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Dette prospekt er udformet i henhold til direktiv 2003/71/EF (prospektdirektivet”), EU Kommissionens forordning 809/2004 og
veerdipapirhandelsloven samt bekendtggrelse nr. 223 af 10. marts 2010 udstedt af Finanstilsynet i medfar af lov om veerdipapirhandel
m.v. Forordningen indeholder skemaer, der angiver hvilke oplysninger udstederen skal angive i et prospekt.

Ved udarbejdelsen af prospektet er fglgende skemaer i forordningen lagt til grund:

BILAG IV: Mindstekrav til oplysninger i registreringsdokumentet for geeldsveerdipapirer og derivater
BILAG V: Mindstekrav til oplysninger i veerdipapirnoten vedrgrende geeldsveerdipapirer
2. Resumé

BRFkredit a/s (herefter BRFkredit) vil optage lan i henhold til lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. § 33e gennem udstedelse af obligationer i henhold til dette prospekt med henblik pa at kunne opfylde
krav om at stille supplerende sikkerhed for BRFkredits udstedelser af sarligt deekkede obligationer.

BRFkredit er et dansk realkreditinstitut.

Et realkreditinstitut er en virksomhed, der med tilladelse fra Finanstilsynet kan yde lan mod registreret pant i
fast ejendom og lan uden pant i fast ejendom mod garanti eller selvskyldnerkaution fra offentlige myndighe-
der eller centralbanker, eller 1an mod evrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kre-
ditinstitutter pa grundlag af udstedelse af sarligt deekkede obligationer.

BRFkredit har Finanstilsynets tilladelse til at udstede serligt deekkede obligationer.

BRFkredit er i sit virke underlagt lov om finansiel virksomhed og lov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner mv. BRFkredit er underlagt tilsyn fra Finanstilsynet, som paser overholdelsen af de to love.

BRFkredit gar interesserede investorer opmaerksom pa:

e At dette resume bgr laeses som en indledning til prospektet, og

e At enhver beslutning om investering i vaerdipapirerne bgr treeffes pa baggrund af prospektet som
helhed, og

e At hvis en sag vedrgrende oplysningerne i prospektet indbringes for en domstol, kan den sagsegende
investor veere forpligtet til at betale omkostningerne i forbindelse med overseettelse af prospektet, in-
den sagen indledes, og

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

Udstedelse af de under prospektet omfattede obligationer sker i henhold til den til enhver tid geeldende lov
om realkreditlan og realkreditobligationer mv. med tilhgrende bekendtgarelser samt lov om finansiel virk-
somhed med tilhgrende bekendtgarelser. Lovgivning omtalt i prospekt er beskrevet, saledes som den er geel-
dende pa tidspunktet for prospektets offentliggarelse.

Investering i obligationer udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. er
forbundet med risici som interesserede investorer bgr gare sig bekendt med. Det drejer sig blandt andet om:
o Rammerne for udstedelse af sarligt deekkede obligationer
o At ejere af obligationer udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. og ydere af lan optaget i medfer af samme bestemmelse, i tilfeelde af udsteders konkurs, har en
privilegeret stilling til deekning i aktivmassen i det kapitalcenter, hvori obligationerne udstedes fra,
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efter at omkostninger til konkurshoet og efter at krav fra ejere af s&rligt deekkede obligationer, even-
tuelle obligationer der har mistet betegnelsen serligt deekkede obligationer og andre vaerdipapirer
med privilegeret status samt modparter pa aftaler vedrgrende finansielle instrumenter anvendt til af-
daekning af risici mellem aktiver og passiver i samme kapitalcenter [herefter “modparter pa finansiel-
le aftaler”] forlods har faet deekket deres krav. Er der i det pageaeldende kapitalcenter ikke tilstreekke-
ligt med aktiver til at deekke krav fra ejere af obligationer udstedt i medfar af 8 33e i lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer m.v. og krav fra ydere af Ian i medfar af samme bestemmelse, da vil
de kunne gere restkravet geldende i konkursmassen i instituttet i gvrigt (som et simpelt krav).

o Udsattelse af betalinger ved konkurs mv. eller manglende overholdelse af balanceprincippet

e Valg af balanceprincip for s&rligt deekkede obligationer og risikostyring (rente-, valuta-, options- og
likviditetsrisici).

Udsteders virksomhed og kravene til driften af virksomheden er reguleret ved lov, og lovgivningen fastlaeg-
ger, hvorledes udsteder ma finansiere udlan, ligesom lovgivningen setter greenser for de enkelte lans og en-
gagementers starrelse, afdragsprofiler, valuta-, rente-, options- og likviditetsrisici, samt opstiller kapitalkrav
til BRFkredit.

Provenuet fra udstedelsen af de under prospektet omfattede obligationer anvendes inden for de til enhver tid
geldende rammer i lovgivningen til:
o Anskaffelse af serligt sikre aktiver, der kan stilles som supplerende sikkerhed for udstedelser af ser-
ligt deekkede obligationer, herunder obligationer udstedt af BRFkredit. Udstedelsen kan ske farend
kravet om supplerende sikkerhed opstar med henblik pa at opbygge reserver.

Provenuet fra udstedelsen af de under prospektet omfattede obligationer risikostyres sammen med BRFkre-
dits gvrige fondsbeholdning, og er derfor omfattet af lovgivningens regler om rente- og valutakursrisiko, der
gelder herfor, jf. bekendtgarelse om obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring. BRFkredit vil
derudover underlaegge sig yderligere tests med snavrere risikorammer.

Udstedelsen sker i serier identificeret ved en seriebetegnelse. En serie kan besta af flere obligationsserier
(obligationer), hvor hver enkelt obligation kan identificeres ved en ISIN kode.

Obligationerne er frit omsettelige massegaldsbreve eller fondsaktiver.

Det er for hver enkelt obligation i de endelige vilkar fastsat om obligationerne er bgrsnoterede og i givet fald
pa hvilken bars eller hvilke bgrser obligationerne optages til handel, i hvilken clearingcentral obligationerne
registreres, og hvorfra ydelser pa obligationerne udbetales.

De udstedte obligationer har sikkerhed i den del af BRFkredits aktiver, som er fastsat i de endelige vilkar for
hver enkelt obligation.

Dette prospekt er udformet i henhold til direktiv 2003/71/EF (’prospektdirektivet”), EU Kommissionens for-
ordning 809/2004 og veerdipapirhandelsloven samt bekendtgarelse nr. 223 af 10. marts 2010 udstedt af Fi-
nanstilsynet i medfer af veerdipapirhandelsloven.

Prospektet bestar af dette resume, af en beskrivelse af risikofaktorer, en beskrivelse af udsteder og de udsted-
te obligationer. Ved abning af nye obligationsserier offentliggeres endelige vilkar for disse obligationer.
BRFkredit er forpligtet til at offentliggere tillaeg til prospektet, hvis der indtraeffer vaesentlige begivenheder
m.v., som kan pavirke vurderingen af de udbudte obligationer.

Prospektet for en obligation bestar af dette prospekt, eventuelle tilleeg til prospektet samt de til obligationen
hgrende endelige vilkar.
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Prospektet er underlagt dansk lovvalg og veerneting.

3. Risikofaktorer

De nedenfor navnte risici og dette prospekt i sin helhed bgr ngje gennemleses forud for en eventuel beslut-
ning om at investere i de udbudte obligationer. Forholdene er vasentlige i vurderingen af den med investe-
ringen forbundne risiko. Den faglgende gennemgang af risikofaktorer er ikke udtemmende eller endelig, og
star ikke i en prioriteret rekkefalge.

3.1. Risikofaktorer ved de udbudte obligationer

Opmarksomheden henledes pa falgende forhold:

e Markedskurs, rente eller indeksering pa obligationerne kan &ndre sig mens udbuddet er i gang

e Mengden af cirkulerende obligationer vil kunne vokse og falde, mens udbuddet er i gang, og vil
kunne falde efter udbuddet er afsluttet.

o Der kan ske udsattelse af betalinger ved BRFkredits konkurs mv. eller manglende overholdelse af
balanceprincippet.

e BRFkredit kan i de endelige vilkar fastsette, at Igbetiden for de udstedte obligationer kan forlenges.
Betingelserne herfor, herunder lzengde, andring af rente og under hvilke omsteendigheder Igbetiden
kan forlenges, fremgar af de endelige vilkar.

e Udbetalingerne pa obligationer kan blive reduceret eller tilbageholdt, hvis Danmark indfgrer tilbage-
holdelse af skattepligtig indkomst (kildeskat) eller lignende.

e Obligationerne vil blive omfattet af BRFkredits konkursbo.

e Yderligere risikofaktorer, der er specifikke for den enkelte obligation, angives i de Endelige Vilkar
for obligationen.

BRFkredits virksomhed og kravene til driften af virksomheden er reguleret ved lov.

Udstedelse af de under prospektet omfattede obligationer og anvendelsen heraf sker i henhold til den til en-
hver tid geeldende lov om realkreditlan og realkreditobligationer mv. med tilhgrende bekendtggrelser samt
lov om finansiel virksomhed med tilhgrende bekendtgarelser. Safremt den lovgivning, der regulerer
BRFkredits virksomhed, &ndres, forbeholder BRFkredit sig muligheden for at &ndre prospektet ved tillag,
saledes at BRFkredits fremtidige udstedelser af obligationer i medfer af § 33e i lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer mv. er i overensstemmelse med den til enhver tid geeldende lovgivning og de forretnings-
maessige muligheder herfor.

En beskrivelse af lovreguleringen fremgar af afsnit 3.2.
For en beskrivelse af den konkursretlige stilling henvises til afsnit 3.2.10.

For en beskrivelse af BRFkredits overholdelse af balanceprincippet og regler for risikostyring henvises til
afsnit 3.3.

For en beskrivelse af sarlige vilkar for l1an optaget af BRFkredit og obligationer udstedt af BRFkredit i med-
for af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. henvises til afsnit 3.4.
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Force majeure

BRFkredit er erstatningsansvarlig, hvis BRFkredit pa grund af fejl eller forssmmelser opfylder aftalte for-

pligtelser for sent eller mangelfuldt. Selv pa de omrader, hvor der gaelder et strengere ansvar, er BRFkredit

ikke ansvarlig for tab, som skyldes:

¢ nedbrud i/manglende adgang til IT-systemer eller beskadigelser af data i disse systemer, der kan henfg-
res til nedennavnte begivenheder, uanset om det er BRFkredit selv eller en ekstern leverandgr, der star
for driften af systemerne,

e svigt i BRFkredits stramforsyning eller telekommunikation, lovindgreb eller forvaltningsakter, naturka-
tastrofer, krig, oprar, borgerlige uroligheder, sabotage, terror eller haerveerk (herunder computervirus og -
hacking),

o strejke, lockout, boykot eller blokade, uanset om konflikten er rettet mod eller ivaerksat af BRFkredit
selv eller BRFkredits organisation, og uanset konfliktens arsag. Det gaelder ogsa, nar konflikten kun
rammer dele af BRFkredit,

¢ andre omstendigheder, som er uden for BRFkredits kontrol.

BRFkredits ansvarsfrined geelder ikke, hvis:

e BRFkredit burde have forudset det forhold, som er arsag til tabet, da aftalen blev indgaet eller burde ha-
ve undgaet eller overvundet arsagen til tabet,

e lovgivningen under alle omstendigheder gar BRFkredit ansvarlig for det forhold, som er arsag til tabet.

3.2. Lovgivning

BRFkredits virksomhed er reguleret ved lov, og lovgivningen fastlegger, hvorledes BRFkredit ma finansiere
udlan, ligesom lovgivningen satter greenser for de enkelte lans og engagementers starrelse, afdragsprofiler,
valuta-, rente- og likviditetsrisici. Desuden opstiller lovgivningen kapitalkrav til BRFkredit samt angiver reg-
ler for optagelse af 1an med henblik pa at stille supplerende sikkerhed for udstedte szrligt deekkede obligati-
oner. Lovgivningen indeholder ogsa regler om tilsyn.

BRFkredit er under tilsyn af Finanstilsynet, som paser overholdelsen af lov om realkreditlan og realkreditob-
ligationer m.v. (pa nogle punkter i samarbejde med Erhvervsstyrelsen og Fondsradet), og lov om finansiel
virksomhed samt regler udstedt i medfer heraf.

Gennemgangen i det falgende er en ikke-udtemmende beskrivelse af indholdet af lovgivningen pa tidspunk-
tet for prospektets offentliggarelse. £ndringer af lovgivningen kan pavirke nedenstaende for udstedte obliga-
tioner.

Safremt den lovgivning, der regulerer BRFkredits virksomhed, @ndres, forbeholder BRFkredit sig mulighe-
den for at @ndre prospektet ved tilleeg, saledes at BRFkredits fremtidige udstedelser af obligationer i medfar
af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer mv. er i overensstemmelse med den til enhver tid
geeldende lovgivning og de forretningsmaessige muligheder herfor.

3.2.1. Udlansvirksomhed

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

BRFkredit har tilladelse fra Finanstilsynet til at udstede seerligt deekkede obligationer.
BRFkredits udstedelse af de under prospektet omfattede obligationer i medfer af § 33e i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer mv. er afledet af BRFkredits udlan baseret pa udstedelse af szrligt deekkede obliga-

tioner. | det falgende beskrives derfor i afsnit 3.2.2 - 3.2.5 tilladte aktiver, belaningsgranser, afdragsprofil,
Igbetid og heeftelse for udlan finansieret ved udstedelse af szrligt dekkede obligationer.
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3.2.2. Tilladte aktiver som sikkerhed for udstedelse af seerligt deekkede obligationer
Falgende aktivtyper kan indga som sikkerhed for BRFkredits udstedelse af szrligt deekkede obligationer:
e Lan sikret ved tinglyst pant i fast ejendom, herunder ogsa mod midlertidig sikkerhed
e Lan sikret ved tinglyst pant i fast ejendom, herunder ogsa mod midlertidig sikkerhed, ydet af andre
kreditinstitutter i overensstemmelse med lovbestemmelserne om feelles funding
e Obligationer og geeldsbreve udstedt af eller garanteret af offentlige myndigheder og centralbanker
e Obligationer, galdsbreve samt andre fordringer og garantier udstedt af kreditinstitutter, dog hgjest
med en veerdi svarende til nominelt 15 pct. af udsteders udstedte serligt deekkede obligationer. Den-
ne begraensning omfatter tillige engagementer i finansielle instrumenter til risikoafdaekningsformal
med kreditinstitutter som modpart. Eventuel overskridelse heraf skal straks modsvares af suppleren-
de sikkerhedsstillelse i sikre og likvide aktiver, der ikke er omfattet af den navnte graense pa 15 pct.
Tilgodehavender, der opstar i forbindelse med terminsbetalinger pa og indfrielser af an sikret ved
pant i fast ejendom, refinansiering og praeemission indgar ikke i greensen pa 15 pct. Placeringen —
indenfor kapitalcentret — af midler fra udlansvirksomheden i egne udstedte obligationer indgar heller
ikke i greensen pa 15 pct.

Finansielle instrumenter ma alene medregnes, hvis de anvendes til at afdaekke risici mellem aktiver vedrg-
rende pa den ene side serien (kaptialcentret) og pa den anden side de udstedte realkreditobligationer og ser-
ligt deekkede obligationer, hvis det i aftalen om det finansielle instrument er bestemt, at realkreditinstituttets
betalingsstandsning, konkurs eller manglende overholdelse af pligten til at stille supplerende sikkerhed ikke
er misligholdelsesgrund.

Finansielle instrumenter, som anvendes til at afdeekke risici mellem aktiver og udstedte sarligt deekkede ob-
ligationer, skal for at indga i deekningsgrundlaget vere indgaet med en modpart kvalificeret til 20 pct. veegt-
ning iht. bilag 3, nr. 10, litra a, i bekendtgarelse nr. 1225 af 28. oktober 2010 om kapitaldeekning. Kravet til
modpartens vaegtning skal labende veere opfyldt.

Safremt afdaekningen foretages mod en anden del af virksomheden selv inden for samme juridiske enhed,
kreeves fglgende:

o Initial sikkerhedsstillelse for den samlede afdekning med modparten i henhold til et ISDA Credit
Support Annex. Sikkerhedsstillelsen skal udgare mindst 2,5 promille af de samlede hovedstole om-
regnet til danske kroner pa udestaende derivater for en modpart med minimum AA rating og mindst
5 promille for en modpart med minimum A rating. Ratingen skal veere foretaget af et af Finanstilsy-
net anerkendt kreditvurderingsbureau.

o Sikkerhedsstillelsen skal vaere ensidig, det vil sige kapitalcentret skal ikke stille sikkerhed over for
modparten.

o Accepteret sikkerhedsstillelse udgares af sikre og likvide aktiver.

e Lgbende daglig overvagning af markedsverdierne af derivaterne.

e Safremt markedsvardierne af derivaterne bevirker et fald pa 20 pct. af den initiale sikkerhedsstillel-
se, skal modparten foretage afregning med kapitalcentret, saledes at den initiale sikkerhedsstillelse
igen er intakt.

Aktiver som ligger til sikkerhed for udstedte szerligt deekkede obligationer holdes i et sarskilt kapitalcenter.
Der kan ikke fra det samme kapitalcenter udstedes realkreditobligationer og saerligt deekkede obligationer.

Verdien af de aktiver, der deekker de udstedte szrligt deekkede obligationer, skal mindst svare til verdien af
de udstedte serligt deekkede obligationer, og pantsikkerheden for det enkelte Ian skal overholde lanegraensen
for den pagaldende ejendomskategori.

Hvis veerdien af de aktiver, der dekker de udstedte saerligt deekkede obligationer, ikke leengere mindst svarer
til vaerdien af de udstedte seerligt deekkede obligationer eller ikke overholder lanegranserne herfor, skal real-
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kreditinstituttet, for at obligationerne kan bevare deres status som sarligt deekkede obligationer, stille supple-
rende sikkerhed til opfyldelse af kravet. Supplerende sikkerhed skal stilles i form af sikre og likvide veerdi-
papirer. Se nermere i afsnit 3.2.5.

Hvis realkreditinstituttet ikke stiller supplerende sikkerhed, mister alle obligationer udstedt i det pageeldende
kapitalcenter betegnelsen serligt deekkede obligationer. Hvis obligationerne efterfglgende pa ny opfylder
kravene til sarligt dekkede obligationer, kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne pa ny betegnes sarligt
daekkede obligationer.

3.2.3. Belaningsgraenser for realkreditudlan mod pant i fast ejendom
Inden for en lanegranse pa 80 pct. kan der ydes lan til falgende ejendomskategorier:

Ejerboliger til helarsbrug

Private andelsboliger

Private beboelsesejendomme til udlejning
Alment boligbyggeri

Ungdomsboliger

Zldreboliger m.v.

Inden for en lanegranse pa 70 pct. kan der ydes lan til falgende ejendomskategorier:

e Landbrugs- og skovbrugsejendomme
e Gartnerier m.v.

Lanegransen pa 70 pct. kan kun udnyttes, hvis der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10 pct. for den del
af lanet, der overstiger 60 pct. af ejendommens veerdi.

Indenfor en lanegraense pa 60 pct. kan der ydes lan til falgende ejendomskategorier:

Kontor- og forretningsejendomme

Industri- og handveerksejendomme

Kollektive energiforsyningsanleg

Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmassige formal

Lanegransen pa 60 pct. kan forhgijes til 70 pct., hvis der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10 pct. for
den del af lanet, der overstiger 60 pct. af ejendommens vardi.

Inden for en lanegraense pa 60 pct. kan der ydes lan til falgende ejendomskategori:
e  Fritidshuse
Inden for en lanegraense pa 40 pct. kan der ydes lan til falgende ejendomskategori:
e Ubebyggede grunde
Til etablering af alment boligbyggeri kan lanegraensen forhgjes mod garanti for den del af l1anet, der ligger

over 65 pct. Der kan ikke ydes Ian i gvrigt, som overskrider de anfarte graenser, uanset om der stilles garanti
for den overskydende del af lanet.
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3.2.4. Afdragsprofil og lgbetid ved realkreditudlan mod pant i fast ejendom

Den maksimale lgbetid pa 1&n er 30 ar. Den maksimale Igbetid er dog 35 ar for lan til alment boligbyggeri,
ungdomsboliger og private andelsboliger, safremt langivningen sker pa grundlag af tilsagn om statte efter lov
om almene boliger samt stgttede private andelsholiger m.v. Ved fastsattelse af lanets lgbetid skal der tages
hensyn til pantets forventede veerdiforringelse og lanets afdragsprofil.

Lan til ejerboliger til heldrsbrug og fritidshuse kan uanset den sikkerhedsmaessige placering ikke ydes, sa de
amortiseres langsommere end et 30-arigt 1an, der amortiseres over lgbetiden med en ydelse, som udger en
fast procentdel af hovedstolen (annuitetslan). Inden for Igbetiden kan mindstekravet til amortisationsforlgb
fraviges i en periode pa op til 10 ar under hensyn til pantets forventede veerdiforringelse. For ejerboliger til
helarsbrug kan mindstekravet til amortisationsforlgb fraviges i en periode pa mere end 10 ar, hvis det ydede
Ian ikke overstiger en lanegraense pa 75 pct.

For falgende ejendomskategorier geelder den maksimale lgbetid pa 30 ar ikke, hvis det ydede lan ikke
overstiger en lanegraense pa 75 pct.:

Ejerboliger til helarsbrug

Private andelsboliger

Private beboelsesejendomme til udlejning
Alment boligbyggeri

Ungdomsboliger

Zldreboliger m.v.

3.2.5. Haftelse for realkreditudlan mod pant i fast ejendom
For et udlan mod pant i fast ejendom hefter lantager bade med den pantsatte ejendom og personligt.
BRFkredit kan fravige kravet om personlig heftelse.

3.2.6. Tilladte aktiver som supplerende sikkerhed for serligt deekkede obligationer
Falgende aktivtyper kan indga som supplerende sikkerhed for serligt deekkede obligationer:
e Lan sikret ved tinglyst pant i fast ejendom, herunder ogsa mod midlertidig sikkerhed
e Obligationer og geeldsbreve udstedt af eller garanteret af offentlige myndigheder og centralbanker
e Obligationer, gaeldshbreve samt andre fordringer og garantier udstedt af kreditinstitutter, dog hgjest
med en veerdi svarende til nominelt 15 pct. af udsteders udstedte serligt deekkede obligationer. Den-
ne begraensning omfatter tillige engagementer i finansielle instrumenter til risikoafdaekningsformal
med kreditinstitutter som modpart. Eventuel overskridelse heraf skal straks modsvares af suppleren-
de sikkerhedsstillelse i sikre og likvide aktiver, der ikke er omfattet af den naevnte grense pa 15 pct.
Egne obligationer fra samme kapitalcenter indgar ikke i graensen pa 15 pct.

3.2.7. Optagelse af 1an, herunder ved udstedelse af obligationer, i medfer af § 33e i lov om realkredit-
lan og realkreditobligationer m.v.

Realkreditinstituttet har mulighed for at optage lan i henhold til lov om realkreditlan og realkreditobligatio-
ner m.v. 8 33e, herunder gennem udstedelse af obligationer, med sikkerhed i aktiverne i et kapitalcenter, med
henblik pa at fremskaffe midler til opfyldelse af krav om supplerende sikkerhed for de udstedte serligt deek-
kede obligationer.

Det skal fremga af laneaftalen, hvilket kapitalcenter lanemidlerne kan henfares til.

Udstedelse af obligationer i henhold til § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. eller opta-
gelse af 1an i medfer af samme bestemmelse kan ske farend kravet om supplerende sikkerhed opstar.
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Midlerne skal placeres i seerligt sikre aktiver, jf. lov om finansiel virksomhed § 152 c, stk. 1, med det samme.
Aktiverne skal fra det tidspunkt, hvor lanet optages eller obligationerne salges, placeres pa en sarskilt konto,
i et seerskilt depot eller pd anden made maerkes som hidrgrende fra det pagaeldende lan indtil aktiverne om
ngdvendigt skal anvendes som supplerende sikkerhed. Kravet om midlernes placering i seerligt sikre aktiver
geelder uanset, om de er anvendt som supplerende sikkerhed eller ej.

Nar aktiverne anvendes som supplerende sikkerhed, skal de indga i det pageeldende kapitalcenter. Der er dog
ikke noget krav om markning eller segregering af de supplerende sikkerheder. De indlagte supplerende sik-
kerheder indgar derfor som en del af den almindelige aktivmasse i kapitalcentret. Disse sikkerheder er séle-
des ikke reserveret til fyldestgarelse af alene ejerne af obligationer udstedt i medfer af § 33 e i lov om real-
kreditlan og realkreditobligationer m.v.

Der henvises til afsnit 3.2.10 for en gennemgang af retsstillingen ved konkurs.

3.2.8. Balanceprincip

Realkreditinstitutter skal overholde et balanceprincip og et regelsat for risikostyring i forbindelse med ud-
stedelse af realkreditobligationer eller szrligt deekkede obligationer i henhold til Lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. De narmere bestemmelser er fastlagt i Bekendtgarelse om obligationsudstedelse,
balanceprincip og risikostyring (herefter ”obligationsbekendtgerelsen”), som er udstedt i medfer af loven.

Obligationshekendtgarelsen fastsetter graenser for, hvor store forskelle der ma vare mellem pa den ene side
indbetalingerne fra lantagerne med l1an mod pant i fast ejendom, udlan til offentlige myndigheder uden pant
eller mod offentlig garanti, andre placeringer i aktiver der kan indga som sikkerhed, afledte finansielle in-
strumenter til afdeekning af betalingsforskelle og placeringer i henhold til obligationsbekendtggrelsens § 4
stk. 5, og pa den anden side udbetalingerne til ejerne af de udstedte realkreditobligationer, serligt deekkede
obligationer, andre verdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter, og afledte finansielle
instrumenter til afdeekning af betalingsforskelle. Granserne reguleres ved tabsrammer for den rente-, valuta-,
options- og likviditetsrisiko, der fglger af betalingsforskelle pa balancen.

Obligationsbekendtgarelsen indeholder derudover en reekke andre bestemmelser om greenser for finansielle
risici. Midler fremkommet ved optagelse af lan i medfer af lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. § 33e, herunder gennem udstedelse af obligationer, er alene omfattet af obligationsbekendtgarelsens
andre bestemmelser om graenser for finansielle risici. De samme bestemmelser geelder for realkreditinstitut-
tets fondsbeholdning.

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

Balanceprincippet og risikostyringen tager udgangspunkt i falgende to hovedpunkter:

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

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

Der er dog en raekke tekniske forhold i forbindelse med realkreditinstituttets udlansvirksomhed, som medfg-
rer, at en reekke placeringer ikke er omfattet af lovgivningens begraensning pa usikrede fordringer pa andre
kreditinstitutter i forbindelse med udstedelse af realkreditobligationer eller sgrligt deekkede obligationer:

e Placering af midler i forbindelse med udbetaling af nye 1an og refinansiering, omlaegning eller ind-
frielse af eksisterende lan, hvormed der vil cirkulere obligationer, for hvilke kreditinstituttet endnu
ikke har pant i fast ejendom (udbetalinger og refinansiering) eller afventer indfrielse af cirkulerende
obligationer (omlagning og indfrielse).
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e Garantier, der udger en midlertidig sikkerhedsstillelse i forbindelse med udlan mod pant i fast ejen-
dom indtil endeligt tinglyst pantebrev foreligger.
e Egne udstedte obligationer inden for samme kapitalcenter.

I henhold til obligationsbekendtgarelsen kan realkreditinstituttet for hvert kapitalcenter vaelge mellem to ty-
per balanceprincipper, uanset om der udstedes realkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer:

1. Det overordnede balanceprincip i henhold til obligationsbekendtgarelsens kapitel 2

2. Det specifikke balanceprincip i henhold til obligationsbekendtggrelsens kapitel 3

3.2.9. Kapitaldaekning og placering af midler der daekker kapitalkravet

Realkreditinstituttet skal have en basiskapital, som udger mindst 8 pct. af de risikovaegtede aktiver (dog
mindst et belgb svarende til modveerdien af 5 mio. euro). Kravet gelder bade for udsteder som helhed og for
de enkelte kapitalcentre hos udsteder.

| tilfeelde af, at et kapitalcenter ikke kan leve op til kapitaldekningskravet, skal der overfgres midler fra insti-
tuttet i gvrigt, dog ikke hvis instituttet i gvrigt som fglge deraf ikke selv kan leve op til kravet om 8 pct. i ba-
siskapital. Overskydende basiskapital kan overfares fra de enkelte kapitalcentre til instituttet i gvrigt.

Et realkreditinstitut skal mindst have anbragt midler i nedenstaende aktiver, der svarer til 60 pct. af kravet til
realkreditinstituttets basiskapital med tilleeg af midler i serier med tilbagebetalingspligt, der ikke medtages i
basiskapitalen:

e Indskud i centralbanker i zone A

e Obligationer og geeldsbreve udstedt af eller garanteret af regeringer eller regionale myndigheder i
zone A

¢ Realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer og sarligt deekkede obligationer samt
andre obligationer udstedt af et kreditinstitut i et land inden for Den Europaiske Union eller et land,
som Fellesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, som frembyder tilsvarende sik-
kerhed

Ifalge Lov om finansiel virksomhed vil opgerelsen af BRFkredits basiskapital blive fratrukket et belgb sva-
rende til den kapitalandel BRFkredit har i kreditinstitutter, fondsmeglerselskaber, investeringsforeninger, der
overstiger 10 pct. af kapitalandelen i de navnte virksomheder. Derudover vil opggrelsen af basiskapitalen
blive fratrukket et belgb svarende til 15 pct. af kapitalandelen i en anden virksomhed eller virksomheder i
samme koncern.

Et realkreditinstitut ma ikke eje fast ejendom eller have ejerandele i ejendomsselskaber for et belgb svarende
til mere end 20 pct. af instituttets basiskapital. Ejendomme, som et realkreditinstitut har erhvervet for derfra
at drive realkreditvirksomhed, pengeinstitutvirksomhed eller forsikringsvirksomhed er dog ikke omfattet af
bestemmelsen.

Midler fremkommet ved optagelse af lan, herunder gennem obligationsudstedelse, i medfar af § 33e i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. indgar ikke i opgerelsen af realkreditinstituttets basiskapital.

3.2.10. Konkurs

Bliver et realkreditinstitut insolvent, kan Finanstilsynet indgive konkursbegering. Efter afsigelse af konkurs-
dekret kan der ikke ske overfarsel af midler mellem kapitalcentre og instituttet i gvrigt, ifglge § 26,stk. 3 i
lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
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Erkleeres instituttet konkurs, anvendes midler i et kapitalcenter, som udgares af kapitalcenterets til enhver tid
vaerende aktiver opgjort efter fordeling af indteegter og udgifter, ifalge § 27 i lov om realkreditlan og realkre-
ditobligationer m.v. efter falgende reekkefgalge:

1. udgifter til konkursboets behandling og lignende, herunder udgifter til kurator, personale m.v.,

2. betaling af krav fra indehavere af sarligt deekkede obligationer samt modparter pa finansielle aftaler.
Disse far desuden daekket krav pa de fra konkursdekretets afsigelse palabne renter pa de naevnte for-
dringer,

3. herefter dekkes den geeld, som realkreditinstituttet har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed i det pagaeldende kapitalcenter i henhold til lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. § 33e

4. overskydende midler indgar herefter i konkursmassen, jf. Konkurslovens § 32.

Ejere af obligationer udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og lan
optaget i medfer af samme bestemmelse, opnar derfor, i tilfeelde af udsteders konkurs, en privilegeret stilling
til midlerne i et kapitalcenter forud for al anden geeld (simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid ker-
nekapital) — bortset fra omkostninger til konkursboet og krav fra ejere af seerligt deekkede obligationer og
eventuelt obligationer der har mistet betegnelsen seerligt deekkede obligationer samt modparter pa finansielle
aftaler, jf. § 27, stk. 1.

Safremt et konkursdekret afsiges over realkreditinstituttet, og midler fra udstedelse af obligationer i medfer
af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og Ian optaget i medfgr af samme bestemmelse
endnu ikke er anvendt som supplerende sikkerhed, da har modparter pa finansielle aftaler samt ejerne af ser-
ligt deekkede obligationer udstedt fra det kapitalcenter, som er angivet i laneaftalen for midlerne, fortrinsret
til disse midler. Hvis der herefter er overskydende midler, skal disse udbetales til ejerne af obligationer ud-
stedt i medfer af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og ydere af lan optaget i medfer
af samme bestemmelse, jf. § 27b i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Er der i det pageeldende kapitalcenter ikke tilstraekkeligt med aktiver til at deekke krav fra ejere af obligatio-
ner udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og krav fra ydere af lan
optaget i medfar af samme bestemmelse, da vil de kunne gare restkravet geeldende i konkursmassen i insti-
tuttet i gvrigt (som et simpelt krav).

Finansielle instrumenter ma alene medregnes, hvis de anvendes til at afdaekke risici mellem aktiver vedrg-
rende pa den ene side serien og pa den anden side de udstedte sarligt deekkede obligationer, hvis det i aftalen
om det finansielle instrument er bestemt, at realkreditinstituttets betalingsstandsning, konkurs eller manglen-
de overholdelse af pligten til at stille supplerende sikkerhed ikke er misligholdelsesgrund. Indtreeder en af de
navnte begivenheder, sidestilles modparter pa de finansielle instrumenter indgaet til afdeekning af risici i en
serie af seerligt deekkede obligationer med indehaverne af de seerligt deekkede obligationer.

Afsigelse af konkursdekret over realkreditinstituttet kan ikke af indehavere af szrligt deekkede obligationer
og ydere af 1an i henhold til lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33e, herunder indehavere af
obligationer udstedt i medfar af samme bestemmelse, gares geldende som arsag til fortidig indfrielse af be-
talingsforpligtelser. Ligeledes er der heller ikke tale om misligholdelse, safremt realkreditinstituttet ikke
overholder sine forpligtelser til at stille supplerende sikkerhed for udstedte serligt deekkede obligationer.

Konkurshoet kan, jf. § 29 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., ikke erleegge en ydelse til
opfyldelse af krav fra indehavere af szrligt deekkede obligationer pa et tidligere tidspunkt, end realkreditin-
stituttet var berettiget til at frigere sig ved erleeggelse af ydelsen.

| tilfelde af betalingsstandsning skal realkreditinstituttet, jf. § 32 i lov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner m.v., i videst muligt omfang fortsat opfylde sine betalingsforpligtelser overfor indehavere af realkredit-
obligationer, sarligt deekkede obligationer og modparter pa afledte finansielle instrumenter ved forfaldstid,
medmindre det beskikkede tilsyn bestemmer andet.
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Kurator skal i tilfeelde af konkurs i videst muligt omfang ved udfarelsen af sit hverv fortseette eller genoptage
honoreringen af realkreditinstituttets forpligtelser, herunder i de enkelte kapitalcentre og instituttet i gvrigt i
form af renter og afdrag over for indehavere af realkreditobligationer, serligt deekkede obligationer og mod-
parter pa afledte finansielle instrumenter, jf. § 32 lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

3.3. BRFkredits overholdelse af balanceprincippet

Oplysning om BRFkredits valg af balanceprincip fremgar af Basisprospekt for szrligt dekkede obligationer
udstedt af BRFkredits a/s af 6. december 2007.

Midlerne fra optagelse af lan og udstedelse af obligationer i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer m.v. er underlagt de samme regler for risikostyring som fondsbeholdningen og er dermed
omfattet af reglerne for rente- og valutakursrisiko, der galder herfor. Det indebeerer, at rente- og valutakurs-
risiko hgjst ma udgare henholdsvis 8 pct. og 10 pct. af basiskapitalen i det pageeldende kapitalcenter, jf. be-
kendtgerelse nr. 945 af 31. august 2011 om obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring, herefter
obligationsbekendtgarelsen.

BRFkredit vil imidlertid tillige for obligationer udstedt i medfer af § 33e i lov om realkreditlan og realkredit-

obligationer m.v. underlagge sig falgende separate test med snevrere risikorammer:

1. Nettorenterisiko +/- 100 bps. ma ikke overstige 1 pct. af obligationer udstedt i medfer af § 33e i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v., og

2. Ingen valutarisiko (enhver valutaeksponering afdaekkes).

Det skal endvidere bemerkes, at obligationsbekendtgarelsen regulerer den faktiske udstedelse af realkredit-
obligationer, seerligt deekkede obligationer samt andre veerdipapirer med privilegeret status udstedt af real-
kreditinstitutter. Den faktiske obligationsudstedelse fremgar ikke direkte af hovedtallene i ars- og perioder-
apporter aflagt efter IFRS. Det skyldes, at passivposten “udstedte obligationer” efter IAS 39 skal reduceres
med BRFkredits eventuelle beholdninger af egne udstedte realkreditobligationer, seerligt deekkede obligatio-
ner samt andre verdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter.

Tilsvarende vil placering af midler i sikre likvide veerdipapirer i henhold til obligationsbekendtgarelsen ikke
direkte fremga af aktiverne. Det skyldes, at eventuelle beholdninger af egne udstedte realkreditobligationer,
serligt dekkede obligationer samt andre veerdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter
efter IFRS skal elimineres i passivposten “udstedte obligationer”.

3.4. Vilkar for BRFkredits laneoptagelse og obligationsudstedelse i medfar af § 33e i lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer m.v.

BRFkredit udsatter betalingerne til ejerne af obligationer udstedt i medfer af § 33e i lov af realkreditlan og
realkreditobligationer mv., hvis:

1. Sédanne betalinger vil medfare brud pa tests af det til enhver tid gaeldende balanceprincip, der finder
anvendelse for de serlig deekkede obligationer og visse modparter pa de afledte finansielle instrumenter i
det kapitalcenter, hvorfra BRFkredit har udstedt de bergrte obligationer i medfar af § 33e i lov om real-
kreditlan og realkreditobligationer mv., eller

2. De ovennavnte tests, som udspringer af reglerne om balanceprincippet, allerede er brudt

Hvis BRFkredit inden en uge pa ny overholder balanceprincippet, vil betalingerne ikke blive udsat. BRFkre-
dit vil genoptage betalingerne til ejerne af obligationer udstedt i medfer af § 33e i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer mv. fra det tidspunkt, hvor de ovennavnte tests, som udspringer af reglerne om balan-
ceprincippet, ikke lengere brydes.
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Betalinger til ejerne af obligationer udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. vil endvidere blive udsat, hvis:

3. BRFkredit i henhold til konkursloven har suspenderet sine betalinger, eller konkursdekret afsiges over
BRFkredit.

4. Beskrivelse af udsteder og beskrivelse af vilkar for de udbudte obligationer
4.1. Ansvarlige

4.1.1. Ansvar for prospektet
BRFkredit a/s
Klampenborgvej 205

2800 Kgs. Lyngby

4.1.2. Erkleering vedrgrende prospektet
Dette prospekt er udarbejdet af BRFkredit a/s. Selskabets ledelse har i denne forbindelse afgivet falgende
erklering:

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

Kgs. Lyngby, den 11 januar 2012

Dette prospekt (herunder den i prospektet indeholdte erkleering) underskrives hermed pa vegne af BRFkredit
a/s’ ledelse efter bemyndigelse fra bestyrelsen i BRFkredit a/s

Sven A. Blomberg Carsten Tirsbaek Madsen
Adm. direktar Direktar

4.2. Oplysninger om udsteder

4.2.1. Navn, hjemsted, aktionerer og formal
Udsteder er:

BRFkredit a/s

Klampenborgvej 205

2800 Kgs. Lyngby

Telefon 45 93 45 93

Telefax 45 93 45 22

E-mail brfkredit@brf.dk
Hjemmeside http://www.brf.dk
CVR nr. 13409838

BRFkredit har hjemsted i Lyngby-Taarbaek kommune. BRFkredit opererer under dansk lovgivning og er re-
gistreret hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen under CVR nummer 13 40 98 38.
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BRFkredit er et 100 % -ejet datterselskab af BRFholding a/s, som ejes fuldt ud af BRFfonden. BRFkredits
aktiekapital udger 306.480.000 kr. (3.064.800 styk a 100 kr.). Aktiekapitalen er fordelt pa 56.480.000 kr. A-
aktier og 250.000.000 kr. B-aktier. Der henvises i gvrigt til vedtaegterne for BRFkredit.

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., lov om aktieselskaber samt lov om finansiel virksomhed
opstiller tilsammen regler til imagdegaelse af en hovedaktionaers misbrug af sin dominerende stilling.
BRFkredit har ikke iveerksat serlige foranstaltninger med henblik pa at forhindre BRFholding a/s i at mis-
bruge sin kontrol med BRFkredit.

BRFkredits formal er jf. § 2 i selskabets vedtaegter, at drive realkreditvirksomhed og anden virksomhed, som
er tilladt efter den til enhver tid gaeldende lovgivning for realkreditinstitutter.

BRFkredit pabegyndte realkreditvirksomhed i 1959 under navnet Byggeriets Realkreditfond (BRF). Fondens
aktiviteter blev i maj 1990 med regnskabsmaessig virkning fra december 1989 overfart til BRFkredit, og fon-

den &ndrede samtidig navn til BRFfonden. Aktieselskabet blev stiftet den 1. august 1989. Der henvises i gv-
rigt til stiftelsesoverenskomsten.

BRFkredit har tilladelse fra Finanstilsynet til at drive sin virksomhed, og Finanstilsynet farer lgbende tilsyn
med BRFkredit.

BRFkredit har tilladelse fra Finanstilsynet til at udstede sarligt deekkede obligationer.
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4.2.2. Bestyrelse og direktion i BRFkredit
Bestyrelse:
Oluf Engell, bestyrelsesformand

Kurt Bligaard Pedersen, nastformand
Troels Behr

Kristian May

Lars Munch

Aksel Nissen

Laila Busted, medarbejdervalgt

Anette Lykke Poulsen, medarbejdervalgt
Jan Frederiksen, medarbejdervalgt

Direktion:
Sven A. Blomberg, administrerende direkter

Carsten Tirsbaek Madsen, direktar

3%r kredit

Adresse:

Advokatkontoret Bruun & Hjejle
Amagertorv 24, 1160 Kgbenhavn K
DONG Energy

Agern Allé 24, 2970 Hgrsholm

Nyvej 10 B, st. th., 1851 Frederiksberg C

MT Hgjgaard a/s

Knud Hgjgaards Vej 9, 2860 Sgborg
JP/Politikens Hus A/S

Radhuspladsen 37, 1785 Kgbenhavn V
Snekkevej 45, 4040 Jyllinge

Agertoften 13, 2750 Ballerup
Jomfrubakken 22, 3500 Verlgse
Hedeparken 147, 1. th, 2750 Ballerup
BRFkredit a/s

Klampenborgvej 205, 2800 Kgs. Lyngby

BRFkredit a/s
Klampenborgvej 205, 2800 Kgs. Lyngby

Oplysninger om vasentlige aktiviteter for personer i BRFkredits ledelse, som ikke udferes hos BRFkredit
fremgar af BRFkredit-koncernens arsrapport for 2010, hvortil henvises.

4.2.3. Erkleering vedrgrende interessekonflikter

Der er ingen interessekonflikter mellem bestyrelsens eller direktionens forpligtelser over for BRFkredit og de
forpligtelser, som de matte have i kraft af deres gvrige erhverv og forpligtelser. For sa vidt angar Anette
Lykke Poulsen, som er valgt til bestyrelsen efter udarbejdelsen af arsrapporten for 2010 oplyses det, at Anet-
te Lykke Poulsen ikke udfarer aktiviteter uden for BRFkredit, som har betydning for BRFkredit.

4.2.4. Bestyrelsens arbejdspraksis

Bestyrelsen for BRFkredit har nedsat et koncernrevisionsudvalg bestaende af Oluf Engell, Kurt Bligaard Pe-
dersen (uafhangig og kvalificeret medlem) og Lars Munch. Udvalgets funktion er at overvage regnskabsaf-
leeggelsesprocessen, den lovpligtige revision og dens uafhangighed, indstille forslag til bestyrelsen om valg
af revisor samt overvage om virksomhedens interne kontrolsystem, interne revision og risikostyringssyste-
mer fungerer effektivt. Revisionsudvalget refererer til bestyrelsen.

Bestyrelsen for BRFkredit har ikke afgivet erklaeringer om overholdelse af god ledelsesskik, da dette ikke er
lovpligtigt i Danmark.
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4.3. Revisorer

4.3.1. Navn og adresse pa udsteders revisorer
Ekstern revisor valgt af generalforsamlingen i BRFkredit:

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Strandvejen 44, 2900 Hellerup, telefon 39 45 39 45, telefax 39 45 39 87

ved statsautoriseret revisor Lars Holtug og statsautoriseret revisor Jesper Edelbo, begge medlemmer af For-
eningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR).

BRFkredit har en intern revisionsafdeling, som refererer direkte til BRFkredits bestyrelse
ved revisionschef Arne List

Historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 der indgar i dette prospekt er revideret af statsautoriseret
revisor Jesper Edelbo og statsautoriseret revisor Kim Fichsel (begge PricewaterhouseCoopers, Statsautorise-
ret Revisionsinteressentskab). Delarsrapporterne for 2011 har ikke varet genstand for revision eller review.

Hverken den eksterne eller interne revision har foretaget en gennemgang af eller afgivet erkleeringer om dette
prospekt.

4.3.2. /Endringer i revision
BRFkredit har i 2011 udskiftet statsautoriseret revisor Kim Fiichsel med statsautoriseret revisor Lars Holtug.
Udskiftningen sker som falge af PricewaterhouseCoopers almindelige rotationsordning.

Statsautoriseret revisor Jesper Edelbo og statsautoriseret revisor Kim Fiichsel har revideret regnskabsarene
2009 og 2010.

4.4. Finansielle oplysninger

4.4.1. Nggletal, regnskabsoplysninger og forventet udvikling

BRFkredit udarbejder bade et regnskab for BRFkredit a/s samt for BRFkredit koncernen. Der henvises til
BRFkredits arsrapporter for 2009 og 2010 samt til meddelelserne 18/2010 og 16/2011 for nggletal og regn-
skabsoplysninger. Endvidere henvises til meddelelse nr. 103/2011 Delarsrapport for 3. kvartal 2011 for
BRFkredit-koncernen for nggletal og regnskabsoplysninger. Delarsrapporten for 3. kvartal 2011 har ikke
varet genstand for review. Der henvises til pkt. 6 for beskrivelse af hvor oplysningerne findes.

Da BRFkredit arligt i februar offentliggar en revideret arsrapport, vil de senest reviderede regnskabsoplys-
ninger pa intet tidspunkt veere @ldre end 14 maneder.

Der indgar ikke resultatforventninger i prospektet.

4.4.2. Erkleering vedrgrende trendoplysninger og kapitalforhold

Der er ikke siden offentliggarelsen af BRFkredits arsrapport 2010 samt den seneste delarsrapport sket en
forveerring i selskabets fremtidsudsigter eller indtradt begivenheder, som i vaesentlig grad pavirker bedgm-
melsen af BRFkredits solvens, kapitalforhold eller forventede udvikling. Der er ikke indtruffet vaesentlige
endringer i BRFkredits finansielle eller handelsmassige stilling og resultater siden offentliggarelsen af sene-
ste delarsrapport.

BRFkredit har ikke i perioden efter offentliggerelsen af den seneste delarsrapport foretaget vaesentlige inve-
steringer eller forpligtet sig til at foretage vaesentlige investeringer.
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Den seneste delarsrapport er offentliggjort den 18. november 2011.

4.4.3. Erkleering om revision af historiske regnskabsoplysninger

BRFkredits arsrapporter for 2009 og 2010 er blevet revideret af BRFkredits revisorer i overensstemmelse
med den danske lovgivnings krav til regnskabsaflaeggelsen. Der henvises til revisionspategningen fra bade
intern og ekstern revision i de anfarte arsrapporter.

4.4.4. Erklering om rets- og voldgiftssager

BRFkredit har ikke indenfor de seneste tolv maneder veret involveret i stats-, rets- eller voldgiftssager, der
kan f4, eller som i den neere fortid har haft vaesentlig indflydelse pA BRFkredits og/eller koncernens finan-

sielle stilling eller resultater. BRFkredit har ikke kendskab til stats-, rets- eller voldgiftssager som muligvis
bliver anlagt, der kan fa veesentlig indflydelse pa BRFkredits finansielle stilling eller resultater.

4.4.5. Erklering om forpligtelser

Der eksisterer ikke kontrakter eller andre forpligtelser som ikke indgas som led i BRFkredits normale virk-
somhed, der pavirker BRFkredits evne til at overholde sine forpligtelser overfor ejerne af de udstedte obliga-
tioner.

4.4.6. Erkleering om eventuelle kendte tendenser, usikkerhed, krav, forpligtelser eller begivenheder
Der foreligger ikke ud over det under punkt 4.4.2 naevnte kendte tendenser, usikkerhed, krav, forpligtelser
eller begivenheder, der med rimelighed kan forventes at fa vaesentlig indflydelse pd BRFkredits fremtidsud-
sigter for det igangveerende regnskabsar.

4.5. BRFkredits virksomhed og marked

Organisationsstruktur
BRFkredit pabegyndte realkreditvirksomhed i 1959 under navnet Byggeriets Realkreditfond (BRF). Fondens
aktiviteter blev i december 1989 overfgrt til BRFkredit, og fonden a&ndrede samtidig navn til BRFfonden.

BRFkredit er et 100 % -ejet datterselskab af BRFholding a/s, som ejes fuldt ud af BRFfonden.

BRFkredit etablerede i 1995 banken BRFbank, som i dag er et helejet datterselskab af BRFkredit. Bankens
formal er at understatte BRFkredits virksomhed. BRFbank har primeert tilbudt produkter, der supplerer real-
kreditlan ved savel nybyggeri og ejendomshandler som ved omlagning af bestadende ejendomsfinansiering.
Da en stor del af engagementerne med privatkunder vedrgrer mellemfinansiering, har mange kundeforhold
veaeret af midlertidig karakter. 1 2007 er der taget skridt til en udbygning af bankens produktpalette. Banken
tilbyder i dag netbank og Dankort/Visa.

BRFkredit har derudover kapitalandele i andre datterselskaber og associerede selskaber som udfarer aktivite-
ter, der understatter BRFkredits virksomhed og samarbejdet med BRFkredits laneformidlere.

BRFkredits forretning er ikke betinget af andre enheder i koncernen.

Der henvises til uddybende koncernoplysninger i Arsrapport 2010 for BRFkredit-koncernen.

Forretningsidé

BRFkredit tilbyder finansielle lgsninger og andre ydelser til kunder med relation til fast ejendom. BRFkredit

skal som fondsejet og bankuafhangigt realkreditinstitut vaere garanten for billig boligfinansiering, og sikre
obligationsejerne en sikker investering.

Side 17



3%r kredit

Det er BRFkredits malsatning at skabe en indtjening, der er tilstreekkelig hgj til at sikre en sund og konkur-
rencedygtig udvikling af virksomheden. Dette opnas dels i kraft af adgang til konkurrencedygtig funding, og
dermed mulighed for at tilbyde kunderne favorable finansieringstilbud, og dels ved at BRFkredit fokuserer
pa at opna veekst i udlanssegmenter med lav risiko.

BRFkredit tilleegger investorernes sikkerhed betydelig vaegt, og har som selvstaendigt mal at fastholde en
passende overdakning, saledes at BRFkredit til stadighed vil vare en guldrandet udsteder. Disse forhold skal
medvirke til, at BRFkredit til stadighed har adgang til konkurrencedygtig funding.

En lansom portefaljeveekst inden for udvalgte markedssegmenter er et mal, som BRFkredit forfalger gennem
et konkurrencedygtigt produktudbud og styrkelse af BRFkredits distributionskraft samt ved at have sarlig
fokus pa risikostyring.

BRFkredits virksomhed og marked

BRFkredit har fokus pa udlan til ejendomme til beboelse samt kontor- og forretningsejendomme. Udlan til
beboelse, herunder ejerboliger, andelsboliger, udlejningsboliger og offentligt stettet byggeri, udger langt ho-
vedparten af BRFkredits samlede udlan, mens udlan til kontor- og forretningsejendomme udggr en mindre
andel. BRFkredits primaere marked er realkreditudlan til det danske marked.

BRFkredit har investeret betydelige ressourcer i systemudvikling, som smidigger ekspedition af lan og til-
bud, uanset om kunden har henvendt sig hos en radgiver, ejendomsmaegler, pengeinstitut, via hjemmesiden
eller direkte hos BRFkredit.

BRFkredits lan formidles via en reekke salgskanaler og samarbejder, og det er BRFkredits strategi at udbyg-
ge samarbejdsaftalerne lgbende. BRFkredit samarbejder med forskellige ejendomsmaeglerkader. Dertil
kommer formidling via andre radgivere, via pengeinstitutter, via BRFkredits hjemmeside, og direkte salg fra
BRFkredit.

Der henvises til Arsrapport 2010 for BRFkredit-koncernen siderne 4-25 for kommentarer om vasentlige
markeder og konkurrencesituation.

BRFkredits kapitalstruktur

BRFkredit legger veegt pa at have en passende overdakning for at sikre de forretningsmaessige muligheder
for fortsat at operere i et marked under svingende konjunkturer. Overdakningen er ligeledes med til at sikre
obligationsejerne bedst muligt, s BRFkredit fortsat kan finansiere kundernes realkreditlan til konkurrence-
dygtige priser.

Der henvises til Arsrapport 2010 for BRFkredit-koncernen samt meddelelse nr. 103/2011 Delarsrapport for
3. kvartal 2011 for BRFkredit-koncernen for oplysninger om stgrrelsen af BRFkredits basiskapital og sol-
vensprocent. Delarsrapporten for 3. kvartal 2011 har ikke varet genstand for review.

4.6. Rating

BRFkredit kan anmode et eller flere eksterne ratingbureauer om at give ratings til obligationer, der udstedes
under dette prospekt, men er ikke forpligtet til at anmode om rating af obligationerne eller at opretholde en
rating af obligationerne

Det kan endvidere til orientering oplyses, at BRFkredit har fglgende ratings fra Standard & Poor’s:

o Serligt dekkede obligationer udstedt fra BRFkredits kapitalcenter E: AAA/stable
o Realkreditobligationer udstedt fra BRFkredits kapitalcenter B: AAA/stable
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o Realkreditobligationer udstedt fra BRFkredits generelle kapitalcenter (Instituttet i gvrigt): rating pro-
cessen pagar og ratingen forventes at blive AA-/stable

o Udstederrating (Long-term) for BRFkredit a/s: A-/stable

e Udstederrating (Short-term rating) for BRFkredit: A-2/stable

e BRFkredits garanterede senior lan (Backed rating)*: AAA/Aaa
* Rated by both Standard & Poor ‘s and Moody's

Ved en AAA rating vurderes evnen til at opfylde finansielle forpligtelser at vaere ekstrem streek.

Ved en AA- rating vurderes evnen til at opfylde finansielle forpligtelser at veere meget steerk. Underinddelin-
gen — angiver, at forpligtelserne ligger i den nedre ende af kategorien.

En udsteder vurderet A- har en staerk evne til at opfylde sine finansielle forpligtelser, men er noget mere
modtagelige for de negative falger af endrede omstendigheder og gkonomiske vilkar end en udsteder i hgje-
re-ratede kategorier. Underinddelingen — angiver, at forpligtelserne ligger i den nedre ende af kategorien.

En lantager vurderet A-2 har en tilfredsstillende kapacitet til at opfylde sine finansielle forpligtelser. Men det
er noget mere modtagelige for de negative fglger af &ndrede omstendigheder og skonomiske vilkar end lan-
tagere i den hgjeste rating kategori. Underinddelingen — angiver, at forpligtelserne ligger i den nedre ende af
kategorien

BRFkredit er ikke forpligtet til at have ratings. De kreditvurderinger, der indgar eller henvises til i prospektet
er udstedt af Standard & Poor’s og Moody’s. Begge kreditvurderingsbureauer er pr. 31. oktober 2011 god-
kendt som kreditvurderingsbureau i henhold til Forordning (EF) nr. 1060/2009 om kreditvurderingsbureauer
("CRA-forordningen”). Bade Standard & Poor’s og Moody’s er etableret i EU.

Fondsbgrsmeddelelser (selskabsmeddelelser) fra BRFkredit og kopi af pressemeddelelse fra Standard &
Poor’s er tilgeengelige pa BRFkredits hjemmeside www.brf.dk under punktet Investors.

4.7. Tilgengelige oplysninger om udsteder

Falgende dokumenter er tilgeengelige pa BRFkredits internetside www.brf.com:
Vedtegter for BRFkredit a/s

Avrsrapporter og regnskabsmeddelelser, herunder halvérsregnskaber for BRFkredit
Avrsrapporter for BRFbank

Fondshgrsmeddelelser (selskabsmeddelelser)

Kopi af pressemeddelelse fra Standard & Poor’s og Moody’s Investors Service

Oplysningerne er ogsa tilgengelige ved henvendelse til BRFkredits hovedkontor pa Klampenborgvej 205,
2800 Kgs. Lyngby.

Oplysningerne er offentligt tilgeengelige i prospektets gyldighedsperiode.
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4.8. Information om de udbudte obligationer

4.8.1. Fysiske og juridiske personers interesse i udstedelsen/udbuddet
BRFkredit har ikke kendskab til, at fysiske eller juridiske personer skulle have interesser eller interessekon-
flikter, der er veesentlige for udstedelse af obligationer i henhold til dette prospekt.

4.8.2. Arsag til udbuddet
Provenuet fra udstedelsen af de under prospektet omfattede obligationer anvendes inden for de til enhver tid
geldende rammer i lovgivningen til:
o Anskaffelse af seerligt sikre aktiver, der kan stilles som supplerende sikkerhed for udstedelser af sear-
ligt deekkede obligationer. Udstedelsen kan ske fgrend kravet om supplerende sikkerhed opstar med
henblik pa at opbygge reserver.

Obligationerne kan blive solgt pa flere forskellige mader:

e Som privat placements
e Som lgbende salg til markedet
o Afholdelse af auktion.

4.8.3. Identifikation af obligationer

De udbudte obligationer er obligationer, der udstedes med henblik pa at optage lan i henhold lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer m.v. § 33e. De udbudte obligationer identificeres ved en ISIN kode. Der hen-
vises til de endelige vilkar for en angivelse af ISIN koder.

4.8.4. Retsgrundlag
De udbudte obligationer er obligationer, der udstedes med henblik pa at optage lan i henhold lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer m.v. § 33e.

De under prospektet udstedte obligationer er frit omsattelige massegealdsbreve eller fondsaktiver.

Obligationerne reguleres af den til enhver tid geldende lovgivning.

4.8.5. Registrering

Obligationerne udstedes elektronisk og registreres i den i de endelige vilkar for hver enkelt obligation fastsat-
te veerdipapircentral, hvis registrering pa ethvert tidspunkt er bevis for ejerskab af det pageldende nominelle
belgh. Adressen pa den anvendte vaerdipapircentral fremgar ligeledes af de endelige vilkar. Der udstedes ik-
ke fysiske geeldsbreve. Obligationerne kan ikke navnenoteres.

4.8.6. Valuta
For hver enkelt obligation er i de endelige vilkar fastsat, i hvilken valuta udbetalinger pa obligationen er
denomineret og i hvilken valuta hovedstolen er denomineret.

4.8.7. Kreditorraekkefglge
Det fremgar af de endelige vilkar, hvilket kapitalcenter i BRFkredit obligationerne har sikkerhed i.

Er der i tilfeelde af BRFkredits konkurs ikke fuld deekning for krav fra ejere af de udstedte obligationer i ak-
tiverne i det pageldende kapitalcenter, da vil de kunne gare restkravet geeldende i konkursmassen i instituttet
i gvrigt (som et simpelt krav), jf. afsnit. 3.2.10. BRFkredit kan udseette betalingerne til ejerne af de udstedte
Ian og obligationer ved konkurs mv. eller manglende overholdelse af balanceprincippet, jf. afsnit 3.4.
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4.8.8. Rettigheder

Obligationerne er uopsigelige for kreditor. Afsigelse af konkursdekret kan ikke af ejerne af de udstedte obli-
gationer gares geldende som arsag til fartidig indfrielse af betalingsforpligtelser, jf. Lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. § 28. Ligeledes er der heller ikke tale om misligholdelse, safremt realkreditinsti-
tuttet ikke overholder sine forpligtelser til at stille supplerende sikkerhed for udstedte serligt deekkede obli-
gationer.

Det kan i de endelige vilkar for hver enkelt obligation fastszttes, at obligationerne er eller kan overga til at
veaere konverterbare og kan opsiges til en termin, herunder at Igbetiden afkortes.

BRFkredit kan i de endelige vilkar fastsatte, at lgbetiden for de udstedte obligationer kan forleenges. Betin-
gelserne herfor, herunder leengde, andring af rente og under hvilke omstendigheder Igbetiden kan forlaenges,
fremgar af de endelige vilkar.

4.8.9. Kuponrente og indeksering

For hver enkelt obligation er i de endelige vilkar fastsat en kuponrente, som enten er fast, nul eller variabel
eller kan overga fra variabel kuponrente til fast kuponrente eller nul eller kan overga fra fast kuponrente til
variabel kuponrente eller nul. For hver enkelt obligation er i de endelige vilkar fastsat, hvorledes denne be-
stemmes, hvornar og for hvor leenge denne bestemmes, samt hvorledes kuponrenten bestemmes, hvis det an-
vendte beregningsgrundlag ophgrer eller ikke leengere offentliggeres. Endvidere kan det veere fastsat i de
endelige vilkar, at fastsattelsen af kuponrenten varetages af en beregningsagent.

Det kan i de endelige vilkar vere fastsat, at obligationernes hovedstol reguleres med et indeks og/eller at der
udbetales indeksering, hvorledes denne bestemmes, hvornar og for hvor leenge denne bestemmes, samt hvor-
ledes denne bestemmes, hvis det anvendte beregningsgrundlag opharer eller ikke lengere offentliggeres.

Endvidere kan det vere fastsat i de endelige vilkar, at opgerelsen af indeks varetages af en beregningsagent.

For hver enkelt obligation er i de endelige vilkar fastsat kreditorterminer.

Det er i de endelige vilkar for hver enkelt obligation fastsat hvornar betalinger forfalder, hvis betalingsdatoen
ikke er en bankdag.

4.8.10. Forfalds- og indfrielsestidspunkt
For hver enkelt obligation er dbningsdato og lukningsdato anfart i de endelige vilkar.

For hver enkelt obligation er det i de endelige vilkar anfart, hvordan amortisationen finder sted.

Det er i de endelige vilkar for hvor enkelt obligation fastsat, hvornar obligationen udlgber. BRFkredit kan i
de endelige vilkar fastsette, at lgbetiden for de udstedte obligationer kan forleenges. Betingelserne herfor
fremgar af de endelige vilkar.

BRFkredit forbeholder sig endvidere ret til amortisation ved annullation efter opkab.

4.8.11. Fastseettelse af effektiv rente

Den effektive rente pa de udbudte obligationer afhanger af salgskursen pa tidspunktet for udstedelsen sam-
menholdt med obligationens udlgbsdato og den preecise sammensatning af obligationens ydelsesraekke, som
vil kunne a&ndres efter udstedelsestidspunktet. For obligationer, som kan indfries fartidigt, som reguleres
med et indeks, hvor der udbetales indeksering, hvor renten er variabel eller hvor obligationens vilkar kan
skifte, kan den effektive rente kun opgeres pa basis af approksimation.
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4.8.12. Reprasentation
Der er ikke investorreprasentation for ejere af obligationer udstedt af BRFkredit.

4.8.13. Bemyndigelse

Bestyrelsen har den 18. marts 2010 truffet beslutning om at tillade udstedelse af de i naervaerende prospekt
anfarte obligationer. Bestyrelsen har endvidere bemyndiget, at selskabets direktion kan abne og udstede nye
serier af serligt deekkede obligationer samt oprette tilhgrende prospekter, udfeerdige tilleeg eller rettelser til
prospekter samt endelige vilkar.

4.8.14. Omseettelighed
De under prospektet udstedte obligationer er frit omsattelige massegeldsbreve eller fondsaktiver.

Ved abning af nye obligationer inden for dette prospekt kan BRFkredit anmode Finanstilsynet om, at obliga-
tionerne kan optages til officiel notering.

BRFkredit kan beslutte at lade obligationerne optage til handel pa et eller flere regulerede markeder (bgrser
eller autoriserede markedspladser). Det er i de endelige vilkar for hver enkelt obligationsserie fastsat pa hvil-
ket reguleret marked obligationerne optages til handel.

4.8.15. Beskatning
Der tilbageholdes for tiden ikke kildeskat i Danmark af udbetalinger pa de under prospektet udstedte obliga-
tioner.

4.9. Oplysning om udbudt mangde, tidspunkter for afregning og omsaetning

4.9.1. Udbuddets forlgb og tidspunkt

I dbningsperioden for den enkelte obligation vil der ske udbud og salg af obligationer enten direkte til inve-
storer, som private placement, direkte i markedet eller ved afholdelse af auktion. | dbningsperioden kan der
samtidig ske fertidige indfrielser og annullation af obligationer i BRFkredits beholdning, ligesom der lgben-
de betales afdrag ved udtraekning af obligationer, hvis dette er angivet i de endelige vilkar for obligationen.
Den cirkulerende mangde kan saledes bade stige og falde i obligationens abningsperiode.

Abningsperioden varer fra &bningsdatoen og senest til den anfarte lukningsdato. Efter lukningen emitteres
der ikke mere i obligationen. Der er ikke fortrydelsesret ved kb af obligationer. Abningsperioden fremgér af
de endelige vilkar.

Obligationer kan udstedes under dette prospekt i 12 maneder fra prospektets offentliggerelsesdato.

Det mindste belgb der kan investeres er lig stykstgrrelsen pa obligationerne udstedt i medfer af lov om real-
kreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e. Stykstarrelsen pa obligationerne fremgar af de endelige vil-
kar. Det starste belgb der kan investeres, er lig den cirkulerende meangde af obligationer.

4.9.2. Udbuddets starrelse

Det endelige emissionshbehov er ikke kendt far den enkelte obligations lukning. Den cirkulerende mangde
oplyses lgbende pa BRFkredits internetside www.brf.com og af den bars, hvor obligationerne matte veere
optaget til handel, som anfart i de endelige vilkar for den enkelte obligation.
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4.9.3. Betaling og levering

Levering og clearing sker via den for hver enkelt obligation i de endelige vilkar fastsatte veerdipapircentral til
investors depot. Som udgangspunkt handles obligationerne med 3 bankdages valgr, men denne regel kan fra-
viges.

4.9.4. Offentliggerelse af udbud

Ved direkte salg i markedet annonceres udbudt mangde ikke ngdvendigvis pa forhand. Ved salg via auktio-
ner annonceres Vilkar og den udbudte meaengde inden auktionen. BRFkredit forbeholder sig ret til at aflyse
eller tilpasse udbudt maengde pa annoncerede auktioner. Efter en auktion er afsluttet annonceres resultatet.

Handler med obligationer, der er optaget til handel pa et reguleret marked, offentliggeres i henhold til regler-
ne fastsat i medfar af lov om veerdipapirhandel m.v.

Handler med obligationer, der er optaget til handel pa¢ NASDAQ OMX Copenhagen A/S, indberettes i hen-
hold til bersens indberetningsregler, Priser og cirkulerende mangder kan lgbende ses pa NASDAQ OMX
Copenhagen A/S’ internetside omxnordixexchange.com.

4.9.5. Rettigheder
Eksisterende obligationsejere har ingen sarlige rettigheder i henseende til auktioner og lgbende udstedelser.

4.9.6. Fordeling

Ved direkte salg i markedet sker tildeling pa basis af efterspgrgsel og budte kurser. Ved udstedelser som af-
seettes ved auktion kan der blive tale om pro-rata tildeling, safremt kgbstilbuddene overstiger den maengde
BRFkredit gnsker at udbyde.

BRFkredit kan veelge at afsatte obligationer under dette prospekt som private placements.

4.9.7. Kursfastseettelse
Det er i de endelige vilkar for hver enkelt obligation fastsat, pa hvilken made obligationerne udbydes, herun-
der om obligationerne udbydes til markedskurs eller til en pa forhand fastsat kurs.

4.9.8. Betalingsformidling og depot

Obligationerne registreres hos den for hver enkelt obligation i de endelige vilkar fastsatte verdipapircentral,

hvis registrering pa ethvert tidspunkt er bevis for ejerskab af det pagaldende nominelle belgb. Obligationer-

ne deponeres hos depotbanker eller clearingcentral knyttet til den for hver enkelt obligation i de endelige vil-
kar fastsatte veerdipapircentral. Den veardipapircentral, hvori obligationerne er registreret, distribuerer udbe-

talinger til investors konto via investors depotbank eller clearingcentral.

4.9.9. Arranggrer
Det er i de endelige vilkar for de enkelte obligationer fastsat, hvorvidt obligationerne udbydes direkte af ud-
stederen, eller om udstedelsen er aftaget af en eller flere arrangerende banker eller fondsmaglerselskaber.

4.9.10. Omseetning
Obligationerne er omsgtningspapirer.

Ved abning af nye obligationer inden for dette prospekt kan BRFkredit anmode den kompetente myndighed

(Finanstilsynet, eller den som matte veere delegeret til at varetage opgaven) om, at obligationerne godkendes
til optagelse til handel, og anmode det i de endelige vilkar angivne regulerede marked om, at obligationerne
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optages til handel. BRFkredit forbeholder sig ret til at udstede obligationer under dette prospekt, der ved ud-
stedelsen ikke optages til handel.

BRFkredit kan beslutte at lade obligationerne optage til handel pa andre regulerede markeder (bgrser eller
autoriserede markedspladser).

Det er angivet i de endelige vilkar for hver enkelt obligation, hvilken stykstarrelse obligationerne har, og i
hvilken valuta de omsettes.

4.9.11. Andre udstedelser
BRFkredit udsteder, udover obligationer i henhold lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33e,
tillige seerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer.

Seerligt deekkede obligationer udstedt af BRFkredit kan vaere optaget til handel pA NASDAQ OMX Copen-
hagen A/S. Realkreditobligationer udstedt af BRFkredit er optaget til handel p4 NASDAQ OMX Copenha-
gen A/S.

4.9.12. M&glere i det sekundaere marked

Obligationerne i dette prospekt kan veere omfattet af en market maker-ordning, aftalt blandt handlere pa
NASDAQ OMX Copenhagen A/S, der forpligter deltagerne i denne ordning til at stille kabs- og salgspriser
for en bestemt mangde af bestemte obligationer. BRFkredit er ikke selv deltager i den omtalte ordning, og
BRFkredit har ikke indgaet aftaler med nogen part, herunder handlere paA NASDAQ OMX Copenhagen A/S,
om at sikre prisstillelse eller bud og udbud af obligationerne i dette prospekt.

BRFkredit deltager selv i handlen med de under prospektet udstedte omfattede obligationer pa NASDAQ
OMX Copenhagen A/S, og kan i perioder have afgivet betingede kabs- og salgsordrer i bestemte obligatio-
ner til handlere pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

5. Yderligere oplysninger
BRFkredit har ikke gjort brug af radgivere ved udarbejdelsen af dette prospekt.

BRFkredits revisorer har udelukkende revideret arsrapporter, hvortil prospektet henviser.
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6. Oversigt over dokumenter, som ved henvisning indgar i dette prospekt

BRFkredit a/s — Arsrapport 2009
o Der eriafsnit 4.4.1 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for regnskabsmaessige oplysnin-
ger. Nagletal fremgar pa side 60. Andre regnskabsmassige oplysninger fremgar pa side 27 til 72.
e Dereriafsnit 4.4.3 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for oplysninger om revisorernes
pategning. Oplysningerne fremgar pa side 32 og 33.

BRFkredit a/s — Arsrapport 2010

e Der eriafsnit 4.2.2 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for oplysninger om ledelseshverv.
Oplysningerne fremgar pa side 35til 38.

e Dereriafsnit 4.4.1 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for regnskabsmaessige oplysnin-
ger. Nggletal fremgar pé side 70. Andre regnskabsmaessige oplysninger fremgar pa side 43-84.

e Dereriafsnit 4.4.3 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for oplysninger om revisorernes
pategning. Oplysningerne fremgar pa side 41 og 42.

o Der eriafsnit 4.5 i prospektet henvist til ovennaevnte arsrapport for yderligere koncernoplysninger.
Oplysningerne fremgar pa side 29 og af note 54.side 79.

e Der eriafsnit 4.5 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for oplysninger om markeder og
konkurrencesituation. Oplysningerne fremgar pa side 2 til 27.

e Der eriafsnit 4.5 i prospektet henvist til ovennavnte arsrapport for oplysninger om basiskapital og
solvensprocent. Oplysningerne fremgar af note 41 pa side 71.

BRFkredit a/s — Fondsbgrsmeddelelse 18/2010 — Arsregnskabsmeddelelse 2009
o Dereriafsnit 4.4.1 i prospektet henvist til ovennavnte meddelelse for regnskabsmassige oplysnin-
ger. Oplysningerne fremgar pa side 3 til 18.

BRFkredit a/s — Selskabsmeddelelse 16/2011 — Arsregnskabsmeddelelse 2010
o Dereriafsnit 4.4.1 i prospektet henvist til ovennavnte meddelelse for regnskabsmaessige oplysnin-
ger. Oplysningerne fremgar pa side 2 til 18.

BRFkredit a/s — meddelelse 103/2011 — Delarsrapport for 3. kvartal 2011 for BRFkredit-koncernen
e Dereriafsnit 4.4.1 i prospektet henvist til ovennavnte meddelelse for nggletal og regnskabsmaessi-
ge oplysninger. Nggletal fremgar pa side 24. @vrige regnskabsmassige oplysninger fremgar pa side
3 til 24.
Der er i afsnit 4.5 i prospektet henvist til ovennavnte meddelelse for oplysninger om basiskapital
m.v. Oplysningerne fremgar pa side 16.

Vedtegter for BRFkredit a/s
- Dereriafsnit 4.2.1 i prospektet henvist til vedtaegterne for yderligere oplysninger om BRFkredits
vedtegtsmassige forhold, herunder vilkar for aktionarer og stemmeret pa aktier m.v. Oplysningerne
fremgar af § 3.

Basisprospekt for serligt deekkede obligationer udstedt af BRFkredit a/s — 6. december 2007
- Dereri afsnit 3.3 i prospektet henvist til det anfarte basisprospekt for oplysninger om valg af balan-
ceprincip. Oplysningerne fremgar pa side 8.

Alle ovennavnte dokumenter er tilgeengelige pa BRFkredits hovedkontor og pa BRFkredits hjemmeside pa
http://www.brf.com under punktet Investors. Arsrapporter og arsregnskaber fra tidligere ar er ligeledes til-
geengelige samme sted. Ligeledes er meddelelser fra BRFkredit ogsa tilgeengelig samme sted.
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Stiftelsesoverenskomst
- Dereriafsnit 4.2.1 i prospektet henvist til stiftelsesoverenskomsten. Stiftelsesoverenskomst for
BRFkredit er tilgeengelig pa BRFkredits hovedkontor pa Klampenborgvej 205, 2800 Kgs. Lyngby.
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Bilag A. Skabelon til endelige vilkar

Endelige vilkar vedrarende visse obligationer (junior covered bonds) udbudt af BRFkredit

Det samlede prospekt for obligationerne bestar af ”Prospekt for obligationer udstedt af BRFkredit a/s i med-
for af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.”, dateret [ ] (offentliggjort [ 1), eventuelle
tilleeg udsendt vedrgrende navnte prospekt, samt nedenstaende Endelige vilkar.

Dato

Serie

Type

Udbudskurs

Notering/Handel

Veerdipapircentral

Forrentning

Amortisation

Kapitalcenter

[]
[]JCBE

Obligationer i medfer af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33e.
(junior covered bonds)

Markedskurs

NASDAQ OMX Copenhagen A/S
Website: http://www.nasdagomxnordic.com/bonds/denmark

VP SECURITIES A/S, Weidekampsgade 14, Postboks 4040, 2300 Kgbenhavn S
Obligationerne er variabelt forrentede.

Renten udbetales med en [ ] af den arlige rente hver den [ ] for det da forlgbne [ ]. For-
rentningen ophgrer fra den terminsdag, hvor obligationerne udtraekkes.

For perioden til og med [ ] er den arlige rente fastsat til [ ] pct.

For efterfglgende perioder fastsettes obligationernes rente [ ] med virkning fra [ ], og
renten fastsattes da som Danmarks Nationalbanks dagligt noterede [ ] maneders [ ]
rentesats angivet med 4 decimaler den nastsidste bankdag i henholdsvis [ ], tillagt et
rentetillaeg og ganget med 365/360 og afrundet til 4 decimaler. Safremt [ ] opharer
med at notere den anferte [ ] rentesats, vil renten blive beregnet som anfart, men pa
basis af en tilsvarende [ ] maneders pengemarkedsrentesats.

Rentetillegget er fastsat til [ ] %-points p.a.
Obligationerne indlgses pa udlgbsdatoen til parikurs (kurs 100).
Obligationerne udstedes fra BRFkredits kapitalcenter E.

Ejere af obligationer udstedt i medfer af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobli-
gationer m.v. og ydere af lan optaget i medfer af samme bestemmelse har i tilfelde af
udsteders konkurs, en privilegeret stilling til midlerne i kapitalcenter E forud for al an-
den geeld (simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital) — bortset fra
omkostninger til konkursboet og krav fra ejere af seerligt deekkede obligationer og
eventuelt obligationer der har mistet betegnelsen sarligt deekkede obligationer samt
modparter pa finansielle aftaler, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
8§ 27, stk. 1.
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Er der i kapitalcenter E ikke tilstreekkeligt med aktiver til at deekke krav fra ejere af
obligationer udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. og krav fra ydere af 1an optaget i medfar af samme bestemmelse, da vil de kunne
gare restkravet gaeldende i konkursmassen i instituttet i gvrigt (som et simpelt krav).

0,01
[
Obligationerne er uopsigelige fra bade BRFkredits og kreditors side.

Betalinger forfalder pa terminsdatoerne den []. Er terminsdatoen en lgrdag, sendag
eller helligdag, forfalder betalingen den farste bankdag i [ ] herefter.

Opmarksomheden henledes endvidere pa prospektets pkt. 3.4. vedr. adgangen til at
udsette betalinger ved konkurs mv. eller manglende overholdelse af balanceprincip-
pet.

Obligationerne udbydes og afsattes af BRFkredit.

Falgende tilfgjes til BRFkredits [ JJCBE.

Fondskode ISIN kode Navn Abningsdato  Lukningsdato Rente- Farste Udlgbsdato
tilleeg kupon
i %-points i %

pro anno pro anno
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Bilag B. Skabelon til endelige vilkar

Endelige vilkar vedrarende visse obligationer (junior covered bonds) udbudt af BRFkredit

Det samlede prospekt for obligationerne bestar af ”Prospekt for obligationer udstedt af BRFkredit a/s i med-
for af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.”, dateret [ ] (offentliggjort []), eventuelle
tilleeg udsendt vedrgrende navnte prospekt, samt nedenstaende Endelige vilkar.

Dato

Serie

Type

Udbudskurs

Notering/Handel

Veerdipapircentral

Forrentning

Amortisation

Kapitalcenter

Stykstarrelse
Valuta

Opsigelse

[]
[]JCBE

Obligationer i medfer af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33e.
(junior covered bonds)

Markedskurs

NASDAQ OMX Copenhagen A/S
Website: http://www.nasdagomxnordic.com/bonds/denmark

VP SECURITIES A/S, Weidekampsgade 14, Postboks 4040, 2300 Kgbenhavn S
Obligationerne er nominelt forrentede.

Renten udbetales med en [ ] af den arlige rente hver den [ ] for det da forlgbne []. For-
rentningen ophgrer fra den terminsdag, hvor obligationerne indlgses.

Obligationerne indlgses pa udlgbsdatoen til parikurs (kurs 100).
Obligationerne udstedes fra BRFkredits kapitalcenter E.

Ejere af obligationer udstedt i medfer af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobli-
gationer m.v. og ydere af 1an optaget i medfer af samme bestemmelse har i tilfelde af
udsteders konkurs, en privilegeret stilling til midlerne i kapitalcenter E forud for al an-
den gaeld (simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital) — bortset fra
omkostninger til konkursboet og krav fra ejere af seerligt deekkede obligationer og
eventuelt obligationer der har mistet betegnelsen sarligt deekkede obligationer samt
modparter pa finansielle aftaler, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
§ 27, stk. 1.

Er der i kapitalcenter E ikke tilstreekkeligt med aktiver til at deekke krav fra ejere af
obligationer udstedt i medfar af § 33e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. og krav fra ydere af Ian optaget i medfar af samme bestemmelse, da vil de kunne
gere restkravet geldende i konkursmassen i instituttet i gvrigt (som et simpelt krav).
0,01

{

Obligationerne er uopsigelige fra bade BRFkredits og kreditors side.
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Betalinger Betalinger forfalder pa terminsdatoerne den []. Er terminsdatoen en lgrdag, sendag
eller helligdag, forfalder betalingen den farste bankdag i [] herefter.

Opmeerksomheden henledes endvidere pa prospektets pkt. 3.4. vedr. adgangen til at
udsatte betalinger ved konkurs mv. eller manglende overholdelse af balanceprincip-
pet.

Udbyder Obligationerne udbydes og afseettes af BRFkredit.
Folgende tilfgjes til BRFkredits [ ].JCBE.

Fondskode ISIN kode Navn Abningsdato  Lukningsdato Rente-%  Terminer Udlgbsdato
pr. ar pr. &r
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