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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvérsrapporten for 1. haivar 2009 for BIG 1
A/S.

Halvarsrapporten aflaegges i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed herunder bekendtgerelser
om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. og de af NASDAQ OMX Copenha-
gen A/S fastlagte retningslinjer.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at halvérsrapporten efter vor opfattelse,
giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultat.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende gennemgang af udviklingen i selskabets aktiviteter og akono-
miske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavir-
kes af.

Kebenhavn, den 28. august 2009

Direktion

Finn Moefelt, direktor

Bestyrelse

Michael Vinther Helle M. Breinhoit Karsten Havkrog Pedersen
Formand
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Koncernbeskrivelse

BIG Fonden er modervirksomhed til de 100% ejede datterselskaber BIG 1 Holdning A/S og BIG 2 Holding A/S,
hvis formal er at eje kapitalandele i selskaber, der udsteder strukturerede obligationer.

BIG 1 Holding A/S ejer BIG 1 A/S og BIG 2 Holding A/S ejer BIG 2 A/S, BIG 3 A/S, BIG 4 A/S, BIG 5 A/S og
BIG 6 A/S.

BIG 1 til BIG 6 A/S er godkendt af Finanstilsynet som sparevirksomheder og er som fglge heraf underlagt lov
om finansiel virksomhed.

Ledelsens beretning

Praesentation af selskabet

BIG 1 A/S’s har til formal at erhverve portefaljer af veerdipapirer i bredeste forstand, herunder ogsa finansielle
instrumenter, anparter i anpartsselskaber og andele i foreninger, samt at indgé finansielle konirakter, herunder
swap-aftaler, der indebzerer en forpligtelse for selskabet, og pd grundlag af de erhvervede aktiver samt indg&-
ede finansielle kontrakter at udstede strukturerede obligationer til private og institutionelle investorer. Dermed
far disse mulighed for at investere i instrumenter, som ellers ssedvanligvis kraever investeringer af en betydelig
starrelse.

BIG 1 A/S’s ledelse er identisk med de ovrige BIG-selskabers ledelse. Selskabet har outsourcet hele selska-
bets administration. Ud over selskabets direkter, har selskabet ingen ansatte og anvender som falge heraf
eksterne finansielle radgivere som arrangerer af de enkelte obligationsudstedelser. R&dgivning omkring indfri-
elser, lsbende beregning af teoretiske markedsveerdier samt afkastrapportering foretages ligeledes af ekster-
ne rédgivere.

Udviklingen i skonomiske aktiviteter og forhold

Uroen pé de finansielle markeder har fortsat pavirket koncernens strukturerede obligationer i forste halvar af
2009. Forholdet har haft betydning for de investorer, der har gnsket at foretage fortidige indfrielser i PLUS-
obligationerne.

PLUS-obligationerne er baserede p& CDO-sikkerhedsobligationer der pd udstedelsestidspunktet havde hgje-
ste rating AAA.

Obligationerne er blevet pévirket af den globale finansielle krise idet flere af CDO-sikkerhedsobligationerne er
blevet ramt af enkelte konkurser i de underliggende referenceportefalier. Se afsnittet Status pd CDO-
sikkerhedsobligation nedenfor. Dog har en generel forbedring af kreditmarkedet pévirket kursudviklingen posi-
tivt. ’

Kursudviklingen p& PLUS-obligationerne har under den finansielle krise fulgt det gvrige veerdipapirmarked sa-
som kreditmarkedet og aktiemarkedet.

Uroen pé& de finansielle markeder har tillige betydet, at betingelserne for udstedelse af strukturerede obligatio-
ner har vaeret ugunstige i 2009, og som falge heraf har selskabet ikke foretaget nyudstedelser i forste halvar.

Selskabets obligationsudstedelser bestér udelukkende af PLUS 5 Index Super 2010. | lgbet af forste halvér er
der ikke foretaget fartidige indfrielser i selskabets udstedelse.

Selskabets udstedelse har opnéet et positivt afkast i 1. halvar 2009.
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Indre veerdi Afkast (%)
30.06.2009 31.12.2008 2009 Siden start
PLUS 5 Index Super 2010 135,63 116,08 16,85 23,30

Det positive afkast p4 PLUS 5 Index Super 2010 skyldes iser en positiv kursudvikling pé sikkerhedsobligatio-
nen, hvilket bl.a. skyldes en forbedring af kreditmarkedet samt at obligationen er teettere pé udigb. Ligeledes
har der vaeret en mindre stigning i vaerdien af optionen, hvilket skyldes udviklingen pd aktiemarkederne samt,
at optionen er tzettere pd udlgb og at fire ud af fem afkast er fastldst. Den indekserede veerdi af indekskurven
er faldet fra 134,29 pr. 31.12.08 til 133,24 pr. 30.06.09. Den indekserede veerdi af indekskurven blev fastsat til
100 ved start.

I juni 2009 blev afkastet p& Nasdaq Biotechnology Index fastlést til 2,9572%. De der er fastidst er henholdsvis
FTSE Xinhua 25 (111,11%), Nikkei 225 (36,84%), OMXC20 (38,46%) samt ovennaevnte p& Nasdaq Biotech-
nology Index (2,9572%).

Status pd CDO-sikkerhedsobligation

Sikkerhedsobligationen bag PLUS 5 Index Super 2010 havde p& udstedelsestidspunktet en buffer pa 6,9%*.
Der har siden udstedelsestidspunktet vaeret to konkurser i den underliggende referenceportefglie, hvilket var
Washington Mutual Inc. og Landsbanki Island, og den nuveerende buffer er derfor 5,3 % pr. 30.06.09. Hvis der
antages en gennemsnitlig konkursdividende for fremtidige konkurser pé 30%, kan sikkerhedsobligationen téle
ca. 7 konkurser uden at der opleves tab pa hovedstolen.

Den lzbende udvikling kan falges pa www.plusinvest.dk, hvor PLUS Invest Nyt Iobende opdateres.

Det kan oplyses at udstedelsen er noteret p& NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Risici

Udstedelserne af strukturerede obligationer medfaerer ikke useedvanlige risici for BIG 1 A/S, idet obligationerne
er udstedt uden personlig heeftelse for BIG 1 A/S og alene med sikkerhed i de pantsatte sikkerhedsaktiver,
som bestar af sikkerhedsobligationer, optioner samt afkastet heraf.

Selskabets ledelse har besluttet at selskabets egne midler alene placeres pé bankkonti.

Kommentarer til halvarsrapporten
Resultatet for 1. halvar 2009 blev et overskud pa 206 t.kr. for skat og 154 t.kr. efter skat.

Selskabets egenkapital udger herefter 8.165 t.kr.

Selskabet har realiseret et indtjenings- og omkostningsniveau i overensstemmelse med forventningerne og
resultatet for 1. halvar 2009, der anses for at vaere tilfredsstillende, lever séledes op til de forventninger som
ledelsen gav udtryk for i &rsrapporten for 2008.

* Den fastsatte forste procentdel af et beregnet tab pa den referenceportefalje, der ikke skal beeres af CDO/GLN-udstederen. Et tab, der
méaite opsta som folge af tab p& Referenceportefalien ud over Subordination Amount, modregnes i hovedstolen pé de pageeldende sik-
kerhedsobligationer jf. prospekternes oplysninger om "Subordination Amount”.
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Den forventede gkonomiske udvikling
Selskabet forventer fortsat et beskedent resultat for 2009.

Det forhold, at selskabet i farste halvr har afhaendet beholdningen af investeringsforeningsbeviser betyder, at
der ikke lsengere vil vaere usikkerhed omkring resultatet grundet kursudviklingen pé investeringsforeningsbevi-
serne, som beskrevet i arsrapporten for 2008.

Antallet af fortidige indfrielser i andet halvar af 2009 vil dog fortsat kunne have betydning for resultatet for
2009.

Uroen pé de finansielle markeder og de ugunstige forhold for udstedelse af strukturerede obligationer betyder
at selskabet ikke forventer at foretage nyudstedelser i andet halvar af 2009.

Begivenheder efter regnskabsperiodens udigb
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af halvarsrapporten.

Hoved- og nogletalsoversigt

2009 2008 2007 2006 2005
Nettorenteindteegter (t.kr.) 294 333 185 839 840
Nettorente- og gebyrindteagter (t.kr.) 551 653 252 997 998
Kursreguleringer (t.kr.) 13 -331 51 -175 -90
Udgifter til personale og administration (t.kr.) 358 377 325 580 648
Periodens resultat (t.kr.) 154 -41 -16 418 327
Aktiver i alt (t.kr.) 51.548  59.521 67.047 522.006 847.293
Egenkapital (t.kr.) 8.165 8.938 9.350 9.745 8.190
Egenkapitalforrentning for skat (%) 2,47 -0,60 -0,23 4,47 5,29

Egenkapitalforrentning efter skat (%) 1,85 -0,45 -0,17 4,66 4,01
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabet er omfattet af reglerne om sparevirksomheder i lov om finansiel virksomhed. Halvarsrapporten er
som falge heraf aflagt efter lov om finansiel virksomhed, bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditin-
stitutier og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Halvarsrapporten er i gvrigt udarbejdet i overensstemmelse med de af NASDAQ OMX Copenhagen A/S fast-
lagte retningslinjer.

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til &rsrapporten for 2008.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan méles péalideligt.

Finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Méling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden halvarsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belab, der vedrarer regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultat-
opgerelsen som finansielle indtaegter eller finansielle omkostninger.

Fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fegrste indregning til transaktionsdagens kurs. Aktiver og forplig-
telser i fremmed valuta omregnes til officielle valutakurser pa balancedagen. Realiserede og urealiserede valu-
takursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Resuitatopgearelsen

Aktuel skat og udskudt skat
Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af BiG-koncernens selskaber.

BIG 1 Holding A/S er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle betalinger
af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Arets skat, der bestér af rets sambeskatningsbidrag og sndring i udskudt skat indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares il
posteringer direkte i egenkapitalen.

Efter sambeskatningsreglerne afvikles datterselskabernes hasftelse over for skattemyndighederne for egne
selskabsskatter i takt med betaling af sambeskatningsbidrag til administrationsselskabet.
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Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Balancen

Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv.
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. omfatter indlan i pengeinstitutter

Obligationer
Sikkerhedsobligationer indregnes til dagsveerdi ved farste indregning, og méles efterfalgende til dagsveerdi pa
balancedagen.

Aktier m.v. _
Investeringsbeviser erhvervet for egne midler indregnes til dagsvaerdi ved ferste indregning, og méles efterfal-
gende til dagsveerdi pa balancedagen.

Andre aktiver
Andre aktiver omfatter positiv dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter samt tilgodehavende renter.

Udstedte obligationer

Udstedte obligationer indregnes til dagsvaerdi ved ferste indregning, og males efterfalgende til dagsveerdi pé
balancedagen. Opgerelse af dagsveerdi af udstedte obligationer baseres pa dagsveerdien af de underliggende
aktiver.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til dagsveerdi og méles efterfeigende til dags-
veerdi.

Foreslaet udbytte
Foresléet udbytte indregnes som en szerskilt post under egenkapitalen, indtil det er vedtaget.
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Resultatopgorelse

30.06.2009 30.06.2008

(tkr)

(t.kr.)

Renter

Renteudgifter 294 333
Nettorenteindtaegter 294 333
Udbytte af aktier m.v. 257 320
Netto rente- og gebyrindteegter 551 653
Kursreguleringer 13 -331
Andre driftsindtaegter 0 0
Resultat af finansielle poster 564 322
Udgifter 1il personale og administration 358 377
Resultat for skat 206 -65
Skat 52 -14
Periodens resultat 154 -41
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Balance
30.06.2009 31.12.2008
(t.kr) {t.kr.)
Aktiver
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 7.282 5.431
Obligationer 25.242 19.174
Aktier m.v. 0 3.017
Udskudte skatteaktiver 235 238
Andre aktiver 18.789 17.875
Aktiver i alt 51.548 45.735
Passiver
Udstedte obligationer 43.201 36.972
Andre passiver 182 252
Geeld i alt 43.383 37.224
Aktiekapital 5.000 5.000
Overkurs ved emission 0 1.000
Overfort overskud 3.165 2.011
Foresldet udbytte 0 500
4 Egenkapital i alt 8.165 8.511

Passiver i alt 51.548 45,735
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Noter

30.06.2009 30.06.2008

(t.kr.)

(t.kr.)

1 Renteindtaegter

Rente af tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 63 94

Obligationer 231 239

Renteindtaegter i alt 294 333
2 Kursreguleringer

Obligationer 6.067 -823

Optioner 162 -5.199

Udstedte obligationer -6.229 6.022

Aktier m.v. 13 -331

Kursreguleringer i alt 13 -331
3 Udgifter til personale og administration

Lenninger og vederlag til bestyrelse 10 9

Lenninger og vederlag {il direktion 45 33

Lonninger og vederlag til bestyrelse og direktion i alt 58 42

Jvrige administrationsudgifter 300 335

Udgifter til personale og administration i alt 358 377
4 Egenkapitalopgorelse

Aktie- Overkurs Overfgrt  Foresldet
kapital v/ emission resultat Udbytte [alt

Egenkapital primo 5.000 2.011 500 8.511

Udbetalt udbytte vedr. 2008 -500 -500

Periodens resultat 154 154

_Egenkapital ultimo 5.000 2.165 0 8.165




