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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvérsrapporten for 1. halvéar 2009 for BIG 2
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, sdledes at halvarsrapporten 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 skono-
miske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pévir-
kes af.

Kebenhavn, den 28. august 2009

Direktion

Finn Moefelt, direkter

Bestyrelse

Michael Vinther Helle M. Breinholt 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 falge heraf underlagt lov
om finansiel virksomhed.

Ledelsens beretning

Prazsentation af selskabet

BIG 2 A/S’s har til formél at erhverve portefaljer af vaerdipapirer i bredeste forstand, herunder ogsa finansielle
instrumenter, anparter i anpartsselskaber og andele i foreninger, samt at indgé finansielle kontrakter, herunder
swap-aftaler, der indebaerer en forpligtelse for selskabet, og p& grundlag af de erhvervede aktiver samt indga-
ede finansielle kontrakter at udstede strukturerede obligationer til private og institutionelle investorer. Dermed
far disse mulighed for at investere i instrumenter, som ellers saedvanligvis kraever investeringer af en betydelig
starrelse.

BIG 2 A/S’s ledelse er identisk med de gvrige BlG-selskabers ledelse. Selskabet har outsourcet hele selska-
bets administration. Ud over selskabets direkter, har selskabet ingen ansatte og anvender som fglge heraf
eksterne finansielle radgivere som arrangerer af de enkelte obligationsudstedelser. Radgivning omkring indfri-
elser, labende beregning af teoretiske markedsvaerdier samt afkastrapportering foretages ligeledes af ekster-
ne radgivere.

Udviklingen i skonomiske aktiviteter og forhold

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

Obligationerne udstedt af BIG-koncernen er baserede pd CDO-sikkerhedsobligationer der pa udstedelsestids-
punktet havde hgjeste rating AAA.

Obligationerne udstedt af BIG-koncernen er blevet pavirket af den globale finansielle krise idet flere af sikker-
hedsobligationerne er blevet ramt af enkelte konkurser i de underliggende referenceportefeljer. Dog har en
generel forbedring af kreditmarkedet pavirket kursudviklingen positivt.

Kursudviklingen pé obligationerne har under den finansielle krise fulgt det gvrige veerdipapirmarked sdsom
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 fglge heraf har selskabet ikke foretaget nyudstedelser i farste halvar.

Selskabets obligationsudstedelser bestdr nu udelukkende af Formuesfondene med Kapitalsikring V
2004/2009, idet der har veeret ordinger indfrielse i Formuesfondene med Kapitalsikring 1V 2004/2009, som ud-
lob den 1. maj 2009. Obligationen blev indfriet til kurs 140,04449. Obligationen gav en &rlig forrentning pa
6,96% p.a.

| lobet af forste halvar er der ikke foretaget fartidige indfrielser i selskabets udstedelser.
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Selskabets tilbagevaerende udstedelse har opniet et positivt afkast i 1. halvar 2009.

Indre vaerdi Afkast (%)
30.06.2009 31.12.2008 2009 Siden start
Formuesfondene med Kapitalsikring V 2004/2009 139,21 129,13 7,80 39,21

Det positive afkast p& Formuesfondene med Kapitalsikring V 2004/2009 skyldes iszer en positiv kursudvikling
pa sikkerhedsobligationen, hvilket bl.a. skyldes en forbedring af kreditmarkedet samt at obligationen er teettere
pé udlgb. Ligeledes har der veeret en mindre stigning i vaerdien af optionen.

Det kan oplyses, at selskabets udstedelse er noteret pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Risici

Udstedelserne af strukturerede obligationer medferer ikke usaedvanlige risici for BIG 2 A/S, idet obligationerne
er udstedt uden personlig haeftelse for BIG 2 A/S og alene med sikkerhed i de pantsatte sikkerhedsaktiver,
som bestér af sikkerhedsobligationer, optioner samt afkastet heraf.

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

Kommentarer til halvirsrapporten
Resultatet for 1. halvar 2009 blev et overskud pa 376 t.kr. far skat og 282 t.kr. efter skat.

Selskabets egenkapital udger herefter 5.842 t.kr.

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

Selskabet har i ferste halvar foretaget a/c-udlodning p& 2.000 t.kr. for 2009. Forméalet hermed er at reducere
moderselskabets bankgeeld.

Den forventede skonomiske udvikling

Uroen pa 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, hvorved selskabet derfor vil veere
uden udstedelser ultimo &ret.

Selskabet forventer fortsat et positivt resultat for 2009.

Det forhold, at selskabet i forste halvér har athzendet beholdningen af investeringsforeningsbeviser betyder, at
der ikke leengere vil vaere usikkerhed omkring resultatet grundet kursudviklingen pé investeringsforeningsbevi-
serne, som beskrevet i arsrapporten for 2008.

Begivenheder efter regnskabsperiodens udlgb
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtr&dt forhold, som forrykker vurderingen af halvérsrapporten.
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Hoved- og nogletalsoversigt

2009 2008 2007 2006 2005
Nettorenteindteegter (t.kr.) 204 925 1.304 1.457 1.429
Nettorente- og gebyrindteegter (t.kr.) 461 1.245 1.371 1615 1.587
Kursreguleringer (t.kr.) 215 -357 54 -180 -48
Udgifter til personale og administration (t.kr.) 300 597 865 1.156 1.177
Periodens resultat (t.kr.) 282 862 472 229 304
Aktiver i alt (t.kr.) 86.042 338.080 1.531.293 1.577.491 1.648.820
Egenkapital (t.kr.) 5.842 9104 7914 7.442 8.076
Egenkapitalens forrentning for skat (%) 5,53 13,24 7,53 4,18 5,19
Egenkapitalens forrentning efter skat (%) 4,14 9,94 5,64 3,01 3,96
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Anvendt regnskabspraksis

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

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

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

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr selskabet som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan méles palideligt.

Finansielle instrumenter indregnes p& handelsdagen.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden halvarsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

Fremmed valuta

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

Resultatopgereisen

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 fglge 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 bestar af &rets sambeskatningsbidrag og aendring i udskudt skat indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfgres til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte i egenkapitalen.

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

Balancen

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

Obligationer
Sikkerhedsobligationer indregnes til dagsveerdi ved ferste indregning, og males efterfalgende til dagsveerdi pa
balancedagen.

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

Andre aktiver
Andre aktiver omfatiter positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter samt tilgodehavende renter.

Udstedte obligationer

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

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

Foresldet udbytte
Foresléet udbytte indregnes som en saerskilt post under egenkapitalen, indtil det er vedtaget.
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Resultatopgorelse
30.06.2009 30.06.2008
{t.kr.) (t.kr)

Renter

1 Renteindtsegter 204 24.501
2 Renteudgifter 0 23.576
Nettorenteindtaegter 204 925
Udbytte af aktier m.v. 257 320
Netto rente- og gebyrindtaegter 461 1.245
3 Kursreguleringer 215 -357
Andre driftsindteegter 0 858
Resultat af finansielle poster 676 1.746
4 Udgifter til personale og administration 300 597
Resultat for skat 376 1.149
Skat 94 287
Periodens resultat 282 862
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Balance
30.06.2009 31.12.2008
(t.kr) (t.kr)
Aktiver
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 9.054 5.939
Obligationer 51.448 91.410
Aktier m.v. 0 3.017
Udskudte skatteaktiver 235 238
Andre aktiver 25.305 44916
Aktiveri alt 86.042 145.520
Passiver
Udstedte obligationer 76.371 135.986
Andre passiver 3.829 1.774
Geeld i alt 80.200 137.760
Aktiekapital 5.000 5.000
Overkurs ved emission 0 1.000
Overfort overskud 842 1.560
Foresldet udbytie 0 200
5 Egenkapital i alt 5.842 7.760

Passiver i alt 86.042 145.520
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Noter

30.06.2009 30.06.2008

(t.kr.) (t.kr.)

1 Renteindtaegter

Rente af tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 39 298

Obligationer 165 24.203

Renteindtaegter i alt 204 24.501
2 Renteudgifter

Udstedte obligationer 0 23.576

Renteudgifter i alt 0 23.576
3 Kursreguleringer

Obligationer 15.995 11.777

Optioner 6.961 -43

Udstedte obligationer -22.956 -11.734

Valuta 202 -26

Qvrige aktiver 13 -331

Kursreguleringer i alt 215 -357
4 Udgifter til personale og administration

Lanninger og vederlag til direktion 10 9

Lonninger og vederlag til bestyrelse 48 33

Lonninger og vederlag til bestyrelse og direktion i alt 58 42

@vrige administrationsudgifter 242 5565

Udgifter til personale og administration i alt 300 597
5 Egenkapitalopggreise

Aktie- Overkurs Overfert  Foreslet
kapital v/ emission resultat udbytte | alt

Egenkapital primo 5.000 1.000 1.560 200 7.760

Overkurs ved emission -1.000 1.000 0

Udbetalt udbytte vedr. 2008 -200 -200

Udbetalt a/c-udbytte vedr. 2009 -2.000 -2.000

Periodens resultat 282 282

Egenkapital ultimo 5.000 0 842 0 5.842




