





Unikt service-tilbud

Exigon Pharma Services' tilbud til medicinalvirksom-
heder, der vil udvikle kombinationsprodukter, er ene-
stéende, fordi vi kan kombinere den high-throughput
biomarkgr-screening, som findes i vores miRNA-
serviceforretning med vores patenterede miRNA-
molekyler og LNA™-teknologi. Hertil kommer vores
omfattende tumor- og vaevsbiblioteker, der bestar

af i alt 150.000 prgver, samt Oncotech EDR®-testen.
Tilsammen betyder det, at Exiqgon Pharma Services er
unikt positioneret til at hjeelpe medicinalvirksomheder
med at udvikle nye malrettede behandlinger.

Exiqon Pharma Services tilbyder ogsa sine kunder en
mere almindelig service mod betaling. Denne service
omfatter kvalitetskontrol af RNA-prgver til analyse,
miRNA-analyse og dataanalyse med vores patenterede
miRCURY LNA™ microRNA Array system eller miR-
CURY LNA™ microRNA gPCR system.

Exiqon har gjort store fremskridt inden for detektion af
forskellige blodbaserede miRNA-profiler pa kraeftom-
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“Vi brugte On

radet. Vi er i gjeblikket ved at finde en samarbejdspart-
ner inden for dette nye og speendende omrade. Som
falge af det store potentiale og et stort behov for ma-
ling af miRNA i blod tilbyder Exiqon Pharma Services
nu ogsa analyser af miRNA i blod.

Markedet for disse serviceydelser udggr et alternativ
til vores salg af forskningsprodukter igennem Exiqon
Life Sciences. Markedet er stadigvaek umodent, da
miRNA-molekyler fgrst blev opdaget for relativt nyligt.
Vores serviceaktiviteter ggr os i stand til at udbrede
vores forskningsprodukter til en stgrre del af markedet
og er med til at sikre, at vi kommer i kontakt med kun-
der, som maske ellers ikke ville bruge vores produkter.

1S09001- og CLIA-certificerede laboratorier

Ved at sende proverne til os undgar vores kunder at
investere i den komplekse infrastruktur og ekspertise,
der kraeves for at udfgre miRNA-analyser. Vi leverer
kvalitetskontrollerede og vaerdiberigede data til kun-
den, som er genereret i vores ISO 9001-certificerede
laboratorium i Vedbaek og CLIA-laboratorium i USA.
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Exiqon Life Sciences

Hastigt voksende marked

Produkterne i Exiqon Life Sciences er rettet mod mar-
kedet for nukleinsyreanalyse (DNA og RNAJ. Markedet
omfatter produkter til analyse af genaktivitet i forsk-
ningsgjemed, men ogsa til klinisk molekylaer diagno-
stik. Der er opstaet et voksende behov for nukleinsy-
reanalyse, siden kortlaegningen af den menneskelige
arvemasse i 2003. Den alsidige funktion og rolle, som
miRNA spiller i udviklingen af sygdomme, har skabt in-
teresse blandt forskere og fgrt til en stigning i antallet
af videnskabelige publikationer om miRNA og en stor
stigning i efterspgrgslen efter forskningsprodukter til
miRNA-analyse. Vi anslar, at markedet for miRNA-
forskningsprodukter udgjorde 120-150 mio. kr. i 2008
og vil vokse med 40%-50% i 2009. Markedet er stadig
umodent, men de etablerede aktgrer pa markedet for
nukleinsyreanalyse bliver stadig mere synlige.

Malet er at blive markedsferende

Vi gnsker at vaere fgrende pa markedet for miRNA-
forskningsprodukter gennem et konkurrencedygtigt
produktudbud og en komplet portefglje af produkter,

der deekker alle grundleeggende arbejdsprocesser i
laboratoriet. Vores kunder er typisk molekylaerbiolo-
ger i de farmaceutiske, diagnostiske og agrotekniske
virksomheder samt akademiske institutioner, som
arbejder med biologisk grundforskning og forskning i
sygdomme som f.eks. kraeft, stofskiftesygdomme, neu-
rologiske sygdomme og stamcelleforskning.

Kundens valg mellem forskellige forskningsprodukter
til miRNA-analyse bestemmes i vid udstraekning af,
hvilken datakvalitet produkterne kan give. Kvaliteten
af data og styrken af en given analyse afhanger ofte af
den analyseteknologi, der anvendes. Vores konkurren-
ters produkter kan vaere udviklet pa baggrund af be-
stemte teknologier, men vil ofte vaere baseret pd DNA.
LNA™.-teknologien giver Exiqon Life Sciences en kon-
kurrencemaessig fordel, da vi kan udvikle og fremstille
produkter, der giver forskerne mulighed for at fore-
tage en hurtigere og mere preecis analyse af miRNA-
molekylerne. | nogle tilfaelde kan aktiviteten i et givent
miRNA kun males ved hjelp af LNA™-teknologien.
Dette er tilfeeldet med in situ-baserede analyser.

miRNA-molekyler (microRNA] blev for nylig opdaget i mennesker og har vist sig at vaere
specielt velegnet som biomarkgrer for en raekke sygdomme som f.eks. kraeft. Fgrhen blev
biomarkegrer fgrst og fremmest brugt som fysiologiske indikatorer for f.eks. blodtryk eller

hjertefrekvens. | de senere ar er biomarkegrer blevet synonyme med molekylaere biomarkgrer
som f.eks. miRNA-molekylers aktivitet i cellerne. Biomarkgrer kan bruges til at identificere
en bestemt sygdom eller til at forudsige, hvordan en sygdom vil udvikle sig, og hvordan en
patient vil reagere pa behandlingen.

Konkurrencesituationen for miRNA-forskningsprodukter er domineret af en raekke store og
veletablerede konkurrenter med et stort produktudbud til genomisk analyse. For disse kon-
kurrenter udggr miRNA-markedet kun en brgkdel af omsaetningen, men markedet kan trods
alt veere interessant takket vaere dets kraftige vaekst og potentiale. Disse selskaber omfatter
Life Technologies Corporation (dannet ved fusionen af Invitrogen Corporation og Applied Bio-
systems, Inc. i 2008), Agilent, Roche Applied Science (en division under F. Hoffmann - La Ro-
che), Illumina, Inc. , Qiagen GmbH samt en raekke mindre virksomheder.



nu arbejdet'med Exiqons forskningsprodukter i naest
hoje kvalitet af deres produkter og support. Nok sa vigtig
mest lovende teknologier til skreeddersyet medicin i foffi@BNA™=teknologien. Det
dende at arbejde med translationel forskning lige nu, da d’eﬁ_gﬁfindes nye biologiske
Ilingsstrategier med imponerende fart. Samtidig star det klart, at det bliver en stor
ring at identificere de patienter, der far gavn af disse nye behandlingsstrategier. LNA™
ne godt blive en af de dominerende teknologier, der kan lgse denne opgave.”
yristoffer Hother, Ph.D.-studerende pa Rigshospitalet.
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“One-stop supplier”-strategi

Exigon Life Sciences falger en “one-stop supplier”-
strategi. Vi har allerede udviklet en lang raekke
forskningsprodukter til miRNA-analyse baseret pa
LNA™-teknologien. Det er vores mal at daekke alle de
grundlaeggende arbejdsprocesser i laboratoriet for
vores kunder.

Vi markedsfgrer vores forskningsprodukter direkte fra
hovedkontoret i Danmark og gennem vores egen salgs-
organisation i USA og dele af Europa. Vi har ogsa ind-
gdet en raekke distributionsaftaler i Europa og Asien.
Stgrstedelen af personalet i salg og marketing er er-
farne forskere med en naturvidenskabelig akademisk
baggrund inden for molekyleerbiologi eller tilsvarende
omréader samt erfaring med salg. Vores distributgrer er
ngje udvalgt med baggrund i deres kompetencer, viden
og netveerk inden for produkter til forskningsbrug.

Unikt patenteret produktudbud

Behovene hos vores Life Science-kunder kan opdeles

i efterspgrgsel efter produkter til brug for ekstraktion
af biologiske prgver til forskningsbrug og efterspgrgsel
efter produkter til analyse af disse biologiske prgver
(veaev, blod, spyt m.v.).

Behovet for ekstraktion af prgver deekkes af produkter
til RNA-oprensning. Exiqgon Life Sciences lancerede sit

forste prgve-ekstraktionsprodukt i januar 2009.

Behovet for analyser er mere komplekst og kan daek-
kes af et stort antal forskellige metoder. Vi tilbyder i

Produkter fra opdagelse til klinisk validering

dag produkter til detektion af miRNA-molekyler direkte
i vaevsprever, herunder microarray-analyse (multi-pa-
rallel analyse af mange forskellige miRNA-molekyler
pa én gang), gPCR-produkter til kvantitativ analyse og
og hgjspecifikke analyser til in situ-hybridisering.

Vi tilbyder ogsé produkter, som giver oplysninger om
stgrrelsen af miRNA-molekylerne (konventionel ana-
lyse med brug af Northern blotting-teknologien).

Endelig tilbyder vi produkter til funktionsanalyse, som
omfatter en analyse af miRNA-molekylers biologiske
funktion.

| september lancerede Exiqon en ny portefglje af real-
time qPCR-produkter til miRNA-analyse baseret pa
LNA™-teknologien

| 2009 planlaegger Exiqon Life Sciences at lancere et
produkt, der kan gge miRNA-aktiviteten til funktions-
analyse. Dermed opfylder vi vores strategiske malsaet-
ning om at vaere en “one-stop”-leverandgr til forskere,
som gnsker at udfgre miRNA-analyser.

Vi tilbyder ogsé at foretage den egentlige biologiske
analyse for vores kunder, s& de ikke behgver at inve-
stere i det udstyr og de kompetencer, der er ngdven-
dige for at udfgre sddanne analyser. Dette er en del af
vores Pharma Services-forretning og er omfattet af
regnskabsrapporteringen for Exiqon Life Sciences.

qPCR-

Prave-ekstraktion Array-profilering

Produktudbud som understgtter miRNA-analyse:
¢ miRCURY™ RNA Isolation Kit, lanceret i januar 2009
¢ miRCURY LNA™ microRNA Array System, lanceret 2006

validering

Validering med Funktionel
In situ- ELEIVEL]
hybridisering knockdown

miRCURY LNA™ microRNA qPCR System, lanceret december

2007 og udvidet betydeligt i september 2008

miRCURY LNA™ microRNA gPCR Detection Probes, lanceret 2005
miRCURY LNA™ microRNA gPCR Knockdown System, lanceret 2006



1SO 9001-certificeret

Exigon Life Sciences har produktionsanlaeg i Vedbaek,
Danmark, og i Boston, USA. Vi er 9001-certificeret. |
produktionen benytter vi en lang raekke leverandgrer.
Vores kvalitetskontrol er med til at sikre, at vi til sta-
dighed forbedrer vores processer, sa vi leverer produk-
ter, der skaber stadig stgrre vaerdi for vores kunder.

Miljg

Exigon udarbejder ikke p& nuvaerende tidspunkt seer-
skilte miljgredeggrelser, da vores aktiviteter kun i
begraenset omfang belaster miljget. Vi er bevidste om
de mulige miljgpavirkninger af vores aktiviteter, og

vi vurderer derfor lgbende, hvorledes forskellige mil-
jgforhold kan forbedres med hensyn til at forebygge,
reducere eller afhjeelpe skader pa miljget. Vi har de
ngdvendige tilladelser til vores produktion og de ydel-
ser, vi leverer. Udledningen til luft, jord og vand er me-
get begraenset. Ved fremstillingen af vores produkter
og serviceydelser anvender vi kemikalier af forskellig
art. Vi anvender ligeledes sma maengder af radioaktive
sporstoffer i visse laboratorieforsgg. Opbevaring og
bortskaffelse af kemikalier og radioaktivt materiale
foretages efter gaeldende vejledninger og forskrifter,
herunder fra Statens Institut for Stralehygiejne.

Synergisk samarbejdsstrategi

De potentielle anvendelsesmuligheder for LNA™-
teknologien raekker ud over miRNA og Exiqon Life
Sciences’ muligheder.

Forskning i andre RNA-molekyler, herunder mRNA,
kreever den samme type analyser, som dem, der an-
vendes i miRNA-forskningen, dvs. en kvalitativ méaling
af genaktivitet og visualisering af celle- og vaevsspeci-
fik genaktivitet ved brug af in situ-analyser.

Exigon Life Sciences sgger aktivt at udnytte den vaerdi,
der ligger i LNA™-teknologien, uden for vores egne
fokusomrader pd miRNA gennem samarbejds- og li-
censaftaler.

Vores udlicenseringsstrategi er beskrevet neermere

i afsnittet Immaterielle rettigheder. Licensaftalerne
sikrer os stabile indtaegter fra tredjemand i form af
milepaels- og royaltybetalinger til Exiqon for brugen
af vores LNA™-teknologi. Disse indteegter betragter vi
som Life Science-omsatning.

Omsaetning fra Life Science-produkter som andel af
samlet omsaetning 2008

Omsaetning Life Sciences-produkter 69%

@ Omsatning andre produkter 31%

Licensindtagter som andel af
samlet omsaetning 2008

Licensindtaegter 23%

. Omsaetning andre produkter 77%

Vaekst i salg af forskningsprodukter 2004-2008

60 mio. kr.

50

40

2004 2005 2006 2007 2008
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Immaterielle rettigheder

Exiqons medarbejdere

Ngglen til vores succes ligger hos de mennesker, som
arbejder hos os. | 2008 udvidede vi vores medarbejder-
stab til 211 ansatte. Af det samlede antal medarbej-
dere ved arets udgang arbejdede de 1151 USA og 96 i
Europa.

Vi bestreeber os lgbende pa at vaere en foretrukken
arbejdsgiver og pa at tiltraekke, fastholde og udvikle de
stgrste talenter inden for alle omrader af vores virk-
somhed og pa alle geografiske lokationer. Vi mener,

at det er den bedste made at understgtte vores forret-
ningsmal pa.

Vores position som en innovativ og markedsfgrende
virksomhed pé vores forretningsomrader hjzelper os
til at tiltreekke og fastholde de bedste folk. Desuden er
vi sa heldige, at vores medarbejdere saetter pris pa de
samfundsmaessige og medicinske perspektiver i det,
vi beskaeftiger os med.

De udfordringer, som vi star over for som et mindre in-
ternationalt selskab, takler vi ved at fremme og stgtte
den faglige udvikling af hver enkelt medarbejder.

Vi arbejder i en praestationskultur i hele koncernen og
stgtter lederskab og uddelegering i alle led af organi-
sationen for at na vores mal.

Medarbejderne opfordres til at sgge indflydelse pa be-
slutningsprocessen og forventes at tage ansvar. Som
led i dette arbejde har viimplementeret integrerede
it-lgsninger og rapporteringssystemer, som er med til
at sikre gennemsigtighed og decentraliseret pro-aktiv
videndeling pa tveers af koncernen.

Vi tilpasser lgbende vores organisation til de udfordrin-
ger, der venter forude. | 2008 oplevede vi en markant
hgjere personaleomsaetning end i tidligere ar som fgl-
ge af omstruktureringer efter kgbet af Oncotech, Inc.

Der er oplagte synergifordele ved at udvikle produkter
til forskning og diagnostik, da begge forretnings-
omréder anvender den samme patenterede LNA™.-
teknologiplatform. For at sikre, at vi fuldt ud kan ud-
nytte synergifordelene ved vores forretningsmodel, har
vi organiseret virksomheden funktionelt pa tveers af
vores tre forretningsomrader.

Medarbejdere pr. lokation

@ Tustin, USA 94
Boston, USA 21

@® cEuropads

Medarbejdere pr. forretningsenhed

@ Life Sciences 46%
Diagnostics 48%

@ Pharma Services 6%

Medarbejdere pr. funktion

“ @ Forskning og udvikling 46%
Salg og markedsfgring 21%
Administration 17%
@ Produktion 12%
@ Forretningsudvikling & IP 3%
. Projektstyring og kvalitetskontrol 1%

Medarbejderomszetning

35 @ Tittradt
@ rFratradt

Boston, USA Tustin, USA Europa



Teknologi, patenter og licenser

Teknologi
Kortleegningen af den menneskelige arvemasse har

skabt et hurtigt voksende marked for genetisk analyse.

Grundstenen i Exigons virksomhed er vores patente-
rede LNA™-teknologi (Locked Nucleic Acid), som er
et syntetisk fremstillet derivat af RNA. Exiqgons LNA™-
teknologi er szerligt velegnet til profilering af sma
RNA-molekyler som f.eks. miRNA.

RNA (Ribonucleic acid) findes i alle levende celler og
bestar af en lang, seedvanligvis enkeltstrenget kaede af
adenin, guanin, cytosin og uracil.

miRNA-molekyler (microRNAJ er en familie af natur-
lige, evolutioneert bevarede, sma, ikke-proteinkodende
RNA-molekyler, som regulerer, hvordan en meget
stor andel af de menneskelige gener udtrykkes (gen-
ekspression). Det anslés, at der i dag findes mere end
1000 forskellige menneskelige miRNA-molekyler.

Exiqons patentstrategi

Produkter

Biomarkerer'” Anvendelse? Ngglekemi®

Med vores patenterede LNA™-teknologi har vi udviklet
nye metoder til preecist at male disse vigtige miRNA-
molekyler i sma mangder vaev. LNA™-teknologien
lgser nogle af de begraensninger, der er forbundet med
alternative teknologier baseret pd DNA. Ved at bruge
LNA™.-teknologien kan vi udvikle produkter med egen-
skaber, som ikke kan opnds med andre teknologier.

| 2008 blev der publiceret mere end 160 anerkendte vi-
denskabelige studier p& grundlag af LNA™-produkter.
En gennemgang af alle de miRNA-artikler, der blev
publiceret i november 2008, viste, at 23% af forskerne
havde benyttet produkter baseret pd LNA™ til deres
miRNA-analyse.

Patenter

Vi anser beskyttelsen af vores produkter og teknologi
for afggrende for vores forretningsmuligheder. Vi har
derfor et omfattende patentprogram i USA, Japan,
Kina, Europa og andre lande og regioner, hvor vi vurde-
rer, der er betydeligt markedspotentiale.

Kilde: Exigon

Visuel fremstilling af vores patentstrategi, hvor vi tilstraeber at

beskytte vores produkter med 3 niveauer af patenter:

1 Beskyttelse af de biomarkgrer, som gnskes analyseret i
forbindelse med brugen af produkterne;

12/ Beskyttelse af de formater, der benyttes til
nukleinsyreanalyserne og den biofarmatiske analyse, der
benyttes i produkterne;

19 Beskyttelse af vores ngglekemi (LNA™) med patenter pa
kemiske strukturer og patenter pa fremstillingsprocessen.

N
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Som felge af vores patentstrategi ejer Exigon-koncer-
nen et stadigt stigende antal patenter og patentansgg-
ninger, der ved udgangen af 2008 oversteg 174 aktive
patenter og patentansggninger, inklusive 91 udstedte
patenter. Vores patentportefglje stammer fra 32 pa-
tentfamilier, herunder danske og amerikanske priori-
tetsskabende patentansggninger. Inden for de sidste 12
maneder har vi indleveret seks nye patentansggninger,
der vil kunne danne grundlag for nye patentfamilier.

Varigheden af selskabets udstedte patenter er 20 ar
fra indlevering af patentansggningerne. Vores fgrste
patent udlgberi 2017.

Licensaftaler

LNA™-teknologien har mange flere anvendelsesmu-
ligheder, end Exigon selv kan udnytte. Derfor forfglger
Exiqon aktivt de licensmuligheder, der ligger uden for
vores eget fokusomrade. Vores licensaktiviteter har
allerede baret en raekke store licensaftaler med sig,
herunder:

e | 2007 tildelte Exigon Applied Biosystems en ikke-
eksklusiv licens til at anvende Exiqons Locked Nu-
cleic Acids (LNA™] i siRNA. | henhold til aftalen skal
Applied Biosystems, som siden er fusioneret med
Invitrogen Corporation, betale royalty til Exiqon for
salg af produkter omfattet af aftalen, og der er aftalt
en vis minimumsroyalty pr. ar.

e Den 30. september 2008 tildelte Exiqon en licens
til Roche Diagnostics til brug af Universal Probe-
Library™, der er baseret pd Exiqons patenterede
LNA™-teknologi. Roche Diagnostics vil udvikle sin
nye produktlinje til real-time ready qPCR tests med
Universal ProbeLibrary™ og skal betale royalties og
milepaelsbetalinger til Exiqon i henhold til aftalen.

Vi fortsaetter vores licensaktiviteter i 2009 og forventer
at indga yderligere licensaftaler fremover.

Ud over at vaere licensgiver til teknologier er Exiqon
0gsa licenstager af forskellige patenter og teknologier,
som supplerer vores egen teknologi og opdagelser, og
som udggr en del af vores virksomheds grundlag, her-
under de fglgende:

e Exigon indlicenserede i 2005 fra Roche Diagnostics
GmbH, Tyskland, retten i henhold til en reekke af
Roches patenter til pa ikke-eksklusiv basis og uden
territoriale begransninger at fremstille og szlge
visse LNA™-produkter indeholdende Roches DIG
Labelling System til forskningsmaessig brug. Exiqon
skal betale royalties til licensgiver af indtaegter ved
salg af produkter omfattet af aftalen, og Exiqon skal
arligt betale en mindre minimumsroyalty til licensgi-
ver.

e | 2006 indgik Exiqon en fuldt indbetalt licensaftale
med de danske og japanske opfindere af LNA™-
teknologien til brug inden for forskning og diagnostik
og til andre anvendelser.

Figuren viser, hvordan LNA™-teknologien ggr det muligt at detektere miRNA-genaktivitet i celler og organer,
som i dette tilfeelde er zebrafisklarver. Analysen vist her kan kun udfgres med Exiqons produkter, og ingen af
vores konkurrenter har vaeret i stand til at markedsfgre et lignende produkt.

Exigons teknologi

Konkurrerende teknologier ~— RNa | (S

OME - ﬁ '-b':-"

Kilde: Kloosterman et al., 0gsa delvist publiceret i Kloosterman et al., Nat Methods vol 3, No. 1, January 2006, s. 27-29.



e | 2006 indlicenserede Exiqon fra Garching Innovation
GmbH, Tyskland (som siden har skiftet navn til Max
Planck Innovation GmbH) pa fireparts co-eksklusiv
basis og eksklusivt i forbindelse med vores LNA™.-
teknologi og uden territoriale begransninger, retten
til at udnytte en raekke miRNA-sekvenser, der er
opdaget af Dr. Thomas Tuschl til diagnostisk brug.
Exigon indgik ogsa en ikke-eksklusiv aftale om at
fremstille og salge produkter til forskningsmaessig
brug samt levering af visse relaterede serviceydel-
ser. Exigon er i henhold til betingelserne i begge af-
taler forpligtet til at betale arlige vedligeholdelsesaf-
gifter, royalties af indtaegter ved salg af produkter og
levering af serviceydelser omfattet af aftalerne og af
indteegter ved meddelelse af sub-licenser. Desuden
skal Exigon i henhold til diagnostiklicensen betale en
vis del af patenteringsudgifterne.

e Exigon indlicenserede i 2006 pa ikke-eksklusiv ba-
sis og uden territoriale begransninger retten til at
udnytte en raekke miRNA-sekvenser beskrevet af dr.
Thomas Tischl hos The Rockefeller University, USA.
Licensen i henhold til denne aftale deekker fremstil-
ling og salg af forskningsprodukter. Exiqon fik ogsa
efter en separat aftale en fireparts co-eksklusiv
licens uden territoriale begraensninger til at udnytte
de pagaeldende miRNA-sekvenser til fremstilling og
salg af produkter til diagnostisk brug. Licensgiver
har indgivet patentansggninger pa de bergrte mi-
RNA-sekvenser. Exiqon er forpligtet til at betale ro-
yalties af indteegter ved salg af produkter omfattet af
aftalerne og en vis andel af patenteringsudgifterne.
Exigon skal i henhold til begge aftaler arligt betale
en mindre minimumsroyalty.

e | 2007 indlicenserede Exiqon under en eksklusiv li-
cens en miRNA kvantitativ real-time PCR-teknologi
fra Rosetta Inpharmatics LLC, et helejet dattersel-
skab af Merck & Co., Inc., som giver Exiqon adgang
til en produktportefglje til kvantitativ analyse af
miRNA. Exiqon skal betale royalties til licensgiver af
indtaegter ved salg af produkter omfattet af aftalen,
idet Exiqon arligt skal betale en mindre minimums-
royalty til licensgiver.

e | 2007 indlicenserede Exiqon fra Applera Corporation
pé ikke-eksklusiv basis rettigheder under dele af
Roches og licensgivers PCR patentportefglje, som
giver Exigon mulighed for at markedsfgre en ny pro-
duktlinje samt andre produktlinjer til kvalitativ ana-
lyse af miRNA ved brug af real-time qPCR-teknologi.
Exiqon er forpligtet til at betale royalty til licensgiver
i forhold til salg af produkter omfattet af aftalen.

¢ | 2008 indlicenserede Exiqon fra Life Technologies
Corporation (tidligere Invitrogen, Inc.), retten i hen-
hold til en reekke patenter p&d SYBR Green-teknolo-
gien, der kontrolleres af Life Technologies Corp., til
at fremstille og salge produkter pa ikke-eksklusiv
basis og uden territoriale begraensninger. Exiqon er
forpligtet til at betale royalty til licensgiver i forhold
til salg af produkter omfattet af aftalen.

e | 2008 indlicenserede Exiqon fra Roche Diagnostics
pé ikke-eksklusive betingelser rettigheder under
Idaho Technologys patentportefglje, ejet af Roche
Diagnostics, som giver Exigon mulighed for at sselge
en ny produktlinje og andre produkter til kvantitativ
analyse af miRNA med brug af SYBR Green-baseret
real-time gPCR-teknologi. Exiqon er forpligtet til at
betale royalty til licensgiver i forhold til salg af pro-
dukter omfattet af aftalen.
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LNA™-teknologien udnyttes uden for Exiqons fokusomrader

Life Technologies (ABI) Luminex
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Roche Applied Sciences

Universal ProbeLibrary™ Silencer® FlexmiR™ & FlexSelect™

LNA™ enabled mRNA gPCR assays LNA™ enhanced siRNA LNA™ enhanced miRNA detection
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Risikofaktorer

Exigon er pa forkant med udviklingen inden for mole-
kyleerbiologi i alle vores tre forretningsomrader. Det
indebzerer, at Exiqon ud over at besidde et vaesentligt
kommercielt potentiale 0gsé er udsat for en raekke for-
retningsmaessige risici, som er specifikke for de usik-
kerheder, der er forbundet med naturvidenskabelige
opdagelser, som jo danner grundlag for vores aktiviteter
og kompetencer.

Vi star over for nye udfordringer med hensyn til at udvik-
le, markedsfgre og saelge produkter og services til forsk-
ningsmaessig og diagnostisk brug, og disse udfordringer
kan vise sig at veere stgrre, end vi forventer, eller endda
umulige at takle.

Ud over disse mange risici, der specifikt er forbundet
med vores virksomhed, er vi ogsa udsat for en raekke ge-
nerelle risici, herunder finansielle risici, risici forbundet
med at anseette og fastholde kvalificerede medarbejdere,
vores organisation, eksisterende og fremtidige samar-
bejds- og licensaftaler samt risici forbundet med corpo-
rate governance, forretningsetik, mv.

Det er hverken muligt eller et mali sig selv for Exiqon
at undga de specifikke forretningsmaessige risici el-

ler de mere generelle risici, som vi er udsat for. Disse
risikoforhold er en del af vores forretning. Vi fokuserer
pa at afbalancere risiciene med den forventede poten-
tielle veerdi, der ligger i vores arbejde, og reagerer pa de
forskellige risici, efterhdnden som de opstar. Til dette
formal forlader vi os pa en decentral strategi for risiko-
styring. | de dele af organisationen, hvor vi har den stgr-
ste viden om de risici, der er specifikke for et bestemt
forretningsomrade, har vi ogsa den bedste mulighed for
at takle udfordringerne uden ungdige forsinkelser, hvis
de skulle indtreeffe. De enkelte forretningsomréder og
-funktioner arbejder systematisk med at overvage, iden-
tificere og reagere pa risici forbundet med aktiviteterne
i deres funktion. | denne henseende henholder de sig til
dels til vores ISO 9001-certificering og andre regler og
procedurer, som fastsaetter forretningsgange for rap-
portering, beslutningstagning og opfglgning i vores drift,
herunder de regler, der gzelder for vores CLIA-laborato-
rium i USA.

De mere generelle risici hdndterer vi ved hjelp af ensar-
tede forretningsgange pé tveers af organisationen, som
vi deler gennem integrerede it-lgsninger. De finansielle
risici minimeres ved hjzlp af en finansmanual, som fast-
saetter alle godkendte processer og regnskabsprocedu-
rer samt gennem implementeringen af et datavarehus,

herunder et Business Intelligence-system, som sikrer
gennemsigtighed og fremmer beslutningsdygtighed og
omkostningskontrol i hele koncernen. Vi har implemen-
teret en intranetlgsning pa koncernbasis, som giver alle
relevante medarbejdere adgang til og mulighed for efter
behov at dele data. Vores intranetlgsning giver ogsa mu-
lighed for nyhedsformidling og annoncering af processer
og forretningsgange, og den kan effektivt hjzelpe os med
at handtere de risici, der er forbundet med at have med-
arbejdere i en international virksomhed med aktiviteter i
tre forskellige tidszoner. Vi anvender disse metoder ved
udformningen af vores corporate governance-politik og
til at fastsaette et ensartet adfeerdskodeks og sikre en
sund forretningsmoral.

Exigons fremtidige vaekst, aktiviteter, gkonomiske stilling
og resultater vil afhange af vores evne til at takle disse
udfordringer og udvikle en overskudsgivende virksom-
hed. Til trods for vores indsats indebarer en investering i
Exigons aktier en hgj risiko. Inden en investor treeffer en
beslutning om keb af aktier i Exiqon, bgr investoren ngje
overveje nedenstaende gennemgang af risikofaktorer
sammen med andre oplysninger, der er tilgaengelige pa
Exigons hjemmeside samt den mere omfattende beskri-
velse af risici indeholdt i det prospekt, vi offentliggjorde i
januar 2008.

Generelle risici

Salg og

Produktion markedsfgring

Produktudvikling

Specifikke forretningsmaessige risici, som vi star over
for, er beskrevet nedenfor:

Risici i forbindelse med forskning og udvikling

Risici i forbindelse med forskning

Hvis vi ikke er i stand til at opretholde vores hgje innova-
tionsniveau og fortsat udvikle nye produkter og tests til
forsknings- og diagnostisk brug, kan det fa negativ ind-
virkning pa vores virksomhed. Vi prgver at undga disse
risici gennem en systematisk tilgang til produktudvikling
og ved at fokusere pa nye anvendelser af eksisterende
teknologier og lgbende udvikling af eksisterende produk-
ter, nar det er muligt.

Risici i forbindelse med indlicensering

Viindlicenserer patentrettigheder fra tredjepartsejere.
Hvis vi ikke opnar de ngdvendige licenser fra sddanne
ejere, eller hvis de ikke i tilstraekkelig grad vedligeholder



eller handhaever de patenter, der ligger til grund for
disse licenser, kan det fa negativ indvirkning pa vores
konkurrencesituation og forretningsmuligheder. Hvis en
licensgiver opsiger eller ikke overholder sine forplig-
telser i henhold til aftaler indgaet med Exigon, kan det
medfgre en forsinkelse, eller at vi bliver ngdt til at ind-
stille udviklingen og markedsfgringen af produkter.

Risici i forbindelse med immaterielle rettigheder

Huvis vi ikke er i stand til at opnd og handhave patent-
beskyttelse af vores opdagelser, kan det fa negativ
indvirkning pa vores evne til at udvikle og markedsfgre
vores produkter. Hvis vi ikke er i stand til at beskytte for-
troligheden af visse oplysninger, kan det fa negativ ind-
flydelse pa veerdien af vores teknologi og produkter. Hvis
vi inddrages i patentsager eller andre sager vedrgrende
handhzevelse af rettigheder, kan vi padrage os betydelige
omkostninger og et betydeligt erstatningsansvar, og vi
kan blive tvunget til at stoppe vores produktudvikling og
markedsfgringstiltag. Hvis vi ikke overholder vores for-
pligtelser i forbindelse med licenser eller dertilhgrende
aftaler, kan vi miste licensrettigheder, som matte veere
pakreevet til udviklingen af vores produkter.

Risici forbundet med fremstilling og levering af
serviceydelser og diagnostiske tests

Risici i forbindelse med myndighedsgodkendelser

Alle de diagnostiske produkter eller tests, som vi ud-
vikler, vil muligvis fremover skulle underleegges en
langvarig, dyr og belastende godkendelsesprocedure, fgr
de kan markedsfgres. Vi markedsfgrer i gjeblikket celle-
baserede diagnostiske tests gennem vores certificerede
CLIA-laboratorium, og vi planleegger ogsa at markedsfg-
re vores nye miRNA-tests gennem dette laboratorium. Vi
er derfor afhaengige af vores evne til at opretholde vores
CLIA-certificering samt af, at de generelle lovgivnings-
maessige rammer, der gaelder for CLIA-laboratorier,
ikke i veesentlig grad andres til vores ulempe. Hvad an-
gar vores forskningsprodukter, er vi afhaengige af vores
evne til at opretholde vores ISO-certificering.

Risici i forbindelse med supply chain

Vi er afhaengige af vores leverandgrers position og evne
til at levere de ravarer, som vi skal bruge i produktionen,
samt til at udfgre vores services og diagnostiske tests.
Antallet af disse leverandgrer er nogle gange begraenset,
og de vil muligvis ikke altid vaere i stand til at levere de
ravarer, som vi skal bruge for at udfgre vores planlagte
produktion til tiden og i den ngdvendige kvalitet. Vi er,
for enkelte af de ravarer og komponenter, der indgar i

vores produkter, afhangige af en enkelt eller enkelte le-
verandgrer, og der kan ikke gives sikkerhed for, at vi kan
erstatte sddanne leverandgrer med kort varsel.

Risici i forbindelse med distribution

Vi har ingen erfaring med distribution af vores nyudvik-
lede miRNA-tests og vil muligvis i vid udstraekning vaere
afheaengige af radgivning fra tredjemand, som vi muligvis
ikke kan fa i tilstraekkeligt omfang til at markedsfere
disse tests. Til vores eksisterende forskningsprodukter,
serviceydelser og diagnostiske tests anvender vi i hgj
grad tredjepartsdistributgrer og leverandgrer, som vi er
afhaengige af.

Risici i forbindelse med produktansvar

Der er stor risiko for produktansvarskrav i de forret-
ningsomrader, som vi beskaftiger os med. Hvis vi ikke
er i stand til at opna tilstreekkelig forsikring, vil et pro-
duktansvarskrav imod os kunne fa negativ indvirkning pa
vores virksomhed.

Risici i forbindelse med salg og markedsfgring

Risici i forbindelse med produktgodkendelse

De produktkandidater, som vi udvikler, er baseret pa nye
teknologier og metoder. Kunderne til vores forsknings-
produkter og -ydelser vil muligvis ikke vaere tilfredse
med vores nye produkter, eller vil maske rette deres
efterspgrgsel mod konkurrerende produkter, ydelser
eller tests. Vores nye miRNA-tests vil muligvis ikke blive
positivt modtaget af hovedaktgrerne pa det farmaceu-
tiske marked som f.eks. laeger, tredjepartsbetalere og
kunderne. Det kan saledes blive svaerere for os eller vo-
res samarbejdspartnere at overbevise sundhedssektoren
og tredjepartsbetalerne om at veelge og anvende vores
produkter.

Risici i forbindelse med konkurrence

Markedet for Life Science-produkter og diagnostik er
praeget af stor konkurrence. Ud over den konkurrence,
som vi mader fra eksisterende produkter, star vi ogsa
over for konkurrence fra nye produkter udviklet med tek-
nologier, som konkurrerer mere direkte med vores nye
forskningsprodukter og diagnostiske miRNA-tests. Hvis
vi ikke eri stand til at konkurrere effektivt med eksiste-
rende produkter, nye behandlingsmetoder og nye tekno-
logier, vil vi muligvis ikke veere i stand til at markedsfgre
nogen af de nye forskningsprodukter eller diagnostiske
miRNA-tests, som vi udvikler.
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Risici i forbindelse med prisudvanding og tilskudsordninger
De produkter, vi udvikler, markedsfgrer og szelger, vil
muligvis blive underlagt ugunstig prisregulering, tred-
jemands tilskudspraksis eller reformtiltag i sundheds-
sektoren, som derved vil fa negativ indvirkning pa vores
virksomhed. Vi er afhangige af vores evne til at opna og
opretholde tilstraekkelige tilskud til vores diagnostiske
tests, saledes at disse produkter udbydes igennem den
offentlige sygesikring, private sundhedsforsikringer og
andre organisationer. Selv hvis det lykkes os at fgre én
eller flere tests pa markedet, vil de nye miRNA-tests
eller eksisterende diagnostiske tests muligvis ikke laen-
gere blive anset for at vaere omkostningseffektive, og
tilskudsbelgbet til sddanne tests kan vise sig at veere
utilstraekkeligt til, at vi kan saelge dem til en konkurren-
cedygtig pris. Tidsforbruget og omkostningerne forbun-
det med at opnd myndighedernes godkendelse og rea-
gere pa andringer i myndighedernes krav kan negativt
pavirke vores evne til kommercielt at distribuere vores
produkter og generere omsaetning.

De mere generelle risici, som Exigon star overfor, er be-
skrevet nedenfor:

Risici i forbindelse med vores medarbejdere

Det er afggrende for vores succes, at vi er i stand til at
anseette og fastholde kvalificerede videnskabelige med-
arbejdere til at varetage vores fremtidige forskning og
produktudvikling. Hvis vi ikke kan ansaette og fastholde
sadanne medarbejdere set i lyset af efterspgrgslen efter
erfarne forskere fra en lang raekke medicinalvirksomhe-
der, kemivirksomheder, specialiserede biotekvirksom-
heder, universiteter og andre forskningsinstitutioner,
kan det f& negativ indvirkning pa vores fremtidsudsigter.

Risici i forbindelse med vores organisation

Vores k@b af Oncotech, Inc. medfgrer nye risici, og vi vil
muligvis ikke opna de forventede fordele ved erhvervel-
sen af disse teknologier og forretningsomrader. Hvis det
ikke lykkes fortsat at integrere Exigon A/S og Oncotech,
Inc. pa tilfredsstillende vis, vil vi muligvis ikke veere i
stand til at opna effektiv drift efter sammenlaegningen.
Hvis vi ikke er i stand til at takle de udfordringer, der er
forbundet med vores internationale aktiviteter, saerligt
driften i USA, kan det begraense vaeksten i vores virk-
somhed.

Finansielle risici
Styringen af vores finansielle risici sker centralt i finans-
funktionen i Danmark i henhold til en af bestyrelsen ved-

taget politik og instruks, der ogsa fastseetter retnings-
linjer og rammer for selskabets finansielle processer og
forretningsgange for alle finansielle transaktioner.

Kreditrisici

Pa baggrund af de fastlagte retningslinjer for Exigons
kreditrisiko sgger vi at styre vores kreditrisici. Exigons
produkter kan kgbes via vores web-shop mod samtidig
betaling med kreditkort eller lignende. Exiqon leverer
med 30 dages kredit til de kunder, der efter en kreditvur-
dering er blevet etableret i vores kundesystem. Exiqons
kunder er overvejende forskningsinstitutioner og medi-
cinalvirksomheder, for hvem en fortsat levering af vores
produkter har stor betydning.

Valutarisici

Exigons vaesentligste valutarisici knytter sig til USD. Kgb
af rdvarer afregnes i USD, en stor andel af vores medar-
bejdere aflgnnes i USD, og vores indtaegter er ligeledes
denomineret i USD. Der foretages ikke afdaekning af in-
vesteringen i de amerikanske datterselskaber.

Likviditetsrisici

Exigon A/S - og Oncotech, Inc. - har haft underskud
siden stiftelsen, og vi forventer fremtidige underskud,
hvilket negativt kan pavirke vores evne til at realisere
forretningsmulighederne som planlagt. Vi risikerer, at
den nuveerende likviditet ikke er tilstraekkelig til at fgre
selskabet frem til lansomhed trods de nuvaerende for-
ventninger, og det kan fa negativ indvirkning pa Exigon-
koncernen, hvis selskabet ikke er i stand til at finansiere
den fremtidige drift.

Fremadrettede udsagn

Alle fremadrettede udsagn indeholdt i denne arsrapport
og anden kommunikation fra Exiqon er med forbehold
for risici, usikkerhed og upraecise antagelser, herunder
de ovenfor beskrevne. Dette kan medfgre, at de faktiske
resultater afviger veesentligt fra forventningerne. Fakto-
rer, som kan pavirke de fremtidige resultater, omfatter
forsinkede eller fejlslagne udviklingsprojekter, produkti-
onsproblemer, uventede kontraktbrud eller -opsigelser,
prisfald for Exiqons produkter som fglge af statslige krav
eller markedsforhold, lanceringen af konkurrerende
produkter, Exiqons evne til at markedsfgre bade nye og
eksisterende produkter, udsaettelse for produktansvars-
krav og andre sggsmal, andringer i tilskudsordninger
og lovgivningen samt fortolkningen deraf samt uventede
stigninger i omkostningerne, rente- og valutakursud-
sving samt mangel pa likviditet.



Regnskabsberetning

Den 29. februar gennemfarte Exiqon A/S kebet af Oncotech, Inc. Kgbet har indvirkning pa regnskabet fra 1. marts
2008 som narmere beskrevet nedenfor. Kgbsprisen for Oncotech, Inc. ved udstedelse af aktier i Exiqon A/S
udgjorde 5.550.274 nye aktier baseret pa et aftalt maksimalt antal aktier efter reduktion af ansldede “closing-

forpligtelser” som fglger:

Maksimale antal nye aktier
Estimerede Oncotech-forpligtelser pr. 27. februar 2008

Accepterede Oncotech-forpligtelser (forpligtelser pr. 31. december 2006)
Estimerede closing-forpligtelser for Oncotech pr. 27. februar 2008

Closing-forpligtelser omregnet til antal nye aktier
(ved aktiekurs 37,0 og valutakurs 5,0297)
Vederlag i nye aktier

6.161.004
USD mio. 7.522
USD mio. 2.920
USD mio. 4.602

(610.730)

5.550.274

Vi forventer, at kgbsprisen er den endelige, men
closing-forpligtelserne i forbindelse med kgbet vil ikke
blive endeligt opgjort fgr efter 1. kvartal 2009.

Efter kebet af Oncotech har vi opdelt virksomheden i to
forretningssegmenter: Exiqon Diagnostics og Exiqon
Life Sciences, der ogsa omfatter Exigon Pharma Ser-
vices.

Den 30. september indgik vi en licensaftale med Ro-
che, hvorfra der blev indregnet en omsaetning pa 20,2
mio. kr. i 2008.

| 4. kvartal oplevede vi problemer med leverancen af
vores arrays, hvilket fik en negativ indvirkning pa arets
omseatning i Life Sciences. Leveranceproblemerne blev
lgst, og salget kunne igen afvikles tilfredsstillende mod
arets udgang. Den 26. november 2008 nedjusterede vi
forventningerne til omsatningen for 2008 fra 140-150
mio. kr. til 120-130 mio. kr. Som fglge heraf blev der
forventet et nettounderskud pa 115-125 mio. kr. mod
det tidligere forventede nettounderskud pd 100-115
mio. kr.

Resultatet for helaret er i overensstemmelse med de
reviderede forventninger. Den samlede omsaetning
udgjorde 128,3 mio. kr. i forhold til 49,5 mio. kr. i 2007

(159%), sammenlignet med en forventet omsaetning
pa 120-130 mio. kr. Omsaetningen i Life Sciences steg
organisk med 71% og androg 88,0 mio. kr.

De samlede driftsomkostninger udgjorde 181,1 mio. kr.
i 2008, hvilket var en stigning pa 82% i forhold til 2007,
primaert som fglge af de hgjere driftsomkostninger ef-
ter kgbet af Oncotech, Inc.

Arets underskud for 2008 udgjorde 115,4 mio. kr. inklu-
sive omkostninger pa 7,4 mio. kr. til warrants og incita-
mentsordninger i forhold til forventningen pa 115-125
mio. kr. inklusive omkostninger pa 6,0 mio. kr. til war-
rants og incitamentsordninger.

Indtjening pr. aktie udgjorde -3,94 kr. i 2008 og -3,35 kr.
i 2007.

De likvide beholdninger udgjorde 174,3 mio. kr. pr. 31.
december 2008 sammenlignet med 331,5 mio. kr. pr.
31. december 2007.

Som fglge af kgbet af Oncotech, Inc. er der opfart vee-
sentlige immaterielle aktiver i balancen. Der henvises
til note 5 i regnskabet for en naermere beskrivelse
heraf.
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Regnskabstallene er beskrevet naermere nedenfor:

Omsaetning og bruttoresultat (ikke revideret)

t.kr. Q12008 Q2 2008 Q3 2008 Q4 2008 2008 2007
Nettoomsaetning 16.495 27.979 51.312 32.487 128.273 49.478
Zndring (%) 76% 139% 504% 63% 159% 15%
Produktsalg inkl. services 14.278 26.260 28.015 29.959 98.512 38.525
Zndring (%) 108% 239% 329% 72% 156% 84%
Daekningsbidrag 9.676 17.213 18.903 18.537 64.329 27.910
Daekningsgrad (%) 67,8% 65,5% 67,5% 61,9% 65,3% 72,4%
Bruttoresultat 7.723 7.016 29.531 10.923 55.193 24.304
Bruttomargin 46,8% 251% 57,6% 33,6% 43,0% 49,1%

Omsaetningen steg med 159% til 128,3 mio. kr. fra

49,5 mio. kr. i 2007. Fremgangen skyldes iszer kgbet af
Oncotech, Inc. den 29. februar. Den organiske vaekst i
Life Science-omsatningen udgjorde 71% i forhold til
2007, og salget af forskningsprodukter steg med 43%
sammenlignet med 2007. Der henvises til Supplerende
noter i regnskabet s. 80-81 for kvartalsmaessige sam-
menligningstal.

| 2008 kunne over 77% af omsaetningen henfgres til
produktsalg sammenlignet med ca. 78% i 2007.
Andelen er pavirket af en betaling pa 20,2 mio. kr.
indregnet i henhold til den licensaftale, vi indgik med
Roche den 30. september. Eksklusive betalinger fra
licensaftalen med Roche kunne 91% af omsaetningen i
2008 henfgres til produktsalg. For yderligere oplysnin-
ger om omsaetningen henvises til regnskabets note 3
0g note 4.

Omsaetningsfordelingen i 2008 sammenlignet med
2007 er vist i figurerne til hgjre:

Omszaetningsfordeling

. Produktsalg inkl. services 77%
Licensindtaegter 21%

() Kontraktforskning 2%

2008

. Produktsalg inkl. services 78%
Licensindtaegter 13%

() Kontraktforskning 9%

2007



Den geografiske omsaetningsfordeling i forhold til 2007
er vist i figurerne til hgjre, hvoraf det fremgar, at ca.
56% af omsaetningen i dag stammer fra Nordamerika.

Bruttomarginen udgjorde 43% i 2008 i forhold til 49% i
2007. Daekningsgraden udgjorde 65% i 2008 sammen-
lignet med 72% i 2007 som fglge af pavirkningen fra
kgbet af Oncotech. Bruttomarginen pavirkedes af nye
produktudbud og omkostninger til uudnyttet kapacitet
under den igangvaerende opbygningsfase. Der er gjort
tiltag for at sikre et forbedret bruttoresultat bade fra
salg af forskningsprodukter (Life Sciences) og diagno-
stiske produkter (Diagnostics). Disse tiltag omfatter en
gennemgang af processer, forretningsgange og leve-
randgrforhold.

Geografisk omsatningsfordeling

@ Europai2%
Nordamerika 56%

. Resten af verden 2%

2008

@ Europa39%
Nordamerika 57%

' Resten af verden 4%

2007

Forsknings- og udviklingsomkostninger (ikke revideret)

t.kr. Q12008 Q2 2008 Q32008 Q4 2008 2008 2007
Forsknings- og udviklings-

omkostninger (netto) -11.571 -15.719 -17.016 -12.959 -57.265 -28.521
Zndring (%) 139% 81% 172% 48% 101% 7%
Aktiebaseret vederlaeggelse -14 -535 -37 -47 =638 -514
Forsknings- og udviklings-

omkostninger i alt -11.585 -16.254 -17.053 -13.006 -57.898 -29.035

| 2008 steg forsknings- og udviklingsomkostningerne
med 100% til 57,9 mio. kr. i forhold til 29,0 mio. kr. i
2007, primeert som fgelge af pavirkningen fra kebet af
Oncotech. Desuden er de hgjere forsknings- og udvik-
lingsomkostninger resultatet af den aggressive plan
for udvikling af molekylaerdiagnostiske produkter og
ansattelsen af yderligere forsknings- og udviklings-
personale i forhold til 2007. Forsknings- og udviklings-

omkostningerne er pavirket af en udgift pa 0,6 mio.

kr. vedrgrende aktieaflgnning. Ses der bort fra denne
udgift, udgjorde forsknings- og udviklingsomkost-
ningerne 57,3 mio. kr. i 2008 mod 28,5 mio. kr. i 2007,
svarende til en stigning p& 101%. Der henvises til yder-
ligere noter i regnskabet s. 80-81 for kvartalsmaessige
sammenligningstal.
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Salgs- og administrationsomkostninger (ikke revideret)

t.kr. Q12008 Q2 2008 Q3 2008 Q4 2008 2008 2007
Administrations-, salgs- og

markedsfgringsomkostninger -21.085 -29.136 -29.647 -36.791 -116.659 -60.496
Zndring (%) 77% 99% 122% 79% 92% 138%
Salgs- og markedsfgrings-

omkostninger -11.402 -18.932 -19.828 -22.898 -73.060 -38.095
Zndring (%) 75% 126% 136% 55% 92% 122%
Administrationsomkostninger -9.683 -10.204 -9.819 -13.8%94 -43.600 -22.401
ZEndring (%) 81% 63% 98% 140% 95% 169%
Aktiebaseret vederlaeggelse -1.820 -2.869 3.633 -5.461 -6.517 -9.900
Administrations-, salgs- og

markedsfgringsomkostningerialt  -22.905 -32.005 -26.014 -42.252 -123.174 -70.396

| 2008 steg salgs- og administrationsomkostningerne
med 75% til 123,2 mio. kr. fra 70,4 mio. kr. i 2007, pri-
meert som felge af virkningen af kebet af Oncotech,
som har medfgrt et hgjere omkostningsgrundlag.
Endvidere har Exigon, Inc., skiftet status sammenlignet
med i 2007 efter etableringen af et produktionsanlaeg

i Boston, saledes at disse aktiviteter ikke laengere kun
er indregnet som salgs- og markedsfgringsomkostnin-
ger, men medtaget baseret pa funktion. Salgs- og ad-
ministrationsomkostningerne er pavirket af en udgift
pa 6,5 mio. kr. vedrgrende aktieaflgnning. Ses der bort
fra denne udgift, udgjorde salgs- og administrations-
omkostningerne 116,7 mio. kr. i 2008 mod 60,5 mio. kr.
i 2007, svarende til en stigning pa 93%. Der henvises til
Supplerende noter i regnskabet s. 80-81 for kvartals-
maessige sammenligningstal.

Forsknings- og udviklings-
omkostningers andel af

omsatningen omsatningen

Samlede driftsomkostninger

De samlede driftsomkostninger steg med 82% til 181,1
mio. kr. i 2008 i forhold til 99,4 mio. kr. i 2007 (eksklu-
sive produktionsomkostninger). Driftsomkostningerne
er pavirket af en udgift pa 7,1 mio. kr. vedrgrende
aktieaflgnning. Ses der bort fra denne udgift, steg de
samlede driftsomkostninger med 95% til 174,0 mio. kr.
i 2008 mod 89,1 mio. kr. i 2007.

Finansielle poster

De finansielle poster belgb sig til en nettoindtaegt pa
10,6 mio. kr. i 2008 mod 7,3 mio. kr. i 2007. De finan-
sielle indtaegter bestar hovedsageligt af renter pa
aftaleindskud, og de finansielle udgifter bestar hoved-
sageligt af renter pa finansielle leasingarrangementer
og valutakurstab.

Salgs- og markedsfgrings-
omkostningers andel af

Administrationsomkostningers
andel af omsatningen
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80 80
60 60
40 40
20 20
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Arets underskud og opfalgning pa

tidligere udmeldte forventninger

Arets underskud for 2008 udgjorde 115,4 mio. kr. i
forhold til 67,8 mio. kr. i 2007. Underskuddet svarer til
forventningerne offentliggjort i delarsrapporten for 3.
kvartal.

Balanceposter

Koncernens balance udgjorde 517,0 mio. kr. pr. 31.
december 2008. Immaterielle aktiver udgjorde 211,8
mio. kr., materielle aktiver udgjorde 82,8 mio. kr., mens
kortfristede aktiver udgjorde 219,8 mio. kr., hvoraf
tilgodehavender androg 26,1 mio. kr. Egenkapitalen
udgjorde 462,9 mio. kr. ved udgangen af 2008 sammen-
lignet med 343,4 mio. kr. i 2007. Den positive udvikling

i egenkapitalen skyldtes kapitalforhgjelsen som led i
opkgbet af Oncotech, Inc.

Pengestromsopggrelse

Pengestrésmme vedrgrende driften udgjorde i 2008
minus 123,7 mio. kr., mens pengestrgmme vedrgrende
investering udgjorde minus 18,7 mio. kr. Pengestrgm-
me fra finansieringsaktiviteter udgjorde minus 15,8
mio. kr.

Kapitalberedskab og likviditet

De likvide beholdninger udgjorde 174,3 mio. kr. pr. 31.
december 2008 sammenlignet med 331,5 mio. kr. pr.
31. december 2007. Som led i selskabets vaekststrategi
investeres arbejdskapitalen i produktudvikling, produk-
tionskapacitet, lagerbeholdninger og tilgodehavender
fra salg i lebet af opbygningsfasen med henblik pa at
blive overskudsgivende i 2011 med selskabets nuvee-
rende likvider samt et nulresultat fra salget af forsk-
ningsprodukter i 2009.

Indtjening pr. aktie

Indtjening pr. aktie udgjorde -3,94 kr. i1 2008 i forhold
til -3,35 kr. i 2007, hvilket er i overensstemmelse med
forventningerne.

USD/DKK 6,00

Forventninger til 2009
Vi forventer, at 2009 bliver endnu et 8r med staerk or-
ganisk vaekst i omsaetningen.

Vivil fortsat investere i salgs- og markedsfgringsakti-
viteter og i udviklingen af vores diagnostiske pipeline.

Vi forventer, at Exiqon Life Sciences realiserer sit
vaekstpotentiale som fglge af den nye qPCR-produkt-
portefglje, der blev lanceret i 2008, og vores lancering
af miRCURY™ RNA Isolation Kit i januar 2009. Det er
vores hensigt fortsat at udvide vores produktudbud
inden for Life Science-segmentet i andet halvar med
henblik pd at virkeligggre vores strategi om at blive
one-stop-leverandgr af miRNA-forskningsprodukter.

| Exigon Pharma Services forventer vi at kunne annon-
cere vores fgrste strategiske samarbejder i 2009.

| Exigon Diagnostics ser vi frem til at lancere vores
fgrste miRNA-test. Vi forventer, at fremgangen i vores
omsaetning bliver forstaerket af lanceringen af en raek-
ke nye, ikke-patenterede diagnostiske produkter.

| 2009 forventer Exigon en samlet omsaetning pa 175-
200 mio. kr., hvortil Exigon Diagnostics forventes at
bidrage med 70-80 mio. kr. og Exiqgon Life Sciences
med 105-120 mio. kr. inklusive omsaetning fra Exigon
Pharma Services.

Arets underskud for 2009 forventes at blive 120-135
mio. kr. inklusive omkostninger til igangveerende inci-
tamentsordninger inkl. warrants, der belgber sig til 5
mio. kr.

Alle de ovennzvnte forventninger baseres pé en gen-
nemsnitlig USD/DKK-valutakurs pa DKK 6,00 for 2009.
Alt andet lige vil eendringer i valutakursen pavirke
Exigons resultatforventninger som vist nedenfor.

Exigon fastholder sin langsigtede finansielle malsaet-
ning om et positivt resultat fra 2011 med selskabets
nuvaerende likvider samt et cash-flow-positivt resultat
i Life Science-forretningen fra udgangen af 2009.

USD/DKK 5,25

Exigon Group omsaetning DKK
Exigon Diagnostics omsaetning DKK
Exigon Life Sciences omsaetning DKK
Arets underskud DKK

175-200 mio. DKK  155-180 mio.
70-80 mio. DKK 60-70 mio.
105-120 mio. DKK 95-110 mio.

120-135 mio. DKK  115-130 mio.
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Aktionaroplysninger

Corporate governance

Exigon gnsker at opretholde en hgj standard for god
selskabsledelse og overholder de anbefalinger, der
er offentliggjort af Ksbenhavns Fondsbgrs i 2005 med
&ndringer den 8. februar 2008 med fglgende undta-
gelser:

e | 2009 agter bestyrelsen at fglge anbefalingen om-
kring tidsmal for bestyrelsesposter.

e Bestyrelsen planlaegger at fastlaegge en formaliseret
evalueringsprocedure, hvorved samarbejdet mellem
bestyrelsen og direktionen én gang arligt evalueres
ved en samtale mellem den administrerende direk-
tgr og bestyrelsesformanden.

¢ Bestyrelsen forventer at fastlaegge en formaliseret
evalueringsprocedure, hvor bestyrelsens og de in-
dividuelle medlemmers, herunder bestyrelsesfor-
mandens arbejde, resultater og sammensatning
lebende og systematisk evalueres med henblik pa at
forbedre bestyrelsesarbejdet.

e Exiqon fglger ikke anbefalingen om, at bestyrelsen
ikke kan aflgnnes med aktieoptionsprogrammer, idet
vi vurderer, at muligheden for at tildele tegnings-
optioner er vigtig for at tiltreekke bestyrelsesmed-
lemmer med de rette kvalifikationer. Aktieoptioner
tildeles til markedskursen pa tildelingstidspunktet i
henhold til reglerne for aflgnning af direktionen, der
er godkendt af generalforsamlingen.

Bestyrelse
Alle bestyrelsesmedlemmer, der er valgt af general-
forsamlingen, er pa valg hvert ar.

Procedurer og retningslinjer for Exiqons direktions-
rapportering til bestyrelsen samt for bestyrelsens og
direktionens indbyrdes kommunikation er beskrevet i
bestyrelsens forretningsorden, der tillige indeholder
en fast mgdekalender, som sikrer, at bestyrelsen iagt-
tager sine forpligtelser. | 2008 holdt bestyrelsen seks
mgder. Bestyrelsen afholdt desuden et heldags strate-
giseminar i september 2008.

Bestyrelsesudvalg

Exigon anvender bestyrelsesudvalg, og bestyrelsen har
nedsat to bestyrelsesudvalg: Et revisionsudvalg og et
kompensationsudvalg. Bestyrelsesudvalget benyttes
for at opna den bedst mulige kvalitet i bestyrelses-
arbejdet og sikre bestyrelsens involvering i vigtige
lebende spgrgsmal. Vaesentlige beslutninger treeffes
altid af den samlede bestyrelse, og den samlede besty-
relse informeres om alle beslutninger.

Medlemmerne af revisionsudvalget udpeges af be-
styrelsen og skal mgdes mindst to gange om aret.
Revisionsudvalget bistar bl.a. bestyrelsen i forbindelse
med tilsyn med selskabets regnskabsudarbejdelse

og regnskabsaflaeggelse, den anvendte regnskabs-
praksis samt selskabets systemer til intern kontrol,
regnskabsfgrelse samt diverse procedurer. Revisions-
udvalget bestar pt. af Michael Nobel, Thorleif Krarup
og Frank Kiesner. | 2008 holdt revisionsudvalget tre
mgder.

Medlemmerne af kompensationsudvalget udpeges af
bestyrelsen og skal mgdes mindst to gange om aret.
Udvalget bistar og radgiver bl.a. bestyrelsen i forbin-
delse med bestyrelsens og direktionens honorering
samt selskabets bonus- og warrantordninger. Kom-
pensationsudvalget bestar pt. af Thorleif Krarup, Erik
Walldén og Per Wold-Olsen. | 2008 holdt kompensati-
onsudvalget fire mgder.

Aflgnning af ledelsen
Pa en ekstraordinzer generalforsamling den 31. januar
2008 blev de overordnede retningslinjer for incita-

Udstedte warrants som andel af aktiekapitalen,
ultimo 2008

. Udstedte warrants 11,54%

@ Udstedte aktier 88,46%



mentsaflgnning af Exiqons bestyrelse og direktion
godkendt for Exiqon A/S i overensstemmelse med
aktieselskabslovens § 69 b. (Ved "direktion” forstas de
direktgrer, som er anmeldt til Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen som direktgrer i selskabet.) Disse regler er
sammenfattet nedenfor og kan ses i deres helhed pa
www.exiqon.com.

Exigon opererer i et internationalt miljg og har behov
for at rekruttere bestyrelsesmedlemmer samt ledel-
ses- og andre medarbejderkompetencer internationalt.
Vores incitamentsordning er afstemt med internationa-
le standarder, da vi er yderst afhaengige af vores evne
til at tiltreekke og fastholde tilstreekkelige bestyrelses-,
ledelses- og medarbejderressourcer internationalt.
Vores incitamentsordning skal medvirke til at sikre, at
den samlede vederlaeggelse, som Exiqon kan tilbyde
disse folk, er konkurrencedygtig. Herudover medvirker
incitamentsaflgnningen til at skabe et incitament for
disse personer til at arbejde for en positiv udvikling i
Exiqon og dermed give dem del i den vaerdi, som de er
med til at skabe for Exiqon og dermed for vores aktio-
neerer.

Incitamentsaflgnning i Exiqon kan bestd af aktieoptio-
ner, aktietegningsrettigheder (warrants), fantomaktier
(stock appreciation rights-program) og kontante bo-
nusser. Direktionen vil derudover altid kunne deltage i
generelle medarbejderaktieordninger.

Aktiebaserede instrumenter

Under Exigons nuvaerende incitamentsprogram kan
der tildeles aktietegningsoptioner (warrants) til med-
lemmer af selskabets bestyrelse, direktion, medar-
bejdere i Exiqon A/S og dets datterselskaber samt
eksterne konsulenter og radgivere i perioden frem til
2. maj 2012, der giver ret til tegning af op til nom. kr.
4.500.000 aktier, hvoraf en del er udstedt. Det sam-
lede antal warrants udstedt tidligere og under dette
program kan dog ikke udggre mere end 12% af Exigon
A/S’ nominelle aktiekapital. De tildelte warrants op-
tjenes og kan udnyttes med 1/36 over en periode pa
tre ar. Optjeningsperioden kan rykkes frem under be-
stemte betingelser, herunder en a&ndring i kontrollen
med Exiqon A/S.

Stock Appreciation Rights-program

| forbindelse med Exigons bgrsnotering i 2007 vedtog
bestyrelsen et Stock Appreciation Rights-program

for ansatte i Exigon, Inc., i henhold til hvilket der kan
udstedes stock appreciation rights ("SARs”). Udstedte
SARs optjenes over en tredrig periode med 1/36 hver
maned startende i den fgrste maned efter tildeling.
Uudnyttede SARs bortfalder automatisk den 2. maj
2012. Ved udnyttelse af SARs er indehaveren berettiget
til at modtage et kontantbelgb fra Exiqon, Inc., svaren-
de til forskellen mellem kursen pa selskabets aktier
pé udnyttelsestidspunktet og kursen pa tildelingstids-
punktet fratrukket 5% p.a. ganget med det antal aktier
i Exigon, for hvilke de optjente SARs udnyttes. Optje-
ningen af udstedte SARs og udnyttelsesperioden kan
rykkes frem under bestemte betingelser, herunder en
a@ndring i kontrollen med Exiqon A/S.

Kontant bonus

Tildelingen af kontant bonus kan ske arligt og er prin-
cipielt baseret pa opfyldelse af de forretningsomra-
despecifikke, men 0gsé personlige mal for de enkelte
direktionsmedlemmer, som er aftalt pa individuel
basis for de pagzeldende regnskabsar. Stgrrelsen af
bonussen er afhaengig af graden af opfyldelsen af de
fastlagte mal er opfyldt.

Bestyrelsen kan herudover i det enkelte ar diskre-
tionaert beslutte, hvorvidt der skal tildeles en fuldt
skgnsmaessig bonus og i givet fald stgrrelsen heraf. En
sadan bonus kan tildeles bl.a. som fglge af ekstraordi-
neere forhold, arbejdsindsatser eller opnaelse af helt
specifikke resultater. Det er ikke muligt at fastsaette
nutidsveerdien af eventuelle skgnsmaessige kontante
bonusser, men den vil ved opfyldelse af de fastlagte
mal kunne udgere op til 30% af basislgnnen.
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Bestyrelse

Bestyrelsen for Exiqon A/S bestar pa nuvaerende tids-
punkt af fem medlemmer. Bestyrelsesmedlemmernes
forretningsadresse er Exiqon A/S, Skelstedet 16, 2950
Vedbaek, Danmark.

Bestyrelsens medlemmer er fglgende:

Thorleif Krarup, formand

(fedt i 1952, dansk statsborger). Thorleif Krarup besid-
der en raekke bestyrelsesposter og er senior advisor
for Nordic Capital. | perioden 1985-2003 var Thorleif
Krarup direktgr/koncernchef i Nykredit (1985-1992),
Unibank (1992-2000) og Nordea (2000-2003).

Nuveerende bestyrelses- og direktionsposter:
H. Lundbeck A/S (naestformand)

ALK -Abellé A/S (naestformand)

LFI A/S (naestformand)

Group 4 Securicor Plc (bestyrelsesmedlem)
Bang & Olufsen A/S (bestyrelsesmedlem)
Brightpoint Inc. (bestyrelsesmedlem)
Lundbeckfonden (bestyrelsesmedlem)
Sport One Danmark A/S (formand)

Erik Walldén, naestformand

(fedt i 1949, svensk statsborger). Erik Walldén har vee-
ret i biotek i mange ar med ledende stillinger inden for
markedsfgring hos Pharmacia LKB Biotechnology AB
og PerSeptive Biosystems. Erik Walldén var tidligere
adm. direktgr for Pyrosequencing, Biacore AB og Af-
fibody Holding AB.

Nuveerende bestyrelses- og direktionsposter:
Proxeon A/S (bestyrelsesmedlem)

Proxeon Bioinformatics A/S (bestyrelsesmedlem)
Proxeon Biosystems A/S (bestyrelsesmedlem)

Frank J. Kiesner, bestyrelsesmedlem

(fedt i 1944, amerikansk statsborger). Frank J. Kiesner,
J.D., var adm. direktgr for Oncotech fra 1992 til 2008.
Frank J. Kiesner har siddet i bestyrelsen for University
of California, Irvine (UCI) Foundation og bestyrelsen
for College of Biomedical Engineering pd UCI. Han

var Chairman for Directors Council i UCI Cancer Cen-
ter og har vaeret bestyrelsesmedlem i en lang reekke
interesseorganisationer.

Nuveerende bestyrelses- og direktionsposter:
Ingen.

Michael Nobel, bestyrelsesmedlem

(fedt i 1956, dansk statsborger]. Michael Nobel er ud-
dannet og var ansat hos A.P.Mgller fra 1978 til 1983,
hvorefter han blev eksportchef hos E. Nobel Cigar og
Tobaksfabrikker A/S og Skandinavisk Tobakskompagni
A/S. Michael Nobel er medstifter og formand for soft-
wareselskabet Medtime A/S

Nuveerende bestyrelses- og direktionsposter:
Medtime A/S (formand)

H. J. Nobel Handelsselskab A/S
(bestyrelsesmedlem og adm. direkter)
Ejendomsselskabet Vestenborg Allé A/S
(bestyrelsesmedlem)

Ejendomsselskabet Vestergade A/S
(bestyrelsesmedlem])

Per Wold-Olsen, bestyrelsesmedlem

(fedt i 1947, norsk statsborger). Per Wold-Olsen, MBA,
besidder en raekke bestyrelsesposter og er Health
Policy-radgiver for Gilead Sciences, Inc. Han har ar-
bejdet i medicinalindustrien for Merck & Co., Inc. fra
1974 til 2006. Siden 1991 har Per Wold-Olsen vaeret
bosiddende i USA. Han tradte tilbage fra Merck i 2006
som President Merck Intercontinental. Per Wold-Olsen
er bestyrelsesformand i H. Lundbeck A/S og GN Store
Nord A/S.

Nuveaerende bestyrelses- og direktionsposter:
H. Lundbeck A/S (formand])

GN Netcom A/S (formand)

GN Resound A/S (formand)

GN Store Nord A/S (formand)

Direktion

Lars Kongsbak, administrerende direktgr*

Lars Kongsbak kom til Exigon i 2000 som leder af
EURAY-afdelingen, senere for Research & Develop-
ment og siden som ansvarlig for Forretningsudvikling,
inden han blev udnaevnt til administrerende direktgr i
2003. Fgr han kom til Exiqon, var Lars Kongsbak Senior
Scientist hos henholdsvis Novozymes, Novo Nordisk

og Biolmage. Lars Kongsbak arbejdede i flere ar som
postdoc i USA, Australien og Danmark. Lars Kongsbak
er opfinder af flere patenter og forfatter til mere end
40 videnskabelige publikationer. Lars er cand. scient. i
biologi fra Kgbenhavns Universitet (1988) og fik sin PhD
i molekylaerbiologi fra Danmarks Tekniske Universitet
(1990).

* Registreret hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen



Hans Henrik Chrois Christensen, finansdirektgr*
Hans Henrik Chrois Christensen kom til Exiqgon som
finansdirektgr i januar 2007 fra en tilsvarende stilling
hos Pharmexa A/S. Hans Henrik Chrois Christensen
har en baggrund som koncernadvokat hos Danisco A/S
(1998-2002), hvor han gennemgik en intern ledelses-
uddannelse, og som advokat hos advokatfirmaet Drag-
sted & Helmer Nielsen (nu Bech-Bruun), Kgbenhavn.
Hans Henrik er cand.jur. fra Ksbenhavns Universitet
(1990) og blev advokat i 1993 med maderet for Lands-
retten.

* Registreret hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

Cynthia K. French, forskningsdirektgr

Cynthia K. French kom til Exiqgon i juli 2008 fra Affy-
metrix, hvor hun havde en stilling som Vice President,
Clinical Services Laboratory, med ansvar for opbygning
og drift af deres CLIA-laboratorium. Cynthia var fgr sin
tid hos Affymetrix Vice President, Chief Scientific Of-
ficer hos Speciality Laboratories, og fgr dette bestred
hun et antal ledende stillinger hos Quest Diagnostics
Inc., Pluvita, Bio-Rad Laboratories, Diagnostic Produ-
cts Corporation og Du Pont. Cynthia var medstifter af
Pluvita, og var ansvarlig for fusionen af dette selskab
med Diogenics. Cynthia har en PhD og MBA fra Uni-
versity of California og var postdoc p& MIT og Harvard
University.

R. Erik Holmlin, salgsdirektor

R. Erik Holmlin kom til Exiqon i juli 2008 fra BD Diag-
nostics, GeneOhm, hvor han havde et antal ledende
stillinger inden for marketing, teknologi og strategi.
Erik var medstifter af GeneOhm, som han stiftede i
2001 og solgte til BD Diagnostics i 2006. Erik tog sin
PhD i kemi pa California Institute of Technology i Pa-
sadena og har haft en postdoc p& Harvard University.
Erik har tillige en MBA fra UC Berkeley og Columbia
University.

Ejerstruktur
Den 31. december havde Exiqgon mere end 1.000 aktio-
naerer, som ejer selskabets samlede aktiekapital.

Falgende aktionzerer har meddelt, at de ejer mindst
5% af selskabets samlede aktiekapital:

Aktiekapital

Exigon A/S’ aktiekapital pa 30.298.295 kr. er fordelt pa
aktier a kr. 1,00 eller multipla heraf. Hvert aktiebelgb
pa kr. 1,00 giver én stemme. Vedtaegternes § 3 indehol-
der bemyndigelser til bestyrelsen til at forhgje aktieka-

pitalen i forbindelse med udnyttelse af warrants i med-
for af aktieselskabslovens § 37. Selskabets vedtaegter
kan ses pa www.exigon.com.

Aktierne er ikke opdelt i klasser, og ingen aktier er til-
lagt seerlige rettigheder.

Udbyttepolitik
Exiqon har ikke tidligere udbetalt udbytte og planlaeg-
ger ikke inden for en overskuelig fremtid at ggre dette.

Investor relations-politik

Exiqon opretholder en aben og kontinuerlig dialog med
eksisterende og potentielle aktionaerer, interessenter
og offentligheden i gvrigt. Vi tilstraeber en hgj grad af
abenhed og fokuserer pa at videregive oplysninger i
overensstemmelse med oplysningskravene fra NAS-
DAQ OMX Kgbenhavn A/S.

Exiqon offentligger kvartalsrapporter om selskabets
udvikling, herunder relevante regnskabsoplysninger.
Desuden offentligggr vi information om selskabet, der
vurderes at have betydning for kursdannelsen. Exiqon
fgrer et insiderregister og offentligger endringer i

Storaktionzerers andel af aktiekapitalen

\ . Danske Bank-koncernen 16,38%

Professionel Forening LD HF 8,38%
Teknoinvest! 12,31%
Nobelgruppen? 8,87%

. Andre 54,06%

" Teknoinvest bestar af Teknoinvest VIII KS (Oslo) og KS Teknoinvest VI (Oslo).

2 Nobelgruppen bestar af H.J. Nobel 1 ApS (Nykgbing F), H.J: Nobel 2 ApS (Nykg-
bing (F), H.J. Nobel 4 ApS (Fredensborg), Inge Nobel (Nykgbing F), Store Lade-
gard ApS (Sorg), Michael Nobel (Klampenborg).

Kapitalforholdet fordelt pa danske
og udenlandske aktionaerer

@ Danmark og rigsfeellesskabet 62,87%

@ Udland 37,13%
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visse insideres beholdning af aktier i henhold til de
regler, der er geeldende for NASDAQ OMX Kgbenhavn
A/S. En sadan offentligggrelse sker umiddelbart efter,
at transaktionen er gennemfgrt. Vi har fastsat interne
regler, ifglge hvilke insidere kun méa kgbe og szelge
aktier i Exiqon A/S i lgbet af en 28-dages periode ef-
ter selskabets offentligggrelse af perioderegnskaber.
Disse oplysninger vil blive offentliggjort via hjemmesi-
derne for NASDAQ OMX i Kgbenhavn (www.omxnordi-
cexchange.com) og vil umiddelbart derefter veere til-
gangelige pa vores hjemmeside. Aktionaerer og andre,
der via vores hjemmeside har anmodet om at modtage
nyheder fra Exiqon via e-mail, vil modtage disse oplys-
ninger umiddelbart derefter.

Vi respekterer princippet om, at alle i markedet skal
behandles lige, for at sikre en fair kursdannelse af
Exiqons aktier.

IR-kontakt

Forespgrgsler om Investor Relations bedes rettet til:
Hans Henrik Chrois Christensen, finansdirektgr
Investor Relations, Exigon A/S

TIf.: +45 4565 0888

E-mail: ir@exigon.com

Analytikerdaekning

Handelsbanken Capital Markets

Michael Novod

Pharmaceuticals & Biotech, Equity & Credit Research
Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

TUf.: +45 334186 18

Mobil: +45 29 72 01 61

Fax: +4533 41 85 52

E-mail: mino03@handelsbanken.dk
http://www.handelsbanken.com/capitalmarkets

Danske Equities

Martin Parkhgi

Holmens Kanal 2-12

1092 Kgbenhavn K

TUf.: +45 45 14 73 05

Direkte: +45 4512 80 46

E-mail: martin.parkhoilddanskebank.com
www.danskeequities.com

Finanskalender for 2009

3. marts ,&rsregnskabsmeddelelse for 2008
1. april Generalforsamling
15. maj Delarsrapport for perioden
1. januar - 31. marts 2009
26. august Delérsrapport for perioden

1. januar - 30. juni 2009

Deldrsrapport for perioden
1. januar - 30. september 2009

17. november

Aktiekursudvikling i 2008 sammenlignet med small cap+ [PI) aktieindekset pA NASDAQ OMX Kgbenhavn
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Fondsbgrsmeddelelser 2008

Nr. 1/2008: Exigon indgar endelig aftale om kgb af Oncotech, Inc. og gar ind pa markedet for molekylaerdiagnostik

Nr. 2/2008: Exigon indkalder til ekstraordinzer generalforsamling den 31. januar 2008

Nr. 3/2008: Kgb af Oncotech, Inc.: Transaktionsvilkar og finansiel information vedrgrende Oncotech

Nr. 4/2008: Forlgb af ekstraordineer generalforsamling og udstedelse af warrants i Exiqon A/S

Nr. 5/2008: Finanskalender for 2008

Nr. 6/2008: Vedtaegter pr. 1. januar 2008

Nr. 7/2008: Prospekt i forbindelse med en rettet emission af op til 6.161.004 nye aktier

Nr. 8/2008: Oncotech-transaktionen. Exiqon A/S har feerdigforhandlet alle aftaler, der er ngdvendige for at gennemfgre
kgbet af Oncotech, Inc. men transaktionen er ikke endeligt gennemfgrt

Nr. 9/2008: Gennemfgrelse af Oncotech-transaktionen

Nr. 10/2008: Frank Kiesner indtraeder i bestyrelsen for Exigon

Nr. 11/2008:  Vedteegter

Nr. 12/2008:  Arsrapport 2007

Nr. 13/2008: Exigon indkalder til ordinzer generalforsamling den 2. april 2008

Nr. 14/2008: Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med veerdipapirer i Exiqgon A/S

Nr. 15/2008: Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med veerdipapirer i Exiqgon A/S

Nr. 16/2008: Exiqon A/S’ aktiekapital og det samlede antal stemmerettigheder

Nr. 17/2008: Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med veerdipapirer i Exiqgon A/S

Nr. 18/2008: Referat af ordinzer generalforsamling 2008

Nr. 19/2008: Exigon A/S udsteder nye tegningsoptioner (warrants) til selskabets bestyrelse samt til medarbejdere i
datterselskab

Nr. 20/2008: Exigon A/S udsteder nye aktier i forbindelse med udnyttelse af tegningsoptioner (warrants)

Nr. 21/2008:  Vedteegter

Nr. 22/2008: Exigon indgar samarbejdsaftale med Rigshospitalet

Nr. 23/2008: Exiqon A/S’ aktiekapital og det samlede antal stemmerettigheder

Nr. 24/2008:  Perioderegnskab for de fgrste 3 maneder af 2008 (ikke revideret)

Nr. 25/2008: Et konsortium bestaende af Exiqon, Rigshospitalet og Kgbenhavns Universitet er blevet tildelt 14 mio.kr. af
Hgjteknologifonden

Nr. 26/2008:  Vedteegter

Nr. 27/2008: Exigon indgar forskningssamarbejde med M.D. Anderson Cancer Center

Nr. 28/2008: Exigon A/S udsteder nye aktier i forbindelse med udnyttelse af tegningsoptioner (warrants)

Nr. 29/2008:  Vedteegter

Nr. 30/2008:  Storaktionzermeddelelse: Danske Bank-koncernen

Nr. 31/2008: Exigon udnaevner Cynthia French til forskningsdirektgr og Erik Holmlin til salgsdirektgr

Nr. 32/2008:  Delérsrapport for perioden 1. januar - 30. juni 2008 (urevideret)

Nr. 33/2008: Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med veerdipapirer i Exiqgon A/S

Nr. 34/2008:  Storaktionzermeddelelse: Investeringsforeningen Danske Invest

Nr. 35/2008: Exigon A/S udsteder nye aktier i forbindelse med udnyttelse af tegningsoptioner (warrants)

Nr. 36/2008:  Vedteegter

Nr. 37/2008: Exigon A/S udsteder nye tegningsoptioner (warrants) til selskabets direktion samt til fem ngglemedarbejdere

Nr. 38/2008:  Vedteegter

Nr. 39/2008: Exiqon A/S’ aktiekapital og det samlede antal stemmerettigheder

Nr. 40/2008: Exiqgon A/S meddeler licens til Roche Diagnostics til brug af Universal ProbeLibrary™

Nr. 41/2008:  Storaktionzermeddelelse: Scandinavian Life Science Venture

Nr. 42/2008:  Storaktionzermeddelelse: Danske Bank-koncernen

Nr. 43/2008: Exiqgon offentligger positive data fra klinisk studie, der viser, at Oncotech EDR® Assay kan forudsige
resistens over for platinbaseret behandling af ovariekraeft

Nr. 44/2008:  Delérsrapport for perioden 1. januar - 30. september 2008 (urevideret)

Nr. 45/2008: Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med veerdipapirer i Exiqgon A/S

Nr. 46/2008: Exigon lancerer ny test til identifikation af patienter med forgget risiko for tilbagefald af tyktarmskraeft

Nr. 47/2008: Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med veerdipapirer i Exiqgon A/S

Nr. 48/2008:

Finanskalender for 2009
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Ledelsens pategning

Vi har dags dato fremlagt arsrapporten for Exiqon A/S for perioden 1. januar - 31. december 2008.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere danske oplysningskrav til drsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, sdledes at arsrapporten giver et retvisende billede af
koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet
af koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2008.

Vi anser ledelsesberetningen for at give et retvisende billede af udviklingen i koncernens og moderselskabets ak-
tiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed samt en retvisende
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star over for.

,&rsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vedbaek, 3. marts 2009

Direktion

Lars Kongsbak Hans Henrik Chrois Christensen
adm. direktgr finansdirektgr

Bestyrelse

Thorleif Krarup Erik Walldén

Formand Naestformand

Michael Nobel Per Wold-Olsen Frank Kiesner



Den uafhaengige revisors pategning

Til aktionzererne i Exiqon A/S

Vi har revideret drsrapporten for Exiqon A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2008 omfattende ledel-
sespategning, ledelsesberetning, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestramsopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som moderselskabet. Vi har ikke revideret kvar-
talstallene i ledelsesberetningen s. 28-30 samt i de Supplerende noter pa s. 80-81. ,&rsrapporten afleegges efter
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrap-
porter for bgrsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse
af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og anven-
delse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmaessige skgn, som er rimelige efter
omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt vores re-
vision i overensstemmelse med danske og internationale revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever
op til etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at ars-
rapporten ikke indeholder vaesentlig fejlinformation. En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for
de belgb og oplysninger, der er anfgrt i drsrapporten. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herun-
der vurderingen af risikoen for veesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes be-
svigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens
udarbejdelse og afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen
anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skgn er rimelige samt en
vurdering af den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet af koncernens og moderselskabets akti-
viteter og pengestrsmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2008 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til drsrapporter for bgrs-
noterede selskaber.

Kgbenhavn, den 3. marts 2009

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Jens Rudkjeer Jorgen Holm Andersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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,&rsreg nskab
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41 | Resultatopggrelse

42 | Balance

44 | Pengestrgmsopggrelse
45 | Egenkapitalopggrelse

Noter

47 | Note 1
54 | Note 2
56 | Note 3
56 | Note 4
58 | Note 5
60 | Note 6
61 | Note 7
64 | Note 8
64 | Note 9
65 | Note 10
65 | Note 11
66 | Note 12
67 | Note 13
68 | Note 14
70 | Note 15
70 | Note 16
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71 | Note 18
71 | Note 19
71 | Note 20
72 | Note 21
72 | Note 22
73 | Note 23
73 | Note 24
75 | Note 25
75 | Note 26
75 | Note 27
75 | Note 28
76 | Note 29
79 | Note 30

. Anvendt regnskabspraksis

. Vaesentlige regnskabsmaessige skgn, forudseetninger og usikkerheder
. Omsaetning

. Segmentoplysninger for Koncernen

. Kgb af datterselskab

. Personaleomkostninger

. Aktiebaseret vederlaeggelse

. Af- og nedskrivninger

. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

. Finansielle poster

. Skat af arets resultat

. Indtjening pr. aktie

. Immaterielle aktiver Koncern & Moderselskab
. Materielle aktiver

. Kapitalandele i datterselskaber

. Forudbetaling vedrgrende virksomhedsovertagelse
. Varebeholdninger

. Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
. Tilgodehavender hos datterselskaber

. Andre tilgodehavender

. Aktiekapital

. Egne aktier

. Udskudt skat

. Finansielle leasingforpligtelser

. Operationelle leasingforpligtelser

. Z&Endring i driftskapital

. Ikke-kontante reguleringer

. Eventualforpligtelser

. Finansielle risici og finansielle instrumenter
. Neertstdende parter

Supplerende noter
80 | Nggletal (ikke revideret)



Resultatopggrelse

Moderselskab Koncern
2007 2008 2008 2007
t.kr. t.kr. Note t.kr. t.kr.
35.514 62.762 Nettoomsaetning 3 128.273 49.478
-24.573 -35.542 Produktionsomkostninger 6,7,8 -73.080 -25.174
10.941 27.220 Bruttoresultat 55.193 24.304
-29.035 -41.544 Forsknings- og udviklingsomkostninger 6,7,8,9 -57.898 -29.035
-26.244 -28.773 Salgs- og markedsfgringsomkostninger 6,7,8,9 -73.677 -39.080
-31.316 -32.166 Administrationsomkostninger 6,7,8,9 -49.497 -31.316
-75.654 -75.263 Resultat af primeer drift (EBIT) -125.879 -75.127
9.571 13.005 Finansielle indteegter 10 12.211 8.921
-1.540 -847 Finansielle omkostninger 10 -1.621 -1.580
-67.623 -63.105 Resultat for skat -115.289 -67.786
0 0 Skat af arets resultat 11 -61 0
-67.623 -63.105 Arets resultat -115.350 -67.786
Indtjening pr. aktie
Indtjening pr. aktie 12 -3,94 -3,35
Indtjening pr. aktie, udvandet 12 -3,94 -3,35
Forslag til resultatdisponering
Bestyrelsen foreslar arets resultat disponeret saledes:
-67.623 -63.105 Overfgrt til naeste ar

N
-—

3S13¥P9dOLVLTINSTIY | GYMSNOIHYSHY ‘Il 130 | 800¢ L4OddVHSHY | NODIX3



N
N

439W3030 "LE FONVIVE | dVMSNOIFYSHY :IIl 130 | 8002 L40ddVHSHY | NODIX3

Balance 31. december

Moderselskab Koncern
2007 2008 2008 2007
t.kr. t.kr. Note t.kr. t.kr.
0 0 Goodwill 138.148 0
0 0 Kunderelationer 42.460 0
0 0 Varemaerker 12.230 0
9.010 11.179 Erhvervede patentrettigheder 15.280 9.010
2.051 3.136 Erhvervede softwarelicenser 3.136 2.051
0 538 Immaterielle aktiver under opfgrelse 538 0
11.061 14.853 Immaterielle aktiver 13 211.793 11.061
0 0 Tumor bank 45.876 0
2.974 3.299 Indretning af lejede lokaler 6.045 2.974
11.669 13.569 Produktions- og laboratorieudstyr 25.476 13.106
3.346 4.032 Andet driftsmateriel og inventar 5.034 3.830
1.539 379 Materielle aktiver under opfgrelse 379 1.539
19.528 21.279 Materielle aktiver 14 82.810 21.449
1 276.200 Kapitalandele i datterselskaber 15 0 0
2.125 2.145 Deposita 2.614 2.319
1.312 0 Forudbetaling vedrgrende virksomhedsovertagelse 16 0 1.312
3.438 278.346 Finansielle aktiver 2.614 3.631
34.027 314.478 Langfristede aktiver i alt 297.217 36.141
7.044 10.936 Varebeholdninger 17 14.703 7.044
11.802 8.368 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 18 26.059 14.030
7.840 29.131 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 19 0 0
918 917 Periodeafgransningsposter 3.484 1.406
1.774 1.165 Andre tilgodehavender 20 1.260 1.830
22.334 39.581 Tilgodehavender 30.802 17.266
326.641 170.998 Likvide beholdninger 174.258 331.504
356.019 221.515 Kortfristede aktiver 219.763 355.814
390.046 535.993 Aktiver 516.980 391.955




Balance 31. december

Moderselskab Koncern
2007 2008 2008 2007
t.kr. t.kr. Note t.kr. t.kr.
24.441 30.298 Aktiekapital 21,22 30.298 24.441
319.745 464.624 Andre reserver 432.589 318.925
344.186 494.922 Egenkapital 462.887 343.366
0 0 Udskudt skat 23 0 0
7.818 11.579 Finansielle leasingforpligtelser 24 13.095 7.818
7.818 11.579 Langfristede forpligtelser 13.095 7.818
2.740 4.182 Finansielle leasingforpligtelser 24 £4.385 2.740
14.024 6.893 Leverandgrgaeld 11.099 15.799
0 1.384 Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0
11.713 0 Modtagne forudbetalinger 550 11.713
9.565 17.033 Anden geeld 24.964 10.519
38.042 29.492 Kortfristede forpligtelser 40.998 40.771
45.860 41.071 Forpligtelseri alt 54.093 48.589
390.046 535.993 Passiver 516.980 391.955

@vrige noter 25-30
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Pengestremsopggrelse

Moderselskab Koncern
2007 2008 2008 2007
t.kr. t.kr. Note t.kr. t.kr.
-75.654 -75.246 Resultat af primaer drift -125.999 -75.127
4.991 8.242 Afskrivninger 19.601 5.070
10.055 8.640 Ikke kontante reguleringer 27 8.640 10.055
10.176 -13.332 Zndring i driftskapital 26 -36.493 14.490
-50.432 -71.697 -134.251 -45.512
8.031 12.147 Nettorenter og kursgevinster 10.532 7.341
-42.401 -59.551 Pengestrésmme vedrgrende drift -123.719 -38.171
-4.150 -5.356 Kgb af immaterielle aktiver -15.090 -4.150
-7.676 -321 Kb af materielle aktiver -3.626 -9.497
0 46 Salg af materielle aktiver 46 0
-1.112 0 Zndring i andre finansielle aktiver 0 -1.263
0 -18.361 Lan til tilknyttede virksomheder 0 0
0 -63.468 Kapitalforhgjelse datterselskaber 0 0
0 -6.061 Kgb af datterselskaber 0 0
-1.312 0 Forudbetaling vedrgrende investering i finansielle anlaegsaktiver 0 -1.312
-14.250 -93.521 Pengestramme vedrgrende investeringer -18.669 -16.222
-1.678 -3.275 Afdrag pé leasinggeeld -3.621 -1.678
0 0 Afdrag pé &neforpligtelser -12.847 0
399.741 0 Indbetaling ved forhgjelse af aktiekapitalen 0 399.741
2.656 2.915 Indbetaling ved udnyttelse af warrants 2.915 2.656
-34.069 -2.212 Omkostninger i forbindelse med forhgjelse af aktiekapitalen -2.212 -34.069
-860 0 Omkostninger i forbindelse med prospekt 2008 0 -860
365.790 -2.572 Pengestramme vedrgrende finansiering -15.765 365.790
309.139 -155.644 Andring i likvider -158.153 311.397
0 0 Urealiseret valutakursgevinst(-tab) 0 -289
17.502 326.641 Likvider 01.01. 331.504 20.396
0 0 Likvider overtaget i forbindelse med kgb af Oncotech, Inc. 907 0
326.641 170.998 Likvider 31.12. 174.258 331.504

Likvider er sammensat af folgende:

14.199 19.450 Kontanter og anfordringsindskud 22.710 19.062
312.442 151.548 Aftaleindskud 151.548 312.442
326.641 170.998 174.258 331.504




Egenkapitalopggrelse

Koncern

Andre reserver

Reserve for

Aktiebaseret

Antal Selskabs- valutakurs- veder- Overfort
aktier kapital regulering laeggelse resultat lalt
stk. (t.kr.) (t.kr.) (t.kr) (t.kr) (t.kr)

Egenkapital 01.01.08 24.441.064 24.441 -897 14.155 305.667 343.366
Arets resultat -115.350 -115.350
Valutakursreguleringer af
udenlandsk virksomhed 21.030 21.030
Totalindkomst 0 21.030 0 -115.350 -94.320
Kapitalforhgjelse 5.550.274 5.550 0 0 199.810 205.360
Omkostninger i forbindelse
med kapitalforhgjelse -2.212 -2.212
Udnyttelse af warrants i 2008 306.957 307 0 0 2.609 2.916
Tilbagefgrsel af
aktiebaseret vederlaeggelse -1.101 1.101 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 7.777 7.777
@vrige transaktioner i alt 5.857.231 5.857 0 6.676 201.308 213.841
Egenkapital 31.12.08 30.298.295 30.298 20.133 20.831 391.625 462.887
Egenkapital 01.01.07 7.033.065 7.033 -552 4.863 22.629 33.973
Arets resultat -67.786 -67.786
Valutakursreguleringer af
udenlandsk virksomhed -345 -345
Totalindkomst -345 -67.786 -68.131
Kapitalforhgjelse 9.993.500 9.994 389.747 399.741
Omkostninger i forbindelse
med kapitalforhgjelse -34.069 -34.069
Omkostninger relateret til
akkvisitionen af Oncotech -860 -860
Udnyttelse af warrants i 2007 274.004 274 2.383 2.657
Tilbagefgrsel af
aktiebaseret vederlaeggelse -763 763 0
Fondsaktier 7.140.495 7.140 -7.140 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 10.055 0 10.055
@vrige transaktioner i alt 17.407.999 17.408 0 9.292 350.824 377.524
Egenkapital 31.12.07 24.441.064 24.441 -897 14.155 305.667 343.366
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Egenkapitalopggrelse

Moderselskab Aktiebaseret
Antal Selskabs- veder- Overfort
aktier kapital leeggelse resultat lalt

stk. (t.kr.) (t.kr.) (t.kr) (t.kr)
Egenkapital 01.01.08 24.441.064 24.441 14.155 305.590 344.186
Arets resultat -63.105 -63.105
Totalindkomst -63.105 -63.105
Kapitalforhgjelse 5.550.274 5.550 199.810 205.360
Omkostninger i forbindelse med kapitalforhgjelse -2.212 -2.212
Udnyttelse af warrants i 2008 306.957 307 2.609 2.916
Tilbagefgrsel af aktiebaseret vederlaeggelse -1.101 1.101 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 7.777 0 7.777
@vrige transaktioner i alt 5.857.231 5.857 6.676 201.308 213.841
Egenkapital 31.12.08 30.298.295 30.298 20.831 443.793 494.922
Egenkapital 01.01.07 7.033.065 7.033 4.863 22.389 34.285
Arets resultat -67.623 -67.623
Totalindkomst -67.623 -67.623
Kapitalforhgjelse 9.993.500 9.994 389.747 399.741
Omkostninger i forbindelse med kapitalforhgjelse -34.069 -34.069
Omkostninger relateret til akkvisitionen af Oncotech -860 -860
Udnyttelse af warrants i 2007 274.004 274 0 2.383 2.657
Tilbagefgrsel af aktiebaseret vederlaeggelse -763 763 0
Fondsaktier 7.140.495 7.140 -7.140 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 10.055 0 10.055
@vrige transaktioner i alt 17.407.999 17.408 9.292 350.824 377.524
Egenkapital 31.12.07 24.441.064 24.441 14.155 305.590 344.186




Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

,&rsrapporten for 2008 for Exiqon A/S, der omfatter
bade arsregnskab for moderselskabet og koncern-
regnskab, aflaegges i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for regnskabsklasse D (bgrsnoterede).

Arsrapporten opfylder tillige International Financial
Reporting Standards (IFRS) udstedt af International
Accounting Standards Board (IASB).

Arsrapporten afleegges i danske kroner (DKK), der er
preesentationsvaluta for Koncernens aktiviteter og den
funktionelle valuta for moderselskabet.

Arsrapporten er aflagt pa basis af historiske kostpriser.
Anvendt regnskabspraksis, der er uaendret i forhold til
sidste ar, er i gvrigt som beskrevet nedenfor.

IMPLEMENTERING AF NYE 0G Z£NDREDE
STANDARDER SAMT FORTOLKNINGSBIDRAG
Arsrapporten for 2008 er aflagt i overensstemmelse
med de nye og sendrede standarder (IFRS/IAS) samt
nye fortolkningsbidrag (IFRIC), der gaelder for regn-
skabsar, der begynder 1. januar 2008 eller senere.
Disse standarder og fortolkningsbidrag er:

¢ |AS 39, Finansielle instrumenter: Indregning og
maling

e |FRIC 11, IFRS 2 - Transaktioner med koncernaktier
og egne aktier

e |FRIC 12, Koncessionsaftaler

¢ |IFRIC 14, IAS 19 - Begransninger for
pensionsaktiver og minimumsdaskning af
ydelsesbaserede pensionsordninger

Koncernen har besluttet at implementere IFRS 8,
Driftssegmenter. Standarden treeder i kraft med virk-
ning for regnskabsar, der begynder 1. januar 2009
eller senere. IFRS 8 er en oplysningsstandard, som har
medfgrt en omklassificering af Koncernens rapporte-
ringssegmenter (note 4], men som ikke har haft ind-
virkning pa regnskabsaflaeggelsen eller Koncernens
finansielle stilling.

Implementeringen af de nye og @ndrede standarder
samt fortolkningsbidrag i &rsrapporten for 2008 har
ikke medfgrt andringer i regnskabspraksis, men alene
pavirket omfanget og arten af noteoplysninger i ars-
rapporten.

STANDARDER 0G FORTOLKNINGSBIDRAG,

DER ENDNU IKKE ER TRADT | KRAFT

P3 tidspunktet for offentligggrelse af denne arsrapport
er fglgende nye eller endrede standarder og fortolk-
ningsbidrag endnu ikke tradt i kraft og derfor ikke ind-
arbejdet i drsrapporten:

e /ndret IFRS 2, Aktiebaseret vederlaeggelse.
Standarden traeder i kraft med virkning for
regnskabsar, der begynder 1. januar 2009 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i
EU.

e /ndret IFRS 3, Virksomhedssammenslutninger.
Standarden traeder i kraft med virkning for
regnskabsar, der begynder 1. juli 2009 eller senere.
Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

e /Endret IAS 1, Praesentation af drsregnskaber. Den
@ndrede standard traeder i kraft med virkning for
regnskabsar, der begynder 1. januar 2009 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i
EU.

e /Endret IAS 23, Laneomkostninger. Den &ndrede
standard traeder i kraft med virkning for
regnskabsar, der begynder 1. januar 2009 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i
EU.

e /Endret IAS 27, Koncernregnskaber og separate
arsregnskaber. Den andrede standard treeder i
kraft med virkning for regnskabsar, der begynder 1.
januar 2009 eller senere.

e Mindre a&ndringer af diverse standarder som
folge af IASB s arlige forbedringstiltag (2008). De
fleste aendringer traeder i kraft med virkning for
regnskabsar, der begynder 1. januar 2009 eller
senere. Z£ndringerne er endnu ikke godkendt af EU.

e |FRIC 13, Kundeloyalitetsprogrammer.
Fortolkningsbidraget treeder i kraft med virkning
for regnskabsar, der begynder 1. august 2008
eller senere. Fortolkningsbidraget er endnu ikke
godkendt til brug i EU.

e |[FRIC 15, Aftaler om opfgrelse af fast ejendom
(2008). Fortolkningsbidraget treeder i kraft med
virkning for regnskabsaret, der begynder 1. januar
2009 eller senere. Fortolkningsbidraget er endnu
ikke godkendt til brug i EU.

e |FRIC 16, Sikring af nettoinvesteringer i udenlandsk
aktivitet (2008). Fortolkningsbidraget traeder i kraft
med virkning for regnskabsar, der begynder 1.
oktober 2008 eller senere. Fortolkningsbidraget er
endnu ikke godkendt til brug i EU.
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¢ |IFRIC 17, Udlodning af andre aktiver end kontanter
(2008). Fortolkningsbidraget treeder i kraft med
virkning for regnskabsar, der begynder 1. juli 2009
eller senere. Fortolkningshidraget er endnu ikke
godkendt til brug i EU.

Implementering af den &ndrede IFRS 3, Virksomheds-
sammenslutninger, vil betyde at Koncernen fra og med
regnskabsaret 2010 skal indregne kebsomkostninger
og aendringer til betingede kgbsvederlag ved virksom-
hedskgb direkte i resultatopggrelsen. Implementerin-
gen kan endvidere betyde s&endret regnskabspraksis for
dels indregning af goodwill relateret til minoritetsinte-
ressers andel af kgbte virksomheder, og dels trinvise
overtagelser af virksomheder og delvise afhaendelser
af kapitalandele i datterselskaber.

Det er ledelsens vurdering, at anvendelse af disse nye
og &ndrede standarder og fortolkningsbidrag herud-
over ikke vil fa veesentlig indvirkning pa arsrapporten
for de kommende regnskabsar.

KONCERNREGNSKABET

Koncernregnskabet omfatter Exiqon A/S [modersel-
skabet) og de virksomheder (datterselskaber], som
kontrolleres af moderselskabet. Moderselskabet anses
for at have kontrol, nar det direkte eller indirekte ejer
mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden
made kan udgve eller faktisk udgver bestemmende
indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regn-
skaber for Exiqgon A/S og dets datterselskaber. Kon-
cernregnskabet udarbejdes ved at sammenlagge
regnskabsposter af ensartet karakter. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes
i overensstemmelse med Koncernens regnskabsprak-
sis.

| koncernregnskabet indregnes datterselskabernes
regnskabsposter 100%. Ved konsolideringen elimi-
neres koncerninterne indtaegter og omkostninger,
interne mellemvarender og udbytter samt fortjenester
og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes
i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-

tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Overtagelses-
tidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over
virksomheden faktisk overtages. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i den konsoliderede resul-
tatopggrelse frem til henholdsvis afhaendelses- og
afviklingstidspunktet. Afhaendelsestidspunktet er det
tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden faktisk
overgar til tredjemand.

Kostprisen for en virksomhed er dagsveerdien af kgbs-
prisen og omkostninger, der direkte kan henfgres til
virksomhedssammenslutningen. Hvis den endelige
fastsaettelse af kgbsprisen er betinget af en eller flere
fremtidige begivenheder, indregnes disse reguleringer
kun i kostprisen, hvis det er sandsynligt, at den pagael-
dende begivenhed indtreeffer, og dens indvirkning pa
kostprisen kan males palideligt.

Hvis dagsvaerdien af de overtagne aktiver eller forplig-
telser efterfglgende viser sig at afvige fra de opgjorte

vaerdier pa overtagelsestidspunktet, reguleres anskaf-
felsessummen i op til 12 méneder efter overtagelses-
tidspunktet.

Positive forskelsbelgb (goodwill] mellem kostprisen
for den erhvervede virksomhed og dagsveerdien af de
overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtel-
ser indregnes som et aktiv under immaterielle aktiver
og testes minimum én gang arligt for veerdiforringelse.
Hvis den regnskabsmaessige vaerdi af aktivet overstiger
dets genindvindingsveerdi, nedskrives det til den lavere
genindvindingsveerdi.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Transaktioner i anden valuta end Koncernens funk-
tionelle valuta omregnes ved fgrste indregning til
transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeldsfor-
pligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta,
som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til
balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indreg-
nes i resultatopggrelsen som finansielle poster. Mate-
rielle og immaterielle aktiver, varebeholdninger og
andre ikke-monetzaere aktiver, der er kgbt i fremmed
valuta, og som males med udgangspunkt i historiske
kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs.
Ikke-monetaere poster, som omvurderes til dagsvaerdi,
omregnes ved brug af valutakursen pa omvurderings-
tidspunktet.
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Nar virksomheder, der aflaegger regnskab i en anden
funktionel valuta end danske kroner (DKK], indregnes i
koncernregnskabet, omregnes resultatopggrelserne til
gennemsnitlige valutakurser for manederne, medmin-
dre disse afviger vaesentligt fra de faktiske valutakur-
ser pa transaktionstidspunkterne.

| sidstnaevnte tilfeelde anvendes de faktiske valuta-
kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens
valutakurser.

Valutakursdifferencer, der er opstaet ved omregning af
udenlandske virksomheders balanceposter ved arets
begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskur-
ser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte
pa egenkapitalen. Tilsvarende indregnes valutakursdif-
ferencer, der er opstaet som fglge af andringer, som
er foretaget direkte i den udenlandske virksomheds
egenkapital, ogsa direkte pa egenkapitalen.

AKTIEBASEREDE INCITAMENTSPROGRAMMER

Aktiebaserede incitamentsprogrammer, hvor medar-
bejderne alene kan veelge at kgbe aktier i modersel-
skabet (egenkapitalordninger), males til egenkapital-
instrumenternes dagsverdi pa tildelingstidspunktet og
indregnes i resultatopggrelsen over den periode, hvor
medarbejderne opnar ret til at kgbe aktierne. Modpo-
sten hertil indregnes direkte pa egenkapitalen.

Aktiebaserede incitamentsprogrammer med kontant-
afregning males til dagsveerdi pa balancetidspunktet
og indregnes frem til afregningstidspunktet i resultat-
opggrelsen under personaleomkostninger forholds-
maessigt i forhold til den forlgbne periode, hvor med-
arbejderen har opnéet endelig ret til kontantafregning.
Modposten hertil indregnes under forpligtelser.

Dagsvaerdien af egenkapitalinstrumenterne opggres
ved at anvende Black-Scholes-modellen med de para-
metre, som er angivet i note 7.

| henhold til bestemmelserne i IFRS 2 er der ikke fore-
taget indregning af omkostning pa tildelinger allerede
optjent pr. 1. januar 2005.

SKAT

Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og
a&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-

sen med den del, der kan henfgres til &rets resultat,

og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte pa egenkapitalen. Valuta-
kursreguleringer af udskudt skat indregnes som en del
af arets reguleringer af udskudt skat.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel
skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt
acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa
balancedagen galdende skattesatser og -regler.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede
gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af akti-
ver og forpligtelser, og opggres med udgangspunkt i
henholdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte
aktiv og afviklingen af den enkelte forpligtelse.

Udskudt skat males ved at anvende de skattesatser og
-regler, der forventes at geaelde, ndr den udskudte skat
forventes udlgst som aktuel skat. Z£ndring i udskudt
skat som fglge af sendringer i skattesatser eller -reg-
ler indregnes i resultatopgg@relsen, medmindre den
udskudte skat kan henfgres til poster, der tidligere

er indregnet direkte pa egenkapitalen. | sidstnaevnte
tilfaelde indregnes aendringen ligeledes direkte pd
egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af
fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forven-
tes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteak-
tiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige
indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, om det
er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt
tilstraeekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte
skatteaktiv vil kunne udnyttes.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og fremstil-
lede varer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering
og risikoovergang til keber har fundet sted.

Nettoomsaetning fra diagnostiske tests indregnes til
nettorealisationsveerdi med hensyntagen til skgnnede
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forskelle vedrgrende forventede modtagne belgb fra
tredjepartsbetalere og patienter baseret pa rapporte-
ringsmodeller ved anvendelse af historiske procent-
satser for inddrivelse af tilgodehavender og opdateret
med geeldende tilskudsfaktorer.

Nettoomsaetningen omfatter endvidere up-front og
milepaelsbetalinger og andre indteegter fra licens- og
distributionsaftaler. Omsaetningen indregnes, nar det
er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og disse skonomiske fordele kan
males palideligt, ligesom det er et krav, at alle veesent-
lige risici og fordele knyttet til ejerskab af de varer
eller serviceydelser, der er inkluderet i transaktionen,
er overfgrt til kgber. Hvis ikke alle vaesentlige risici og
fordele er overfgrt, indregnes omsaetningen som perio-
deafgraensningsposter, indtil alle elementer i trans-
aktionen er gennemfgrt. Indtjeningen fra aftaler med
flere elementer, hvor de enkelte elementer ikke kan
adskilles og dagsveerdien ikke kan opggres palideligt,
indregnes over aftaleperioden.

Nettoomsaetning males til dagsveerdien af det mod-
tagne eller tilgodehavende vederlag. Nettoomsaetning
opggres eksklusive moms, afgifter o.l., der opkraeves
pa vegne af tredjemand, og rabatter.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der
afholdes for at opnd nettoomsaetningen. | produktions-
omkostninger indregnes omkostninger til ravarer,
hjeelpematerialer, produktionspersonale, husleje og
leasing samt vedligeholdelse og af- og nedskrivninger
pa de materielle og immaterielle aktiver, der benyttes
i produktionsprocessen.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger indeholder
lgnninger og omkostninger, der direkte kan henfgres
til selskabets forsknings- og udviklingsprojekter med
fradrag af offentlige udviklingstilskud. Endvidere med-
regnes lgnninger og omkostninger, der understgtter de
direkte forsknings- og udviklingsaktiviteter, herunder
omkostninger til labende vedligeholdelse af patenter,
husleje, leasing og afskrivninger vedrgrende laborato-
rier, samt ekstern videnskabelig rédgivning.

Alle omkostninger vedrgrende forskning omkostnings-
fogres i det ar, de afholdes.

Udviklingsomkostninger indregnes i resultatopggrel-
sen, i takt med at de afholdes, hvis betingelserne for
aktivering vurderes ikke at vaere opfyldt.

Salgs- og markedsfgringsomkostninger

Salgs- og markedsfgringsomkostninger omfatter
omkostninger, der afholdes til salg og markedsfgring
af solgte varer og til salgskampagner, omkostninger til
salgs- og markedsfgringspersonale herunder omkost-
ninger til forretningsudvikling, reklameomkostninger,
husleje og af- og nedskrivninger pa de materielle og
immaterielle aktiver, der benyttes i salgs- og markeds-
fgringsprocessen.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger,
der afholdes til ledelse og administration af Koncer-
nen, herunder omkostninger til det administrative
personale og ledelsen samt husleje, kontorholdsom-
kostninger og af- og nedskrivninger p& materielle og
immaterielle aktiver, der benyttes ved administratio-
nen af Koncernen.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og
-omkostninger, rentedelen af finansielle leasingydel-
ser, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
pa transaktioner i fremmed valuta samt beregnet ren-
teomkostning vedrgrende konvertible gaeldsbreve.

Renteindtaegter og -omkostninger periodiseres med
udgangspunkt i hovedstolen og den effektive rentesats.
Den effektive rentesats er den diskonteringssats, der
skal anvendes til at tilbagediskontere de forventede
fremtidige betalinger, som er knyttet til det finansielle
aktiv eller den finansielle forpligtelse, for at nutidsveer-
dien af disse svarer til den regnskabsmaessige veerdi af
henholdsvis aktivet og forpligtelsen.

BALANCEN

Immaterielle aktiver

Goodwill males og indregnes ved fgrstegangsindreg-
ning som positive forskelsbelgb mellem kostprisen pa
det overtagne selskab og dagsveerdien af de overtagne
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser som
beskrevet under koncernregnskabet.

Ved indregning af goodwill fordeles goodwill-belgbet til
de af Exigon-Koncernens aktiviteter, der frembringer
separate pengestremme (pengestrgmsfrembringende
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enheder). Fastsaettelsen af pengestremsfrembringen-
de enheder er baseret pd Exigon-Koncernens ledelses-
struktur og interne gkonomistyring og -rapportering.

Goodwill afskrives ikke, men testes for vaerdiforringel-
se mindst én gang om aret som beskrevet nedenfor.

Kunderelationer males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Kunderelationer
afskrives lineaert over forventet brugstid. Kunderela-
tioner nedskrives til genindvindingsveerdien, hvor
denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi som
beskrevet nedenfor.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identi-
ficerbare, indregnes som immaterielle aktiver, hvis det
er sandsynligt, at projektet vil generere fremtidige gko-
nomiske fordele til Koncernen, og udviklingsomkost-
ningerne ved det enkelte aktiv kan males palideligt.

Udviklingsprojekter males ved fgrste indregning til
kostpris. Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter
omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der
direkte kan henfgres til udviklingsprojekterne, og som
er ngdvendige for at faerdiggere projektet, regnet fra
det tidspunkt, hvor udviklingsprojektet fgrste gang
opfylder kriterierne for indregning som et aktiv.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over
den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udggr
sadvanligvis fem ar. For udviklingsprojekter, der er
beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den mak-
simale afskrivningsperiode restlgbetiden for de pageel-
dende rettigheder. Udviklingsprojekter nedskrives

til eventuel lavere genindvindingsveerdi, jf. nedenfor.
Igangvaerende udviklingsprojekter testes minimum én
gang arligt for veerdiforringelse.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af patenter
og licenser males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Patenter afskrives
linezert over den resterende patentperiode, og licenser
afskrives over aftaleperioden. Hvis den faktiske brugs-
tid er kortere end henholdsvis restlgbetiden og aftale-
perioden, afskrives over den kortere brugstid. Erhver-
vede immaterielle rettigheder nedskrives til eventuel
lavere genindvindingsvaerdi, jf. nedenfor.

Varemaerker méles til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Varemaerker afskrives
linezert over forventet brugstid. Varemaerker nedskri-

ves til genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi som beskrevet
nedenfor.

Immaterielle aktiver med ubestemmelige brugstider
afskrives ikke, men testes minimum én gang arligt for
vaerdiforringelse. Hvis den regnskabsmaessige vaerdi af
aktiverne overstiger genindvindingsveerdien, nedskri-
ves til den lavere vaerdi, jf. nedenfor.

Der foretages linecere afskrivninger baseret pa fglgen-
de vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Kunderelationer 10 ar
Varemaerker 5ar
Erhvervede patentrettigheder 5-18 &r
Erhvervede software-rettigheder 3-5ar

Afskrivningsmetoder, brugstider og restvaerdier revur-
deres én gang om aret.

Materielle aktiver

Tumor-banken males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Tumor-banken
afskrives progressivt over en 10-ars periode, da dette
afspejler aktivets forventede brug.

Produktions- og laboratorieudstyr samt andet drifts-
materiel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostnin-
ger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede akti-
ver omfatter kostprisen omkostninger, der direkte kan
henfgres til fremstillingen af aktivet, herunder mate-
rialer, komponenter, underleverandgrer og lgnninger.
For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den
laveste vaerdi af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveer-
dien af de fremtidige leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket
restvaerdien. Restvaerdien er det forventede belgb, som
vil kunne opnas ved salg af aktivet i dag efter fradrag
af salgsomkostninger, hvis aktivet allerede havde den
alder og var i den stand, som aktivet forventes at vaere
i efter afsluttet brugstid. Kostprisen pa et samlet aktiv
opdeles i mindre bestanddele, der afskrives hver for
sig, hvis brugstiden er forskellig.
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Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgen-
de vurdering af aktivernes forventede brugstider (med
undtagelsen af tumor-banken, jf. beskrivelsen ovenfor):

Tumor-bank 10 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Afskrivningsmetoder, brugstider og restveerdier revur-
deres arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
veaerdi, jf. nedenfor.

Nedskrivning af materielle og immaterielle aktiver
samt kapitalandele i datterselskaber

De regnskabsmaessige veerdier af materielle aktiver
og immaterielle aktiver med bestemmelige brugstider
samt kapitalandele i datterselskaber gennemgas pa
balancedagen for at fastsaette, om der er indikationer
pa veerdiforringelse. Hvis dette er tilfeeldet, skannes
aktivets genindvindingsveerdi for at fastsl& behovet for
eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

For immaterielle aktiver med ubestemmelige brugsti-
der og goodwill skgnnes genindvindingsvaerdien arligt,
uanset om der er konstateret indikationer pa vaerdifor-
ringelse.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestramme uafhaen-
gigt af andre aktiver, beregnes genindvindingsvardien
for den mindste pengestrgmsfrembringende enhed,
som aktivet tilhgrer. Genindvindingsveerdien opggres
som den hgjeste veerdi af aktivets dagsveerdi fratrukket
salgsomkostninger og kapitalveerdien af aktivet hen-
holdsvis den pengestrégmsfrembringende enhed.

Ved fastsaettelsen af kapitalveerdien diskonteres de
skgnnede fremtidige pengestrgmme til deres nutids-
vaerdi ved anvendelse af en diskonteringssats, som
afspejler markedets nuvaerende forudsaetninger om
penges tidsmaessige vaerdi samt de risici, som speci-
fikt er forbundet med aktivet eller den pengestrgms-
frembringende enhed, og som de skgnnede fremtidige
pengestrgmme ikke er justeret for.

Hvis genindvindingsveaerdien af aktivet eller den penge-
stremsfrembringende enhed er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi, nedskrives den regnskabsmaes-
sige veerdi til genindvindingsvaerdien.

For pengestrgmsfrembringende enheder fordeles
nedskrivningen sdledes, at goodwill-belgb nedskrives
fgrst, mens et eventuelt resterende behov for nedskriv-
ning fordeles til andre aktiver i enheden, dog séledes at
ingen individuelle aktiver nedskrives til en lavere vaerdi
end deres dagsvaerdi fratrukket salgsomkostninger.
Nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen.

Hvis nedskrivninger efterfglgende tilbagefgres som
fglge af @ndringer i forudsaetningerne, som opggrel-
sen af genindvindingsvaerdien er baseret pd, skal den
regnskabsmaessige veerdi af aktivet eller den penge-
stremsfrembringende enhed forhgjes til den regu-
lerede genindvindingsvaerdi, som imidlertid ikke ma
overstige den regnskabsmaessige vaerdi, som aktivet
eller den pengestrgmsfrembringende enhed ville have
haft, hvis nedskrivningen ikke var foretaget.

Nedskrivning af goodwill tilbagefgres ikke.

Kapitalandele i datterselskaber

Kapitalandele i datterselskaber males til kostpris i
moderselskabets arsregnskab. Hvis kostprisen over-
stiger kapitalandelenes genindvindingsveerdi, nedskri-
ves til denne lavere vaerdi. Kostprisen nedskrives ogsa,
hvis der udloddes mere i udbytte, end der samlet set er
indtjent i virksomheden siden overtagelsen af denne.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter
FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor
denne er lavere. Kostprisen for handelsvarer, révarer
og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med
tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under
fremstilling omfatter kostpris for révarer, hjselpema-
terialer og direkte lgn samt fordelte faste og variable
produktionsomkostninger.

Variable indirekte produktionsomkostninger omfat-

ter indirekte materialer og lgn og fordeles baseret pa
forkalkulationer for de faktisk producerede varer. Faste
indirekte produktionsomkostninger omfatter omkost-
ninger til vedligeholdelse af og afskrivninger pa de
maskiner, fabriksbygninger og udstyr, der benyttes i
produktionsprocessen, samt generelle omkostninger
til fabriksadministration og ledelse. Faste produktions-
omkostninger fordeles pa& baggrund af produktionsan-
laeggets normale kapacitet.



Noter

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opggres
som forventet salgspris med fradrag af feerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes
for at effektuere salget.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males ved fgrste indregning til
dagsvaerdi og efterfglgende til amortiseret kostpris,
der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi med fradrag
af nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver
omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males
til kostpris.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier
samt udbytte fra disse indregnes direkte pa egenkapi-
talen under overfgrt resultat.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar Koncernen har
en retlig eller faktisk forpligtelse som fglge af begiven-
heder i regnskabsaret eller tidligere ar, og det er sand-
synligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfgre et traek
pa virksomhedens gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males som det bedste skgn over
de omkostninger, der er ngdvendige for pa balanceda-
gen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser
med forventet forfaldstid ud over et ar fra balanceda-
gen males til nutidsveerdi.

Ved salg af varer med returret hensaettes til daekning
af avancen pa de varer, der forventes returneret, og
eventuelle omkostninger ved returneringerne.

Finansielle leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede
aktiver indregnes i balancen som gaeldsforpligtelser
og males pa det tidspunkt, hvor kontrakten indgas, til
laveste vaerdi af dagsveerdien af det leasede aktiv og
nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.

Efter fgrste indregning males leasingforpligtelserne til
amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien
og den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes

i resultatopggrelsen over kontrakternes lgbetid som en
finansiel omkostning.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler
indregnes lineaert i resultatopggrelsen over leasingpe-
rioden.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser, herunder bankgaeld

og leverandgrgaeld, males ved forste indregning til
dagsveerdi. Efterfglgende males forpligtelserne til
amortiseret kostpris ved at anvende den effektive ren-
tes metode, saledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel omkostning over laneperioden.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtel-
ser omfatter modtagne indtaegter, der vedrgrer efter-
falgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter
males til kostpris.

PENGESTROMSOPGORELSEN

Pengestrégmsopggrelsen praesenteres efter den indi-
rekte metode og viser pengestrgmme vedrgrende drift,
investeringer og finansiering samt likviderne ved arets
begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder
vises separat under pengestrgmme vedrgrende inve-
steringsaktiviteter. | pengestrémsopggrelsen indreg-
nes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestrémme vedrgrende
solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunk-
tet.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter opggres
som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante drifts-
poster og aendringer i driftskapital, fratrukket den i
regnskabsaret betalte selskabsskat, der kan henfgres
til driftsaktiviteterne.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter
omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af
virksomheder og finansielle aktiver samt kgb, udvik-
ling, forbedring og salg mv. af immaterielle og materi-
elle aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter
omfatter @ndringer i moderselskabets aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed, samt optagelse og
indfrielse af lan, afdrag pa rentebzerende geeld, keb af
egne aktier samt udbetaling af udbytte. Endvidere ind-
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regnes pengestrésmme vedrgrende finansielt leasede
aktiver i form af betalte leasingydelser.

Pengestremme i anden valuta end den funktionelle
valuta indregnes i pengestremsopggrelsen ved at
anvende gennemsnitlige valutakurser for manederne,
medmindre disse afviger vaesentligt fra de faktiske
valutakurser pa transaktionstidspunkterne. | sidst-
naevnte tilfeelde anvendes de faktiske valutakurser for
de enkelte dage.

Likvider omfatter likvide beholdninger og aftaleindskud
med kort lgbetid fratrukket eventuelle kassekreditter,
der indgar som en integreret del af likviditetsstyringen.

Segmentoplysninger

Exiqons produkter og relaterede services anvendes
alle til forskningsbrug, og den primasre segmentering
omfatter derfor kun ét segment.

Nettoomsaetningen, segmentaktiver samt tilgange til
materielle og immaterielle anlaegsaktiver er oplyst pa
Exigon Koncernens sekundeere geografiske segmenter.
Segmentoplysningerne fglger Koncernens risici, Kon-
cernens regnskabspraksis og interne gkonomistyring.

Segmentomsaetning og aktiver omfatter de poster, der
direkte kan henfgres til det enkelte segment, samt de
poster, der kan fordeles til de enkelte segmenter pa et
palideligt grundlag.

Koncernen har implementeret IFRS 8 Driftssegmenter,
for standarden traeder i kraft med virkning fra 1. januar
2007. | henhold til IFRS 8 skal driftssegmenter identi-
ficeres pa baggrund af interne rapporter om bestand-
dele af koncernen, der lgbende gennemgas af den
gverste beslutningstager for at tildele segmentet res-
sourcer og vurdere dets resultater. | modsaetning hertil
kreevede den tidligere standard (IAS 14 Praesentation
af segmentoplysninger), at en enhed skulle identificere
to seet segmenter (forretningssegmenter og geografi-
ske segmenter] ved brug af en vurdering om risici og
lensomhed, hvor enhedens interne gkonomiske rap-
porteringssystem til den gverste ledelse kun danner
grundlag for identifikationen af sddanne segmenter.
Dette medfgrer, at implementeringen af IFRS 8 har
ndret identifikationen af koncernens rapporterings-
segmenter. Oplysninger om koncernens rapporterings-
segmenter er indeholdt i note 4.

Definition af nggletal
Aktuel EPS =

Arets resultat
Gennemsnitligt antal aktier

Kurs / indre veerdi =

Aktiekurs * antal aktier, ultimo
Egenkapital

Note 2. Vaesentlige regnskabsmaessige skon,
forudsaetninger og usikkerheder

Mange regnskabsposter kan ikke males med sikker-
hed, men alene skgnnes. S&danne skgn omfatter vur-
deringer pa baggrund af de seneste oplysninger, der er
til radighed pa tidspunktet for regnskabsaflaeggelsen.
Det kan vaere ngdvendigt at eendre tidligere foretagne
skgn pa grund af @ndringer af de forhold, der 3 til
grund for skgnnet, eller pa grund af supplerende infor-
mation, yderligere erfaring eller efterfglgende begi-
venheder.

Vasentlige regnskabsmaessige skgn

| forbindelse med anvendelsen af den i note 1 beskrev-
ne regnskabspraksis har direktionen foretaget falgen-
de vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger, der har
haft en betydelig indflydelse pa arsregnskabet:

Nettoomsatning

Nettoomsaetning fra diagnostiske tests indregnes pa
baggrund af direktionens estimater med hensyn til de
forventede modtagne belgb fra tredjepartsbetalere
og patienter baseret pa rapporteringsmodeller, der
anvender historiske procentsatser for inddrivelse af
tilgodehavender og er opdateret med gaeldende til-
skudsfaktorer.

Direktionen gennemgar disse tilskudsfaktorer med
jeevne mellemrum. Nettoomsaetningen i 2008 udgjorde
40.248 t.kr. (2007: 0 t.kr.).

Goodwill

Malingen af goodwill kan pavirkes i vaesentlig grad af
omfattende aendringer i skgn og forudsaetninger, som
ligger til grund for opggrelsen af vaerdierne. Der hen-
vises til note 13 for en mere indgdende beskrivelse af
vaerdiforringelsestest for goodwill.



Noter

Ved den arlige vaerdiforringelsestest for goodwill fore-
tages der en vurdering af, hvorvidt enhederne i virk-
somheden (pengestrsmsfrembringende enheder], som
den pagaldende goodwill tithgrer, vil veere i stand til at
frembringe tilstraekkelige positive nettopengestrgmme
i fremtiden for at understgtte veerdien af goodwill og
andre nettoaktiver i den pagaldende virksomhed.

Skgnnet over de fremtidige pengestrgmme er baseret
pa budgetter og forretningsplaner for de kommende
tre r samt prognoser for de efterfglgende &r. Nggle-
parametrene er udvikling i omsatningen samt vaekst-
forventningerne for de efterfalgende ar. Budgetter og
forretningsplaner for de kommende tre ar er baseret
pa specifikke fremtidige forretningstiltag, hvor risicie-
ne forbundet med nggleparametrene er blevet vurderet
og indregnet i de skgnnede fremtidige pengestrgmme.
Prognoser ud over den kommende tre-ars periode er
baseret pa generelle forventninger og risici.

Diskonteringssatserne i opggrelsen af genindvindings-
vaerdien er anfgrt fgr skat og afspejler den risikofri
rente for selskabet. Virkningen af fremtidige risici for-
bundet med pengestrammene er indarbejdet i penge-
strgmmene, og disse risici er saledes ikke inkluderet i
de anvendte diskonteringssatser.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill pr. 31.
december 2008 udgjorde 138.148 t.kr. (2007: 0 t.kr.).
Der henvises til note 13 for en mere indgdende beskri-
velse af goodwill.

Tumor-bank

Tumor-banken er indregnet som et materielt aktiv, da
dette afspejler aktivets fysiske art i henhold til defini-
tionen i IAS 16. Tumor-prgver vil blive brugt som led i
virksomhedens drift, men da dette forbrug vil ske over
en laengere tidsperiode, vil aktivet have en lang brugs-
tid. Der anvendes en progressiv afskrivningsprofil for
at afspejle det forventede forbrug af tumor-banken, og
afskrivningerne for 2008 udgjorde 1.849 t.kr. (2007: 0
t.kr.).

Den regnskabsmaessige veerdi af tumor-banken pr. 31.
december 2008 udgjorde 45.876 t.kr. (2007: 0 t.kr.). Der
henvises til note 14 for en mere indgdende beskrivelse
af tumor-banken.

Kunderelationer

Kunderelationer blev identificeret og indregnet i
balancen efter opkgbet af Oncotech, Inc. Veerdien af
aktivet er baseret pa ledelsens forventninger omkring
de fremtidige pengestrgmme, og afskrivningsprofilen
afspejler den forventede brug af dette aktiv. Safremt
der métte ske @ndringer hertil, kunne det fa vaesent-
lig indvirkning pd aktivets veerdi. Afskrivninger i 2008
udgjorde 3.566 t.kr. (2007: 0 t.kr.).

Den regnskabsmaessige veerdi af kunderelationer pr.
31. december 2008 udgjorde 42.460 t.kr. (2007: 0 t.kr.].
Der henvises til note 13 for en mere indgdende beskri-
velse af kunderelationer.

Forsknings- og udviklingsomkostninger
Udviklingsprojekter, der er klart definerede og iden-
tificerbare, indregnes som immaterielle aktiver, hvis
det er sandsynligt, at projektet vil generere fremtidige
gkonomiske fordele til Koncernen, og udviklingsom-
kostningerne ved det enkelte aktiv kan males palide-
ligt. Udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgg-
relsen, i takt med at de afholdes, hvis disse betingelser
ikke vurderes at vaere opfyldt.

| overensstemmelse med branchepraksis i henhold til
IFRS har selskabet vurderet, at der ikke er tilstraek-
kelig sikkerhed for, at de detaljerede kriterier for akti-
vering vil blive opfyldt, og tidligere afholdte udviklings-
omkostninger vil derfor blive omkostningsfgrt i takt
med afholdelsen. Forsknings- og udviklingsomkostnin-
ger udgjorde i 2008 57.898 t.kr. (2007: 29.035 t.kr.).

Da ingen af Koncernens udviklingsprogrammer har
opnaet en status, der kraeves for aktivering, er der pr.
31. december 2008 ikke foretaget aktivering af udvik-
lingsomkostninger.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder fremfgrbare under-
skud, indregnes, hvis ledelsen vurderer, at disse
skatteaktiver kan modregnes positive skattemaessige
indtaegter inden for en overskuelig pe