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NeuroSearch A/S — Delarsrapport for 1. kvartal 2007

Bestyrelsen har i dag godkendt delarsrapporten for perioden 1. januar til 31. marts
2007.

Det regnskabsmeessige resultat efter skat blev et underskud pa 56,7 mio. kr.
(underskud pa 45,8 mio. kr. i samme periode i 2006). Sammenligningstallene for 1.
kvartal 2006 er ekskl. NeuroSearch Sweden AB, idet selskabet fgrst er erhvervet i 4.
kvartal 2006.

Kapitalberedskabet udgjorde 424,5 mio. kr. pr. 31. marts 2007 (409,6 mio. kr. pr. 31.
marts 2006).

Den positive udvikling, som gennem 2006 sas i NeuroSearchs aktiviteter og i
leegemiddelpipelinen, er fortsat i den ferste del af 2007. Pipelinen af
leegemiddelprodukter under udvikling er saledes ved udgangen af 1. kvartal 2007 den
mest omfattende og fremskredne i selskabets historie, og produktiviteten i
forskningsprojekterne er fortsat hgj med udsigt til valg af flere nye udviklingskandidater i
2007. Generelt ma udviklingen betegnes som meget tilfredsstillende.

Vaesentligste aktiviteter og begivenheder i 1. kvartal 2007:

e NeuroSearch udvikler ACR16 i den afsluttende fase til behandling af
Huntingtons sygdom og har igangsat alle forberedelser med henblik pa at
indlede fase Il studier inden for Huntingtons sygdom i andet halvar 2007. Dette
omfatter drgftelser med ekspertgrupper og sundhedsmyndigheder i bade USA
og Europa. Udfaldet af disse drgftelser har forelgbig veeret meget positive.
Sidelgbende hermed har NeuroSearch pabegyndt udarbejdelsen af
markedsfaringsplaner for produktet.

e | slutningen af 2006 indledte NeuroSearchs alliancepartner GlaxoSmithKline
(GSK) et omfattende fase llb program med NS2359 inden for depression. Det
forste fase llb studie vil evaluere NS2359 over for paroxetin (Paxil®/Seroxat®),
et anti-depressivum markedsfgrt af GSK. Studiet vil omfatte flere hundrede
patienter, og indrulleringen forlgber planmaessigt. NS2359 er en ftriple
monoamin re-uptake haemmer med en ny og unik virkningsmekanisme, der
ventes at give betydningsfulde fordele i forhold til eksisterende antidepressiva.

e | marts optog og doserede NeuroSearchs udviklings- og licenspartner Abbott
de farste patienter i et klinisk fase Il studie med laeegemiddelkandidaten ABT-
894 til behandling af Attention DeficitHyperactivity Disorder (ADHD) hos
voksne. Studiet skrider frem i henhold til planen. Abbott planlaegger ogsa
indledningen af et andet fase Il studie med ABT-894 inden for neuropatisk
smerte.

e Inden for fase Il programmet med leegemiddelkandidaten tesofensine il
behandling af fedme har en ekstern tilknyttet dataovervagningskomité (Data
Monitoring Comitée) afgivet en positiv vurdering af interim data fra fase llb
effektstudiet (TIPO-1). Endelige resultater fra fase Il programmet ventes i 2.
halvar 2007. NeuroSearch har fortsat draftelser med mulige licenspartnere med
malsaetning om at indga en aftale vedrgrende tesofensine i indeveerende ar.
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NeuroSearch har valgt to nye leegemiddelkandidater fra
forskningsprogrammerne: NSD-708 til behandling af angst samt NSD-788 til
behandling af angst og andre psykiatriske lidelser. GSK har option pa at udvikle
begge stoffer under den udvidede samarbejdsalliance fra november 2006. Ud
over NS2359, der udvikles af GSK i fase Il under en separat licensaftale, har
NeuroSearch indtil videre valgt i alt tre laegemiddelkandidater, der kan tilveelges
og udvikles af GSK under alliancen. Dette er saerdeles tilfredsstillende, og det
forventes endvidere, at yderligere leegemiddelkandidater kan veelges i
indeveerende ar. Ifglge aftalen vil hvert produkt, der faerdigudvikles under
alliancen, indbringe NeuroSearch 109 mio. EUR (810 mio. kr.) samt attraktive
royalties af GSK’s globale salg.

Veesentligste begivenheder efter afslutningen af 1. kvartal 2007:

| begyndelsen af april pabegyndte NeuroSearchs udviklings- og licenspartner
Astellas et fase Ib studie med ACR16 i patienter, der lider af skizofreni. Studiet
foregar i USA og forlgber planmeaessigt. Astellas har de globale rettigheder til
ACR16 for alle sygdomsindikationer undtagen Huntingtons sygdom, hvor
NeuroSearch har rettighederne i USA og Europa.

For ACR325, der er i klinisk fase | med henblik pa at udvikle produktet til
behandling af psykoser, herunder maniodepressiv sygdom, har NeuroSearch
nu afsluttet det fgrste fase | enkelt-dosis studie med positivt resultat.
Behandlingen taltes godt, og stoffet viste en tilfredsstillende optagelse i
kroppen efter oral administration. Et flerdosis studie med ACR325 til yderligere
belysning af stoffets sikkerhedsprofil er under forberedelse, og det forventes,
at kliniske fase |l studier kan indledes omkring arsskiftet.

NeuroSearch har afsluttet et fase I/l studie med NS1209 inden for smerte.
Forelgbige data viser, at NS1209 var vaesentlig bedre end placebo til at
afhjeelpe nogle ngglesymptomer pa neuropatisk smerte. Patienternes
vurdering af deres samlede smerte blev ligeledes forbedret vaesentligt, skent
der ikke blev opnaet statistisk signifikans for det mere stringente primaere
effektmal. NS1209 udviste en god sikkerhedsprofil og var veltolereret af alle
behandlede patienter. | betragtning af studiets beskedne starrelse, er disse
resultater opmuntrende, og efter evaluering af de endelige resultater fra dette
studie og data fra fase Il studiet inden for epilepsi, vil NeuroSearch beslutte en
fremtidig udviklingsstrategi for produktet.

GSK har pabegyndt det andet fase Illb studie med NS2359 inden for
depression. Dermed omfatter fase Ilb programmet nu to igangveerende
studier, omfattende i alt naesten 1.000 patienter pa en lang raekke centre i
flere lande. Hvor det farste studie evaluerer NS2359 over for paroxetin, vil
dette andet studie sammenligne effekten af NS2359 med venlafaxin XR, et
andet markedsfart anti-depressiva.

NeuroSearchs medicinske direktar, dr. Dieter Meier er indtradt i direktionen pr.
25. april 2007. Dr. Meier blev ansat i NeuroSearch i februar 2006 som
funktionschef for klinisk udvikling og har siden opgraderet virksomhedens
kapacitet og kompetencer inden for klinisk udvikling betydeligt. Direktionen
bestar herefter af adm. direkter Flemming Pedersen, Executive Vice President
og forskningsdirektgr Jergen Drejer, Executive Vice President og
udviklingsdirektor Frank Watjen, Executive Vice President og kommerciel
direktgr, Finn Sgrensen samt Executive Vice President og medicinsk direktar
Dieter Meier.
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For 2007 fastholder NeuroSearch forventningerne om et regnskabsmaessigt underskud
i starrelsesordenen 80-100 mio. kr. fgr indregning af associerede virksomheder og
andre kapitalandele.

Asger Aamund
Formand for bestyrelsen

Preesentation af delarsrapporten for 1. kvartal 2007
Rapporten for 1. kvartal 2007 vil blive gennemgaet pa NeuroSearchs ordinzere
generalforsamling, der afholdes d.d. kl. 16.00 pa Radisson SAS Falconer Hotel.

Kontaktpersoner: Telefon:
Flemming Pedersen, adm. direktar 2148 0118
Hanne Leth Hillman, Vice President, 4460 8212 eller

Director of Investor Relations & Corporate Communications 4017 5103

NeuroSearch er et bagrsnoteret skandinavisk biofarmaceutisk selskab (NEUR).
Kerneforretningen daekker udvikling af nye laegemidler baseret pa en bred og
veletableret forskningsplatform med fokus pa ionkanaler og sygdomme i
centralnervesystemet (CNS). En betydelig del af selskabets aktiviteter er
partnerfinansieret via en bred strategisk alliance med GlaxoSmithKline (GSK) og
samarbejdsaftaler med bl.a. Abbott og Astellas. Leegemiddelpipelinen omfatter ni
kliniske udviklingsprogrammer: ACR16 til behandling af Huntingtons sygdom (under
forberedelse til fase lll), tesofensine til behandling af fedme/type 2 diabetes (fase Il),
NS2359 til behandling af depression (fase Il) og ADHD (fase Il) i samarbejde med
GSK, NS1209 til behandling af epilepsi og smerte (fase Il), ABT-894 til behandling af
ADHD (fase Il) og neuropatisk smerte (fase |) i samarbejde med Abbott, ACR16 til
behandling af skizofreni (fase I) i samarbejde med Astellas samt ACR325 til behandling
af psykoser, herunder maniodepressiv sygdom (fase 1). NeuroSearch har desuden en
bred portefglie af praekliniske lsegemiddelkandidater og har kapitalandele i flere
biotekvirksomheder.
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LEDELSESBERETNING

Leegemiddelkandidater i udvikling

Ved udgangen af 1. kvartal 2007 var pipelinen af leegemiddelprodukter under klinisk
udvikling den mest omfattende og fremskredne i NeuroSearchs historie. Hertil kommer
en rekke praekliniske laegemiddelkandidater, hvoraf flere ventes at overga til klinisk
udvikling i indevaerende ar.

ACR16 — Huntingtons sygdom: Under forberedelse til fase Il

Laegemiddelkandidaten ACR16 er under forberedelse til de afsluttende fase Il studier
inden for behandling af Huntingtons sygdom.

Huntingtons sygdom er en dgdelig, genetisk betinget sygdom, kendetegnet ved
symptomer som alvorlige motoriske forstyrrelser, demens (kognitive forstyrrelser) samt
psykoser, depression og angst. Der er ca. 70.000 diagnosticerede patienter samt
yderligere 400.000 personer i risikogruppen i Europa og USA, og eksisterende
behandlingsmuligheder er meget mangelfulde.

ACR16 er en dopaminerg stabilisator, der bade kan fremme og hszemme dopamin-
afthaengige funktioner i hjernen. Gavnlige effekter af dopaminerge stabilisatorer generelt
er vist i kliniske og praekliniske studier inden for psykiatriske og neurologiske
sygdomme. ACR16 har vist lovende resultater i flere kliniske studier, og herunder et
klinisk fase Il studie inden for Huntingtons sygdom. Pa baggrund heraf har
NeuroSearch igangsat alle forberedelser med henblik pa at indlede fase Il studier
inden for Huntingtons sygdom i andet halvar 2007. Dette omfatter dreftelser med
ekspertgrupper og sundhedsmyndigheder i bade USA og Europa. Det forelabige udfald
af drgftelserne med myndighederne har veeret seerdeles positivt.

De planlagte fase Il studier vil veere randomiserede, dobbelt-blindede,
placebokontrollerede studier, der vil omfatte omkring 500 patienter fordelt pa i alt 60
behandlingscentre i Europa og USA. Den maksimale behandlingstid vil veere seks
maneder, og det primaere mal vil vaere forbedring af de motoriske funktioner hos
patienter med Huntingtons sygdom. Sekundeert vil indvirkningen pa adfeerd,
depressionssymptomer, angst og de kognitive funktioner blive vurderet ud over en
vurdering af sikkerhed og tolerabilitet.

NeuroSearch ejer rettighederne til ACR16 inden for Huntingtons sygdom i Nordamerika
og Europa. Programmet er af sundhedsmyndighederne i bade Europa (EMEA) og USA
(FDA) tildelt “orphan drug” status, hvilket giver NeuroSearch mulighed for at fgre en
teettere dialog med myndighederne samt gennemfegre den kliniske udvikling og
registreringsprocedurerne hurtigere end normalt.

Det videre udviklingsprogram for ACR16 er nu fastlagt helt frem til markedsregistrering,
der ventes i 2009. Sidelgbende hermed har NeuroSearch igangsat udarbejdelsen af
markedsfaringsplaner for produktet.

NS2359 (GSK372475) — depression/ADHD: | klinisk fase Ilb

NS2359 er en monoamin re-uptake haemmer med en sakaldt 'triple mode of action’ og
dermed virkning pa de tre neurotransmittere serotonin, noradrenalin og dopamin, der
alle spiller en vigtig rolle i udviklingen af depression. Derudover @ger NS2359 ogsa
friggrelsen af neurotransmitteren acetylkolin. Denne virkningsmekanisme forventes at
give en bedre og hurtigere reduktion af de symptomer, der er forbundet med
depression. Rationalet er bekraeftet i uafthaengige studier, hvor eksisterende anti-
depressiva, der virker pa serotonin, har veeret kombineret med lzegemidler, der virker
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pa noradrenalin/dopamin. Det forventes, at lzegemidler med denne “triple mode of
action” vil blive den fremtidige standard inden for behandling af depression.

De globale rettigheder til udvikling og markedsfgring af NS2359 er udlicensieret il
vores alliancepartner GlaxoSmithKline (GSK), der har pabegyndt et omfattende klinisk
fase llb program med denne lzegemiddelkandidat inden for behandling af sveer
depression (major depressive disorder (MDD)). Programmet bestar af to fase llb
kliniske studier, der tilsammen vil involvere ca. 1.000 patienter og et stort antal centre i
en raekke forskellige lande.

Det forste studie begyndte at optage patienter, der lider af sveer depression, i
slutningen af 2006. Dette studie er et randomiseret, dobbelt-blindet parallel-studie, der i
et ti ugers behandlingsforlgb vil sammenligne NS2359 med henholdsvis placebo og
paroxetin, der er en SSRI (selektiv serotonin re-uptake haeammer), der markedsfgres af
GSK under produktnavnet Paxil®/Seroxat®.

Det andet fase llb studie med NS2359 er igangsat medio april 2007. | dette studie
sammenlignes NS2359 i et ti ugers behandlingsforlegb med placebo og et andet
markedsfart antidepressivum, venlafaxin XR, der er en SNRI (serotonin, noradrenalin
reuptake haemmer).

Begge studier forlgber i overensstemmelse med planerne.

GSK har ogsa rettighederne til NS2359 til behandling inden for andre sygdomsomrader,
herunder ADHD (attention deficit hyperactivity disorder), der er en psykiatrisk lidelse,
der er kendetegnet ved forstyrrelser i opmaerksomhed, aktivtet og impulsivitet. | et
tidligere klinisk forsgg gennemfgrt af NeuroSearch, har NS2359 vist en forbedring af
opmeerksomhed, koncentration og hukommense, der er pavirket hos patienter med
ADHD.

| henhold til betingelserne i licensaftalen finansierer GSK alle udviklingsomkostninger
vedrgrende NS2359, og NeuroSearch er desuden berettiget til betydelige,
udviklingsmaessige milepaelsbetalinger samt attraktive royalties af GSK’s globale salg
af produktet.

Tesofensine — fedmel/type 2 diabetes: | klinisk fase llb

NeuroSearch har alle rettigheder til laegemiddelkandidaten tesofensine, som
undersgges i to kliniske fase Il studier inden for fedme og type 2 diabetes.

Tesofensine er en monoamin re-uptake heemmer med effekt pa tre neurotransmittere i
hjernen; dopamin, serotonin og noradrenalin (triple mode of action”). Stoffet har
potentiale inden for behandling af fedme og type 2 diabetes og forventeligt ogsa CNS-
sygdomme.

En meta-analyse baseret pa data fra fire tidligere fase Il studier omfattende i alt 312
overveegtige Alzheimers og Parkinsons patienter viste et signifikant og dosis-athaengigt
vaegttab efter 14 ugers behandling med tesofensine. Det registrerede vaegttab var pa
niveau med effekten af eksisterende anti-fedme laegemidler. Efterfglgende viste
NeuroSearch i et praeklinisk studie, at behandling med tesofensine forte til et vaegttab
samt en direkte positiv virkning pa stofskifteparametre sasom glukosetolerance og
lipider i blodet, der er relevante i forebyggelsen og behandlingen af type 2 diabetes.

Pa basis af disse resultater igangsatte NeuroSearch i slutningen af august 2006 et
klinisk dobbelt-blindet, placebo-kontrolleret flerdosis fase Ilb studie (TIPO-1) for at
evaluere veegttab efter behandling med tesofensine. Studiet omfatter mere end 200
sveert overvaegtige personer (BMI = 30), som behandles i seks maneder med én af tre
forskellige doser af tesofensine (0,25 mg, 0,5 mg og 1,0 mg) eller med placebo. Alle
deltagende personer fglger samme diset- og motionsprogram fer og under behandling
samt i en opfelgningsperiode. Ultimo 2006 indledtes endvidere et supplerende klinisk
fase I/l studie (TIPO-2) der skal afdaekke tesofensines indvirkning pa stofskiftet i
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overveegtige frivillige personer. Dette studie er et to-armet placebo-kontrolleret parallelt
gruppestudie, der omfatter 32 overveaegtige til sveert overveegtige personer (BMI = 28-
35). Studiets primaere formal er at evaluere tesofensines effekt pd parametre sdsom
energiomsaetning og fedtforbreending, glukosetolerance samt pa blodets fedtindhold
(plasmalipider). Herudover undersgges ogsa effekten pa appetitregulering.

Resultater fra begge studier (TIPO-1 og TIPO-2) forventes at veere tilgeengelige i 2.
halvar 2007.

Tesofensine er i alt undersggt i mere end 1.500 personer, og stoffet har en saerdeles
god og veldokumenteret sikkerhedsprofil. En dataovervagningskomité bestdende af
eksterne eksperter (DMC) tilknyttet TIPO-1 studiet har foretaget en favorabel interim
evaluering af tesofensines sikkerhed og tolerabilitet.

NeuroSearch har fortsat draftelser med mulige licenspartnere med malsaetning om at
indga en licensaftale vedrgrende tesofensine i indeveaerende ar.

ABT-894 — ADHD/Neuropatisk smerte: | klinisk fase Il

I marts 2007 pabegyndte NeuroSearchs udviklings- og licenspartner Abbott et klinisk
fase llb studie med lzegemiddelkandidaten ABT-894 til behandling af Attention Deficit-
Hyperactivity Disorder (ADHD) hos voksne. Studiet er et randomiseret, dobbelt-blindet
og placebo-kontrolleret dosis-bestemmelsesforsgg, der har til formal at vurdere ABT-
894’s virkning som en ny behandling for ADHD.

ABT-894 er et subtype selektiv modulator af neuronale nicotin receptorer (NNR), der
har udvist lovende virkning i preekliniske modeller for smerte og andre sygdomme i det
centrale og perifere nervesystem. Stoffet har succesfuldt gennemgaet en raekke
kliniske fase | enkelt- og flerdosisstudier, herunder studier med surrogatmarkarer for
kognitive forbedringer.

Abbott planlaegger ogsa indledningen af et andet klinisk fase 1l program med ABT-894 i
patienter, der lider af neuropatisk smerte (alvorlige kroniske smertetilstande).

I henhold til betingelserne i licensaftalen er Abbott ansvarlig for den kliniske udvikling
og kommercialiseringen af ABT-894 og afholder alle udviklingsomkostninger.
NeuroSearch modtager milepaelsbetalinger og royalties af det globale salg.

NS1209 — epilepsi (status epilepticus)/smerte: | klinisk fase Il

NS1209 er en AMPA-antagonist, der haemmer bindingen af neurotransmitteren
glutamat til en af dens subtype AMPA-receptorer. Denne virkningsmekanisme giver
mulighed for behandling af en raekke forskellige neurologiske sygdomme, herunder
slagtilfaelde, epilepsi og neuropatisk smerte.

NS1209 har tidligere udvist positiv virkning i preekliniske epilepsimodeller, og stoffet har
ogsa vist sig at lindre smerteadfaerd i dyremodeller af vedvarende og neuropatisk
smerte.

NeuroSearch har udfert et fase |l studie i status epilepticus, der er en alvorlig form for
epilepsi, og et fase I/l studie i neuropatisk smerte. Begge studier er nu afsluttet, og
data fra studierne er ved at blive analyseret.

| studiet af neuropatisk smerte, der omfattede 16 patienter, har de forelgbige resultater
nu vist, at patienternes vurdering af deres samlede smerte blev forbedret betydeligt,
medens det primaere effektmal “en aendring af spontan vedvarende smerte” (defineret
som en 33% reduktion af smerten pa en Visual Analogue Scale) ikke viste statistisk
signifikans. Endvidere viste NS1209 betydelig statistisk signifikant effekt i forhold til
placebo inden for to af det mest almindelige symptomer blandt patienter med
neuropatisk smerte. NS1209 udviste en god sikkerhedsprofil og blev talt godt af denne
patientpopulation.

NEUROSEARCH
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| betragtning af studiets beskedne stgrrelse er disse resultater opmuntrende. Efter
evaluering af de endelige resultater af dette studie og data fra fase |l studiet i epilepsi
vil NeuroSearch beslutte sig for den fremtidige udviklingsstrategi for produktet.

ACR16 — skizofreni: | klinisk fase Ib

NeuroSearchs udviklings- og licenspartner Astellas Pharma (Astellas) har de globale
rettigheder til ACR16 for alle indikationer undtagen Huntingtons sygdom, hvor
NeuroSearch har rettighederne i Nordamerika og Europa.

| april 2007 pabegyndte Astellas et klinisk fase Ib studie med ACR16 med henblik pa at
udvikle stoffet som en ny behandling af skizofreni. Dette fase Ib studie er et placebo-
kontrolleret, flerdosisstudie til evaluering af ACR16’s sikkerhed og tolerabilitet i
patienter med skizofreni. Studiet bliver udfert i USA og omfatter op til 60 patienter.
Studiet skal primeert vurdere ACR16’s sikkerhed og tolerabilitet, men vil ogsa omfatte
scoring pa PANSS (Positive and Negative Symptoms’ Scale) som et mal for
effektiviteten. Studiet forlgber planmaessigt.

Som en dopaminerg stabilisator repraesenterer ACR16 et nyt behandlingsprincip for
skizofreni, og NeuroSearch har tidligere evalueret ACR16 med positivt resultat i en
dobbelt-blindet, placebo-kontrolleret enkeltdosis fase Ib studie i patienter, der lider af
skizofreni. ACR16 har desuden vist sig effektiv i en raekke praekliniske modeller af
skizofreni, hvorimod der ikke sas nogen effekt pa normal adfeerd. Dette betyder, at
ACR16 har begreenset risiko for at medfgre de samme bivirkninger, som de
eksisterende antipsykotika.

| henhold til betingelserne i licensaftalen med Astellas modtager NeuroSearch indtil 84
mio. EUR i milepeelsbetalinger samt royaltybetalinger af Astellas’ globale salg af
leegemidlet.

ACRS325 — psykoser, maniodepressiv sygdom: | klinisk fase |

ACR325 er en dopaminerg stabilisator, der undersgges i kliniske fase | studier med
henblik pa at udvikle stoffet som en ny behandling af psykoser, herunder
maniodepressiv.sygdom. De eksisterende behandlingsmuligheder inden for dette
sygdomsomrade har begreenset effekt og betydelige bivirkninger.

ACR325 har vist lovende resultater i sygdomsmodeller for psykoser. Stoffet gger
niveauet af dopamin og noradrenalin i forhjernen kraftigt og hsemmer samtidig
overaktivitet af dopamin i andre hjerneregioner uden at dette fgrer til heemning af
motorisk aktivitet. Dette indikerer, at ACR325 i modseetning til markedsferte
antipsykotika kan have en klinisk profil med begreensede bivirkninger.

NeuroSearch har nu afsluttet et enkeltdosisstudie med deltagelse af 16 raske frivillige
fors@gspersoner, der har modtaget tre forskellige doser af ACR325 og placebo.
Resultaterne fra studiet er positive og viser, at behandlingen taltes godt, samt at
ACR325 viste en tilfredsstillende kinetikprofil. Et flerdosis studie med ACR325 il
yderligere belysning af stoffets sikkerhedsprofil samt et PET-studie til nzermere
belysning af virkningsmekanismen er under forberedelse. Kliniske fase Il studier
forventes indledt omkring arsskiftet.

NeuroSearch ejer alle rettigheder til ACR325.

@vrige NNR-programmer_under samarbejdsaftalen med Abbott: ABT-107, ABT-560
samt to senest udvalgte lsegemiddelkandidater

Udover ABT-894 har Abbott udvalgt yderligere fire NNR-modulatorer til udvikling i den
sakaldte tail-periode (2004-2006) i forskningssamarbejdet med NeuroSearch, der udigb
ved udgangen af 2006.

NEUROSEARCH



25.04.2007
Selskabsmeddelelse nr. 14-07
Side 8 af 16

Delarsrapport for 1. kvartal 2007

ABT-107 blev valgt som en ny udviklingskandidat i ferste kvartal 2006. Den preekliniske
udvikling af ABT-107 er gennemfart succesfuldt, og Abbott planlaegger pabegyndelsen
af fase | kliniske studier i 2007 med henblik pa at udvikle stoffet inden for en raekke
forskellige indikationer, herunder skizofreni og kognitive dysfunktioner.

ABT-560 blev ogsa udvalgt som ny udviklingskandidat i farste kvartal 2006, efter stoffet
havde udvist positiv virkning i preekliniske modeller af demens og kognitive
dysfunktioner. Det forventes, at fase | studier kan pdabegyndes i 2007 efter
gennemfgrelse af preekliniske udviklingsstudier med henblik pa at bringe ABT-560
videre som en potentiel ny behandling af kognitive dysfunktioner i specifikke
patientpopulationer.

| forbindelse med udlgbet af tail-perioden i forskningssamarbejdet ved udgangen af
2006 udvalgte Abbott yderligere to NNR-modulatorer, NSD-686 og NSD-683 til fortsat
evaluering. Begge stoffer har vist lovende effekt i modeller for kognitive dysfunktioner.
NSD-683 er nu blevet evalueret med gode resultater i en reekke supplerende
preekliniske studier, og Abbott vil fortsaette udviklingen af NSD-683. For NSD-686 har
Abbott besluttet ikke at ga videre med udviklingen. Alle rettigheder til stoffet vil ga
tilbage til NeuroSearch.

I henhold til aftalens bestemmelser er Abbott ansvarlig for den kliniske udvikling og
kommercialisering af alle produkter fra samarbejdet. Abbott skal desuden betale
milepeele til NeuroSearch samt royaltybetalinger af det globale salg.

@vrige praekliniske leegemiddelkandidater: NSD-503, ACR343, NSD-551, NSD-644,
NSD-708 og NSD-788

NeuroSearch har seks lzegemiddelkandidater i praeklinisk udvikling; NSD-503 inden for
rygerlunger, ACR343 inden for Parkinsons sygdom, NSD-551 inden for behandling af
kreeft i hjernen, NSD-644 samt NSD-708 og NSD-788, der alle retter sig mod
psykiatriske sygdomme og smerte. Alle preekliniske udviklingsaktiviteter forlgber
tilfredsstillende og planmeessigt. Det forventes, at kliniske studier kan indledes med én
eller flere praekliniske udviklingskandidater i indeveerende ar.

GSK har option til NSD-644, NSD-708 og NSD-788 under den udvidede alliance
mellem NeuroSearch og GSK fra november 2006. For alle leegemiddelkandidater, der
udvikles under aftalen, vil NeuroSearch foresta udviklingen frem til og med klinisk fase
Ila med betydelig finansiering fra GSK startende fra indledning af fase I. Efter fase lla
vil GSK overtage det fulde operationelle ansvar og finansiering af den videre udvikling
og kommercialisering af produkterne samt betale betydelige milepaele samt royalties af
sit globale salg af produkterne.

Tilknyttede virksomheder og andre kapitalandele

NeuroSearch har ejerandele i fglgende virksomheder pr. 31. marts 2007: NeuroSearch
Sweden AB (100%), NsExplorer A/S (100%); NeuroScreen ApS (100%) og Poseidon
Pharmaceuticals A/S (100%), NsGene A/S (25,2%), Sophion Bioscience A/S (29,6%)
og Atonomics A/S (18,8%), Bavarian Nordic A/S (1,3%), PainCeptor Pharma
Corporation Inc. (10,1%) og ZGene A/S (11,3%).

Alle selskaberne er hjemmehgrende i Danmark med undtagelse af NeuroSearch
Sweden AB, der er beliggende i Sverige, og PainCeptor Pharma Corporation Inc., der
er beliggende i Canada.

NEUROSEARCH
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Associerede virksomheder

| 2006 ydede NeuroSearch konvertible lan til Sophion Bioscience A/S. Pr. 31. marts
2007 er lanene pa i alt 5,4 mio. kr. inkl. renter konverteret til aktier i selskabet.
Ejerandelen er herefter 29,6%.

Atonomics A/S gennemfgrte en kapitaludvidelse i januar 2007, der tilfgrte selskabet i alt
4,5 mio. EUR (33,5 mio. kr.) i ny kapital. NeuroSearch deltog i kapitaltilfarslen med 750
tEUR (5,6 mio. kr.), og ejerandelen er herefter 18,8%.

Andre kapitalandele

NeuroSearch ejer 100.102 aktier i Bavarian Nordic A/S, svarende til 1,3% af aktierne og
en kursveerdi pa 51,6 mio. kr. opgijort til slutkursen pr. 31. marts pa 515 kr. | forbindelse
med Bavarian Nordics fortegningsemission i marts maned har NeuroSearch solgt
tegningsretter til en veerdi af 2,8 mio. kr.

Pr. 24. april 2007 udgjorde veerdien af NeuroSearchs ejerandel i Bavarian Nordic 56,1
mio. kr. (560 kr. pr. aktie).

Organisation

NeuroSearch havde i alt 235 personer ansat pr. 31. marts 2007. De tilknyttede
selskaber havde i alt 117 ansatte.

Medicinsk direktgr dr. Dieter Meier er indtradt i NeuroSearchs direktion pr. 25. april
2007. Dr. Meier tiltradte i NeuroSearch som funktionschef for klinisk udvikling i februar
2006 og har siden opgraderet virksomhedens kapacitet og kompetencer inden for
klinisk udvikling betydeligt. Dieter Meier har mange ars erfaring fra ledende stillinger
hos Johnson & Johnson samt Boehringer Ingelheim, hvor han har vaeret ansvarlig for
den kliniske udvikling af leegemidler frem til markedsfering. Direktionen bestar herefter
af adm. direktgr Flemming Pedersen, Executive Vice President og forskningsdirektgr
Jorgen Drejer, Executive Vice President og udviklingsdirektar Frank Watjen, Executive
Vice President og kommerciel direkter Finn Eggert Sgrensen samt Executive Vice
President og medicinsk direktgr Dieter Meier.

Forventninger til 2007

For 2007 fastholder NeuroSearch sine forventninger om et regnskabsmeessigt
underskud i stgrrelsesordenen 80-100 mio. kr. fgr indregning af associerede
virksomheder og andre kapitalandele.

Aktionaerinformation

NeuroSearch gennemfarte den 13. marts 2007 en kapitalforhgjelse pa nominelt
2.513.100 kr. svarende til 125.655 stk. aktier a nominelt 20 kr. som faglge af
medarbejdernes udnyttelse af tegningsoptioner tildelt i 2003. De nye aktier blev tegnet
til kurs 126,40 kr. pr. aktie a nominelt 20 kr. NeuroSearch A/S’ aktiekapital udger
herefter nominelt 248.903.420 kr. svarende til 12.445.171 stk. aktier.

NeuroSearchs bestyrelse besluttede den 12. december 2006 at udstede
tegningsoptioner. Dette er preeciseret som fglger:

Det er besluttet at udstede op til 240.000 stk. tegningsoptioner, der i alt giver ret til at
tegne op til nom. 4.800.000 kr. aktier.

Tegningsoptionerne fordeler sig med 39.000 stk. til direktionen og 201.000 stk. til gvrige
medarbejdere. Udnyttelseskursen pa 402 kr. er beregnet som gennemsnitskursen for
alle handler i perioden 18.-22. december 2006 med et tilleeg pa 10% p.a. i
optjeningsperioden. De tre udnyttelsesperioder er maj 2010, aug./sept. 2010 og marts
2011.

NEUROSEARCH
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Aktiebeholdninger

Pr. 31. marts 2007 havde bestyrelse, direktion og medarbejdere folgende
aktiebeholdninger:
Aktioneerer Antal aktier
Asger Aamund,
bestyrelsesformand 637.952
Jvrige
bestyrelsesmedlemmer 110.333
(6 personer)
Direktion
(5 personer) 64.604
@vrige medarbejdere 193.577
| alt 1.006.466"

1) Svarende til 8,1% af den udestaende aktiekapital pa 12.445.171 aktier.

NeuroSearch ejer ingen egne aktier.

Fordeling af tegningsoptioner tildelt i 2004, 2005, 2006 og 2007 pr. 31. marts 2007

Ar

Udnyttelses-
kurs

Udnyttelses-
Periode

Bestyrelse

Direktion

dvrige
Medarbejdere

| alt
(a 20 kr.)

Markeds-
veerdi V

2004

262,19 kr.

Nov. 2007

Marts 2008
Sept. 2008
Marts 2009

7.026

24.003%

115.760"

146.789"

9,0

2005

191,30 kr.

Nov. 2008
Maj 2009
Nov. 2009
Marts 2010

7.026

27.165

117.848%

152.039"

16,7

2006

213,51 kr.

Nov. 2008
Maj 2009
Nov. 2009
Marts 2010

11.709

11.709

1,1

2007

402,00 kr.

Maj 2010
Aug./sept. 2010
Marts 2011

39.000”

201.000

240.000

12,5

| alt

14.052

90.168

446.317

550.537°

39,3

1) Markedsvaerdien er opgjort i mio. kr. ved udgangen af udnyttelsesperioden. Beregningen er foretaget ved at anvende
Black & Scholes modellen med en gennemsnitskurs pr. 30. marts 2007 pa 257,60 kr. pr. aktie samt en volatilitet pa
38,13% svarende til volatiliteten i kursen pa NeuroSearch's aktie over de sidste tre ar for statusdagen. Kilde: Danske
Markets.

2) Direktionen blev udvidet i 2004 fra fire til fem personer.

3) Det samlede tegningsprogram svarer til 4,4% af den nuveerende aktiekapital.

4) Tegningsoptioner til gvrige medarbejdere er opgjort netto og er fratrukket fratraddte medarbejderes andel.

5) Tildelingen er foretaget til direktionen pa fire personer pr. 1. januar 2007 (Flemming Pedersen, Jargen
Drejer, Frank Watjen og Finn Eggert Sgrensen).
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REGNSKABSBERETNING

Delarsrapporten aflegges i overensstemmelse  med indregnings-  og
malingsbestemmelserne i IFRS som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til delarsrapporter for bersnoterede selskaber. Den anvendte
regnskabspraksis er i overensstemmelse med den, der er anvendt i arsrapporten for
2006. Delarsrapporten er ikke revideret.

Det regnskabsmaessige resultat efter skat blev et underskud pa 56,7 mio. kr.
(underskud péa 45,8 mio. kr. i samme periode i 2006). Sammenligningstallene for 1.
kvartal 2006 er ekskl. NeuroSearch Sweden AB, idet selskabet fgrst er erhvervet i 4.
kvartal 2006.

Kapitalberedskabet udgjorde 424,5 mio. kr. pr. 31. marts 2007 (409,6 mio. kr. pr. 31.
marts 2006).

Omseetningen i perioden 1. januar til 31. marts 2007 pa 25,0 mio. kr. udggres af
indteegter fra samarbejdsaftalen med GSK. Derudover indledte Abbott et klinisk fase I
studie i marts maned med udviklingskandidaten ABT-894 til behandling af ADHD, og
som en del af licensaftalen har NeuroSearch modtaget betaling fra Abbott pa 1,5 mio.
USD (ca. 8,5 mio. kr.).

De samlede omkostninger udgjorde 79,4 mio. kr. (53,9 mio. kr. i samme periode i
2006). Af de samlede udgifter udgjorde de 15,9 mio. kr. aktiviteter i NeuroSearch
Sweden AB. De samlede udviklingsomkostninger er steget med 14,9 mio. kr. primeert
som fglge af gget aktivitet i det tilkgbte udviklingsprojekt ACR16 samt gget aktivitet i
tesofensine projektet.

@vrige finansielle poster blev netto realiseret med minus 0,6 mio. kr. mod minus 4,4
mio. kr. i 1. kvartal 2006. Den positive udvikling skyldes primeert en stgrre beholdning af
veerdipapirer, samt en positiv udvikling i renteindteegter pa veerdipapirer.

| forbindelse med Bavarian Nordics fortegningsemission i marts maned har
NeuroSearch solgt tegningsretter, og provenuet herfra har pavirket resultatet positivt
med 2,8 mio. kr.

NEUROSEARCH
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Hoved- og nggletal samt egenkapitaludvikling

Delarsrapporten for 1. kvartal 2006 aflaegges i overensstemmelse med indregnings- og
malingsbestemmelserne i IFRS som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til delarsrapporter for bersnoterede selskaber. Den anvendte
regnskabspraksis er i overensstemmelse med den, der er anvendt i arsrapporten for
2006. Delarsrapporten er ikke revideret.

Hovedtal (mio.) KONCERN
1.kvt. 2007 1. kvt. 2006 2006
(3 mdr.) (3 mdr.) (12 mdr.)
Resultatopggarelse:
Omseetning 25,0 16,5 66,3
Forskningsomkostninger 48,8 39,2 172,3
Udviklingsomkostninger 22,9 8,0 54,8
Resultat af primeer drift (54,4) (37,4) (186,7)
Finansielle poster (2,3) (8,4) (25,5)
Resultat fgr skat (56,7) (45,8) (212,2)
Arets resultat (56,7) (45,8) (212,2)
Balance:
Aktiver i alt 1.229,1 625,1 1.267,5
Likvider, veerdipapirer og
kapitalandele 356,5 399,1 387,0
Egenkapital 596,8 362,9 657,7
Investeringer:
Kgb af materielle
anleegsaktiver 2,2 1,5 12,9
Pengestramsopggrelse:
Pengestremme fra
driftsaktivitet (26,3) 3,8 (166,4)
Pengestremme fra
investeringsaktivitet 16,4 (5,8) (335,5)
Pengestremme fra
finansieringsaktivitet 12,9 (15,1) 365,2
Likvider, ultimo (4,2) 120,4 (7,2)
Andet kapitalberedskab:
Veerdipapirer 296,2 219,9 318,8
Andre finansielle aktiver
disponible for salg, ultimo 51,6 45,3 58,7
Andre kapitalreserver,
ultimo 80,9 24,0 133,3
Kapitalberedskab, ultimo 4245 409,6 503,6




NEUROSEARCH
25.04.2007
Selskabsmeddelelse nr. 14-07

Side 13 af 16

Delarsrapport for 1. kvartal 2007

Nggletal (kr.):

Indtjening pr. aktie

(EPS)* (4,59) (5,80) (24,17)
Udvandet indtjening pr.

aktie (4,59) (5,80) (24,17)
Indre veerdi 47,95 45,85 53,38
Bgrskurs ultimo 256 188,0 321,5
Barskurs/indre veerdi 5,34 4,10 6,02
Antal medarbejdere,

gns. 225 186 199

* Pr. aktie a nom. 20 kr.

Nggletallene er beregnet i henhold til ‘Anbefalinger og Nggletal’ fra Den Danske
Finansanalytikerforening.

Egenkapitaludvikling Reserve
(mio. kr.) Overkurs for

Aktie- ved valutakurs- Andre Overfort

kapital emission regulering reserver resultat | alt
Egenkapital
1. januar 2007 246,4 0 51 54,3 351,9 657,7
Andre egenkapital-
poster 25 13,3 (12,9) (7,1) - (4,2)
Periodens resultat - - - - (56,7) (56,7)
Overfarsel - (13,3) - - 13,3 0
Egenkapital
31. marts 2007 248,9 0 (7,8) 47,2 308,5 596,8
Egenkapitaludvikling Reserve
(mio. kr.) Overkurs for

Aktie- ved valutakurs- Andre Overfort

kapital emission regulering reserver resultat | alt
Egenkapital
1. januar 2006 157,7 0 0 43,3 206,9 407,9
Andre egenkapital-
poster 0,6 2,5 - (2,3) - 0,8
Periodens resultat - - - - (45,8) (45,8)
Overfarsel - (2,5) - - 2,5 0
Egenkapital
31. marts 2006 158,3 0 0 41,0 163,6 362,9




25.04.2007
Selskabsmeddelelse nr. 14-07
Side 14 af 16

Delarsrapport for 1. kvartal 2007

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for
perioden 1. januar - 31. marts 2007.

Delarsrapporten er urevideret og aflaegges i overensstemmelse med indregnings- og
malingsbestemmelserne i de internationale regnskabsstandarder som godkendt af EU
og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede selskaber.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at delarsrapporten
giver et retvisende billede af koncernens aktiver og passiver, den finansielle stilling
samt resultat og pengestrgmme.

Kgbenhavn, den 25. april 2007

Direktion

Flemming Pedersen

Bestyrelse
Asger Aamund Marianne Philip Allan Andersen
Jogrgen Buus Lassen Torbjern Bjerke Lars Siim Madsen

Torben Skov
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Bilag 1 — Sammendraget resultatopggrelse

NEUROSEARCH

Resultatopgarelse

(mio. kr.) KONCERN
1. kvt. 2007 1. kvt. 2006 2006
(3 mdr.) (3 mdr.) (12 mdr.)

Omsaetning 25,0 16,5 66,3
Forskningsomkostninger 48,8 39,2 172,3
Udviklingsomkostninger 22,9 8,0 54,8
Administrationsomkostninger 7,7 6,7 25,9
Omkostninger i alt 79,4 53,9 253,0
Resultat af primaer drift (54,4) (37,4) (186,7)
Resultat af kapitalinteresser i

associerede virksomheder (4,5) (4,0) (20,7)
Vaerdiregulering af veerdipapirer 2,8 - -
@vrige finansielle poster, netto (0,6) (4,4) (4.8)
Skat - - -
Nettoresultat (56,7) (45,8) (212,2)
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Bilag 2 - Sammendraget balance og pengestrgmsopggrelse

Balance
(mio. kr.) KONCERN

1. kvt. 2007 1. kvt. 2006 2006

(3 mdr.) (3 mdr.) (12 mdr.)

Immaterielle
Anlaegsaktiver 635,8 9,6 657,8
Materielle anlaegsaktiver 167,7 164,7 169,7
Finansielle anlaegsaktiver 37,5 41,9 29,7
Tilgodehavender 31,6 9,8 23,3
Likvider og veerdipapirer 356,5 399,1 387,0
Aktiver i alt 1.229,1 625,1 1.267,5
Egenkapital 596,8 362,9 657,7
Langfristede
geeldsforpligtelser 428,5 129,2 435,7
Kortfristede
geeldsforpligtelser 203,8 133,0 1741
Passiver i alt 1.229,1 625,1 1.267,5
Pengestromsopgarelse
(mio. kr.)
Pengestrgmme fra
driftsaktivitet (26,3) 3,8 (166,4)
Pengestremme fra
investeringsaktivitet 16,4 (5,8) (335,5)
Pengestremme fra
finansieringsaktivitet 12,9 (15,1) 365,2
Periodens gendring i
likvider, netto 3,0 (17,1) (136,7)
Likvider primo (7,2) 137,5 129,5
Likvider ultimo (4,2) 120,4 (7,2)
Andre kapitalandele,
veerdipapirer og
likviditetsreserver 428,7 289,2 510,8
Kapitalberedskab
ultimo 4245 409,6 503,6

NEUROSEARCH
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