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Indledning

Erhvervsstyrelsen ' har gennemfgrt en kontrol * af &rsrapporten for
regnskabsaret 2012 for NeuroSearch A/S, som er offentliggjort i
henhold til verdipapirhandelslovens § 27.

Koncernregnskabet er aflagt efter International Financial Reporting
Standards (IFRS), som godkendt af EU, og arsregnskabet er aflagt efter
arsregnskabsloven. Koncern- og arsregnskabet er herudover udarbejdet
i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for bgrsno-
terede selskaber.

Arsrapporten er revideret af PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab. Revisionspategningen er uden forbehold eller
supplerende bemarkninger.

Afggrelse

Erhvervsstyrelsen har dags dato truffet fglgende afggrelse vedrgrende
arsrapporten for regnskabsaret 2012 for NeuroSearch A/S, jf. arsregn-
skabslovens § 159 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med arsregnskabslovens

§ 161.

Afggrelsen har pa grund af forholdets veasentlige karakter veret
forelagt Det Finansielle Rad, jf. arsregnskabslovens § 159a, jf. lov om
finansiel virksomhed § 345 og lov om vardipapirhandel m.v. § 84.

Erhvervsstyrelsen pataler, at virksomheden ikke har behandlet gevinst
ved salg af udviklingsprojektet Huntexil® i overensstemmelse med IAS
38, afsnit 113, i arsrapporten for 2012.

' Jf. arsregnskabslovens § 159a og vardipapirhandelslovens § 83, stk. 2 og 3.
* Jf. verdipapirhandelslovens § 83b, stk. 2.
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Erhvervsstyrelsen pabyder virksomheden at korrigere fejlen som en
vaesentlig fejl vedrgrende tidligere ar i arsrapporten for 2013, jf. IAS 8,
afsnit 42. Virksomheden skal saledes i arsrapporten for 2013 tilpasse
sammenligningstallene for regnskabsaret 2012, hvori fejlen forekom.

Klagevejledning

Afggrelsen kan indbringes for Erhvervsanken®vnet, Dahlerups Pakhus,
Langelinie Allé 17, 2100 Kgbenhavn @, senest fire uger efter, at
afggrelsen er meddelt virksomheden.

Sagsfremstilling

Sagsforlpb

8. februar 2013 Offentligggrelse af arsrapporten for 2012 for
NeuroSearch A/S

28. juni 2013 Erhvervsstyrelsen  sender  hgringsbrev il
NeuroSearch A/S

12. juli 2013 NeuroSearch A/S fremsender svar pa styrelsens

hgringsbrev af 28. juni 2013

10. december 2013~ Der afholdes mgde mellem Erhvervsstyrelsen og
NeuroSearch A/S

20. december 2013 Erhvervsstyrelsen sender udkast til afggrelse i
hgring hos NeuroSearch A/S

7. januar 2014 Der atholdes mgde mellem Erhvervsstyrelsen og
NeuroSearch A/S

8. januar 2014 Der modtages supplerende redeggrelse

15. januar 2014 Erhvervsstyrelsen sender fornyet udkast til

afggrelse 1 hgring hos NeuroSearch A/S

Baggrund
Virksomheden offentliggjorde i selskabsmeddelelse af 27. september

2011 en planlagt omstrukturering og en kontrolleret afvikling af
selskabets g@gvrige aktiviteter end udviklingen af laegemiddelstoffet
Huntexil® i Igbet af de kommende to &r.

St arsregnskabslovens § 163, stk. 4, jf. veerdipapirhandelslovens § 88, stk. 1.



Det fglger af delarsrapporten for 1. halvar 2012, at det efter mange
forhandlinger med mulige partnere til rettighederne til Huntexil® uden
for Europa, i april 2012 blev besluttet at udbyde de globale rettigheder.
I 1gbet af august 2012, inden afleeggelsen af delarsrapporten, blev der
taget kontakt til potentielle kgbere af Huntexil®, med henblik pa at
selge udviklingsprojektet.

Af selskabsmeddelelse af 30. august 2012 fremgar det, at da virksom-
heden endnu ikke havde fundet en partner eller kgber til Huntexil®, og
heller ikke havde opnaet tilstreekkelig forhandsinteresse hos investorer
til at gennemfgre en kapitalforhgjelse, kunne bestyrelsen ikke garantere
finansieringen af den fortsatte udvikling af Huntexil® og dermed
realisering af vardierne forbundet med projektet, hvorfor den regn-
skabsmassige vardi blev nedskrevet til O kr.

Nedskrivningen blev indregnet i regnskabsposten ”Udviklingsomkost-
ninger” 1 “Sammendraget opggrelse over indregnede indtegter og
omkostninger” i delarsrapporten.

Det fremgar af selskabsmeddelelse af 27. september 2012, at virksom-
heden havde indgaet en betinget aktivoverdragelsesaftale med Teva
Pharmaceutical Industries Ltd. vedrgrende salg af Huntexil®. Aftalen
var betinget af aktion@rgodkendelse hos NeuroSearch A/S samt en
rekke sadvanlige yderligere betingelser. Aftalen blev godkendt af
aktion@rerne pa en ekstraordin@r generalforsamling, der blev afholdt
den 23. oktober 2012. Virksomheden offentliggjorde i selskabsmedde-
lelse af 25. oktober 2012, at aktivoverdragelsesaftalen var endeligt
gennemfgrt.

Klassifikation af salg af udviklingsprojektet i arsrapporten for 2012

Det fremgar af arsrapporten for 2012, at koncernen i regnskabsaret
2012 har indregnet en omsatning pa 121 mio. kr. Omsa&tningen
hidrgrer alene fra salget af udviklingsprojektet Huntexil®.

Koncernen har herudover indregnet udviklingsomkostninger i regn-
skabsaret 2012 pa tilsammen 457 mio. kr. Udviklingsomkostningerne
hidrgrer primert fra Huntexil®, og heraf udggr 386 mio. kr. nedskriv-
ning pa udviklingsprojektet.

Omsatningen fra salget og nedskrivningen pa Huntexil® er indregnet i
”Resultat af primeer drift”.

Det fremgar af den anvendte regnskabspraksis til arsrapporten, at
indtegter bestar af milepalsbetalinger og andre indtagter fra forsk-
nings- og udviklingsaftaler. Indtegter indregnes, nar det er sandsynligt,



at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og disse
kan males palideligt.

Immaterielle aktiver er som hovedregel omfattet af IAS 38: “Immateri-
elle aktiver”. Standarden indeholder dog visse undtagelser. Det fremgar
saledes eksempelvis af IAS 38, afsnit 3, pkt. a, at standarden ikke finder
anvendelse pa immaterielle aktiver, som besiddes af virksomheden med
henblik pa salg som led i det normale forretningsforlgb, da sddanne
immaterielle aktiver omfattes af IAS 2: ”Varebeholdninger” eller IAS
11:”Entreprisekontrakter”.

Det fremgar af IAS 38, afsnit 113, at gevinster og tab hidrgrende fra
ophgr af indregning af et immaterielt aktiv skal opggres som forskellen
mellem det eventuelle nettoprovenu ved afh@ndelse og aktivets
regnskabsmessige verdi. Det skal indregnes i resultatet pa tidspunktet
for ophgr med indregning af aktivet. Gevinster skal ikke klassificeres
som oms&tning.

Det fremgar af hgringssvaret af 12. juli 2013, at virksomheden vurde-
rer, at salget af rettighederne til Huntexil® skal henfgres til virksomhe-
dens ordinzre driftsaktiviteter, og derfor skal det klassificeres som
nettoomsatning, jf. IAS 18: "Omscetning”, afsnit 7. Af bestemmelsen
fremgar det, at omsatning er bruttotilgangen af gkonomiske fordele i
regnskabsaret, der opstar som led i en virksomhedens ordinere drift,
nar disse tilgange resulterer i veekst i egenkapitalen, bortset fra forggel-
ser som fglge af indbetalinger fra ejere. At salget er sket som led i
selskabets omstrukturering @ndrer ifglge virksomheden ikke pa dette
forhold.

Virksomheden oplyser endvidere, at NeuroSearch A/S er/var en
medicinal-forskningsvirksomhed. Denne forretningsmodel medfgrer, at
salg af rettigheder sker som led 1 virksomhedens ordinare driftsaktivite-
ter. Det er ikke givet, at virksomheden selv vil fgre et produkt til
markedet. Virksomheden kan i stedet afhande rettighederne pa et
tidligere tidspunkt eller indga partnerskabsaftaler. Historisk set har
virksomheden selv et antal gange overdraget internt genererede
rettigheder.

Pa baggrund af redeggrelsen anmodede styrelsen virksomheden om
oplysning om, hvilke overdragelser af internt genererede rettigheder,
som der refereres til i hgringssvaret. Det blev pa mgdet mellem
styrelsen og virksomheden, atholdt den 10. december 2013, oplyst, at
virksomheden i henholdsvis 1999 (NsGene A/S) og 2000 (Sophion
Bioscience A/S) havde foretaget apportindskud af udviklingsprojekter i
to virksomheder, som virksomheden efterfglgende havde en ejerandel
og betydelig indflydelse i.



Det oplyses herudover 1 den supplerende redeggrelse, modtaget i
styrelsen 8. januar 2014, at der ikke er tale om salg af et immaterielt
anlegsaktiv, da virksomhedens hensigt med aktivet inden salgstidspunk-
tet er skiftet fra at vaere et immaterielt aktiv omfattet af IAS 38 til at vaere
en varebeholdning, jf. definitionen pa varebeholdninger i IAS 2:
”Varebeholdninger”, afsnit 6, pkt. a, som forudsatter, at aktiver, der
besiddes med henblik pa salg som led i den ordinere aktivitet, klassifice-
res som varebeholdninger. Hertil kommer, at TAS 38, afsnit 3, pkt. a,
specifikt udelukker, at et aktiv kan behandles som et immaterielt aktiv,
hvis det fanges af IAS 2.

Det oplyses desuden. at det er virksomhedens opfattelse, at hverken IAS
38 eller IAS 2 udelukker, at et immaterielt anleegsaktiv kan omklassifice-
res fra immaterielle anlagsaktiver til varebeholdninger, hvis selskabets
hensigt med aktivet skifter. Tvertimod er det virksomhedens vurdering,
at det ma anses som korrekt at klassificere aktiverne i overensstemmelse
med hensigten, jf. IAS 2, afsnit 6, pkt. a, eftersom en fastholdelse af et
aktiv som immaterielt anleegsaktiv pa trods af den @ndrede hensigt ville
vare 1 strid med [IAS 38, afsnit 3, pkt. a.

Styrelsen skal til dette bemarke, at det ikke er oplyst i delarsrapporten
for 1. halvdr 2012 eller &rsrapporten for 2012, at Huntexil® er overfgrt
til varelager. Hverken i ars- eller delarsrapportens afsnit om anvendt
regnskabspraksis er varelager og/eller vareforbrug omtalt, ligesom
anvendt regnskabspraksis for omsatning ikke indeholder oplysning om
den regnskabsmassige behandling af omsatning pa baggrund af
varesalg.

Styrelsens vurdering
Virksomheden har indregnet udviklingsprojektet Huntexil® efter
bestemmelserne i IAS 38.

Det er derfor styrelsens vurdering, at virksomheden ikke kunne
klassificere salget af udviklingsprojektet som omsatning i "Opgorelse
over samlede indregnede indtegter og omkostninger” i1 koncernregn-
skabet for 2012 for NeuroSearch A/S, jf. IAS 38, afsnit 113.

Det fglger saledes af IAS 38, afsnit 113, at gevinster og tab hidrgrende
fra ophgr af indregning af et immaterielt aktiv skal opggres som
forskellen mellem det eventuelle nettoprovenu ved afh@ndelse og
aktivets regnskabsmassige verdi. Det skal indregnes i resultatet pa
tidspunktet for ophgr med indregning af aktivet. Gevinster skal ikke
klassificeres som omsa&tning.

IAS 38 indeholder ikke undtagelser til denne bestemmelse. Det forhold,
at virksomhedens forretningsmodel medfgrer, at der kan ske en @ndring



i hensigten med besiddelsen af et immaterielt aktiv, medfgrer ikke en
@ndret vurdering af forholdet.

IAS 16: "Materielle anlegsaktiver” indeholder i1 afsnit 68 et tilsvaren-
de krav for materielle anlegsaktiver om, at indtegterne ved salg af
disse ikke kan indregnes som omsatning. Der er herudover i IAS 16,
afsnit 68A, en undtagelsesbestemmelse for virksomheder, der i
forbindelse med deres almindelige drift rutinemassigt selger materielle
anlagsaktiver, som de besidder med henblik pa udlejning. De skal
henfgre disse aktiver til lagerbeholdninger til deres regnskabsmassige
verdi, nar de ikke lengere udlejes, men besiddes med henblik pa salg.
Provenuet fra salget af sadanne aktiver indregnes som omsatning i
henhold til IAS 18.

Bestemmelsen i IAS 16, afsnit 68A er en konkret undtagelse til kravet
om, at gevinst ved salg af anlegsaktiver ikke skal indregnes som
omsatning, der i praksis kun vedrgrer leasingselskaber.

Erhvervsstyrelsen finder ikke, at denne undtagelse kan anvendes
analogt af NeuroSearch A/S til at klassificere salget af udviklingspro-
jektet som omsetning. Denne undtagelse ma antages at vere udtgm-
mende for de situationer, hvor et anlegsaktiv ath@ndes.

IAS 38 indeholder ikke en tilsvarende sa@rregel, hvor det tillades, at et
immaterielt aktiv 1 visse s&rlige tilfelde henfgres til lagerbeholdning
ved @&ndring af hensigt.

Det fglger herudover af de modtagne oplysninger, at Huntexil® blev
forsggt ath@ndet ved salg tidligere end tidspunktet for nedskrivningen.
P4 tidspunktet for nedskrivningen var Huntexil® siledes udbudt til salg,
men nedskrivningen blev ikke klassificeret som nedskrivning pa
varelager, jf. IAS 2, afsnit 34, men som nedskrivning pa immaterielt
anlegsaktiv.

Dette understreger, at en omklassificering fgrst kan vere sket umiddel-
bart inden salget. Formalet med besiddelsen af ethvert anlegsaktiv
@ndres 1 sagens natur inden et eventuelt salg af dette, da der i sagens
natur bliver truffet en beslutning om, at anlegsaktivet skal salges.

Det skal ligeledes bemarkes, at virksomhedens ledelse valgte at ggre
salget af Huntexil® afhangigt af generalforsamlingsbeslutning. Dette
indikerer ligeledes, at der ikke er tale om et ordinert salg.

Det er styrelsens samlede opfattelse, at der ikke er fremkommet
juridiske argumenter for, at virksomheden kan fravige IAS 38, afsnit
113, ved klassifikationen af indtegterne ved salg af Huntexil®.



Vurdering af vasentlighed
Erhvervsstyrelsen har foretaget en vurdering af, om de af virksomheden
foretagne fravigelser fra reglerne kan betragtes som uvasentlige.

Vurderingen er foretaget efter retningslinjerne i notat af 17. december
2008 om “Fondsrddets generelle overvejelser og afvejning ved vurde-
ring af veesentlighed i forbindelse med regnskabskontrollen”. Notatet
kan findes pa Finanstilsynets hjemmeside.”

Erhvervsstyrelsen er af den opfattelse, at udgangspunktet er, at en
virksomhed, der aflegger arsrapport efter IFRS og arsregnskabsloven,
skal overholde alle relevante krav heri. Et krav kan dog fraviges, hvis
fravigelsen er uvasentlig for regnskabsbrugeren, og virksomheden kan
sandsynligggre dette.

Styrelsen finder ikke, at afvigelsen kan betragtes som uvasentlig, da
den omfatter virksomhedens samlede omsatning i 2012.

Afslutning
Det skal bemarkes, at gennemgangen af arsrapporten ikke kan anses for
udtgmmende.

Kopi af afggrelsen er sendt til orientering til virksomhedens revisor.

Med venlig hilsen

Kasper Hansen
Fuldmagtig

TIf. direkte 3529 13 72
E-mail kashan @erst.dk

*www.finanstilsynet.dk/da/Regler-og-praksis/Regnskabskontrol/Vejledninger.aspx



Appendiks — Retligt grundlag

IAS 2: ”Varebeholdninger”

Af afsnit 6, pkt. a, fremgar det, at:
”Nedenstaende udtryk anvendes i denne standard med fplgende be-
tydning:

Varebeholdninger er aktiver:

(a) som besiddes til videresalg som led i det normale forretnings-
forlpb,

(b) under fremstilling med henblik pa et sadant salg eller

(c) i form af ravarer og hjelpematerialer til brug i produktionspro-
cessen eller levering af tjenesteydelser.

’»

Af afsnit 34 fremgar det, at:

”Nar varebeholdninger scelges, skal disses regnskabsmeessige veer-
di indregnes som omkostning i det regnskabsar, den tilknyttede om-
seetning indregnes. Nedskrivninger af varebeholdninger til nettore-
alisationsveerdi og alle tab af varebeholdninger skal indregnes som
omkostning i det regnskabsdr, hvori nedskrivningen eller tabet op-
star. Tilbagefgrsler af nedskrivninger pa varebeholdninger som
folge af en stigning i nettorealisationsveerdien skal indregnes som
en reduktion af den som omkostning indregnede varebeholdning i
det regnskabsar, hvori tilbagefgrslen foretages.”

IAS 16: "Materielle anlegsaktiver”

Af afsnit 68 fremgar det, at:
”Gevinster eller tab hidrprende fra ophgr af indregning af et mate-
rielt anleegsaktiv skal medtages i resultatet pa tidspunktet for ophgr
af indregning af aktivet (medmindre andet kreeves i henhold til IAS
17 ved sale-and-leaseback). Gevinster skal ikke klassificeres som
omscetning.”

Af afsnit 68 A fremgar det, at:
”En virksomhed, som i forbindelse med den almindelige drift ruti-
nemeessigt scelger materielle anlegsaktiver, som den besidder med
henblik pa udlejning, skal henfgre disse aktiver til lagerbeholdnin-
ger til deres regnskabsmeessige veerdi, nar de ikke lengere udlejes,
men besiddes med henblik pa salg. Provenuet fra salget af sadanne

aktiver indregnes som omsetning i henhold til IAS 18 Omsctning.
IFRS 5 finder ikke anvendelse, ndr aktiver, der besiddes med hen-



blik pa salg, henfgres til lagerbeholdninger i forbindelse med den
almindelige drift.”

IAS 18: "Omsceetning”

Af afsnit 7, fremgar det, at:
”Nedenstaende udtryk anvendes i denne standard med fplgende be-
tydning:

Omscetning er bruttotilgangen af pkonomiske fordele i regnskabs-
aret, der opstar som led i en virksomheds ordineere drift, nar disse
tilgange resulterer i veekst i egenkapitalen, bortset fra forggelser
som fplge af indbetalinger fra ejere.

Dagsveerdi er det belpb, et aktiv kan omseettes til, eller en forplig-

telse kan indfris til, ved en handel mellem kvalificerede, villige,
indbyrdes uafheengige parter.”

IAS 38: "Immaterielle aktiver”

Af afsnit 3, fremgar, at:
Hvis en anden standard foreskriver den regnskabsmeessige behand-
ling af en konkret type immaterielle aktiver, skal virksomheden an-
vende den pdgeeldende standard i stedet for IAS 38. Denne stan-
dard finder eksempelvis ikke anvendelse pa:

a) immaterielle aktiver, som besiddes af virksomheden med henblik
pa salg som led i det normale forretningsforlpb (jf. IAS 2 Varebe-
holdninger og IAS 11 Entreprisekontrakter)

b) udskudte skatteaktiver (jf. IAS 12 Indkomstskatter)
c) leasingkontrakter, som er omfattet af IAS 17 Leasingkontrakter

d) aktiver, som hidrgrer fra personaleydelser (jf. IAS 19 Persona-
leydelser)

e) finansielle aktiver, som defineret i IAS 32. Indregning og mdaling
af visse finansielle aktiver er omfattet af IAS 27 Koncernregnska-
ber og separate arsregnskaber, IAS 28 Investeringer i associerede
virksomheder og IAS 31 Kapitalandele i joint ventures

f) goodwill, der er erhvervet ved en virksomhedssammenslutning
(if- IFRS 3 Virksomhedssammenslutninger)
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g) udskudte anskaffelsesomkostninger og immaterielle aktiver hid-
rgrende fra en forsikringsgivers kontraktlige ret i henhold til for-
sikringskontrakter, som er omfattet af IFRS 4 Forsikringskontrak-
ter. IFRS 4 angiver konkrete oplysningskrav for sadanne udskudte
anskaffelsesomkostninger, men ikke for sadanne immaterielle akti-
ver. Oplysningskravene i denne standard finder derfor anven-delse
pa disse immaterielle aktive

h) immaterielle anleegsaktiver, som er klassificeret som besiddelse
med henblik pa salg (eller medtaget i en afstaelsesgruppe, som er
klassificeret som besiddelse med henblik pa salg) i overensstem-
melse med IFRS 5 Anlewgsaktiver, som besiddes med henblik pa
salg og ophgrte aktiviteter.

Af afsnit 113, fremgar det, at:

”Gevinster eller tab hidrgrende fra ophgr af indregning af et im-
materielt aktiv skal opgpres som forskellen mellem det eventuelle
nettoprovenu ved afhendelse og aktivets regnskabsmeessige veerdi.
Det skal indregnes i resultatet pa tidspunktet for ophgr med ind-
regning af aktivet (medmindre andet kreeves i henhold til IAS 17
ved sale-and-leaseback). Gevinster skal ikke klassificeres som
omscetning.”



