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Hovedpunkter

» Omfattende kostnadskutt
Selskapet er forngyd med & kunne meddele at forventede driftskostnader
for 2010 er redusert fra ca NOK 30mill i 2009, til forventet ca NOK
20mill 1 2010, samtidig som R&D budsjettet er gkt med ca. 25 %.
Sammen med forventet bedring i bruttomarginen, har dette medfert at
selskapets arlige break-even omsetning er redusert fra ca NOK 90mill til
NOK 40mill.

» Signering med Gnosis-bio S.P.A.:

For selskapet er det viktig a se pa alle muligheter for a gke brutto-
marginen, hvor det viktigste bidraget for a oppna dette er a redusere
varekostnaden. Selskapet har sgkt i markedet for a finne en ny
produksjonspartner, som kan veere en langsiktig partner for selskapet, og
som har evne til a produsere de ulike produktene NattoPharma gnsker,
til den kvalitet, de regulatoriske krav og de volum som kreves, og som
samtidig kan redusere varekostnaden for NattoPharma. Selskapet er
derfor meget tilfreds med a ha signert en avtale med Gnosis-bio S.P.A.
som ny leverandgr av vitamin K2. Dette medfgrer at NattoPharma’s
samarbeid med eksisterende leverandgr vil opphgare.

> NattoPharma - fokus pa direkte salg

NattoPharma har i en oppbyggingsfase av markedet benyttet lokale
distributgrer i flere av de geografiske omrader selskapet opererer i
innenfor kosttilskuddmarkedet. Denne strategien er na justert, og
selskapet vil i tiden fremover arbeide selv direkte med de stgrre kundene
i de fleste markeder, slik at disse far den naere oppfalging som de krever.
Det eksklusive samarbeidet med den globale ledende aktgr Danisco
fortsetter innenfor markedet for beriking av mat.
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Regulatorisk

NattoPharma signerte i 1. kvartal 2010 en distribusjons-
avtale med det italiensk-sveitsiske bioteknologiselskapet
Gnosis-bio S.P.A. om salg og markedsfering av deres
naturlige vitamin K2 produkter under véart merkenavn
MenaQ7 ®. Samarbeidet gjelder globalt for mat markedet
og dyrefor markedet s& vel som eksklusive rettigheter for
det europeiske kosttilskuddsmarkedet, mens det for dette
segmentet i resten av verden vil veere et samarbeid
mellom selskapene. Den signerte avtalen trer i kraft fra 2.
kvartal 2010.

Arbeidet med godkjenninger i land utenfor EU, slik som
USA, Canada, Australia gar som planlagt. 1 EU vil de
regulatoriske godkjenninger som allerede er pa plass
fortsatt gjelde.

EU helsepastander

EFSA panelet konkluderte i 2009 at bevismaterialet som
foreligger for & etablere et arsaks- og virkningsforhold
mellom inntak av vitamin K2 og normal hjerte og blodkar
funksjon er utilstrekkelig.

For data som EFSA anses som utilstrekkelig, vil sgker bli
gitt anledning til & presentere nye/flere date (dvs. data
som ikke er med i den opprinnelige innlevering og som
kan ha blitt tilgjengelig de siste 2 - 3 ar, dvs. i lgpet av
konsolidering av listen og EFSA’s vurdering).

Den nye sgknaden med nye data skal sendes til medlems-
stater som igjen vil legge denne fram for Kommisjonen
som i sin tur fremmer sgknaden til EFSA. | lgpet av 1.
kvartal 2010, har NattoPharma utarbeidet en strategi for
ny sgknad med data som underbygger arsaks- og
virkningsforholdet mellom inntak av vitamin K2 og
kardiovaskuler helse.

Arbeidet med innleveringer av Artikkel 13.5 helsepastand
(helsepastander for friske voksne basert pa ny vitenskap)
for bade bein og kardiovaskuler helse og Artikkel 14.0
helsepéstand (helsepastander for forebygging av sykdom
og helsepastand for barn) gar som forventet.

Forskning og Utvikling

| lgpet av 1. kvartal 2010 ble forberedelser gjort for &
foreta toars malingen i det MK-7 kliniske studiet med 240
osteoporotiske kvinner. Den faktiske malingen av bein
(DXA scanningen) og kardiovaskulere (ultralyd ekografi,
puls og balge hastighet) vil bli utfart | lgpet av 2. og 3.
kvartal 2010. Den endelige malingen for det avsluttede
studiet vil bli utfgrt i tredje kvartal 2011. | lgpet av 1.
kvartal, ble to nye Kkliniske studier forberedt, et
bioekvivalentstudie og et biosammenligningsstudie. Den
farste studien sammenligner biotilgjengeligheten av tre
ulike MK-7 produkter mens det andre skal sammenligne
effekten av vitamin K1 og MK-7. Begge forsgk starter i 3.
kvartal/4. kvartal 2010.

Den farste kliniske studie pa pasienter behandlet med
MenaQ7® ble rapportert i vitenskapelig litteratur i 1.
kvartal 2010. En studie sponset av NattoPharma viste at

MenaQ7® forsinket beintap hos transplanterte pasienter.
Det er et velkjent problem at pasienter ofte utvikler
alvorlig beinskjgrhet pa grunn av den medisinske
behandlingen ved gjennomfgring av organ transplantasjon.
Da vitamin K2 synes a spille en optimal rolle innen bein
helse, har NattoPharma inngatt et samarbeid med
Rikshospitalet i Oslo, Norge (medisinsk avdeling). | en
dobbel blindtest og placebokontrollert studie ble en klar
og betydelig fordel av MenaQ7® observert i beintettheten
hos pasientene som fikk MenaQ7® sammenlignet med
placebo pasientene. Denne studien viser dermed lovende
data for bruk av MenaQ7 i behandlingen av pasienter
utsatt for  utvikle osteoporose.

Ikke bare NattoPharma arbeider eksklusivt med vitamin
K2, ogsa andre aktgrer utfgrer grunnleggende viten-
skaplige undersgkelser pa K2. Nylig ble vitamin K2
inntak korrelert med kreftforekomst og dedelighet pa ca.
24 tusen deltakere, i en undersgkelse som har pagatt i mer
enn 10 ar. Med gkende inntak av MenaQ7®, viser det seg
at seerlig den lange kjeden menaquinones som MK7 (den
aktive komponenten i MenaQ7®) har en effekt og kan
vise til en reduksjon bade i kreftforekomst og dgdelighet.
Séledes, i tillegg til de allerede kjente fordelene med
MenaQ® pa bein og vaskulear helse er disse né utvidet til
o0gsa a gjelde kreft. NattoPharma vil i nar fremtid utrede
dette forskningsomradet nzrmere ved & undersgke
hvilken grunnleggende rolle MenaQ7® kan ha i &
redusere kreft.

Markeds- og Forretningsutvikling

Selskapet oppnaddde som forventet et salg pd MNOK 7,1 i
1. kvartal. Salget fordelte seg med ca. 55 % i USA og ca.
45 % i Europa og verden forgvrig. Europa vokser per
tiden mest et salg som var 14 % hgyere enn samme
periode i 2009. Salget til markedssegmentet fortified
food” tar tid & utvikle, og det forventes ikke noe
kommersielt salg til dette segmentet for i 2011.

Det har vert stor fokus i farste kvartal  etablere direkte
samarbeid med de starste kunder som tidligere gikk
igiennom distributgrer. Arbeidet gar etter planen og
responsen fra kundene er meget positiv.

I USA er det nd i overkant av 60 produkter med
MenaQ7®, i Europa i overkant av 50 produkter og i
resten av verden i underkant av 10 produkter. Vi opplever
at interessen fra markedet er betydelig og gkende.

Stadig flere kontraktsprodusenter blir introdusert for
MenaQ7®, og flere markedsfarer na sine formuleringer
og sine tabletter/softgels/pellets/pulver/kapsler med
MenaQ7® til sine kunder.

Danisco, som NattoPharma’s eksklusive distributer til
segmentet “fortified food”, jobber med flere betydelige
selskaper i Europa. Som forventet er dette imidlertid
lange salgsprosser og lange produktutviklingsprosesser og
det forventes ikke noe kommersielt salg for i 2011.
Danisco har introdusert MenaQ7® i Sgr-Amerika og har
mgtt betydelig interesse. De regulatoriske forhold gjar det
sannsynlig at vi ogsa her kan forvente salg allerede i 2011.
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I Asia er lanseringen i gang, men her varierer de
regulatoriske krav betydelig og det pdgar nd en
prioritering for hvor man skal satse til hvilken tid
avhengig av salgspotensialet versus regulatoriske krav.

Det er primeert i USA selskapet opplever konkurranse
siden det her ikke stilles tilsvarende regulatoriske krav i
kosttilskudd segmentet som i Europa. Men de store
serigse aktarer foretrekker MenaQ7® siden dette fortsatt
er det eneste produktet som kan levere et klinisk godt
dokumentert  produkt der ogsd prosessen  og
kvalitetssikringen megter kravene fra FDA. | tillegg har
NattoPharma flere patenter i prosess som vil gi vare
kunder en beskyttelse innenfor flere omrader nar de er
godkjent.

Med Gnosis som ny leverandgr av naturlig vitamin K2 vil
NattoPharma ha en forbedret kommersiell og regulatorisk
situasjon. Awvtalen trer farst i kraft i slutten av juni, men
selskapet er godt i gang med forberedelsene internt og
eksternt. Nyheten om ny leverandgr har blitt godt mottatt
av markedet.

Finansiell informasjon
Aksjekapitalen pr. 31. mars 2010 er NOK 2 562 950,30

Per 1. kvartal 2010 viser selskapet en omsetning pa
MNOK 7,1. Driftskostnader utgjgr totalt MNOK 9,1
hvorav varekostnad utgjgsr MNOK 4, lgnnskostnader
MNOK 0,8, R&D MNOK 1,6, marketing MNOK 0,09,
avskrivninger MNOK 0,2 og andre driftskostnader
MNOK 2,4, som gir et negativt driftsresultat pA MNOK 2.
Finanskostnader utgjer MNOK 1,1. Resultat for skatt er
negativc med MNOK 3,1. Selskapet har gjennomfart
diverse kostnadshesparelser. Malsetningen knyttet til
disse kostnadsbesparelsene har veert & na et resultat- og
likviditetsmessig “break even” ved en omsetning lik
MNOK 10/kvartal. Dette malet forventes & veere nadd i
neste eller det deretter fglgende kvartal. Bruttomargin for
perioden var 43,2 %.

Tilsvarende per 1. kvartal 2009 vises en omsetning pa
MNOK 8, Etter driftskostnader p4¢ MNOK 13,3 og finans-
kostnader p4 MNOK 0,7 fremkom et negativt resultat far
skatt p4 MNOK 6. Bruttomargin for perioden var 35,8 %,
som var unormalt lav blant annet som faglge av opp-
bygging av varelager.

Selskapets kontantstrgm fra drift var negativ med MNOK
3 for 1. kvartal 2010 mot MNOK 8,8 negativt for 1.
kvartal 2009.

Kjogp av teknologi og patentrettigheter fra ekstern
leverandgr er grunnlaget for balansefaringen av
immaterielle eiendeler i henhold til IFRS. Patent innkjapt
i desember 2006, godkjent av EU varen 2007, samt at
teknologi og IPR er endelig levert per 3. kvartal og
rapport ferdigstilt desember 2007 er grunnlaget for
balansefaringen. Alle andre studier er & anse som
forskning eller sgken etter nye anvendelsesomrader for
produktet, og vil fortlzpende bli kostnadsfart. Basert pa at

denne immaterielle verdien vil utgjgre en vesentlig del av
den videre gkonomiske utvikling for selskapet, vil den
avskrives over en periode pa 5 ar fra 1.1.2008.

Selskapets balanse viser en negativ egenkapital pa
MNOK 6,2. Selskapet refinansierte et obligasjonslan i juli
2009 gjennom Norsk Tillitsmann ASA med en lgpetid pa
2 ar, avdragsfritt, og med en é&rlig nominell rente pa
10,4 % med halvarlig renteforfall. Lanet lyder pA MNOK
17. Lanet er klassifisert som kortsiktig gjeld som falge av
at selskapet rapporterer negativ egenkapital og saledes er i
brudd pa lanebestemmelsene med hensyn til krav om
positiv egenkapital. Representanten for langiverne er
orientert om forholdet, men har sa langt ikke krevet lanet
innfridd. Som en del av obligasjonslanet, ble obligasjons-
eierne tildelt vederlagsfrie frittstdende tegningsretter for
utstedelse av inntil 3 777 778 aksjer hvor péalydende per
aksje er NOK 0,10 og med en tegningskurs pd NOK 4,50
pr aksje. Fristen for & kunne kreve aksjer utstedt er 2 ar
fra tegningstidspunktet.

Kontantbeholdninger per 31.03.10 er MNOK 5,3 hvorav
MNOK 0,8 er bundne midler. Per 31.03.10 hadde
selskapet ca. 482 aksjonzrer. Sum gjeld og egenkapital
utgjgr MNOK 10,7 pr. 31. mars 2010 mot MNOK 12,9 pr.
31. mars 2009.

Styret vurderer fortsatt sin handleplikt etter allmenn-
aksjelovens § 3-4 og § 3-5, og legger i den vurderingen
vekt pa overfor refererte forhold. Styrets handleplikt vil
fortlepende bli effektuert ved vurdering og utferelse av
diverse relevante tiltak.

Utsikter

NattoPharma har i lengre tid arbeidet med ulike
strategiske lgsninger, hvor HDR Partners i Sverige har
veert radgiver. Dette arbeidet er fremdeles i prosess.
Selskapet forventer at dette arbeidet vil veere avsluttet i
Igpet av de neste 6 ukene. Styret vil formidle til markedet
utfallet av disse prosessene sé& snart det matte foreligge et
resultat.

For gvrig viser styret til mélet om resultat- og likviditets-
messig “break-even” som ventes nadd i lgpet av det neste
eller deretter falgende kvartal, og det konstante fokus pa

gkt lgnnsomhet og salg som selskapet har.

For ytterlig informasjon, vennligst kontakt:
Morten Sundstg, tIf. 95061860
Adm. Dir.

NattoPharma ASA
Lysaker Torg 5
P.O Box 397

1326 Lysaker

TIf: +47 67 20 02 50
Fax: +47 67 20 02 51
www.nattopharma.com

Interim rapport 1. kvartal 2010 — NattoPharma ASA 4



http://www.nattopharma.com/�

Resultatregnskap pr. 31.mars 2010

NattoPharma ASA

Note 01.01-31.03 01.01-31.03
(Tall i 1 000 NOK) 2010 2009
DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSKOSTNADER
DRIFTSINNTEKTER
Salgsinntekt 4 7117 7961
Annen driftsinntekt 6 61
SUM DRIFTSINNTEKTER 7123 8022
DRIFTSKOSTNADER
Varekostnad (4 041) (5151)
Lennskostnader (840) (2067)
Awskrivninger pa driftsmidler og immaterielle eiendeler (235) (239)
Annen driftskostnad (4 035) (5844)
SUM DRIFTSKOSTNADER (9151) (13301)
DRIFTSRESULTAT (2 028) (5279)
FINANSINNTEKTER OG KOSTNADER
Renteinntekter 22 36
Andre finansinntekter 98 253
Rentekostnader (1160) (732)
Andre finanskostnader (72) (293)
NETTO FINANSPOSTER (1112) (736)
ORDINART RESULTAT FR SKATT (3140) (6 015)
Skattekostnad pa ordinzrt resultat - -
PERIODENS RESULTAT (3140) (6 015)
Resultat og utvannet resultat per aksje
tilordnet selskapets aksjoneerer: -3 140 -6 015
Resultat og utvannet resultat per aksje 0,12) (0,29)

TOTALRESULTAT NattoPharma ASA

01.01- 01.01-
(Tall i 1 000 NOK) 31.03.2010 31.03.2009
Resultat for perioden (3140) (6 015)
Andre inntekter og kostnader fart mot egenkapitalen - -
Totalresultat for perioden (3140) (6 015)
Resultat og utvannet resultat tilordnet selskapets
aksjonarer: (3 140) (6 015)
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Balanse

NattoPharma ASA
(Tall i 1000 NOK) Noter 31.03.2010 31.12.2009
ANLEGGSMIDLER
IMMATERIELLE EIENDELER
Andre immaterielle eiendeler 2920 3120
SUM IMMATERIEL LE EIENDELER 2920 3120
VARIGE DRIFTSMIDLER
Driftslgsare, inventar 0.a.utstyr 93 128
SUM VARIGE DRIFTSMIDLER 93 128
SUM ANLEGGSMIDLER 3013 3248
OML@PSMIDLER
Varelager - 63
Kundefordringer og andre fordringer 2449 1305
Bankinnskudd, kontanter 5284 8314
SUM OML@PSMIDLER 7733 9682
SUM EIENDELER 10 746 12 930

Egenkapital og gjeld

NattoPharma ASA
(Tall i 1000 NOK) Noter  31.03.2010 31.12.2009
EGENKAPITAL
Innskutt egenkapital
Aksjekapital 2563 2563
Overkursfond 45561 45561
Annen innskutt egenkapital 5747 5747
Suminnskutt egenkapital 53871 53871
Opptjent egenkapital
Akkumulert tap (60 101) (56 961)
SUM EGENKAPITAL (6 230) (3090)
KORTSIKTIG GJELD
Obligasjonslan 2 12537 11819
Leverandgrgjeld 962 1611
Skyldig offentlige avgifter, etc. 149 328
Annen kortsiktig gjeld 3328 2262
SUM KORTSIKTIG GJELD 16 976 16 020
SUM GJELD 16 976 16 020
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 10 746 12 930
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Kontantstrgmoppstilling NatoPhama ASA

01.01-31.03 01.01-31.03
(Tall i 1 000 NOK) 2010 2009
DRIFTSAKTIVITETER
Resultat for skatt (3140) (6 015)
Avskrivninger og amortisering 235 239
Renteamortisering 718 329
Aksjebasert avlgnning - 7
Endringer i eiendeler og gjeld: -
Kundefordringer og andre fordringer (1144) (3546)
Leverandgrgjeld (649) 1344
Andre kortsiktige fordringer og gjeld 950 (1125)
NETTO KONTANTSTR@ZM FRA DRIFT (3 030) (8767)
INVESTERINGSAKTIVITETER
Kjep av driftslgsgre, inventar og utstyr - (16)
NETTO KONTANTSTR@ZM FRA INVESTERINGSAKTIVITETER - (16)
FINANSIERINGSAKTIVITETER:
NETTO KONTANTSTRZM FRA FINANS IERINGSAKTIVITETER - -
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter (3030) (8783)
Kontanter og kontantekvivalenter 1.1 8314 10272
KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER 31.03 5284 1489
Betalte renter 884 806

Egenkapitalendringer

Annen Akkumulert

(Tall i 1000 NOK) Aksjekapital Owerkurs innskutt EK underskudd ~ SumEK

Egenkapital 01.01.2009 2045 30932 1496 (40 086) (5613)
Totalt resultat for perioden - - - (6 015) (6015)
Aksjebasert avlgnning - - 7 - 7
Egenkapital 31.03.2009 2045 30932 1503 (46 101) -11 621
Egenkapital 01.01.2010 2563 45561 5747 (56 961) (3090)
Totalt resultat for perioden - - - (3 140) (3140
Egenkapital 31.03.2010 2563 45561 5747 (60 101) -6 230
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Noter til konsolidert regnskap pr. 31. mars 2010

1. REGNSKAPSPRINSIPPER

Delarsrapporten er utarbeidet i henhold til International Accounting Standard (IAS) 34 "Delarsrapportering”. Rapporten
inneholder ikke all informasjon som er ngdvendig til en fullstendig arsrapport, og ma leses i sammenheng med konsoliderte
arsregnskaper for konsernet NattoPharma ASA for regnskapsaret frem til og med 31. desember 2009.

Delarsrapporten ble godkjent av Selskapets styre 26. mai 2010.

2. OBLIGASJONSLAN

I henhold til I&neavtalen kan obligasjonsutsteder kreve umiddelbar innfrielse av lanet dersom selskapets egenkapital er
negativ. Pr. 31. mars 2010 var selskapets egenkapital negativ med MNOK 6,2. Obligasjonslanet har derfor blitt klassifisert
som kortsiktig gjeld i balansen.

Obligasjonsutsteder har ikke valgt & kreve innfrielse av lanet per dato for avleggelse av regnskapet. Selskapet har ikke endret
estimater knyttet til forventet kontantstrem for obligasjonslanet som ligger til grunn for amortisert kost. Selskapet forventer
at lanet vil lgpe til opprinnelig forfall. Selskapet forventer at operasjonell kontantstram vil vare tilstrekkelig til & dekke
lgpende drift av selskapet.

3. AKSJONZARINFORMASJON

Oversikt selskapets 20 stgrste aksjonarer pr. 31. mars 2010

Aksjoneerliste 20 stgrste 31.03.2010
NattoPharma ASA Antall | %-eier
Aksjoneer: aksjer inter.

1 Anacott Steel AS 2264700 8,84%
2 Banque Invik SA Luxembourg 2169500 8,46%
3 Tibesi AS 2057268 8,03%
4 Selleeg, Bjgrn Ame Fr. 1986700 7,75%
5 Bohan & Co AS 1612700 6,29%
6 Macama Invest AS 955533 3,73%
7 Nordea Bank Denmark 736 666] 2,87 %
8 MP Pensjon 660000 2,58 %
9 Zinober Invest AS 473000 1,85%
10 Sobona AS 450000] 1,76 %
11 Haadem Invest AS 427800 1,67%
12 Pictet & Cie Banquiers, Sveits 400000] 1,56 %
13 Svenska Handelsbanken Stockholm 316 000] 1,23%
14 Easy2Connect AS 3000001 1,17%
15 Universal Exports AS 268000 1,05%
16 Selleg Aase 261600 1,02%
17 Nordnet Pensjonsforsikring 258000f 1,01%
18 Gjersvik, Karsten 248 000] 0,97 %
19 Bjern Norlie AS 228000 0,89%
20 Hagen, Karsten 223000f 0,87%
@vrige aksjonzerer 9 333036| 36,42 %
|SUM 20 starste aksjoneerer 25 629 503] 100,00 %

4. SEGMENT RAPPORTERING

Geografisk fordeling av salg NattoPharma ASA

01.01- 01.01-
(Tall i NOK 1.000) 31.03.2010 31.03.2009

USA 3947 4915
Europa 3044 2252
Andre omrader 132 855
Totalt salg 7123 8 022
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5. NARSTAENDE

Selskap Nerstaende part Transaksjonsbelgp
1. Anacott Steel ASA Morten Sundstg NOK 562 500
2. Kvale & Co Christian Stang Valand NOK 42281

1. Konsulentavtale mellom NattoPharma ASA og Anacott Steel AS (aksjoner i selskapet) datert 18. August 2009 hvor
Morten Sundstg er engasjert som daglig leder i NattoPharma ASA. Avtalen Igper med to méaneders gjensidig
oppsigelse.

2. Deter kjgpt juridiske tjenester fra Kvale & Co. Christian Stang Valand er partner i Kvale & Co., styremedlem og
aksjonar i selskapet.
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