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Delårsrapport for perioden 1. januar - 30. september 2010 
 

København, Danmark – 18. november 2010 – Bestyrelsen for Topotarget A/S (NASDAQ OMX: 
TOPO) har i dag godkendt selskabets delårsrapport for perioden 1. januar – 30. september 
2010. 
 
• Den likviditetsmæssige stilling ved udgangen af 3. kvartal 2010 udgjorde DKK 225,4 mio. i forhold til 

DKK 262,1 mio. ved udgangen af 2. kvartal 2010. Dette svarer til en likviditetsændring på DKK 36,7 
mio. Topotarget fastholder sine forventninger om likvide beholdninger på mellem DKK 195 mio. og 
DKK 215 mio. pr. 31. december 2010.  

• Periodens omsætning udgjorde DKK 95,9 mio. (stigning på 281%) mod DKK 34,1 mio. i samme 
periode sidste år. 

• De samlede driftsomkostninger for perioden 1. januar – 30. september 2010 udgjorde DKK 113,5 mio. 
sammenlignet med DKK 115,4 mio. i samme periode i 2009. 

• Driftsresultatet for perioden 1. januar – 30. september 2010 udgjorde et overskud på DKK 14,9 mio. 
sammenlignet med et underskud på DKK 81,3 mio. i samme periode i 2009. 

• Topotarget fastholder sine resultatforventninger om et overskud før skat for regnskabsåret 2010 i 
størrelsesordenen DKK 0-20 mio. 

 
Udvalgte begivenheder i 3. kvartal 2010 
 
• Den 9. juli 2010 udstedte Topotarget 1.592.250 warrants til medarbejdere, ledelsen og bestyrelsen. 
 
Væsentlige begivenheder i perioden efter 30. september 2010 
• Den 15. november 2010 offentliggjorde Topotarget, at første stadie af patientrekrutteringen til et fase 

II studie med belinostat til behandling af platinresistent kræft i æggestokkene foretaget af Gynecologic 
Oncology Group (GOG) var afsluttet. 

• Den 17. november 2010 offentliggjorde Topotarget, at der på 2010 årsmødet i American Society of 
Hematology (ASH) vil blive præsenteret kliniske og prækliniske data for belinostat. 

• Den 17. november 2010 meddelte Topotarget, at Dr. Axel Mescheder har accepteret at tiltræde som 
Chief Medical Officer, og at Inge Holm Lauritzen vil tiltræde som VP Business Development & 
Licencing/Strategic Planning pr. 1. december 2010.  
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Telefonkonference 
 
Topotarget afholder telefonkonference i eftermiddag, 18. november kl. 14.00 dansk tid, hvor ledelsen vil 
præsentere og drøfte resultaterne for 3. kvartal 2010 på engelsk. En præsentation vil være tilgængelig på 
Topotargets hjemmeside, www.topotarget.com, ved påbegyndelsen af telefonkonferencen. 
 
For deltagelse i telefonkonferencen, ring venligst på følgende nummer: 
- Fra Danmark: 32 71 47 67  
- Uden for Danmark: +45 7026 5040 eller 0800 634 5205 (UK) eller 1866 629 2704 (US) eller 0200 

125 785 (SE) 
 
Et replay af telekonferencen vil være til rådighed ca. to timer efter telekonferencen og indtil den 19. 
februar 2011 på følgende nummer: +353 1 436 4267 eller +44 207 769 6425, adgangskode: 3834 197#. 
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Koncernresultatopgørelser 2010 2009 2009
DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 

Nettoomsætning 95.918           34.091        43.979         
Produktionsomkostninger (8.197)           (8.103)         (10.125)       
Forsknings- og udviklingsomkostninger (63.009)         (66.908)       (89.884)       
Indtægt ved salg af  Savenerettigheder i Europa 32.473 0 0
Nedskrivning af forsknings- og udviklingsprojekter 0 0 (21.200)
Salgs- og distributionsomkostninger (15.370)         (21.311)       (29.136)       
Administrationsomkostninger (26.938)         (19.030)       (26.126)       
Finansielle indtægter og udgifter (3.177)           (7.426)         (10.250)       
Resultat før skat 11.701           (88.686)       (142.742)      

Aktuel EPS 0,09              (0,98)          (1,41)           
Udvandet EPS 0,09              (0,98)          (1,41)           

30. september 30. september 31. december
Koncernbalancer 2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 

Likvide beholdninger 225.433         149.359       130.145       
Aktiver 682.854         625.463       585.413       
Egenkapital 425.401         467.068       411.798       

9 måneder 9 måneder
Koncernpengestrømsopgørelser 2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 

Pengestrømme fra driftsaktivitet (52.841)         (78.197)       (99.198)       
Pengestrømme fra investeringsaktivitet 1.386            36.073        37.861         
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 146.742         118.780       118.780       

30. september 30. september 31. december
Koncernnøgletal 2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 

Antal fuldt indbetalte aktier, ultimo 132.652.050   132.609.020 132.609.020 
Gennemsnitligt antal aktier i perioden 132.679.476   88.243.502  99.456.765   

Aktiver/egenkapital 1,61              1,34           1,42            
Børskurs ultimo (DKK) 3,80              2,52           2,59            
Indre værdi pr. aktie (DKK) 3,21              3,52           3,11            
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 51                61              58              
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Ledelsens beretning 
Som anført i tidligere meddelelser har vi foretaget en større omstruktureringsproces, hvis formål er at 
opgradere eksisterende og føje nye kompetencer til selskabet med henblik på at blive et solidt 
biofarmaceutisk selskab inden for onkologi, som skaber stor værdi for patienterne og vores aktionærer. Vi 
vil fortsat sigte mod at opgradere driften og øge effektiviteten for derigennem at blive en yderst effektiv 
organisation. 
 
Det glæder os at kunne byde velkommen til Dr. Axel Mescheder som Chief Medical Officer og Inge Holm 
Lauritzen som VP Development and Licensing/Strategic Planning. De tiltræder begge pr. 1. december 
2010.  
 
Ud fra et strategisk synspunkt vil vores videre og primære fokus være på belinostat og de første 
indikationer - perifert T-celle lymfekræft (PTCL) og kræft med ukendt primærtumor (CUP). Det er besluttet 
ikke at bruge flere interne ressourcer på at udvikle vores prækliniske pipeline men potentielt at udvikle 
lægemiddelstofferne sammen med eksterne samarbejdspartnere. Vi rekrutterer fortsat patienter i det 
kliniske fase II studie med APO866 og forventer at afslutte patientrekrutteringen inden årets udgang med 
forventet offentliggørelse af data vedrørende APO866 i 2. halvår 2011. 
 
Som nævnt i tidligere rapporter har vi lukket vores forskningsfaciliteter, men vi undersøger i øjeblikket 
mulighederne for et samarbejde med et velrenommeret dansk forskningscenter med henblik på at 
videreføre forskningen omkring HDACi, som er vores primære fokusområde.  
 
Igennem de seneste 6 måneder har vi afholdt to møder med vores globale Medical and Scientific Advisory 
Board og en række Advisory Board-møder vedrørende specifikke indikationer. Vi er glade for at indsamle 
feedback fra eksperterne og input fra førende opinionsdannere inden for onkologi i både Europa og USA, 
hvor man klart anerkender belinostats terapeutiske og kommercielle potentiale. Alle disse oplysninger vil 
blive indarbejdet i vores udviklingsstrategi for det amerikanske marked efter aftale med Spectrum, samt i 
vores strategi for Europa. Den overordnede udviklingsstrategi vil blive præsenteret for offentligheden i 
1. kvartal 2011. 
 
 
Belinostat:  
Der er behandlet over 800 patienter med belinostat som led i det kliniske udviklingsprogram. 
 
Som tidligere meddelt er der 13 igangværende studier, hvoraf de 4 sponsoreres af Topotarget og/eller 
Spectrum og 6 af National Cancer Institute (NCI) mens 3 andre sponsoreres af andre investigatorer. Vi har 
desuden resultater fra 15 afsluttede studier - ligeledes med IV-administration, hvoraf de 9 var sponsoreret 
af Topotarget og 6 af NCI. 
 
Herudover sponsorerer Topotarget 1 igangværende studie med belinostat i tabletform. Dette studie har en 
kohorte af patienter med solide kræftsvulster og en kohorte af patienter med lymfekræft. 
 
Studier sponsoreret af Topotarget og Spectrum 
 
Perifert T-celle lymfekræft (PTCL)– belinostat som enkeltstof – BELIEF-studiet (CLN-19 studiet) 
I CLN-19 BELIEF-studiet (pivotal fase 2) rekrutteres der fortsat patienter. Pr. dags dato har vi på 
verdensplan åbnet 84 behandlingssteder. Igennem de seneste 6 måneder har vi åbnet 16 
behandlingssteder - 13 i USA og 3 i resten af verden. Vi planlægger at åbne yderligere behandlingssteder 
både i USA og Europa.  
 
Spectrum har det overordnede ansvar for studiet og finansierer 100% af dette pivotale studie med 
forventet indsendelse af en NDA-ansøgning til FDA inden 2. halvår 2011. 
   
Kræft med ukendt primærtumor (CUP) – belinostat + carboplatin og paclitaxel (BelCaP) – CLN-
17-studiet 
CLN-17 CUP-studiet (fase 2) er en undersøgelse af effekten af en kombinationsbehandling med belinostat 
og carboplatin og paclitaxel (BelCaP) sammenlignet med carboplatin og paclitaxel (CaP) til behandling af 
patienter med CUP, som ikke tidligere har modtaget behandling. Formålet med undersøgelsen er at påvise 
effekten af belinostat mod solide kræftsvulster i en randomiseret undersøgelse med i alt 88 patienter. Der 
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rekrutteres fortsat patienter, og dette forventes afsluttet ved udgangen af 2010. Topotarget er 
eneansvarlig for og finansierer 100% af dette igangværende fase II studie.  
 
Vi har indledt drøftelser med vores samarbejdspartner om et opfølgningsstudie, som kan føre til 
registrering i USA og Europa. 
 
Lymfeknudekræft– tabletbehandling med belinostat – CLN-9-studiet 
I maj 2009 blev der rapporteret positive foreløbige resultater fra et igangværende fase I studie med 
belinostat givet som oral enkeltstofbehandling på dag 1-14 hver 3. uge til patienter med lymfeknudekræft. 
Protokollen er ændret, så der medtages yderligere dosisniveauer af belinostat i tabletform. Studiet 
forventes afsluttet i 1. halvår 2011, og der vil blive offentliggjort resultater herfra inden udgangen af 2. 
halvår 2011.  
 
Solide tumorer– tabletbehandling med belinostat - CLN-9-studiet 
Vi forventer fortsat at offentliggøre endelige fase I data fra de 92 patienter i 2. halvår 2011.  
 
Bløddelssarkom – belinostat + doxorubicin - CLN-14-studiet 
I dette fase I/II studie blev der rekrutteret patienter med forskellige solide tumorer. Ved den maksimalt 
tålte dosis rekrutteres der patienter med bløddelssarkom. Målet for patientrekruttering er 20 patienter i 
undersøgelsens første stadie, og første stadie af patientrekrutteringen forventes afsluttet i 2. halvår 2011.  
 
NCI- og investigator-sponsorerede undersøgelser: 
 
Solide tumorer og blodkræftsygdomme - belinostat + bortezomib (Velcade®)  
I november 2009 rapporterede vi data vedrørende et fase I studie sponsoreret af NCI af kombinationen af 
belinostat og Velcade® til patienter med solide tumorer eller lymfekræft. Kombinationen viste sig 
veltolereret, og patientrekrutteringen er afsluttet. NCI vil rapportere disse data, når de er klar. 
 
I juni 2010 blev der igangsat et fase I studie med belinostat i kombination med bortezomib (Velcade®) af 
investigatorer på Virginia Commonwealth University og MD Anderson Hospital (USA). Der rekrutteres op til 
24 patienter i studiet, og rekrutteringen forventes afsluttet i 2012.  
 

 
Thymom – belinostat (enkeltstofbehandling og kombinationsbehandling)  
NCI har sponsoreret og tidligere offentliggjort positive fase II data med belinostat enkeltstofbehandling af 
patienter med fremskreden thymom og tymisk karcinom, der tidligere havde modtaget behandling. 
Patientrekrutteringen til studiet er afsluttet. De endelige resultater forventes rapporteret i 2. halvår 2011. 
NCI påbegyndte i marts 2010 et nyt fase I/II studie til undersøgelse af kombinationen af belinostat (med 
kontinuerlig infusion) og cisplatin + doxorubicin + cyclofosfamid til behandling af patienter med thymom, 
som ikke tidligere havde modtaget behandling. Dette studie har et mål om at rekruttere 58 patienter, som 
forventes afsluttet i 2012.  
 
Småcellet lungekræft (SCLC) og andre fremskredne kræftformer – kontinuerlig infusion (CIV) 
af belinostat + cisplatin og etoposid  
NCI har påbegyndt et fase I studie med kontinuerlig intravenøs (CIV) infusion af belinostat i 48 timer i 
kombination med standarddoser cisplatin og etoposid til behandling af patienter med småcellet lungekræft 
(SCLC) og andre fremskredne kræftformer. NCI forventer at afslutte rekrutteringen af de 44 patienter i 
2012. 
 
Kræft i æggestokkene – belinostat + carboplatin  
Gynecologic Oncology Group (GOG) har afsluttet første stadie af patientrekrutteringen til en fase II 
undersøgelse til evaluering af effekt og bivirkningsprofil af belinostat og carboplatin til behandling af 
recidiverende eller vedvarende platinresistent kræft i æggestokke, urinleder eller peritoneum. 
Undersøgelsen sponsoreres af Division of Cancer Treatment and Diagnosis i henhold til en Clinical Trials 
Agreement med Topotarget og ledes af GOG, en samarbejdsgruppe støttet af NCI.  
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Hepatocellular Cancer (HCC) – belinostat monoterapi  
NCI sponsorerer et fase 1/2 studie for patienter med leverkræft hvor kræft knuden ikke kan fjernes ved 
kirurgi. Studiet, der vil inkludere op til 61 patienter, rekrutterer patienter i Hong Kong og Singapore. 
Resultater forventes at blive rapporteret H1 2012. 
 
Ikke-småcellet lungekræft (NSCLC) – belinostat + carboplatin og paclitaxel (BelCaP) + Avastin  
I oktober 2010 blev den første patient rekrutteret til et fase Ib/II studie, som foretages på Holy Cross 
Hospital (FL, USA). I studiet undersøges den anbefalede dosis, sikkerhed og foreløbige effekt af belinostat 
anvendt i kombination med carboplatin, paclitaxel og bevacizumab. Studiet forventes at rekruttere op til 
12 patienter i fase Ib-delen og op til 16 patienter i fase II. Patienter med NSCLC, som ikke tidligere har 
modtaget kemoterapi, kan inkluderes. Tidligere adjuverende kemoterapi er tilladt.  
 
Ikke-småcellet lungekræft (NSCLC) – belinostat + Tarceva®  
I et fase I/II investigator-sponsoreret (Herlev Hospital) studie med belinostat i kombination med Tarceva® 

forventes den første patient at blive rekrutteret inden udgangen af 2010, og der vil blive indrullet i alt 36 
patienter i dette studie.  
 
 
Pipeline, øvrige projekter 
 
APO866 
APO866 undersøges som enkeltstofbehandling af patienter med kutant T-celle lymfekræft (CTCL). 
Rekruttering til det første stadie af protokollen forventes afsluttet inden udgangen af 2010, og resultaterne 
forventes offentliggjort i 2. halvår 2011. Afhængig af disse data vil vi træffe beslutning om, hvorvidt 
lægemiddelstoffet skal videreudvikles internt eller af eksterne samarbejdspartnere. 
 
APO10 og mTOR pathway-hæmmer 
På baggrund af en omfattende evaluering foretaget af eksterne eksperter har bestyrelsen besluttet at 
ophøre med den interne udvikling og finde eksterne samarbejdspartnere til begge lægemiddelstoffer.  
 
Zemab 
På baggrund af en omfattende evaluering foretaget af eksterne eksperter har bestyrelsen besluttet at 
bevare rettighederne og videreudvikle lægemiddelstoffet sammen med eksterne samarbejdspartnere i 
præklinisk og klinisk udvikling. 
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Totect® 
Topotargets markedsførte produkt Totect® bruges til at forebygge alvorlige vævsskader som følge af 
antracyklin ekstravasation. Totect® blev lanceret i USA i oktober 2007.  
 
Figuren nedenfor viser omsætningen frem til og med 3. kvartal 2008, 2009 og 2010 for Totect®, målt i 
TDKK. Salgsudviklingen i 3. kvartal 2010 er stadig påvirket af generisk konkurrence og de nu løste 
produktionsproblemer. 
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Forventede milepæle  
 

Studie Sponsor Indikation Design 
Mål for 
patientre-
kruttering 

Status Milepæle Tidsramme 

BELIEF Spectrum  
100 % 
(Topotarget) 

PTCL Enkeltarmet 
pivotal studie med 
belinostat 
monoterapi 

100-120 Rekruttering NDA filing H2 2011 

CLN-17 Topotarget 
(100 %) 
Spectrum 

CUP Randomiseret fase 
II med BelCaP 
versus CaP 

88 Rekruttering Top-line 
resultater 

H2 2011 

CLN-9 Topotarget Solide tumorer Enkeltarmet 
fase I 
dosisbestemmende  
studie  

92 Inklusion 
tilendebragt 
 

Top-line 
resultater 

H2 2011 

CLN-9 Topotarget Lymfekræft Enkeltarmet 
fase I 
dosisbestemmende  
studie  

30 Rekruttering Top-line 
resultater 

H2 2011 

CLN-14 Topotarget 
(70%) 
Spectrum 
(30%) 

Solide tumorer 
Bløddelssarkom 

Enkeltarmet fase 
I/II dosis studie 
med Bel og 
doxorubicin med 
kohort ekspansion 
i MTD 

55 Rekruttering Resultater 
af stadie 1 
i kohort 
ekspansion  

H2 2011 

SPI-1014-Bel Spectrum 
(70%) 
Topotarget 
(30%) 

NSCLC Enkeltarmet fase  
I/II dosis og effekt 
studie med BelCaP 

35 Venter på 
initiering  

FPFV Q1 2011 

NCT01090830 
(HCH003) 

Holy Cross 
Hospital (Fl, 
USA) 

NSCLC Enkeltarmet fase 
I/II dosis og effekt 
studie med  
BelCaP og Avastin 

28 Rekruttering FPFV Q3 2011 

NCT1188707 Herlev 
Hospital 
(DK) 

NSCLC Enkeltarmet fase 
I/II dosis og effekt 
studie af belinostat 
med Tarceva 

58 Venter på 
initiering  

FPFV Q4 2010 

NCT00589290 NCI Tumorer i 
Thymus 

Enkeltarmet fase 
II effekt studie af 
belinostat 
monoterapi 

28 Inklusion 
tilendebragt 
 

Top-line 
resultater 
Skal 
rapporteres 
af NCI 

H2 2011 

NCT00993616 GOG/NCI Platin resistent 
kræft i 
æggestokkene 

Enkeltarmet fase 
II effekt studie af 
belinostat med 
carboplatin 

51 Inklusion til 
det første 
stadie af 
"Simon´s 
two-stage 
design" er 
tilendebragt  

Resultater 
fra første 
stadie 
 

Q1 2011 

APO886 Topotarget CTCL Enkeltarmet fase 
II effekt studie 
APO886 

25 Inklusion til 
det første er 
tilendebragt  

Resultater 
fra første 
stadie 
 

H2 2011 
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Bemærkninger til perioderegnskabet for perioden 1. januar til 30. september 2010 
 
Periodens omsætning udgjorde DKK 95,9 mio. (stigning på 281%) i perioden 1. januar til 30. september 
2010 mod DKK 34,1 mio. i samme periode sidste år. Omsætningen i denne periode af 2010 bestod 
primært af udskudte indtægter på DKK 72,5 mio. vedrørende engangsbetalingen fra Spectrum. 
Omsætningen indeholder også salg af Totect®/Savene® på DKK 14,4 mio. samt royaltyindtægter fra 
SpePharm Holding, BV vedrørende frasalg af Savene® og et mindre beløb i lejeindtægter som beskrevet 
nedenfor og refusion af leverede personaleydelser i henhold til aftalen med Spectrum. I 2009 bestod 
omsætningen af salg af Totect®/Savene® samt et mindre beløb under andre indtægter.  
 
Salg af Totect®/ Savene® og royaltyindtægter i perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde DKK 
16,2 mio. Det giver ingen mening at lave en sammenligning med sidste år som følge af frasalget af 
Savene®. 
 
I perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde salget af Totect® DKK 10,7 mio. mod DKK 13,7 mio. i 
samme periode sidste år. Salgsudviklingen i perioden er påvirket af produktionsproblemerne, som blev løst 
i marts måned, samt generisk konkurrence. 
 
Salget af Savene® i 2010 omfatter kun to måneders salg som følge af frasalget. I disse 2 måneder 
udgjorde salget af Savene® DKK 3,7 mio. Ligeledes i 2010 har Topotarget opnået en indtægt på DKK 1,8 
mio. fra royalties på Savene® mod nul i 2009.  
 
I perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde produktionsomkostningerne DKK 8,2 mio. DKK 4,4 
mio. udgøres af Topotargets personaleomkostninger relateret til samarbejdsaftalen med Spectrum, mens 
DKK 3,8 mio. kan henføres til Totect®/Savene®. Dette skal sammenholdes med DKK 8,1 mio. i samme 
periode sidste år, hvor hele beløbet kunne henføres til Totect®/Savene®. 
  
I perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde forsknings- og udviklingsomkostningerne DKK 63,0 
mio. (fald på 6%) mod DKK 66,9 mio. i samme periode sidste år. Reduktionen skyldtes primært aftalen 
med Spectrum, idet alle omkostninger til PTCL-studiet nu finansieres af Spectrum, hvilket opvejes af en 
kraftig stigning i aktiviteter i fase II studiet vedrørende CUP, som finansieres fuldt ud af Topotarget.  
 
I perioden udgjorde provenuet fra salg af rettighederne til Savene® DKK 32,5 mio. mod DKK 0 i samme 
periode sidste år. Provenuet er indregnet som følge af frasalget af de europæiske rettigheder til Savene®.  
 
I perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde salgs- og distributionsomkostningerne DKK 15,4 mio. 
mod DKK 21,3 mio. i samme periode sidste år. Reduktionen skyldes primært frasalget af Savene® den 2. 
marts 2010.  
 
I perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde administrationsomkostninger DKK 26,9 mio. mod 
DKK 19,0 mio. i samme periode sidste år. Det højere beløb skyldes omkostninger afholdt i forbindelse med 
omstruktureringen af selskabet i 2. kvartal 2010, omkostninger i forbindelse med rekruttering, flere 
investor relations-aktiviteter samt engangsomkostninger forbundet med afskedigelses- og 
rekrutteringsomkostninger. 
 
I perioden 1. januar til 30. september 2010 udgjorde de finansielle poster en nettoomkostning på DKK 3,2 
mio. mod en nettoomkostning på DKK 7,4 mio. i samme periode sidste år. Den primære forskel mellem 
beløbene i 2010 og 2009 er større indtægter fra valutakursreguleringer af bankindeståendet med DKK 
10,5 mio. samt højere omkostninger i relation til omregning af datterselskaber fra fremmed valuta til 
danske kroner med i alt DKK 4,6 mio.  
 
I perioden 1. januar til 30. september 2010 var der en skatteindtægt på DKK 0,0 mio. mod DKK 2,3 mio. i 
samme periode sidste år. Sammenligningstallet skyldes en reduktion af den udskudte skatteforpligtelse 
vedrørende Topotarget Switzerland S.A.  
 
I perioden 1. januar – 30. september 2010 realiserede Topotarget et overskud før skat på DKK 11,7 mio. 
mod et underskud før skat på DKK 88,7 mio. i samme periode sidste år samt et overskud efter skat på 
DKK 11,7 mio. mod et underskud efter skat på DKK 86,4 mio. i samme periode i 2009. 
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Pr. 30. september 2010 udgjorde tilgodehavender DKK 24,0 mio. sammenlignet med DKK 13,1 mio. på 
samme tidspunkt i 2009. Stigningen kan henføres til den igangværende overførsel af PTCL-aktiviteter til 
Spectrum Pharmaceuticals. 
 
Pr. 30. september 2010 udgjorde de samlede aktiver DKK 682,9 mio. Heraf udgjorde likvider DKK 225,4 
mio. Pr. 30. september 2009 udgjorde de samlede aktiver DKK 625,5 mio., hvoraf likvider udgjorde DKK 
149,4 mio. 
 
Nettoreduktionen i immaterielle aktiver siden 31. december 2009 på DKK 5,6 mio. kan primært henføres 
til frasalget af Savene®. 
 
Pr. 30. september 2010 udgjorde egenkapitalen DKK 425,4 mio. sammenlignet med DKK 467,1 mio. på 
samme tidspunkt i 2009. Ændringen består af underskud i perioden fra 1. oktober 2009 til 30. september 
2010 på DKK 42,4 mio. samt periodens tilgang for aktiebaseret vederlag med i alt DKK 0,6 mio. Endvidere 
skyldtes en aktiekapitalforhøjelse på DKK 0,1 mio., at warrantejere har udnyttet warrants i april 2010. 
 
Forventninger til 2010 
 
Topotarget fastholder sine resultatforventninger fra 22. april 2010 om et overskud før skat for 
regnskabsåret 2010 i størrelsesordenen DKK 0-20 mio. 
 
Topotarget fastholder sine forventninger om likvide beholdninger på mellem DKK 195 mio. og DKK 215 
mio. pr. 31. december 2010 som oplyst i forbindelse med rapporten for 1. halvår 2010 den 19. august 
2010.  
 
 
 
Topotarget A/S 
 
For yderligere information kontakt venligst: 
 
Francois Martelet, CEO: Direkte: +45 39 17 83 43; Mobil: +45 51 32 83 41 
Anders Vadsholt, CFO: Direkte: +45 39 17 83 45; Mobil: +45 28 98 90 55  
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Ledelsespåtegning 
 
Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt Topotargets delårsrapport for perioden 1. 
januar til 30. september 2010. 
 
Delårsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 som godkendt af EU og yderligere danske 
oplysningskrav til udarbejdelsen af delårsrapporter for børsnoterede virksomheder. Delårsrapporten er ikke 
revideret eller reviewet. 
 
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, således at delårsrapporten giver et retvisende 
billede af koncernens aktiver og passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2010 samt af resultatet af 
koncernens aktiviteter og pengestrømme for perioden 1. januar – 30. september 2010. 
 
Vi anser ledelsesberetningen for at give et retvisende billede af udviklingen i koncernens aktiviteter og 
økonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse 
af de væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen står overfor. 
 
 
København, den 18. november 2010 
 
 
Direktion 
 
 
Francois Martelet Anders Vadsholt 
Adm. direktør Økonomidirektør 
 
 
 
Bestyrelse 
 
 
Bo Jesper Hansen Anker Lundemose Jeffrey Buchalter  
Formand 
 
 
Anders Gersel Pedersen  Ingelise Saunders Per Samuelsson 
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Baggrundsoplysninger 
 
Om Topotarget 
Topotarget (NASDAQ OMX: TOPO) er en skandinavisk-baseret international biotekvirksomhed med hovedkontor i 
Danmark dedikeret til at forbedre behandlinger mod kræft. I samarbejde med Spectrum Pharmaceuticals, Inc. 
fokuserer Topotarget i øjeblikket på udviklingen i de pivotale studier af dets førende lægemiddelkandidat, 
belinostat, som har vist en tydelig antineoplastisk effekt i behandlingen af såvel blodkræftsygdomme som solide 
kræftsvulster. Belinostat kan anvendes i kombination med fulde doser kemoterapi og er i registreringsfase i PTCL 
(perifert T-celle lymfekræft) samt i fase II i kræft med ukendt primærtumor (CUP). Topotargets primære 
kræftbehandlingstargets er HDAC, NAD+, mTOR, Fas ligand og topoisomerase II. Totect® er et markedsført 
produkt, som er udviklet fra Topotargets forskningsteknologi. Totect® markedsføres af selskabets egne 
salgsspecialister i USA. De europæiske rettigheder til Savene® blev frasolgt i marts 2010 som resultat af 
selskabets fokus på at udvikle og kommercialisere belinostat. For yderligere oplysninger henvises til 
www.topotarget.com. 
 
 
Topotarget Safe Harbour Statement 
Denne meddelelse kan indeholde fremadrettede udsagn, herunder udsagn om vores forventninger til udviklingen 
af vores prækliniske og kliniske pipeline med tidspunkter for igangsættelse og færdiggørelse af kliniske 
undersøgelser samt med hensyn til forventet likviditetsforbrug. Sådanne udsagn er baseret på ledelsens 
nuværende forventninger og er forbundet med risici og usikkerhed, som kan medføre, at Topotargets faktiske 
resultater afviger væsentligt fra de resultater, der beskrives i de fremadrettede udsagn. Topotarget advarer sine 
investorer om, at der ikke kan gives sikkerhed for, at de faktiske resultater eller forretningsforhold ikke vil afvige 
væsentligt fra hvad, der forudsiges eller gives udtryk for i sådanne fremadrettede udsagn som følge af forskellige 
faktorer, herunder, men ikke begrænset til, følgende: Risikoen for at et eller flere af Topotargets 
udviklingsprogrammer ikke skrider frem som planlagt af tekniske, videnskabelige eller kommercielle årsager, som 
følge af problemer med patientrekruttering eller på baggrund af nye oplysninger fra ikke-kliniske eller kliniske 
studier eller fra andre kilder; succesfulde konkurrerende produkter og teknologier; teknologisk uvished og 
produktudviklingsrisici; usikkerhed omkring yderligere finansiering; Topotargets historiske underskud og 
usikkerheden omkring opnåelse af lønsomhed; Topotargets udviklingsstadie som biofarmaceutisk selskab; 
offentlig regulering; påstande om patentkrænkelse mod Topotargets produkter, procedurer og teknologier; evnen 
til at beskytte Topotargets patenter og immaterielle rettigheder, usikkerhed vedrørende 
kommercialiseringsrettigheder samt risiko for produktansvarskrav. Vi har ingen hensigt om og påtager os ingen 
forpligtelse til at opdatere eller ændre fremadrettede udsagn, hverken som følge af fremkomsten af nye 
oplysninger, fremtidige begivenheder eller på anden måde, medmindre loven kræver det. 
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3. kvt. 3. kvt. 9 måneder 9 måneder
Note 2010 2009 2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Nettoomsætning 2,3 33.070        9.101         95.918       34.091       43.979      

Produktionsomkostninger 4 (1.705)        (2.019)        (8.197)       (8.103)        (10.125)     

Forsknings- og udviklingsomkostninger 4,5 (14.983)      (21.692)      (63.009)     (66.908)      (89.884)     

Indtægt ved salg af Savenerettigheder i Europa -               -               32.473       -               -             

Nedskrivning af forsknings- og 
udviklingsprojekter -               -               -              -               (21.200)     

Salgs- og distributionsomkostninger 4 (3.882)        (5.711)        (15.370)     (21.311)      (29.136)     

Administrationsomkostninger 4 (4.941)        (6.272)        (26.938)     (19.030)      (26.126)     

Driftsresultat 7.560         (26.593)     14.878      (81.261)     (132.492) 

Finansielle indtægter og udgifter (3.501)        (1.500)        (3.177)       (7.426)        (10.250)     

Resultat før skat 4.059         (28.093)     11.701      (88.686)     (142.742) 

Skat af årets resultat 0 0 0 2.277 2.277

Årets resultat 4.059         (28.093)     11.701      (86.409)     (140.465) 

Dagsværdiregulering af finansielle aktiver 
disponible for salg 0 0 0 0
Overført til resultatopgørelse vedrørende 
værdiregulering af finansielle aktiver 
disponible for salg 0 0 0 0 0
Skat af anden totalindkomst 0 0 0 0 0

Anden totalindkomst 0 0 0 0 0
0 0 0 0

Totalindkomst 4.059         (28.093)     11.701      (86.409)     (140.465) 

Aktuel EPS i DKK 0,03           (0,21)         0,09          (0,98)         (1,41)        
Udvandet EPS i DKK 0,03           (0,21)         0,09          (0,98)         (1,41)        

Sammendraget resultatopgørelse

0

0
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Note

30. september 30. september
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Immaterielle aktiver 5 426.260 452.203 431.885

Materielle aktiver 3.540 8.221 7.044

Finansielle aktiver 940            1.353         1.371        

Langfristede aktiver 430.740     461.777     440.300    

Varebeholdninger 2.674 1.257 1.944

Tilgodehavender 24.007 13.070 13.024

Likvide beholdninger 225.433      149.359      130.145     

Kortfristede aktiver 252.114     163.686     145.113    

Aktiver 682.854     625.463     585.413    

Sammendraget balance - aktiver

 
 

Note

30. september 30. september
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Egenkapital 425.401     467.068     411.798    

Langfristede forpligtelser 6 128.294 125.163 114.695

Kortfristede forpligtelser 7 129.158      33.232       58.920       

Forpligtelser 257.453     158.395     173.615    

Passiver 682.854     625.463     585.413    

Regnskabspraksis 1

Sammendraget balance - passiver
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9 måneder 9 måneder
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Driftsresultat 14.878 (81.261) (132.490)
Tilbageførsel af aktiebaseret vederlæggelse 1.765 5.005 3.793
Tilbageførsel af pensionshensættelse 0 0 207
Tilbageførsel af periodiseret indtægt (72.517) 0 0
Afskrivninger og nedskrivninger 8.176 4.791 25.735
Ændringer i driftskapital (14.195)      (14.464)      (2.050)       

Pengestrømme fra primær driftsaktivitet (61.894)     (85.929)     (104.806)  

Modtagne og betalte renter m.v. 9.053         7.732         5.608        

Pengestrømme fra driftsaktivitet (52.841)     (78.197)     (99.198)    

Køb af immaterielle aktiver (0) 0 0
Køb af materielle aktiver (272) 26 (97)
Salg af materielle aktiver 1.225 181 2.113
Køb af finansielle anlægsaktiver 433 571 550
Køb af værdipapirer 0 0 0
Salg af værdipapirer 0 35.295       35.295       

Pengestrømme fra investeringsaktivitet 1.386         36.073       37.861      

Kapitalforhøjelse netto 163.002 119.095 119.095
Afdrag på lån (16.259) (315)          (315)          

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 146.742     118.780     118.780    

Ændring i likvider 95.287 76.656 57.443

Likvide beholdninger 1. januar 130.145 72.703       72.703       

Likvide beholdninger, ultimo 225.433     149.359     130.145    

Likvider sammensættes således:
Indeståender på anfordring samt kontanter 225.387 149.314 30.067
Aftaleindskud 45 45             100.078     

I alt 225.433     149.359     130.145    

Sammendraget pengestrømsopgørelse
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Egenkapitalopgørelse for perioden 1. januar til 30. september 2010

Aktie-
Antal Aktie- baseret Overført
aktier kapital vederlæggelse resultat I alt

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 

Egenkapital 1. januar 2010 132.609.020 132.609      31.140        248.049    411.798   
Indregning af aktiebaseret vederlæggelse 0 0 1.765 0 1.765
Udnyttelse af aktiebaseret vedrlæggelse 0 0 0 0 0
Udvidelse af aktiekapital ved udnyttelse af warrants 43.030 43 0 95 138
Totalindkomst for perioden 0 0 0 11.701 11.701

Egenkapital 30. september 2010 132.652.050 132.652      32.905        259.845    425.402   

Aktiekapitalen er en bunden reserve, mens de øvrige reserver er frie til udnytte under iagttagelse af
Aktieselskabslovens regler herom.

Egenkapitalopgørelse for perioden 1. januar til 30. september 2009

Aktie-
Antal Aktie- baseret Overført
aktier kapital vederlæggelse resultat I alt

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 

Egenkapital 1. januar 2009 66.304.510   66.304        27.347        335.725    429.376   
Indregning af aktiebaseret vederlæggelse 0 0 5.005 0 5.005
Kapitalforhøjelse 66.304.510 66.304 0 52.791 119.095
Totalindkomst for perioden 0 0 0 (86.409) (86.409)

Egenkapital 30. september 2009 132.609.020 132.608      32.352        302.107    467.067   

Aktiekapitalen er en bunden reserve, mens de øvrige reserver er frie til udbytte under iagttagelse af
Aktieselskabslovens regler herom.

 
 
Noter 
 
1. Accounting policies 
 
Delårsrapporten er udarbejdet efter kravene i IAS 34, ”Præsentation af delårsregnskaber” og de yderligere 
oplysningskrav til børsnoterede selskabers delårsrapporter. Der er ikke udarbejdet delårsregnskab for 
moderselskabet. 
 
Den anvendte regnskabspraksis i delårsrapporten er uændret i forhold til Topotargets årsrapport for 2009 
og i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og 
yderligere danske oplysningskrav til årsrapporter for børsnoterede selskaber. Delårsrapporten er 
udarbejdet på en going-concern basis. 
 
Delårsrapporten er udarbejdet i danske kroner, som er moderselskabets funktionelle valuta. 
 
Ledelsens væsentlige regnskabsmæssige estimater og skøn 
 
Indtægtskriterium 
Omsætning indregnes, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og 
disse økonomiske fordele kan måles pålideligt. Indregning kræver endvidere, at alle væsentlige risici og 
fordele knyttet til ejerskab af de rettigheder eller serviceydelser, der er omfattet af transaktionen, er 
overført til køber. Indtjeningen fra aftaler med flere elementer, hvor de enkelte elementer ikke kan 
adskilles, indregnes over aftaleperioden. Indregning kræver endvidere, at alle væsentlige risici og fordele 
knyttet til ejerskab af de varer eller serviceydelser, der er omfattet af transaktionen, er overført til køber. 
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Hvis ikke alle risici og fordele er overført, indregnes omsætningen som periodeafgrænsningsposter, indtil 
alle elementer i transaktionen er gennemført. 
 
Den 2. februar 2010 indgik Topotarget en licens- og samarbejdsaftale med Spectrum Pharmaceuticals Inc. 
omfattende udvikling og kommercialisering af belinostat. Topotarget har modtaget en engangsbetaling på 
USD 30,0 mio. I henhold til aftalen vedrører den første licensafgift adskillige elementer, som ikke kan 
adskilles. Beløbet indregnes over en periode på 18 måneder startende den 2. februar 2010, hvilket er den 
forventede periode, der vil blive viderefaktureret personaleydelser for udvikling i forbindelse med PTCL 
studierne. 
 
Implementering af nye og ændrede standarder samt fortolkningsbidrag 
Delårskoncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med de nye og ændrede standarder (IFRS/IAS) 
samt fortolkningsbidrag (IFRIC), der gælder for regnskabsår, der begynder 1. januar 2010 eller senere. 
 
Implementeringen af nye og ændrede standarder samt fortolkningsbidrag i delårsrapporten for 3. kvartal 
2010 har ikke medført ændringer i regnskabspraksis. 
 
Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er trådt i kraft 
På tidspunktet for offentliggørelsen af delårsrapporten for 3. kvartal 2010 er en række nye eller ændrede 
standarder og fortolkningsbidrag endnu ikke trådt i kraft og derfor ikke indarbejdet i delårsrapporten: 
 
Disse nye og ændrede standarder og fortolkningsbidrag forventes ikke at medføre nogen ændringer i den 
anvendte regnskabspraksis. 
 
 
 
2. NETTOOMSÆTNING

3. kvt. 3. kvt. 9 måneder 9 måneder
2010 2009 2010 2009 2009

DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000

Salg af varer 2.680 8.283 14.383 30.591 39.708
Salg af tjenesteydelser 3.073 818 9.018 3.500 3.213
Milepælsbetalinger 27.317 0 72.517 0 1.058

I alt 33.070 9.101 95.918 34.091 43.979
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3. SEGMENTOPLYSNINGER

Totect®/ Udviklings- Ikke fordelte I alt
Savene® aktiviteter aktiviteter

9 måneder 9 måneder 9 måneder 9 måneder
2010 2010 2010 2010

DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000

Nettoomsætning 16.183 72.517 7.218 95.918
Produktionsomkostninger (3.829) (4.368) 0 (8.197)
Forsknings- og udviklingsomkostninger 0 (63.009) 0 (63.009)
Afhændelse af rettigheder i Europa til Savene 32.473 0 0 32.473
Salgs- og distributionsomkostninger (15.370) 0 0 (15.370)
Administrationsomkostninger 0 0 (26.938) (26.938)
Driftsresultat 29.458           5.141          (19.720)       14.878      

Finansielle indtægter og udgifter 0 0 (3.177) (3.177)
Resultat før skat 29.458           5.141          (22.897)       11.701      

Skat af årets resultat 0 0 0 0
Årets resultat 29.458           5.141          (22.897)       11.701      

Koncernen henfører ikke aktiver og forpligtelser til de enkelte segmenter.

Totect®/ Udviklings- Ikke fordelte I alt
Savene® aktiviteter aktiviteter

9 måneder 9 måneder 9 måneder 9 måneder
2009 2009 2009 2009

DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000

Nettoomsætning 30.591 0 3.500 34.091
Produktionsomkostninger (8.103) 0 0 (8.103)
Forsknings- og udviklingsomkostninger 0 (66.908) 0 (66.908)
Nedskrivning af forsknings- og udviklingsprojekter 0 0 0 0
Salgs- og distributionsomkostninger (21.311) 0 0 (21.311)
Administrationsomkostninger 0 0 (19.030) (19.030)
Driftsresultat 1.177             (66.908)      (15.530)       (81.261)    

Finansielle indtægter og udgifter 0 0 (7.426) (7.425)
Resultat før skat 1.177             (66.908)      (22.955)       (88.686)    

Skat af årets resultat 0 0 2.277 2.277
Årets resultat 1.177             (66.908)      (20.678)       (86.409)    

Koncernen henfører ikke aktiver og forpligtelser til de enkelte segmenter.

Koncernen har identifiseret to segmenter, som omfatter henholdsvisaktivitetenTotect®/Savene® samt 
aktiviteten udvikling af nye produkter.
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Koncernens nettoomsætning er opdelt  geografisk således:

3. kvt. 3. kvt. 9 måneder 9 måneder
2010 2009 2010 2009 2009

DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000

Danmark 0 218 218 1.018 1.349
Europa 3.073 5.924 12.483 19.331 25.484
USA 29.998 2.959 83.218 13.742 17.146

I alt 33.070 9.101 95.918 34.091 43.979

Koncernens aktiver og tilgange til licenser og rettigheder samt andre anlæg, driftsmateriel og inventar
er opdelt geografisk således:

30. september 30. september 9 måneder 9 måneder
2010 2009 2009 2010 2009 2009

DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000 DKK ´000

Danmark 427.398 376.487 367.095 272 0 94
Europa 246.408 242.675 211.848 0 3 3
USA 9.048 6.300 6.470 0 0 0

682.854 625.462 585.413 272 3 97

Tilgange til erhvervede forsknings- og 
udviklingsprojekter samt andre anlæg, 

driftsmateriel og inventarAktiver

Nettoomsætning

 
 
4. PERSONALEOMKOSTNINGER

3. kvt. 3. kvt. 9 måneder 9 måneder
2010 2009 2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Personaleomkostninger fordelt på funktion:

Produktionsomkostninger 792 0 4.368 0 0
Forsknings- og udviklingsomkostninger 4.458 6.755 24.217 20.001 23.907
Salgs- og distributionsomkostninger 1.682 2.926 7.526 11.712 16.854
Administrationsomkostninger 1.683 1.759 14.102 8.483 10.978

I alt 8.614 11.440 50.212 40.196 51.739

Heraf aktiebaseret aflønning 480 1.734 1.754 5.005 10.015

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 51 61 58
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5. IMMATERIELLE AKTIVER

30. september 30. september
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Erhvervede igangværende forsknings-
og udviklingsprojekter

Kostpris 1. januar 536.384 549.180 549.180
Regulering af anskaffelsesværdi 0 (14.053) (12.796)
Tilgang 0 0
Afgang 0 0

Kostpris 30. september 536.384         535.127      536.384      

Afskrivninger 1. januar (114.700) (93.500) (93.500)
Af- og nedskrivninger 0 0 (21.200)

Afskrivninger 30. september (114.700)       (93.500)      (114.700)    

Regnskabsmæssige værdi 30. september 421.684         441.627      421.684      

Erhvervede forsknings- og udviklingsprojekter -
disponible for brug

Kostpris 1. januar 15.076 15.076 15.076
Afgang (7.500) 0 0

Kostpris 30. september 7.576             15.076        15.076        

Afskrivninger 1. januar (4.875) (3.375) (3.375)
Af- og nedskrivninger (688) (1.125) (1.500)
Afskrivninger vedrørende periodens afgang 2.562 0 0

Afskrivninger 30. september (3.001)           (4.500)        (4.875)         

Regnskabsmæssige værdi 30. september 4.576             10.576        10.201        

I alt erhvervede forsknings-
og udviklingsprojekter 426.260         452.203      431.885      

Den vægtede gennemsnitlige restløbetid for
erhvervede forsknings- og udviklingsprojekter-
disponible for brug udgør ca. år 6,00 7,00 6,75

Af- og nedskrivninger opdelt på funktion:

9 måneder 9 måneder
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Produktionsomkostninger 688                 1.125          1.500           

0
0
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6. LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER

30. september 30. september
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Udskudt skat 49.320 43.424 43.985
Pensionsforpligtelser 353 509 315
Anden gæld 78.621 81.230 70.395

Langfristede forpligtelser 128.294         125.163      114.695      

Anden gæld består primært af gæld i forbindelse med APO866-milepælen og belinostat-milepælen. 
 
 
 
7. KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER

30. september 30. september
2010 2009 2009

DKK ' 000 DKK ' 000 DKK ' 000

Leverandører af varer og tjenesteydelser 32.937 28.408 37.299
Anden gæld 5.279 4.824 21.621
Periodeafgrænsningsposter 90.943 0 0

Kortfristede forpligtelser 129.158         33.232        58.920        

Anden gæld består, i sammenligningstallene for 2009 af gæld i forbindelse med CuraGen-milepælene.  
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