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Wichtige Kennzahlen

Q22007 Q22006 Hi 2007 Hi1 2006

(Angaben in TEUR, wenn nicht anders angegeben) (ungepriift) (ungepriift) (ungepriift) (ungepriift)
Umsatzerlose 991 1.511 2.285 2.868
Forschungs- und Entwicklungskosten -6.280 -4.42| -9.632 -8.857
Allgemeine Verwaltungskosten -1.439 -1.185 -2.452 -2.277
Vertriebskosten -2569 2385 -466 -596
Periodenergebnis -6.767 -5.514 -10.932 -10.777
Periodenergebnis je Aktie (in EUR), nicht verwassert -0,40 -0,34 -0,65 -0,67
Periodenergebnis je Aktie (in EUR), verwassert -0,40 -0,34 -0,65 -0,67
Hi 2007 Hi1 2006

(ungepriift) (ungepriift)

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -7.680 -10.205
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -136 -198
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -317 14.348
Durchschnittliche Anzahl an Mitarbeitern im Konzern (Anzahl) 86 75
30.06.2007 31.12.2006

(ungepriift) (gepriift)

Immaterielle Vermogenswerte 873 524
Langfristiger Erstattungsanspruch aus der Ubernahme von Entwicklungskosten 8.152 8.0l
Finanzmittelbestand 49.055 57189
Eigenkapital 34.977 45471
Langfristiges Fremdkapital 19.249 19.212
Bilanzsumme 61.032 70.050
Eigenkapitalquote 57,3% 64,9%




Konzernzwischenlagebericht
fiir das erste Halbjahr 2007

Uberblick

Im Rahmen der europdischen Schlaganfall-Konferenz in Glasgow wurden am 31. Mai 2007

die ersten Ergebnisse der gemeinsam mit dem Kooperationspartner Forest Laboratories, Inc.
durchgefiihrten klinischen Phase I1I-Studie mit Desmoteplase in der Indikation ischdmischer
Schlaganfall (DIAS-2) ver6ffentlicht. In dieser Studie konnte kein statistisch signifikanter
Unterschied hinsichtlich der klinisch messbaren Verbesserung des Patientenzustands 9o Tage
nach der Behandlung zwischen den mit Desmoteplase behandelten Schlaganfallpatienten und
den mit Placebo versorgten Patienten nachgewiesen werden. Der primire Endpunkt der Studie
wurde somit nicht erreicht. Insbesondere die ungew6hnlich hohe klinische Verbesserung in
der Placebo-Gruppe ist nicht konsistent mit fritheren Ergebnissen der von PAION durchgefiithr-
ten DIAS-/ DEDAS-Studien sowie mit grof3eren, placebo-kontrollierten Studien im akutem
Schlaganfall. Die fehlende Konsistenz zu bisherigen Ergebnissen ist tiberraschend. PAION fiihrt
derzeit mit den beiden Kooperationspartnern Forest und H. Lundbeck A/S umfassende Analy-
sen durch, um die Ergebnisse der DIAS-2-Studie besser interpretieren zu kénnen.

Die PAION-Aktie hat unmittelbar nach Veré6ffentlichung dieser negativen Ergebnisse
rund 64% ihres Werts verloren und notierte am 29. Juni 2007 mit EUR 2,91 (XETRA).

Als erste Reaktion auf den unerwarteten Ausgang der DIAS-2-Studie wurde ein
Aktionsplan verabschiedet, der unter anderem auf eine deutliche Reduzierung der internen und
externen Kosten abzielt. Als Teil dieses umfangreichen Mafdnahmenpakets wird bereits kurzfris-
tig die Anzahl der Mitarbeiter um 25% reduziert werden.

Im ersten Halbjahr 2007 war ein Periodenfehlbetrag in Hohe von TEUR 10.932
zu verzeichnen, der damit auf dem Niveau der korrespondierenden Vorjahresperiode
(TEUR 10.777) lag. Zum Stichtag der Berichtsperiode, dem 30. Juni 2007, verfiigte PAION wei-
terhin tber einen soliden Finanzmittelbestand von TEUR 49.055. Die den Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsitzen zugrundeliegenden Annahme hinsichtlich der Zulassungswahrschein-
lichkeit von Desmoteplase wurde im Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2007 beibehalten.
Aufgrund der DIAS-2-Ergebnisse wurde jedoch die Annahme iiber den Zulassungszeitpunkt
gedndert, so dass es im vorliegenden Abschluss zu Barwertanpassungen in Hohe von TEUR 633
(netto) kam. In diesem Zusammenhang wird auf die Ausfithrungen zu den Bilanzierungs- und

Bewertungsgrundsitzen auf den Seiten 19 und 20 dieses Konzernfinanzberichts verwiesen.



Aktienkurs in EUR

10,00

9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

Entwicklung der Aktie

Entwicklung der Aktie

Bis kurz vor der Veréffentlichung der DIAS-2-Ergebnisse hat sich der Kurs der PAION AG abge-
sehen von einem kurzfristigen Anstieg auf EUR 9,00 Mitte Februar im Wesentlichen seitwirts
auf dem Niveau von EUR 8,00 bewegt. Ab Mitte Mai war bei einem zunehmenden Handelsvo-
lumen ein Kursanstieg auf EUR 9,80 (XETRA) am 31. Mai 2007 zu verzeichnen. Am Tag nach der
Veroffentlichung der negativen DIAS-2-Ergebnisse, dem 1. Juni 2007, brach die Aktie bei einem
Handelsvolumen von rund 6,2 Mio. Aktien ein und verlor an diesem Tag 63,9% ihres Wertes.
Im weiteren Verlauf des Juni gab der Kurs der Aktie weiter nach und notierte am 29. Juni 2007,
dem letzten Handelstag des ersten Halbjahrs, mit einem Schlusskurs von EUR 2,91 (XETRA). Das
durchschnittliche tigliche Handelsvolumen (XETRA und Parkett Frankfurt) im ersten Halbjahr

2007 belief sich auf 120.770 Aktien.

Entwicklung des PAION-Aktienkurses im ersten Halbjahr 2007

02.01.2007 30.01.2007 27.02.2007 27.03.2007 24.04.2007 22.05.2007 19.06.2007



Uberblick iiber die Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Uberblick iiber die Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Die Forschungs- und Entwicklungsaktivititen von PAION konzentrieren sich derzeit auf die drei
Wirkstoffe Desmoteplase, Enecadin und Solulin. Diese Wirkstoffe zielen auf unterschiedliche
Aspekte des Schlaganfalls ab und bieten somit komplementire Therapiemdoglichkeiten.

PAIONs am weitesten entwickelter Wirkstoff ist Desmoteplase, ein intravends ver-
abreichtes Therapeutikum, das in erster Linie der kausalen Behandlung des akuten ischimischen
Schlaganfalls dienen kénnte. Desmoteplase gehort zu einer Gruppe von Wirkstoffen, den so
genannten Plasminogen-Aktivatoren, die in der Lage sind, Blutgerinnsel aufzulésen. PAION
hat gemeinsam mit dem Kooperationspartner Forest eine Phase I1I-Studie mit Desmoteplase
(DIAS-2) durchgefiihrt, die insgesamt 186 Patienten umfasste. Diese Studie untersuchte die
klinische Verbesserung durch Desmoteplase bei Patienten mit akutem ischimischen Schlag-
anfall im Vergleich zu Placebo. Desmoteplase wurde dabei in einer 9o mcg/kg oder 125mcg/kg
Dosierung verabreicht. Die Behandlung erfolgte im Zeitfenster von 3 bis 9 Stunden nach dem
Einsetzen der Schlaganfallsymptome. In die Studie wurden nur Patienten aufgenommen, bei
denen mindestens 20% Penumbra (reaktivierbares Gewebe in der Umgebung des Schlaganfalls)
nachgewiesen wurde. Die Identifizierung der Penumbra erfolgte entweder mit Magnetresonanz-
tomographie (MRT) oder Perfusions-Computertomographie (PCT). Als primirer Endpunkt
der Studie wurde der prozentuale Unterschied in der klinisch messbaren Verbesserung des
Patientenzustands 9o Tage nach der Behandlung zwischen Patientengruppen definiert, die ent-
weder die Priifsubstanz oder Placebo erhielten. Im Rahmen der europiischen Schlaganfall-Kon-
ferenz in Glasgow wurden am 31. Mai 2007 die ersten Ergebnisse der DIAS-2-Studie bekannt
gegeben. Keine der beiden Dosisstufen konnte hinsichtlich der klinischen Verbesserung einen
statistisch signifikanten Unterschied zur Placebo-Gruppe nachweisen, so dass der primire End-
punkt der Studie nicht erreicht wurde. In der Dosisgruppe von 9o mcg/kg konnte bei 47,4% der
mit dieser Dosierung behandelten Patienten eine klinische Verbesserung erreicht werden und
in der Dosisgruppe von 125 mcg/kg bei 36,4% der Patienten. Im Vergleich dazu zeigten iiber-
raschenderweise 46,0% der Patienten der Placebo-Gruppe eine klinische Verbesserung. Dieses
Studienergebnis ist hinsichtlich der klinischen Verbesserung innerhalb der Placebo-Gruppe
nicht konsistent mit fritheren Ergebnissen der von PAION durchgefiihrten DIAS-/DEDAS-Stu-
dien sowie mit gréfSeren, placebo-kontrollierten Studien im akutem Schlaganfall. Hinsichtlich
des Sicherheitsprofils konnte Desmoteplase jedoch in beiden Dosisstufen die Erwartungen
erfillen. Der Anteil innerhalb von 72 Stunden nach Verabreichung der Prifsubstanz auftretender
symptomatischer Hirnblutungen betrug in der 9o mcg/kg-Gruppe 3,5% und in der 125 mcg/kg-
Gruppe 4,5% und lag damit in beiden Dosisstufen deutlich unter dem im Studienprotokoll
definierten Grenzwert. PAION und die Kooperationspartner Forest und Lundbeck fithren derzeit
umfassende Analysen durch, um die Ergebnisse der DIAS-2-Studie besser interpretieren zu

kénnen.
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Uberblick iiber die Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Die Vorbereitungen fiir die gemeinsam mit dem Kooperationspartner Lundbeck geplante wei-
tere konfirmatorische Studie mit Desmoteplase in der Indikation akuter ischimischer Schlag-
anfall wurden aufgrund der DIAS-2-Ergebnisse gestoppt. Das weitere Entwicklungsprogramm
von Desmoteplase sowie die Entscheidung der beiden Kooperationspartner hinsichtlich der
Fortfithrung der Kooperationen hingt nun wesentlich von dem Ergebnis der Detailanalysen der
DIAS-2-Daten ab. Erst auf dieser Basis wird dann mit den Kooperationspartnern das mogliche
weitere Entwicklungsprogramm festgelegt werden kénnen.

Enecadin ist ein Neuroprotektivum, das die Uberlebenszeit unterversorgter Nerven-
zellen verlingern und somit der Behandlung neuronaler Schiden wihrend eines akuten ischi-
mischen Schlaganfalls dienen koénnte. Seit dem ersten Quartal 2006 fithrt PAION die klinische
Phase IIa-Studie TEST (Tolerability of Enecadin in acute ischaemic Stroke Trial) durch. In
dieser Dosisfindungsstudie werden in einem Zeitfenster von bis zu 9 Stunden nach Einsetzen
der Symptome die Sicherheit, Wirksamkeit und Vertriglichkeit der Substanz bei Patienten mit
akutem ischimischen Schlaganfall untersucht. Im zweiten Quartal 2007 konnte die Patienten-
rekrutierung in der ersten Dosisstufe dieser Studie abgeschlossen werden. Derzeit wird eine
Auswertung der ersten Dosisstufe durchgefiihrt.

Solulin ist ein Thrombinmodulator, der sich als "intelligentes Antikoagulanz® mit
entziindungshemmendem Potenzial zur Verhinderung von erneuten Gefif3verschliissen beim
ischdmischem Schlaganfall und anderen thrombotischen Erkrankungen als niitzlich erweisen
konnte. PAION befindet sich derzeit bei diesem Wirkstoff in der Vorbereitung einer Phase I-

Studie, die voraussichtlich im vierten Quartal 2007 startet.
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
Ertragslage

Im Vergleich zur Vorjahresperiode ist der Periodenverlust des ersten Halbjahrs 2007 um

TEUR 155 auf TEUR 10.932 angestiegen. Eine anteilig als Aufwand erfasste und bisher nicht
zahlungswirksame Meilensteinverpflichtung gegentiber der Schering AG fiir den Wirkstoff
Desmoteplase hat den Periodenverlust des ersten Halbjahrs 2007 in Héhe von TEUR 2.632
beeinflusst. Infolge der DIAS-2-Ergebnisse wurde die Annahme tiber den méglichen Zulassungs-
zeitpunkt von Desmoteplase geindert. Dies fithrte zu einer Barwertanpassung bei der Bilan-
zierung der langfristigen Erstattungsanspriiche gegeniiber Lundbeck und der langfristigen
Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber Forest, woraus in der Berichtsperiode ein einmaliger
Ertrag in Hohe von TEUR 633 resultierte. Ferner wurde das Periodenergebnis des ersten Halb-
jahrs 2007 durch Restrukturierungsaufwendungen in Hohe von TEUR 327 belastet. In diesem
Zusammenhang verweisen wir auch auf unsere Ausfithrungen zu den Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsitzen sowie den RestrukturierungsmafSnahmen auf den Seiten 19 und 20

dieses Konzernfinanzberichts.



Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Q22007 Q22006 Hi 2007 Hi 2006

TEUR TEUR TEUR TEUR

Umsatzerlose 99| 1.511 2.285 2.868
Herstellungskosten des Umsatzes -920 -1.388 -2.168 -2.771
Bruttoergebnis vom Umsatz 71 123 17 97
Forschung und Entwicklung -6.280 -4.42| -9.632 -8.857
Allgemeine Verwaltung -1.439 -1.185 -2.452 -2.277
Vertrieb -259 -335 -466 -596
Sonstige Ertrage (Aufwendungen) 38 10 58 112
Betriebsaufwand -7.940 -5.93I -12.492 -11.618
Betriebsergebnis -7.869 -5.808 -12.375 -11.521
Finanzergebnis 1.102 294 1.443 744
Steuern vom Einkommen und Ertrag 0 0 0 0
Periodenergebnis -6.767 -5.514 -10.932 -10.777

Die Umsatzerl6se in den ersten sechs Monaten 2007 in Héhe von TEUR 2.285 resultierten wie
in der Vorjahresperiode ausschliefSlich aus der Erstattung von Entwicklungskosten durch Forest
und Lundbeck. Der Riickgang der Umsatzerlose ist im Wesentlichen darauf zurtickzufiihren,
dass im ersten Halbjahr 2007 im Rahmen der praktisch weitgehend abgerechneten DIAS-2-
Studie geringere, weiterberechenbare Kosten angefallen sind und aufgrund der unmittelbaren
Einbeziehung von Lundbeck in die vertraglichen Beziehungen mit dem Hersteller (CMO) von
Desmoteplase Lundbeck seit dem zweiten Quartal 2007 unmittelbar die anteiligen Kosten der
Produktionsentwicklung trigt.

Die Herstellungskosten des Umsatzes des ersten Halbjahrs 2007 in Héhe von
TEUR 2.168 umfassten die in diesem Zeitraum angefallenen Entwicklungsleistungen, die von
Forest und Lundbeck erstattet wurden. Die Herstellungskosten der Vorjahresperiode resultierten
ebenfalls ausschliefdlich aus weiterberechneten Entwicklungskosten an Forest und Lundbeck.

Die Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung in den ersten sechs Monaten
2007 erhohten sich im Vergleich zu der korrespondierenden Vorjahresperiode um TEUR 775 auf
TEUR 9.632. Die Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen der Berichtsperiode beinhalten
eine anteilig als Aufwand erfasste Meilensteinverpflichtung gegentiber Schering. Die gesamte

Meilensteinverpflichtung belduft sich auf EUR 3 Mio. und wurde als Riickstellung ausgewiesen.
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Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Der auf die Auslizenzierung der Entwicklungsrechte des Wirkstoffs Desmoteplase an Forest
und Lundbeck entfallende Anteil dieser Meilensteinzahlung in H6he von TEUR 2.632 wurde als
Aufwand erfasst und der auf PAION entfallende Anteil als immaterieller Vermogenswert akti-
viert. Ohne Beriicksichtigung dieses Aufwands wire im ersten Halbjahr 2007 im Vergleich zur
korrespondierenden Vorjahresperiode eine Reduzierung der Forschungs- und Entwicklungsauf-
wendungen um TEUR 1.857 auf TEUR 7.000 zu verzeichnen gewesen. Dieser Riickgang ist auf
deutlich geringere Entwicklungskosten im Zusammenhang mit der Produktion des Wirkstoffes
Desmoteplase zuriickzufithren. Die Kosten fiir die Entwicklung der Wirkstoffe Enecadin und
Solulin sind dagegen im Vergleich zur korrespondierenden Vorjahresperiode angestiegen.

Die Aufwendungen fiir die allgemeine Verwaltung haben sich in der Berichtsperiode
im Vergleich zur Vorjahresperiode leicht erh6ht und beliefen sich auf TEUR 2.452 (Vorjahresperi-
ode: TEUR 2.277).

Das Finanzergebnis im ersten Halbjahr 2007 wurde durch einen einmaligen Ertrag
in Hohe von TEUR 633 beeinflusst. Dieser Effekt beruht auf einer in Folge der Ergebnisse
der DIAS-2-Studie erforderlichen Anderung des der Barwertermittlung der langfristigen
Erstattungsanspriiche gegeniiber Lundbeck und der langfristigen Riickzahlungsverpflichtungen
gegeniiber Forest zugrundeliegenden Zulassungszeitpunkts. Ohne diesen einmaligen Ertrag
wire im Vergleich zur korrespondierenden Vorjahresperiode lediglich ein Anstieg des Finanz-
ergebnisse in H6he von TEUR 66 zu verzeichnen gewesen, der im Wesentlichen auf ein hoheres

Zinsniveau zuriickzufiihren ist.
Vermogens- und Finanzlage

Im Wesentlichen infolge des Periodenverlustes des ersten Halbjahrs 2007 hat sich die Bilanz-
summe zum 30. Juni 2007 im Vergleich zum 31. Dezember 2006 um TEUR 9.018 auf TEUR 61.032
reduziert. Die Eigenkapitalquote zum 30. Juni 2007 hat sich im Vergleich zum 31. Dezember
2006 (64,9%) auf 57,3% reduziert. Die Berticksichtigung des Nachrangdarlehens als wirtschaft-
liches Eigenkapital und eine Saldierung unter betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten der
langfristigen Erstattungsverpflichtungen gegentiber Forest aus den von Forest vorfinanzierten
Entwicklungsaufwendungen und der korrespondierenden auf der Aktivseite ausgewiesenen
langfristigen Erstattungsanspriiche gegeniiber Lundbeck wiirden zu einer Erth6hung der Eigen-
kapitalquote um 21,4 Prozentpunkte auf 78,7% fithren.

Der Anstieg der langfristigen Vermdégenswerte resultiert im Wesentlichen aus dem

unter den immateriellen Vermogenswerten aktivierten und auf PAION entfallenden Anteil der

Meilensteinverpflichtung gegentiber dem urspriinglichen Lizenzgeber Schering AG fiir die Ent
wicklungs- und Vermarktungsrechte von Desmoteplase (TEUR 368). Die langfristigen Vermo-
genswerte umfassen hauptsichlich die langfristigen Erstattungsanspriiche aus der Ubernahme
von Entwicklungskosten gegeniiber Lundbeck, die sich zum 30. Juni 2007 auf TEUR 8.152 belau-
fen. Diese Erstattungsanspriiche resultieren aus Lundbecks Verpflichtung, im Falle der Zulas-

sung von Desmoteplase in Europa und/oder Japan, PAIONs Riickzahlungsverpflichtung gegen-



Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

30.06.2007 31.12.2006 Verinderung

TEUR TEUR TEUR

Langfristige Vermogenswerte 10.073 9.699 374
Kurzfristige Vermogenswerte 50.959 60.35I -9.392
Aktiva 61.032 70.050 -9.018
Eigenkapital 34.977 45.47| -10.494
Langfristiges Fremdkapital 19.249 19.212 37
Kurzfristiges Fremdkapital 6.806 5.367 1.439
Passiva 61.032 70.050 -9.018

iber Forest fiir die von Forest getragenen Entwicklungskosten inklusive einer anfallenden Pra-
mie zu zahlen. Hinsichtlich der Beibehaltung der Annahme einer Zulassung von Desmoteplase
verweisen wir auf unsere Ausfithrungen zu den Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitzen
auf den Seiten 19 und 20 dieses Konzernfinanzberichts. Die langfristigen Erstattungsanspriiche
gegeniiber Lundbeck werden zum Barwert bilanziert. Aufgrund der Ergebnisse der DIAS-
2-Studie ist der fiir die Barwertermittlung zugrundezulegende Zeitraum angepasst worden.
Hieraus ergab sich eine Reduzierung der Erstattungsanspriiche zum 30. Juni 2007 in Héhe von
TEUR 1.951. Ohne diese Anpassung wire im Vergleich zum 31. Dezember 2006 ein Anstieg der
Erstattungsanspriiche gegeniiber Lundbeck in H6he von TEUR 2.093 zu verzeichnen gewesen.
Die Riickgang der kurzfristigen Vermdgenswerte in Hohe von TEUR 9.392 ist im
Wesentlichen auf die Abnahme des Finanzmittelbestandes (TEUR 8.133) und den Riickgang der
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (TEUR 1.186) zurlickzufiithren. Die Verinderung

des Finanzmittelbestandes resultiert dabei aus den folgenden Bereichen:

Hi 2007 Hi1 2006

TEUR TEUR

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -7.680 -10.205
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -136 -198
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -317 14.348

Veranderung des Finanzmittelbestandes -8.133 3.945

Jyo1Iagage|uayasimz



Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Personalentwicklung

Der negative Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit in H6he von TEUR 7.680 resultiert
hauptsichlich aus dem Periodenfehlbetrag in Héhe von TEUR 10.932, bereinigt um den Anstieg
der Riickstellungen (TEUR 5.597), die Reduzierung des Forderungsbestandes (TEUR 1.186),

die Erhohung der langfristigen Erstattungsanspriiche gegeniiber Lundbeck (TEUR 2.086; ohne
Beriicksichtigung der Barwertanpassung) sowie den Riickgang der Verbindlichkeiten aus Lie-
ferungen und Leistungen (TEUR 1.783).

Im ersten Halbjahr 2007 resultierte der negative Cashflow aus der Finanzierungs-
tatigkeit hauptsichlich aus Zinszahlungen fiir das im April 2006 von der HSBC Trinkaus & Bur-
khardt KGaA erhaltene Nachrangdarlehen. Der positive Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit
der Vorjahresperiode resultierte hauptsichlich aus den Mittelzufliissen aus der Kapitalerh6hung
in H6he von TEUR 9.440 sowie aus dem erhaltenen Nachrangdarlehen in H6he von TEUR 6.720
(nach Abzug des Disagios in H6he von TEUR 280). Diesen Mittelzufliissen standen Zahlungs-
ausginge in Hohe von TEUR 448 resultierend aus Kosten, die unmittelbar im Zusammenhang
mit der Kapitalerhohung standen, entgegen. Dariiber hinaus wurden die Mittelzufltisse durch
die Auszahlung der letzten Tranche im Zusammenhang mit der Ablésung eines vorborslichen
Beteiligungsprogramms der PAION Deutschland GmbH (TEUR 1.192) gemindert.

Das langfristige Fremdkapital hat sich zum 30. Juni 2007 im Vergleich zum
31. Dezember 2006 nur geringfiigig erhoht. Diese Entwicklung wurde durch die bereits
erwihnte Barwertanpassung mafgeblich beeinflusst. Die zum Barwert bilanzierte, langfristige
Riickzahlungsverpflichtung gegentiber Forest wurde zum 30. Juni 2007 aufgrund der Barwert-
anpassung um TEUR 2.584 auf TEUR 10.798 reduziert.

Das kurzfristige Fremdkapital ist im Vergleich zum 31. Dezember 2006 um
TEUR1.439 auf TEUR 6.806 zum 30. Juni 2007 angestiegen. Dieser Anstieg resultiert iiberwiegend
aus der als Ruckstellung erfassten Meilensteinverpflichtung gegentiber Schering in Héhe von
TEUR 3.000. Dieser Effekt wurde durch den Riickgang der Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen um TEUR 1.783 teilweise kompensiert.
Personalentwicklung

Im Zuge eines Mafdnahmenpakets, das auf die Reduzierung der internen und externen Kosten
abzielt, hat PAION am 22. Juni 2007 angekiindigt, die Personalstruktur kurzfristig anzupassen
und die Anzahl der Mitarbeiter um 25% zu reduzieren. Die betriebsbedingten Kiindigungen
wurden bereits ausgesprochen. Der Personalabbau betrifft nahezu simtliche Unternehmens-
bereiche und erfolgt unter der Maf3gabe, dass die Entwicklungsorganisation in ihrer Funktion
erhalten bleibt.

Durchschnittlich beschiftigte PAION im ersten Halbjahr 2007 86 Mitarbeiter (Geschifts-
jahr 2006: 77 Mitarbeiter). Von den 86 Mitarbeitern sind 64 Mitarbeiter in der Forschung und
Entwicklung, 19 Mitarbeiter in der Verwaltung und 3 Mitarbeiter im Vertrieb titig. Der Personal-
abbau wird sich erst in den kommenden Quartalen auf die Anzahl der durchschnittlich beschif-

tigten Mitarbeiter auswirken.



Veranderungen im Aufsichtsrat

Risiko- und Chancenbericht

Veranderungen im Aufsichtsrat

Die ordentliche Hauptversammlung der PAION AG hat am 20. Juni 2007 Dr. J6rg Spiekerkotter,
Kleinmachnow, in den Aufsichtsrat gewahlt. Herr Dr. Spiekerkotter folgt damit Dr. Franz A.
Wirtz nach, der in diesem Jahr die fir Aufsichtsrite der PAION AG festgelegte Altersgrenze
erreichen wird und daher sein Aufsichtsratsmandat niedergelegt hat. Weitere Mitglieder des
Aufsichtsrats sind Dr. Walter Wenninger (Vorsitz), Leverkusen, und Prof. Dr. Erich Schlick,
Otterstadt. In seiner konstituierenden Sitzung am 20. Juni 2007 bestimmte der Aufsichtsrat
Prof. Dr. Erich Schlick zum stellvertretenden Vorsitzenden.

Dr. Spiekerkotter verfiigt tiber eine langjihrige Erfahrung in der pharmazeutischen
Industrie, wo er leitende Positionen in den Bereichen Finanzen, Recht und Personal innehatte.
Bis Mai 2007 war er als Finanzvorstand der Organon BioSciences N.V., Oss, Niederlande, bei der
er im Zuge des Verkaufs an das US-Pharmaunternehmen Schering-Plough ausschied. Zuvor war
er bis September 2006 Finanzvorstand der Schering AG, Berlin, und leitete davor die Rechtsab-
teilung der Hoechst Schering AgrEvo GmbH, Berlin. Zurzeit ist Dr. Spiekerkotter als Anwalt

tatig. Dr. Spiekerkotter ist in keinem weiteren Aufsichtsgremium vertreten.
Risiko- und Chancenbericht

Als junges biopharmazeutisches Unternehmen ist PAION wesentlich von der erfolgreichen
Entwicklung seines am weitesten entwickelten Wirkstoffs Desmoteplase abhingig. Desmote-
plase ist mit Blick auf das erreichte Entwicklungsstadium und den Kooperationen mit Forest
und Lundbeck derzeit bedeutendster Werttreiber innerhalb der Entwicklungspipeline von
PAION. Bei Fortfithrung des Entwicklungsprogramms mit Desmoteplase in der Indikation

des ischimischen Schlaganfalls werden aufgrund der negativen Ergebnisse der DIAS-2-Studie
im Vergleich zum urspriinglichen Entwicklungsplan deutliche zeitliche Verzégerungen auf-
treten, die auch zu einer deutlich spiteren Marktzulassung fithren werden. Es kann derzeit
nicht ausgeschlossen werden, dass die laufenden Detailanalysen der DIAS-2-Daten zu einer
Einstellung des Entwicklungsprogramms von Desmoteplase in der Indikation Schlaganfall
fithren. Im Falle einer Einstellung des Entwicklungsprogramms wiren die mit diesem Wirk-
stoff verbundenen, zukiinftigen Ertragschancen in der Indikation Schlaganfall sowie die derzeit
noch ausstehenden Meilensteinzahlungen von den Kooperationspartnern in Hohe von bis zu
EUR 80 Mio. dann nicht mehr zu realisieren. Die Rahmenbedingungen fiir PAION wiirden sich
nachhaltig verindern. PAION verfiigt zwar derzeit iiber einen soliden Finanzmittelbestand von
EUR 49 Mio., dennoch wird mittelfristig weiterer Finanzmittelbedarf auftreten, um beispiels-
weise vorklinische Untersuchungen und klinische Studien zu finanzieren, neue Wirkstoffe
einzulizenzieren, Unternehmen, Substanzen oder Technologien zu erwerben oder in diese zu
investieren. Sollte es PAION dann nicht gelingen, Finanzmittel zu glinstigen Konditionen oder

iberhaupt aufzunehmen, kénnte PAION moglicherweise gezwungen sein, die betrieblichen
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Risiko- und Chancenbericht

Ausblick

Aufwendungen durch Verzogerung, Einschrinkung oder Einstellung der klinischen Entwick-
lung einer oder mehrerer ihrer Substanzen zu verringern.

Fiir weitere Ausfihrungen zu den wesentlichen Risiken und Chancen der kiinftigen Ent-
wicklung wird auf den Risiko- und Chancenbericht im Konzernlagebericht fiir das Geschifts-
jahr 2006 verwiesen. Die iibrigen dort erlduterten Risiken haben sich im ersten Halbjahr 2007

nicht wesentlich verindert.

Ausblick

Die weitere Entwicklung der PATION-Gruppe wird wesentlich von den Ergebnissen der derzeit
laufenden Detailanalysen der DIAS-2-Daten und der Entscheidung der beiden Kooperations-
partner hinsichtlich der Fortfithrung der Kooperationen abhingen.

Im Rahmen des vom Vorstand und Aufsichtsrat festgelegten Aktionsplans werden
derzeit verschiedene, strategische Optionen evaluiert. Dies umfasst die Neubewertung und
-positionierung der internen Projekte, wobei auch Alternativen zur Indikation Schlaganfall
analysiert werden, und die Priifung externer Projekte.

Der finanzielle Ausblick fiir das Geschiftsjahr 2007 hingt ebenfalls wesentlich von
den Erkenntnissen der Detailanalyse der DIAS-2-Daten, der Entscheidungen der Kooperati-
onspartner und der anschlieSenden strategischen Ausrichtung ab. Derzeit wird von einem auf
Vorjahresniveau liegenden Jahresfehlbetrag ausgegangen. Einzelne Ereignisse und MafSnahmen

konnen jedoch zu entsprechenden Abweichungen fithren.



Konzernzwischenabschluss

PAION AG
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Konzernbilanz zum 30. Juni 2007

AKTIVA 30.06.2007 31.12.2006
EUR EUR
Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 872.905,34 524.246,44
Sachanlagen 1.047.615,23 1.163.871,92
Langfristige Erstattungsanspriiche aus der Ubernahme
von Entwicklungskosten 8.152.329,30 8.010.826,74
10.072.849,87 9.698.945,10
Kurzfristige Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1.104.876,84 2.290.567,20
Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten und
sonstige Vermogenswerte 798.933,44 871.707,98
Wertpapiere 15.266.713,63 0,00
Liquide Mittel 33.788.600,03 57.188.779,78
50.959.123,94 60.351.054,96
Gesamtvermégen 61.031.973,8I 70.050.000,06




PASSIVA 30.06.2007 31.12.2006
EUR EUR
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 16.755.552,00 16.755.552,00
Kapitalriicklage 85.469.697,97 85.032.116,76
Verlustvortrag -56.316.554,35 -38.930.499,47
Periodenfehlbetrag -10.931.951,00 -17.386.054,88
34.976.744,62 45.471.114,41
Langfristiges Fremdkapital
Riickstellungen 10.810.683,62 10.616.825,08
Finanzverbindlichkeiten 6.632.122,53 6.741.483,43
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 97.883,00 133.320,00
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 1.708.413,48 1.720.630,08
19.249.102,63 19.212.258,59
Kurzfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.726.226,16 4.508.927,03
Riickstellungen 3.637.382,28 442.446,78
Kurzfristig falliger Anteil der Verbindlichkeiten
aus Finanzierungsleasing 71.544,00 74.163,00
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 346.540,92 316.657,05
Kurzfristiger Anteil des passiven Rechnungs-
abgrenzungspostens 24.433,20 24.433,20
6.806.126,56 5.366.627,06
Fremd- und Eigenkapital 61.031.973,8I 70.050.000,06

Zue|IqUIBZUOY



Konzerngewinn- und Verlustrechnung

EUR

1. April bis

30. Juni 2007

1. April bis

30. Juni 2006

1. Januar bis

30. Juni 2007

1. Januar bis

30. Juni 2006

Umsatzerlose
Herstellungskosten des Umsatzes

Bruttoergebnis vom Umsatz
Forschungs- und Entwicklungskosten
Allgemeine Verwaltungskosten
Vertriebskosten

Sonstige Ertrage (Aufwendungen), saldiert
Betriebsaufwand

Betriebsergebnis

Finanzertrag

Finanzaufwand

Finanzergebnis

Periodenfehlbetrag vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Periodenfehlbetrag

Ergebnis je Anteil (nicht verwassert)

Ergebnis je Anteil (verwassert)

991.002,17
-919.628,33
71.373,84

-6.280.139,46

-1.438.841,58

-258.812,09

37.855,43

-7.939.937,70

-7.868.563,86

3.076.166,64

-1.973.976,45

1.102.190,19

-6.766.373,67

0,00

-6.766.373,67

-0,40
-0,40

1.511.059,90
-1.387.921,76
123.138,14

-4.420.764,14

-1.184.646,47

-334.827,08

9.531,84

-5.930.705,85

-5.807.567,7I

496.956,40

-203.255,22

293.701,18

-5.513.866,53

0,00

-5.513.866,53

-0,34
-0,34

2.285.197,50
-2.168.155,28
117.042,22

-9.631.748,61

-2.451.829,14

-466.572,89

57.817,.2

-12.492.333,43

-12.375.291,21

3.573.019,76

-2.129.679,55

1.443.340,2I

-10.931.951,00

0,00

-10.931.951,00

-0,65
-0,65

2.867.851,42
-2.770.876,15
96.975,27

-8.856.823,90

-2.276.694,24

-596.362,74

111.844,73

-11.618.036,15

-11.521.060,88

1.015.634,14

-271.510,29

744.123,85

-10.776.937,03

0,00

-10.776.937,03

-0,67
-0,67




Konzernkapitalflussrechung

EUR

1. Januar bis

30. Juni 2007

1. Januar bis

30. Juni 2006

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit:
Periodenergebnis
Uberleitung vom Periodenergebnis zum Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit:
Abschreibungen
Gewinn/Verlust aus Anlagenabgangen
Zinsaufwendungen und -ertrage
Auflosung von Investitionszulagen
Aufwendungen aus Optionsplanen
Veranderung des Vermogens und der Schulden, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind:
Langfristige Erstattungsanspriiche aus der Ubernahme von Entwicklungskosten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige Vermogenswerte
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Riickstellungen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Erhaltene Zinsen
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Cashflow aus der Investitionstatigkeit:
Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle
Anlagevermogen und Sachanlagevermogen
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit:
Kapitalerhohung
Einzahlungen in die Kapitalriicklage
Auszahlungen fiir Kapitalbeschaffungskosten
Kreditaufnahme
Kapitalriickzahlung aufgrund der Abgeltung von Optionen
Gezahlte Zinsen
Auszahlungen fiir Finanzierungsleasing
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands
Finanzmittelbestand am Anfang des Geschaftsjahres
Finanzmittelbestand am Ende der Periode

Zusammensetzung des Finanzmittelbestands am Ende der Periode:
Liquide Mittel
Wertpapiere des Umlaufvermogens

-10.931.951,00

267.086,4
3.900,86
-1.443.340,2!
-12.216,60
437.581,21

-2.086.421,42
1.185.690,36
178.578,65
-1.782.700,87
5.597.345,53
29.883,87
-8.556.563,2I
876.127,46
-7.680.435,75

-135.889,48
-135.889,48

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-275.372,89
-41.768,00
-317.140,89

-8.133.466,12
57.188.779,78
49.055.313,66

33.788.600,03
15.266.713,63
49.055.313,66

-10.776.937,03

173.767,74
0.49
-744.123,85
-12.216,60
525.578,86

-1.928.527,67
59.596,7I
210.179,66
-574.289,36
2.485.131,23
-249.570,09
-10.831.409,91
626.910,25
-10.204.499,66

-198.181,55
-198.181,55

1.000.000,00
8.440.000,00
-448.273,3I
6.720.000,00
-1.192.493,32
-129.446,88
-41.771,00
14.348.015,49

3.945.334,28
58.370.539,85
62.315.874,13

52.180.706,93
10.135.167,20
62.315.874,13
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Konzerneigenkapitalspiegel

Gezeichnetes Kapital Kapitalriicklage Verlustvortrag Eigenkapital
EUR EUR EUR EUR
Stand zum 3I. Dezember 2005 15.755.552,00 75.925.289,91 -38.930.499,47 52.750.342,44
Ausgabe von Aktien 1.000.000,00 0,00 0,00 1.000.000,00
Einzahlung in die Kapitalriicklage 0,00 8.440.000,00 0,00 8.440.000,00
Kapitalbeschaffungskosten 0,00 -448.273,3I 0,00 -448.273,3I
Zusatzliche Kapitalriicklage aufgrund der
Ausgabe von Optionen 0,00 525.578,86 0,00 525.578,86
Periodenfehlbetrag 0,00 0,00 -10.776.937,03 -10.776.937,03
Stand zum 30. Juni 2006 16.755.552,00 84.442.595,46 -49.707.436,50 51.490.710,96
Ausgabe von Aktien 0,00 0,00 0,00 0,00
Einzahlung in die Kapitalriicklage 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalbeschaffungskosten 0,00 0,00 0,00 0,00
Zusatzliche Kapitalriicklage aufgrund der
Ausgabe von Optionen 0,00 589.52(,30 0,00 589.521,30
Periodenfehlbetrag 0,00 0,00 -6.609.117,85 -6.609.117,85
Stand zum 3I. Dezember 2006 16.755.552,00 85.032.116,76 -56.316.554,35 45.471.114,41
Ausgabe von Aktien 0,00 0,00 0,00 0,00
Einzahlung in die Kapitalriicklage 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalbeschaffungskosten 0,00 0,00 0,00 0,00
Zusatzliche Kapitalriicklage aufgrund der
Ausgabe von Optionen 0,00 437.581,21 0,00 437.581,21
Periodenfehlbetrag 0,00 0,00 -10.931.951,00 -10.931.951,00
Stand zum 30. Juni 2007 16.755.552,00 85.469.697,97 -67.248.505,35 34.976.744,62




Ausgewihlte Anhangsangaben

zum Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2007

Allgemeine Angaben

Der Halbjahresfinanzbericht der PAION AG enthilt nach
den Vorschriften des § 37w Abs. 2 Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) i.V.m. § 37y WpHG einen Konzernzwischenab-
schuss, einen Konzernzwischenlagebericht sowie eine Erkli-
rung des Vorstands gemif3 §§ 264 Abs. 2 Satz 3 und 289 Abs. 1
Satz 5 Handelsgesetzbuch (HGB). Der Konzernzwischenab-
schluss wurde unter Beachtung der International Financial
Reporting Standards (IFRS) fiir Zwischenberichterstattung
aufgestellt. Der Konzernzwischenlagebericht wurde unter
Beachtung der anwendbaren Vorschriften des WpHG aufge-
stellt.

Der Konzernzwischenabschluss umfasst die
PAION AG als Mutterunternehmen mit eingetragenem Sitz
in der Martinstraf3e 10-12, 52062 Aachen, Deutschland, und
die im Wege der Vollkonsolidierung einbezogene 100%-ige
Tochtergesellschaft, PATON Deutschland GmbH, Aachen,
Deutschland.

Grundlagen der Rechnungslegung

Der Konzernzwischenabschluss wurde gemif3 § 315a HGB in
Ubereinstimmung mit den IFRS, wie sie in der Europdischen
Union (EU) anzuwenden sind, und den Auslegungen des
International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) erstellt. Alle vom International Accounting Standards
Board (IASB), London, GrofSbritannien, herausgegebenen
und zum Bilanzstichtag, dem 30. Juni 2007, bereits in Kraft
getretenen und von PAION angewendeten IFRS wurden von
der Europdischen Kommission fur die Anwendung in der EU
ibernommen. In der Berichtsperiode des Konzernzwischenab-
schlusses sind die folgenden von der Europiischen Kommissi-
on bereits iibernommenen Standards in Kraft getreten:
— IFRS 7: Im August 2005 ver6ffentlichte der IASB IFRS
7 Finanzinstrumente: Angaben, der die Offenlegungs-
vorschriften zu Finanzinstrumenten neu regelt. [FRS 7
ist verpflichtend anzuwenden fiir Berichtsperioden, die
am oder nach dem 1. Januar 2007 begonnen haben, und
ersetzt die Offenlegungsvorschriften des IAS 32 Finanz-

instrumente: Angaben und Darstellung.

— International Accounting Standard (IAS) 1: Im August
2005 verdffentlichte der IASB eine Anderung zu IAS 1
Darstellung des Abschlusses. Die Anderung regelt die
Angabepflichten in Bezug auf die Ziele, Richtlinien und
Verfahren fiir das Eigenkapitalmanagement. Die Rege-
lungen sind fiir Berichtsperioden anzuwenden, die am
oder nach dem 1. Januar 2007 begonnen haben.

Die Anwendung dieser neuen bzw. geinderten Standards

wird im kommenden Konzernabschluss zum 31. Dezember
2007 teilweise zu zusitzlichen Angabepflichten fithren. Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben
sich durch die Anwendung dieser Standards und Interpretati-
onen nicht ergeben.

Die Regelungen des IAS 34 Zwischenberichterstat-
tung wurden angewandt. Der Konzernzwischenabschluss
zum 30. Juni 2007 ist im Zusammenhang mit dem Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2006 zu lesen.

Fir die Aufstellung des Konzernzwischenabschlusses
in Ubereinstimmung mit den IFRS ist es erforderlich, dass Ein-
schitzungen und Annahmen getroffen werden, die Auswir-
kungen auf Hohe und Ausweis der bilanzierten Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten, der Ertrige und Aufwendungen
sowie der Eventualverbindlichkeiten haben. Die tatsichlichen
Werte konnen von den Schitzungen abweichen.

Auf eine Segmentberichterstattung im Rahmen des
Konzernzwischenabschlusses wurde verzichtet, da weder
berichtspflichtige Geschiftssegmente noch geografische Seg-

mente identifiziert werden konnten.
Konsolidierungsgrundsatze

Die im Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2007 ange-
wandten Konsolidierungsgrundsitze sind im Vergleich zum

Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 unverindert.
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die im Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2007 ange-
wandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze sind im
Vergleich zum Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006

unverandert.



Die den Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitzen zugrun-
deliegenden Annahmen wurden im Vergleich zum Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2006 im Wesentlichen beibehalten.
Insbesondere die fiir die Bilanzierung der langfristigen Riick-
zahlungsverpflichtungen gegeniiber Forest und der damit im
Zusammenhang stehenden langfristigen Erstattungsanspriiche
gegeniiber Lundbeck maf3gebliche Annahme einer Zulas-

sung von Desmoteplase in Europa und/oder Japan wurde im
Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2007 weiterhin auf-
rechterhalten. Die Annahme beruht auf einer Wahrscheinlich-
keitseinschitzung des Vorstands. Die Wahrscheinlichkeit einer
Zulassung von Desmoteplase in Europa und/oder Japan hat
zwar nach den Ergebnissen der DIAS-2-Studie abgenommen,
dennoch geht der Vorstand davon aus, dass die Wahrschein-
lichkeit einer Zulassung weiterhin grof3er als 50% ist, da die
Gesamtlage der Daten eine hinreichende Wirksamkeit und ein
ausreichendes Sicherheitsprofil zeigen.

Die noch laufenden Analysen der Ergebnisse der DIAS-
2-Studie sowie die Entscheidungen der beiden Kooperations-
partner, Forest und Lundbeck, hinsichtlich der Fortfithrung der
Kooperationen werden einen maf3geblichen Einfluss auf diese
Einschitzung sowie auf die Bilanzierung der Riickzahlungs-
verpflichtungen und der Erstattungsanspriiche haben. Die
Beendigung der Kooperation seitens Forest wiirde aufgrund
der dann fehlenden vertraglichen Basis zu einer Ausbuchung
der beiden Positionen sowie zu einer Realisierung der unter
dem passiven Rechnungsabgrenzungsposten abgegrenzten
von Forest geleisteten Vertragsabschlussgebiihr fithren. Da
in diesem Falle keine Riickzahlungsverpflichtungen seitens
PAION bestehen wiirden, ergdbe sich durch die Ausbuchung
der Riickzahlungsverpflichtungen und der Erstattungs-
anspriiche sowie der Realisierung der Vertragsabschlussgebiihr
ein einmaliger Ertrag in Hohe von TEUR 4.315 (bezogen auf die
Wertansitze zum 30. Juni 2007). Diese Folgen wiirden sich
auch im Falle einer gleichzeitigen Beendigung der Kooperati-
onen durch beide Partner, Forest und Lundbeck, ergeben. Die
Beendigung der Kooperation ausschliefflich durch Lundbeck
wiirde nur zu einer Ausbuchung des Erstattungsanspruches
gegeniiber Lundbeck fithren und somit zu einem einmaligen

Aufwand in Hohe von TEUR 8.152 (bezogen auf den Wert-

ansatz zum 30. Juni 2007). Sowohl der oben genannte Ertrag
als auch der Aufwand aus der Ausbuchung der Erstattungs-
anspriiche gegeniiber Lundbeck wiren jedoch ohne Einfluss
auf den Finanzmittelbestand.

Ausgehend von der Annahme, dass die Entwicklung
von Desmoteplase fortgefiihrt wird, wurde im Konzernzwi-
schenabschluss zum 30. Juni 2007 eine Meilensteinverpflich-
tung gegeniiber dem urspriinglichen Lizenzgeber Schering
AG in H6he von EUR 3 Mio. als Riickstellung ausgewiesen.
Nach PAIONS Ansicht ist dieser Meilenstein jedoch nur im
Rahmen der Fortfithrung des Entwicklungsprogramms von
Desmoteplase zu leisten. Analog zur Vorgehensweise in der
Vergangenheit wurde ein Teil dieser Meilensteinverpflichtung
(TEUR 2.632) aufgrund der Auslizenzierung der Entwicklungs-
rechte an Forest und Lundbeck als Aufwand erfasst. Der Aus-
weis erfolgte unter den Aufwendungen fiir Forschung und
Entwicklung. Der tibrige Teil der Meilensteinverpflichtung in
Hohe von TEUR 368 wurde als immaterieller Vermogenswert
aktiviert.

Die langfristigen Riickzahlungsverpflichtungen
gegeniiber Forest und die langfristigen Erstattungsanspriiche
gegeniiber Lundbeck werden entsprechend IAS 37.45 Riick-
stellungen, Eventualschulden und Eventualforderungen und
IAS 39.43 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung zum
Barwert bilanziert. Aufgrund der Ergebnisse der DIAS-2-Studie
ist der fiir die Barwertermittlung zugrundezulegende Zeitraum
angepasst worden. Hieraus ergab sich ein zusitzlicher Zinser-
trag in Hohe von TEUR 2.584 sowie ein zusitzlicher Zinsauf-
wand in Hohe von TEUR 1.951, die beide im Periodenergebnis

des ersten Halbjahrs 2007 erfasst wurden..
RestrukturierungsmaBnahmen

Infolge der negativen Ergebnisse der DIAS-2-Studie wurden
MafSnahmen ergriffen, um die internen und externen Kosten
zu reduzieren. Hierzu zdhlt unter anderem der Abbau von
Personal. Fiir die ausgesprochenen betriebsbedingten Kiin-
digungen wurden zum Stichtag der Berichtsperiode, dem
30.Juni 2007, die ausstehenden Gehalts- und Abfindungsleis-

tungen als Riickstellung erfasst (TEUR 258).



Aktienoptionsprogramm 2005

Beziehungen zu nahestehenden Personen

Aktienoptionsprogramm 2005

Im April 2007 wurden im Rahmen des Aktienoptionspro-
gramms 94.847 Aktienoptionen an Mitarbeiter zu einem
Ausgabepreis von EUR 8,00 ausgegeben. Die Bilanzierung
dieser Aktienoptionen erfolgt nach den Regelungen des IFRS
2 Aktienbasierte Vergilitung. Zum 30. Juni 2007 sind insgesamt
955.147 Aktienoptionen zugeteilt, wovon 496.300 Aktienop-
tionen auf die Vorstinde und 458.847 Aktienoptionen auf die
Mitarbeiter entfallen. Von den zugeteilten Optionen wurden

bisher keine ausgetibt.
Beziehungen zu nahestehenden Personen
Die Beziehungen zu nahestehenden Personen haben sich im

Vergleich zum Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006

nicht verindert.

Erklarung des Vorstands gemais 8§ 264
Abs. 2 Satz 3 und 289 Abs. 1 Satz s HGB

,»,Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemif3 den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsitzen fiir die Zwischen-
berichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tat-
sichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Kon-
zernzwischenlagebericht der Geschiftsverlauf einschliefSlich
des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so darge-
stellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns

im verbleibenden Geschiftsjahr beschrieben sind.“

Aachen, 31. Juli 2007

PAION AG

Alexander Vos

Dr. Wolfgang S6hngen
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Bernhard Hofer Dr. Mariola S6hngen
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Bescheinigung nach
priiferischer Durchsicht

An die PAION AG, Aachen:

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss - beste-
hend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalfluss-
rechnung, Eigenkapitalspiegel sowie ausgewihlten erldu-
ternden Anhangangaben - und den Konzernzwischen-
lagebericht der PAION AG, Aachen, fiir den Zeitraum vom

1. Januar 2007 bis zum 30. Juni 2007, die Bestandteile des
Halbjahresfinanzberichts nach § 3yw WpHG sind, einer prii-
ferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des ver-
kiirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir
Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fiir
Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHBG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu
dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss und dem
Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage unserer prii-
ferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkiirzten
Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischenlage-
berichts unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprii-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze fiir die priife-
rische Durchsicht von Abschliissen unter erginzender Beach-
tung des International Standard on Review Engagements
"Review of Interim Financial Information Performed by the
Independent Auditor of the Entity" (ISRE 2410) vorgenom-
men. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu planen und
durchzufiithren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer
gewissen Sicherheit ausschlief3en konnen, dass der verkiirzte
Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstat-
tung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der Konzern-
zwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Uber-
einstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden
sind. Eine priferische Durchsicht beschrankt sich in erster
Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und

auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die

durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir
auftragsgemifd keine Abschlusspriifung vorgenommen haben,
koénnen wir einen Bestitigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht
sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der
Annahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenab-
schluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU
anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht
in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG aufgestellt worden ist.

Ohne diese Beurteilung einzuschrinken, weisen wir auf die
Ausfithrungen im Konzernzwischenlagebericht hin. Dort wird
in den Abschnitten "Risiko- und Chancenbericht" sowie "Aus-
blick" ausgefiihrt, dass die weitere Entwicklung der PATON-
Gruppe wesentlich von den Ergebnissen der derzeit laufenden
Detailanalysen der Daten der klinischen Studie ,,DIAS-2“ und
der Entscheidung der beiden Kooperationspartner (Forest
Laboratories, Inc. und H. Lundbeck A/S) hinsichtlich der Fort-
fihrung der Kooperationen abhingt. Da der Wirkstoff Des-
moteplase mit Blick auf das erreichte Entwicklungsstadium
und die oben genannten Kooperationen derzeit bedeutendster
Werttreiber innerhalb der Entwicklungspipeline der PAION-
Gruppe ist, wiirden sich bei Einstellung des Entwicklungs-
programms von Desmoteplase in der Indikation Schlaganfall
die Rahmenbedingungen fiir die PAION-Gruppe nachhaltig

verindern.

Koln, 31. Juli 2007

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

gez. Gockel gez. Schloder

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



Diese Seite wurde absichtlich freigelassen
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