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Biophan Technologies, Inc. erwirbt, entwickelt und vermarktet Technologien zur Lésung
bedeutender Probleme beim Zusammenwirken von Magnet-Resonanz-Tomografie (MRT)
und Implantaten: Derzeit bleibt die hocheffektive MRT-Diagnostik Patienten mit Implan-
taten verwehrt, weil MRT die Funktionsfihigkeit der Implantate negativ beeinflussen
kann. Neben der Losung dieses Problems bietet Biophan auch Lésungen fiir andere Kom-
patibilititsprobleme von MRT, ein MRT-Kontrastmittel, eine Technologie, die die Dar-
stellung des Innenraums von Implantaten ermoglicht, eine Energiequelle, die Strom aus
Temperaturdifferenzen im Koérper erzeugt und ein Verfahren zur Verabreichung von
Medikamenten. Vor kurzem hat Boston Scientific einen Vertrag zur Lizenzierung von be-
stimmten Technologien von Biophan unterschrieben. Boston Scientific ist mit einem Um-
satz von 2,1 Mrd. USD mit endoluminalen Gefa3prothesen (Stents) Marktfiihrer. Der Ver-
trag beweist, dass Biophans Technologien mit hohem Gewinnpotential vermarktbar sind.
Produkte, die Biophans Losungen nutzen kénnen, haben einen geschdtzten Marktumsatz
von 21 Mrd. USD bei einer Wachstumsrate von 10 % p.a. Mit bestimmten Annahmen er-
gibt sich fiir Biophan ein fairer Wert von 320 Mio. USD bzw. 4,20 USD (EUR 3,40) pro Ak-
tie (Kursziel).
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Profil Biophan Technologies

Gegenstand des Unternehmens

Der Geschiftsgegenstand von Biophan ist der Erwerb, die Entwicklung und die Vermarktung von
Technologie-Losungen (Patenten) auf dem Gebiet der Magnet-Resonanz-Tomografie
(MRT, auch bekannt als Kernspin-Tomografie). Die Technologien von Biophan ermdéglichen bei-
spielsweise das problemlose Zusammenwirken von Implantaten und MRT.

Die Produkte, die Biophans Technologien verwenden, werden in Kooperation mit externen
Unternehmen und Partnern entwickelt und iiber Unternehmen mit bestehenden Vertriebskani-
len abgesetzt. Umsitze ergeben sich aus den Lizenz- und Entwicklungsvertragen mit Ent-
wicklungs- und Marketing-Partnern, insbesondere Herstellern von medizinischen Geraten und
Implantaten. Biophan erhidlt Upfront-Lizenzgebiihren bei der Unterzeichnung eines Lizenzver-
trags, Zahlungen beim Erreichen bestimmter Produkt-Entwicklungsstufen, jahrliche Mindest-
Lizenzgebiihren und Lizenzgebiihren als Prozentsatz der Verkaufserlése von Endprodukten.

Biophan erwartet Lizenzeinnahmen noch vor dem Verkauf von Endprodukten, weil die Lizenz-
geber sich die Rechte an den Technologien fiir einzelne Marktsegmente gegen Entgelt sichern.
Ungefdhr sechs bis neun Monate nach der abschlieBenden Genehmigung des Verkaufs der End-
produkte durch die Zulassungsbehorden kann mit Lizenzeinnahmen gerechnet werden, die iiber
den ausgehandelten Mindest-Lizenzgebiihren liegen.

Medizinische Vorteile der MRT

Magnet-Resonanz-Tomografie ist eines der wichtigsten
medizinischen Verfahren, um das Innere des Kor-
pers abzubilden. MRT ist nicht invasiv. MRT funkti-
oniert durch die Verinderung von (elektro-) magneti-
schen Feldern im untersuchten Korperbereich. Da-
durch sendet unterschiedliches Gewebe unterschiedli-
che Signale aus, die von Sensoren empfangen und zu
einer Abbildung verarbeitet werden. Die Abbildungen
geben einen guten Einblick in das Innere des Korpers,
so dass Anomalien und deren Ausbreitung erkannt
werden konnen.

Magnet-Resonanz-Angiografie (MRA) ist MRT, wobei
ein Kontrastmittel in den Blutkreislauf gespritzt wird,
so dass die Abbildung von Blutgefillen auf MRT-
Bildern verbessert wird.

MRT bzw. MRA sind effektive Methoden, um eine
grol3e Zahl von Leiden zu diagnostizieren, wie:

" Krebs/Tumore (zweithdufigste Todesursache in
den USA)

=  Binderriss

* Sehnenentziindung

®  Anormalititen des Knochenmarks
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* Storungen des Riickenmarks

* Erkrankung der HerzkranzgefiaRRe (haufigste Todesursache in den USA)
* Schlaganfall (dritthdaufigste Todesursache in den USA)

" Herzanfall/-attacke

® Herzversagen

* Entziindung des Herzmuskels

®* und viele andere Leiden.

MRT und MRA besitzen viele Vorteile im Vergleich zu alternativen Methoden: Rontgen und
CT verwenden Strahlung, die das Krebsrisiko erhéht, und bilden Gewebe mit schlechterer Quali-
tat ab oder erfordern ein giftiges Kontrastmittel. MRT/MRA erfordert weniger hiaufig ein Kon-
trastmittel.

Probleme der MRT...

Ein wesentlicher Nachteil von MRT ist, dass sie nicht gefahrlos bei Patienten mit implantierten
medizinischen Gerdten wie Herzschrittmachern, Defibrilatoren, Arzneimittel-Pumpen (z.B. Insu-
linpumpen), Neurostimulatoren, Schmerzstillenden Gerate, etc., durchgefiithrt werden kann. Dies
beruht auf der Art der elektromagnetischen Felder, die wahrend der MRT erzeugt werden.

Gefihrdende Wirkung von MRT auf implantierte medizinische Gerate (=Implantate):

a) Erhitzung: Gewebe wird verletzt

b) Induktion und Ubertragung von elektrischen Signalen, die zu Spannungs-Schwankungen
in oder an Implantaten fithren und angrenzendes Gewebe bzw. die Funktion der Implanta-
te beeinflussen (Implantate konnen Sensoren und Schaltkreise enthalten, die auf kleine e-
lektrische Signale reagieren, die vom anvisierten Gewebe kommen.)

c) Bewegung: das Implantat kann verschoben und daher in seiner Funktion beeinflusst wer-
den

Folglich bleibt Patienten mit implantierten medizinischen Gerdten im Allgemeinen die MRT ver-
wehrt. Sie konnen nicht von den vielen Vorteilen profitieren, die MRT in Bezug auf die Erken-
nung und Beurteilung der oben genannten Leiden bietet.

Hinzu kommt, dass diese Leiden meist bei alteren Patienten auftreten, die wiederum am haufigs-
ten ein implantiertes medizinisches Gerdt haben. Die Patientengruppe, die MRT am ehesten
benotigt, kann sie also nicht nutzen. Es gibt Schiatzungen, wonach die Wahrscheinlichkeit,
dass ein Patient mit Implantat eine MRT benétigt, bei 50 bis 70 % liegt.

Weitere Probleme:

d) Ein implantiertes medizinisches Gerdt kann die MRT-Abbildung derart stéren, dass sie
fiir die Diagnose keinen Nutzen hat.

Wenn MRT nicht genutzt werden kann, miissen andere Diagnose-Methoden durchgefiihrt wer-
den, die (1) langer dauern, (2) Strahlung und giftige Stoffe nutzen oder (3) invasiv sind und damit
das betroffene Gewebe potentiell weiter schadigen.

Hinzu kommt, dass die Entwicklung von MRT-gestiitzten Operationen aus den gleichen Griin-
den verhindert wird. Die bei Operationen genutzten Gerdte wie Drihte und Katheter werden
meist ebenfalls durch MRT wie oben beschrieben beeinflusst. Daher werden notgedrungen weiter
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Rontgen-gestiitzte Operationen durchgefiihrt, was das Krebsrisiko von Patienten und medizini-
schem Personal erhoht.

Ein weiteres Problem der MRT - und anderer Bildgebender Verfahren - ist, dass potentiell giftige
Kontrastmittel in den Blutkreislauf eingefiihrt werden miissen, um die Sichtbarkeit von Blutge-
fakRen auf der MRT-Abbildung zu verbessern. Die giftigen Kontrastmittel schaden potentiell dem
Stoffwechsel und den Nieren.

. und die Lésungen von Biophan

Biophan hat Technologien entwickelt oder erworben, die erforderlich sind, um alle oben be-
schriebenen Probleme und Weitere zu 16sen. Die Losungen von Biophan im Einzelnen:

MRT-Kompatibilitit von Implantaten:

Biophan bietet Technologien, die MRT gefahrlos macht fiir Implantate und im Allgemeinen fiir
Geridte mit lang gezogenen metallischen Leitungen oder metallenen Komponenten:

1. Abschirmung durch auf Kohlenstoff-Basis zusammengesetzte Polymere:
Ein flexibles Schutzschild auf einem bio-kompatiblen Trager, der auf einfache Weise auf be-
stehende medizinische Geridte passt

2. Abschirmung durch eine diinne Schicht mit nanomagnetischen Partikeln:
Eine extrem diinne Schicht, die auf bestehende medizinische Gerate aufgetragen werden kann
ohne dessen Aufbau zu verandern und ohne negativen Einfluss auf die wichtigen Eigenschaf-
ten

3. Firmeneigene, geschiitzte Schild-Konstruktion (in der Abbildung unten nicht gezeigt):
MRT-Schildkonstruktionen, die die Vorteile von (1) und (2) auf einzigartige Weise nutzen

4. Elektronischer Filter:
Aktive Komponenten, die die unerwiinschten Auswirkungen der MRT-Stérungen vermindern

Diese Technologien kénnen getrennt oder zusammen verwendet werden, je nach den spezifischen
Anforderungen bestimmter Implantate.

Schematische Losung fiir einen Herzschrittmacher

3. Schild: Filter, der 1. Schild: Reflektion Auftre- 2. Schild:
Magnetresonanz von durch Katheter auf tende Reflektion durch
hoher Frequenz abweist Kohlenstoff-Basis elekro- Schild aus Nano-

partikeln

: magne-
tische
Welle
kedrade
—— — Herz-
» - » schritt-

Ekdrade El
macher
| I Strom-
Myokard

fluBd(-
rich-
tung)

Leitung (gelb)

Schild auf Kohlen- Schild aus Nano-
stoff-Basis (grau)

partikeln (rot)

Quelle: Biophan Technologies, Inc.
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Verbesserung der Sicht-
barkeit und Sicherheit,
um MRT-gestiitzte Opera-
tionen zu erméoglichen.
Spezifische Losungen ver-
wenden nanomagnetische
und Kohlenstoff-Polymer-
Schilde.

........

s
LIS et

MRI SHIELDING
TECHNOLOGIES, INC,
ww.biophan.com Quelle: Biophan Technologies, Inc.

5. Keramischer Motor Squiggle™, der gefahrlos unter MRT betrieben werden kann und unter
MRT sichtbar ist.

Schematische Darstellung Reale Darstellung
Vergleich von Squiggle mit konventionellem Motor

- funktioniert
elektromagnetisch
- besteht aus mehr
als 100 Teilen

- Bewegungsrich-
tung: nur Rotation

- funktioniert piezoelekt-
risch

- besteht aus 4 Teilen

- Bewegungsrichtung:
Rotation und in eine
Richtung ausfahrbar

Squiggle Motor MAXON Motor

Quelle: Biophan Technologies, Inc.
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Implantate unter MRT sichtbar machen:
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Biophan bietet Technologien, die Implantate und medizinische Gerite auf MRT-Abbildungen

sichtbar machen.

a) Aufbringung einer diinnen Schicht aus nanomagnetischen Partikeln auf Implantaten. Die
Schicht sendet ein veranderbares, magnetisches Signal aus, so dass eine Abbildung des be-
schichteten Gerats/Implantats unter MRT erscheint (Nr. 3 ist nicht beschichtet).

Quelle: Biophan Technologies, Inc.

b) Verbesserung von Stents (endoluminale Gefallprothesen), so dass deren Inneres mit MRT ab-
gebildet werden kann, um Blutgerinnsel (Restenosis) zu erkennen.

Zwei aktuelle Stents: Keine brauchbare Abbil-
dung kann vom Inneren des Stents mittels
MRT gemacht werden, zur Diagnose bedarf es
eines invasiven Vorgehens (Katheter)

e .
%Pnnmd
d= el

Stent mit Technologie von Biophan: Im Inne-
ren ist ein Blutgerinnsel sichtbar

Quelle: Biophan Technologies, Inc.
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c) Verbesserung von Vena-Cava-Filtern, so dass ihr Inneres mit MRT abgebildet werden kann,
um Blutgerinnsel zu erkennen.

Aktuelle Vena-Cava-Filter: Das Innere ist nicht | Vena-Cava-Filter mit der Technologie von Bi-
sichtbar ophan: Im Inneren ist eine Probe sichtbar

Quelle: Biophan Technologies, Inc.

Gewinnung elektrischer Energie liber Differenzen der Kérpertemperatur:

Problem: Batterien von Implantaten miissen regelmalig durch eine Operation ausgetauscht wer-
den.

Losung: Ein System zur Erzeugung von Elektrizitat fiir implantierte Gerate durch die Verwen-
dung von Halbleitermaterialien, die bei unterschiedlichen Temperaturen auf ihrer Oberfliche
Strom erzeugen. Die Zielmarkte sind Herzschrittmacher, Defibrilatoren, Neurostimulatoren und
Arzeimittel-Pumpen.

Schematisch: Realitat:

p-typ Halbleiter-Kiigelchen

Kerami-
sches n-typ Halbleiter-Kiigelchen
Substrat P 8
——
\( — 4
Leiter ".':_\-\_.\:_-_, e Posivo(+)
(Kon-
duktor)
Hegatvet)

Quelle: Biophan Technologies, Inc.

Diese Technologie wird zusammen mit einem NASA-Forschungszentrum entwickelt.
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Systeme zur Verabreichung von Medikamenten:

Problem: Bestimmte Arten der Therapie erfordern, dass Medikamente nur an bestimmten Orten
effektiv sind, und das nur zu bestimmten Zeiten und ohne operativen Eingriff.

Losung: Biophan entwickelt Technologien, die Arzneimittel an nanomagnetische Partikel binden.
Wenn die Partikel in den Blutkreislauf gebracht werden, kénnen sie auf Polymer-Beschichtungen
aufgebracht werden. Durch die Erzeugung eines externen magnetischen Feldes wird das Medika-
ment freigesetzt.

Implikationen fiir die Steuerung der Verabreichung von Medikamenten:

" Arznei wird mit den Nanomagnetischen Partikel (NMPs) zu einem bestimmten Ort geleitet
* Die Position der Partikel kann mit MRT festgestellt werden

* Die Arznei kann an einem bestimmten Ort bei Bedarf freigesetzt werden

" Nicht-invasive oder minimal-invasive Aktivierung der Arznei

" Mehrere Arzneimittel konnen so gesteuert werden

Schematisch Darstellung der Verabreichung von Medikamenten mit NMPs

Weitere Behandlungsoptio-
Fester Tumor nen:
1. Injektion direkt in den
Tumor

2. Beschichtung der NMPs

Erzeugzung eines I mit Antikérpern
magnetischen Feldes

zur Partikelkon-

\
zentration i AU
Injektion von nano-
magnetischen Partikeln
1V, die im Blutkreislauf
zirkulieren

Veranderung des
magnetischen
Feldes, um Arznei
aus den Partikeln
frei zusetzen

Quelle: Biophan Technologies, Inc.

Kontrastmittel fiir MRT:

Problem: MRT und andere Bildgebende Verfahren erfordern manchmal die Gabe von giftigen,
hoch dosierten Kontrastmitteln, die potentiell den Nieren und dem Stoffwechsel schaden.

Losung: Die Technologie, die Gerate/Implantate fiir MRT sichtbar macht, kann auch als Kontrast-
mittel dazu verwendet werden, BlutgefiRe und Gewebe sichtbar zu machen. Ein solches Kon-
trastmittel, das nanomagnetische Partikel verwendet, hitte folgende Vorteile im Vergleich zu Ga-
dolinium, dem am meisten genutzten Kontrastmittel:

" Nicht giftig

" Bio-kompatibel

®  Chemisch stabil

" Bessere Bindung an Gewebe
" Hohe Signalstirke

" Hohe magnetische Sattigung
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* Lianger unter MRT sichtbar

» Verdnderbare/Steuerbare Eigenschaften

" Eine gute Kombination aus hoher Sensitivitat und hoher Spezifitdt

" Magnetische und Induktions-Eigenschaften der Partikel konnen fiir verbesserte Sensitivi-
tat und Spezifizdt angepasst werden

" Unterschiedliche Arten von Partikeln kénnen an unterschiedliche Gewebe-spezifische Er-
kennungsmolekiile oder Antikorper gebunden werden

" Unterschiedliche MRT-Modi erlauben eine klare Abgrenzung zwischen diesen unter-
schiedlichen Partikeln

* Unterschiedliche Partikel (zusammen mit mehreren unterschiedlichen Erkennungsmolekii-
len) erlauben es, differenziert Geweberegionen mit verschiedenen Zustanden hervorzuhe-
ben

Biophans gesamtes Patent-Portfolio umfasst 140 Patente in unterschiedlichen Stadien der Ertei-
lung in den USA und in 46 anderen Staaten.

Biophans Strategie und Management

Strategie von Biophan ist es, seine Technologie an Unternehmen in Lizenz zu vergeben, wobei
mogliche Lizenzen aus der Kombination einzelner Technologien und einzelner Teilmirkte resultie-
ren. Dabei werden die Teilmarkte so eng wie moglich definiert, um die Lizenzeinnahmen zu
maximieren. Mit dieser Vorgabe bezieht sich eine einzelne Lizenz beispielsweise nur auf die Ver-
wendung der nanomagnetischen Beschichtung, um etwa Herzklappen fiir MRT sicher zu machen,
schlief3t dabei aber andere Technologien, Implantate/Gerdte oder Ziele (z.B. das Sichtbarmachen
von Implantaten fiir MRT) aus. Das Unternehmen bietet auch wesentliche Komponenten, Be-
schichtungsmaschinen und anderes Know-how, um die Innovationen umzusetzen.

Gemal dieser Strategie hat Biophan am 30. Juni 2005 bekannt gegeben, dass das Unternehmen ei-
nen Vertrag mit Boston Scientific Corporation iiber die Lizenzierung von Biophan-Technologie
unterzeichnen konnte. Der Vertrag sieht aulerdem den Kauf von Biophan-Aktien durch Boston
Scientific vor. Der Vertrag hat die Nutzung mehrerer Patente von Biophan mit Bezug auf die Si-
cherheit und Abbildbarkeit von Implantaten/Gerdten mit MRT zum Gegenstand. Zum Teil wur-
den auch exklusive Nutzungsrechte erworben. Boston Scientific ist einer der grof3ten Hersteller
von medizinischen Geriten und Implantaten mit einer Marktkapitalisierung von 23 Mrd. USD.
Details zu den einzelnen lizenzierten Technologien von Biophan und zu den Teilmirkten, auf die
sich die Lizenzen beziehen, wurden nicht bekannt gegeben. Biophan wird eine einmalige
Upfront-Zahlung von 750.000 USD und jahrliche Zahlungen, Lizenzgebiihren sowie Zahlungen
bei der Erreichung bestimmter Entwicklungsschritte in nicht bekannt gegebener Hohe erhalten.
Jedoch erwarten wir Lizenzeinnahmen zwischen 3 und 5 % des Preises der verkauften Produkte,
die Biophans Technologie verwenden, wobei die Entwicklung hin zu den Produkten allerdings
noch mehrere Jahre brauchen wird.

Der Vertrag mit Boston Scientific ist sehr bedeutend bei der Einschidtzung des Unterneh-
menswertes von Biophan. Er belegt zunichst, dass es eine Nachfrage nach den Technologien
von Biophan durch Hersteller von medizinischen Geriten / Implantaten gibt. Zweitens kommen
andere Hersteller nun zunehmend unter Druck, ebenfalls MRT-kompatible Produkte anzubieten.
Biophan behauptet, dass es die einzigen Losungen fiir die oben beschriebenen MRT-Probleme be-

Seite 9 von 19



—~
MIDAS y888 RESEARCH
& A
e f
— i~ el N

sitzt. Folglich ist die Wahrscheinlichkeit, dass weitere Hersteller Patente von Biophan lizenzieren
werden, entsprechend gestiegen. Drittens ist Boston Scientific der Marktfithrer bei Stents mit ei-
nem Stent-Umsatz von 2,1 Mrd. USD in 2004 ist, was 38 % seines gesamten Umsatzes entspricht.
Somit ist es wahrscheinlich, dass Boston Scientific Technologie von Biophan zur Verbesserung
von Stents erworben hat, und zwar indem deren Inneres durch MRT sichtbar wird. Wenn dies
der Fall ist und Stents mit Biophan-Technologie in den Verkauf gehen, dann kann Biophan Li-
zenzgebiihren von 84 Mio. USD vereinnahmen (bei 4 % Lizenzgebiithr vom 2,1-Mrd.-USD-Stent-
Umsatz).
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Biophan erklart, dass es in Verhandlungen mit vielen grof3en Herstellern von medizinischen Gera-
ten/Implantaten iiber Lizenz- und Kooperationsthemen stehe. Weiterhin habe Biophan Lizenz-
Angebote abgelehnt, die nicht seinen Vorstellungen entsprochen hitten.

Historie

Im Februar 1999 hat Michael Weiner, CEO von Biophan, Technology Innovations, LLC gegriindet
mit dem Ziel, geistige Vermogenswerte (Patente) zu entwickeln. Im August 2000 griindete Techno-
logy Innovations die Tochtergesellschaft Biomed Solutions, LLC, um speziell biomedizinische und
nanotechnologische Potenziale zu verfolgen. Beide Unternehmen sind Holding-Gesellschaften fiir
Patentrechte und fiir Beteiligungen an anderen Unternehmungen. Biophan wurde im Dezember
2000 aus Biomed Solutions im Rahmen einer Fusion mit einem borsennotierten Mantel ausgegriin-
det. Mitbegriinder von Biophan neben Michael Weiner war auch Wilson Greatbatch, der Erfinder
des ersten erfolgreichen Herzschrittmachers. Greatbatch zog sich 2002 aus dem wissenschaftlichen
Beratungsstab von Biophan zuriick und lebt seitdem im Ruhestand.

Board of Directors, Management (Officers) und Mitarbeiter
Die Mitglieder des Board of Directors sind

" Dr. Gunter H. Jansch, Vorsitz (Chairman)
®  Michael L. Weiner

=  Robert S. Bramson

= Steven Katz

®=  Ross B. Kenzie

= Michael Friebe

Das Management (die sog. Officers) werden durch das Board of Directors bestellt und abberufen.
Die Officers sind

" Michael L. Weiner (Chief Executive Officer, President)

" RobertJ. Wood (Treasurer, Secretary, Chief Financial Officer)

* Stuart G. MacDonald (Vice-President-Research and Development)
= Jeffrey L. Helfer (Vice-President-Engineering)

* John F. Lanzafame (Vice-President-Business Development)

Biophan hatte per 28.02.2005 zwolf Vollzeit-Mitarbeiter.
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Michael L. Weiner (57 Jahre), Director, Chief Executive Officer, President

Michael L. Weiner begann seine Karriere 1975 bei Xerox Corporation, fiir die er in unterschiedli-
chen Positionen titig war. 1982 erhielt er den President’s Award — die hochste Auszeichnung bei
Xerox — fiir eine Erfindung, die einem wichtigen Produkt des Unternehmens zugute kam. 1985
griindete Weiner Microlytics als Spin-off von Xerox, die Technologie aus dem Entwicklungszent-
rum von Xerox in Palo Alto zu einer Gruppe von Produkten weiterentwickelte, wie beispielsweise
die ,Synonyme“-Funktion in Textverarbeitungsprogrammen, die an mehr als 150 Unternehmen,
u.a. Microsoft, lizenziert wurde. Im Februar 1999 startete Weiner Technology Innovations, LLC, um
geistige Vermodgenswerte (Patente) zu entwickeln. Im August 2000 griindete Technology Innovati-
ons die Tochtergesellschaft Biomed Solutions, LLC, um speziell biomedizinische und nanotechnolo-
gische Potenziale zu verfolgen und durch Investition in der Frithphase von Innovationen neue
Unternehmungen und Patente zu generieren. Biophan ist eine Ausgriindung von Biomed Solutions.

Robert J. Wood, Vice-President (65 Jahre), Treasurer, Secretary, Chief Financial Officer
Robert J. Wood ist Wirtschaftspriifer nach US-amerikanischem Recht (CPA). Er begann seine Kar-
riere bei Price Waterhouse & Co. 1962 und war Unternehmensberater bis zu seinem Beitritt zu Bi-
ophan als Vollzeit-Chief-Financial-Officer im August 2001. Zum 1.3.2004 wurde Robert J. Wood
zusitzlich zum Secretary des Unternehmens ernannt.

Stuart G. MacDonald (56 Jahre) Vice-President-Research and Development

Stuart G. MacDonald hat groRe Erfahrung als Ingenieur und Wissenschaftler im Bereich For-
schung und Entwicklung. Von Januar 1995 bis Dezember 2000 war er bei Ortho-Clinical Di-
agnostics beschaftigt, die zum Johnson & Johnson Konzern gehoren. Seine Positionen waren Direc-
tor fiir den Bereich Engineering und Vice-President des Bereichs Forschung und Entwicklung von
klinischen Laborinstrumenten. Er war verantwortlich fiir die Gesamtleitung der Forschungs- &
Entwicklungsgruppe inklusive der Bereiche Personal, Verwaltung und Finanzen. Stuart G. Mac-
Donald ist seit Januar 2001 fiir Biophan als Vice-President mit Verantwortung fiir Forschung &
Entwicklung (Research & Development) tatig.

Jeffrey L. Helfer (52 Jahre) Vice-President-Engineering

Jeffrey L. Helfer hat 28 Jahre Erfahrung gesammelt in den Bereichen Entwicklung neuer Produkte
und Technologien, Entwicklung neuer Geschiftsbereiche und System-Management in einer Reihe
von Positionen bei den Unternehmen Eastman Kodak Company und Ortho-Clinical Diagnostics, ei-
nem Unternehmen der Johnson & Johnson-Gruppe. Er besitzt einen B.S. des Rochester Institute of
Technology und einen M.S. der University of Rochester, beide im Bereich Mechanical Engineering.
Jeffrey L. Helfer trat Biophan im Oktober 2001 als Vice-President Bereich Engineering bei.

John F. Lanzafame (37 Jahre) Vice-President-Business Development

John F. Lanzafame hat 15 Jahre Erfahrung in der Medizintechnik-Branche. Er war angestellt bei
STS Biopolymers, Inc., die Polymer-basierte Beschichtungen an Hersteller von medizinischen Gera-
ten vermarkteten, einschliefflich Arzneimittel-abgebende Oberflichen fiir Stents und manche Ka-
theter. 2004 wurde John F. Lanzafame Vice President fiir den Bereich Business Development bei
Biophan und President von Nanolution, Biophans Tochterunternehmen, das Technologien zur
Verabreichung von Arzneimitteln entwickelt.

Gilinter H. Jinsch (66 Jahre), Chairman of the Board

Dr. Giinter H. Jdnsch ist ehemaliger CEO von Siemens Pacesetter, Inc., einem Hersteller von Herz-
schrittmachern. Wihrend seiner mehr als 25 Jahre bei Siemens hatte Dr. Jansch leitende Positio-
nen inne, wie Leiter des Bereichs Herzsysteme der Siemens AG Medical Engineering Gruppe. 1994
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wurde er Chairman und CEO von Pacesetter, Inc., einem Unternehmen des St. Jude Medical Kon-
zerns.

Robert S. Bramson (66 Jahre), Director

Robert S. Bramson ist Ingenieur und Patentanwalt und seit 1996 Partner von Bramson & Pressman,
einer Anwaltskanzlei mit Spezialisierung im Bereich Patente und Lizenzierung von Technologien.
Er ist und war Assistenzprofessor fiir Patentrecht, Computerrecht und (derzeit) Lizenzrecht an
verschiedenen Fakultdten. Seit Juli 2001 ist Robert S. Bramson Director von Biophan.

Steven Katz (56 Jahre), Director
Steven Katz ist President von Steven Katz & Associates, Inc., einer Technologie-basierten Bera-
tungsgesellschaft. Er ist seit Juli 2001 Director von Biophan.

Ross B. Kenzie (73 Jahre), Director

Ross B. Kenzie war Chairman und Chief Executive Officer der Goldome Bank bis zu seiner Pensio-
nierung im Juni 1989. Zuvor war er Executive Vice President von Merrill Lynch & Co. am weltwei-
ten Sitz der Gesellschaft in New York. Er war Mitglied des Boards der Federal Reserve Bank von
New York, Zweigstelle Buffalo.

Michael Friebe (40 Jahre), Director

Dr. Michael H. Friebe ist Chief Executive Officer der Tomovation GmbH und BIOPHAN Europe
GmbH. Tomovation besitzt und betreibt Zentren fiir Bildgebende Verfahren in Deutschland. Dr.
Friebe war Grinder der Neuromed AG und President von UMS-Neuromed. Diese Unternehmen be-
trieben mobile MRT-, CT- und PET-Systeme in mehreren europdischen Lindern. Dr. Friebe er-
warb einen akademischen Grad in Elektrotechnik der Universitdt Stuttgart und promovierte im
Bereich Medizintechnik an der Universitdt in Witten, Deutschland. Er hat auch einen Master-
Abschluss im Bereich Management der Golden Gate University in San Francisco. Im Februar 2005
wurde er Director von Biophan.
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Es gibt eine Reihe von Quellen mit Prognosen zur Umsatzentwicklung in verschiedenen Markt-
segmenten der Medizintechnik. Die folgende Tabelle biindelt Marktschdtzungen iiber den Um-
satz mit Produkten, die die Technologien von Biophan nutzen kénnten. Jede Zeile gibt folgende
Information wider: Fiir welches Produkt hat welche Quelle eine Umsatzprognose fiir welche Jahre
getroffen. Leere Zellen bedeuten, dass es keine Prognose dieser Quelle fiir dieses Produkt fiir die-
ses Jahr gibt. Soweit verfiigbar sind die Zeitpunkte, zu denen die Schitzungen getroffen wurden,
unter der Tabelle neben der Quelle genannt. Die Quellen wurden von Biophan bereitgestellt. Alle
Schitzungen gelten weltweit, soweit nicht anders angegeben.

Gerdit (in USD Mio.) / Jahr

Herzschrittmacher

Defibrilatoren

Stents (endol. Gefa3prothesen)
Herzklappen
GefalBprothesen (nicht endolo.)
LVAD/LVAS

Summe Herzimplantate

Wiederherstellende Implantate
Wirbelsaulenimplantate
Fixierungsprodukte

andere orthopadische Implantate

Summe orthopid. Implantate

HerzgefiRkatheter und -zubehor

Insulinpumpen
alle Arzneimittel- und Infusions-
pumpen

(subkutane)

Elektrische Nervenstimulatoren

Neurostimulatoren (ohne
Arzneimittelpumpen)

Schlaf-Apnoe-Produkte
Horgerate (nur ein Teil implan-
tiert)

Kontrastmittel fiir MRT

Angenommene Wachstumsrate

Quelle/Anmerkungen

FR:
M:+ 6,7 % p.a. seit
1999

BR:
N:

FR:
M: + 29,7 % p.a. seit
1999

EFR:
EFR:
EFR:
M2:
FR:

FR:
FR:
FR:
FR:
FR:

FR:

MI:

D:+ 22 % yoy
FL:+12,1 % p.a. seit
1990

BI:

G:+ 19 % p.a. seit 1997
A:+ 100 % p.a. seit
2000

EFR:
FR:+ 14,7 % seit 1997
N:

B:+ 13,2 % p.a. seit
1999

E:

Schitzung des relevanten Marktanteils (Umsatz)

Quelle: Biophan Technologies, Inc.

Abkiirzungen:

frithere
Jahre 2002
2.325
1999: 3,360
3.700
2.245
1.725
430
355
7.080
3.620
1.755
867
168
6.410
4.170
1999 in US:
247
1998: 675
2000: 578
63 (ohne
Datum)
140
2000: 370
2.000
420

B = Business Communications Company, Inc., Dez. 1999, www.buscom.com

F = Frost & Sullivan 2002

M = Medical Data International zitiert im SEC filing fiir Wilson Greatbatch Technologies

BR = www.biomed.brown.edu

M2 = Medical Data International; Institute of Medicine, (vor 2001)
Mi = Minimed Inc. 10-K for 1999

D = www.devicelink.com

2003 2004 2005

3.600
5.500
1.000
600
800
460 503 553
21.000

2007

3.425

6.150

3.200
515
450

13.740

4.520
2.620
1.215

375
8.730

6.400

797

280

660
25.410
10%

2009 2010 2011 2012

4.800

13.000

5.500
600
600

24.500

5.500
3.800
1.700
600
11.600

9.600

500

30.746 33.821 37.203 40.923
10% 10% 10% 10%

FI = Find/SVP Market Research Reports 1996
BI = Angaben / Schitzungen von Biophan

G = Schitzungen von Genesis gemil3 Prospektangaben

A = www.ans-medical.com 2001, The Neuromodulation Market

N = www.nexus-emsto.com/market-analysis/1-2.html

FR = The Freedonia Group, 2003
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Der Markt fiir Produkte der Medizintechnik ist und diirfte auf absehbare Zeit eindeutig ein
Wachstumsmarkt bleiben. Immer neue Entwicklungen ermoglichen oder verbessern die Behand-
lung von Erkrankungen. Und natiirlich sind Patienten bereit, gro8e Betrage fiir ihre Gesundheit
auszugeben. Dies sollte den wirtschaftlichen Erfolg neuer, vorteilhafter Medizintechnikprodukte
auch auf lange Sicht sicherstellen.

Besonders der Markt fiir implantierte medizinische Gerite ist iiber viele Jahre hinweg mit
zweistelligen Raten gewachsen, wie in der Tabelle dargestellt. Auch in Zukunft erwarten wir eine
Fortsetzung dieses hohen Wachstums durch die Entwicklung und Verbreitung neuer medizini-
scher Losungen.

Auf der Basis der zitierten Marktprognosen schitzen wir das Umsatzvolumen der Produkte,
die die Technologien von Biophan nutzen koénnten, auf USD 21 Mrd. in 2005 mit einem
Wachstum von 10 % pro Jahr auf USD 41 Mrd. bis 2012. Dabei darf allerdings nicht auer Acht
gelassen werden, dass diese Schatzungen gewissen Risiken unterliegen.

So bleibt unklar, ob Biophans Technologie tatsachlich zusammen mit den Produkten genutzt wer-
den kann, ob die Produkte durch die Technologie auch eine Verbesserung erfahren und ob die zi-
tierten Umsatzschitzungen immer noch verlisslich sind, da einige von ihnen schon vor mehrere
Jahre aufgestellt wurden.

Trotz dieser Bedenken halten wir unsere Prognose fiir ein realistisches Szenario der Marktent-
wicklung.

Finanzen
Gewinn- und Verlustrechnung

Da Biophan gerade erst anfiangt, seine Technologien erfolgreich zu vermarkten, hatte das Unter-
nehmen bisher keine wesentlichen Umsatze. Fur das aktuelle Jahr werden Umsitze von mindes-
tens USD 750.000 erwartet aufgrund des Vertrags mit Boston Scientific. Wir schitzen, dass dieser
Vertrag zu weiteren Umsdtzen im laufenden Geschiftsjahr fithrt, das am 28. Februar 2006 endet.
Fiir das kommende Jahr gehen wir von einer Zunahme des Umsatzes auf USD 4,5 Mio. aus, der
durch Boston Scientific und einem anderen Lizenznehmer generiert werden sollte. Diese Zahlungen
stellen einmalige so genannte Upfront- und jahrliche Mindest-Lizenzgebiihren dar. Lizenz-
umsdtze aus Anteilen an verkauften Produkten erwarten wir allerdings nicht vor 2008.

Biophan plant ein Forschungs- und Entwicklungsbudget von USD 3,4 Mio. USD fiir das aktuelle
Jahr laut letztem Jahresbericht. Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen sind in der Ge-
winn- und Verlustrechnung im Posten , Operativer Aufwand” enthalten. Fiir die anderen Positio-
nen der GuV haben wir angenommen, dass es zu keiner wesentlichen Verinderung kommt, so
dass sich der Jahresverlust entsprechend verringern sollte.

Wir kalkulieren fiir dieses und das kommende Jahr vereinfachend mit 76 Mio. ausstehenden Ak-
tien. Grundsitzlich unterstellen wir aber, dass die Forschungs- und Entwicklungskosten sowie die
sonstigen operativen Aufwendungen nur teilweise durch Umsatzerlose gedeckt sind, so dass der
erwartete operative Verlust durch die Aufnahme von Kapital aus der Emission von Aktien finan-
ziert werden diirfte. Folglich ist de facto von einer Zunahme der Aktienanzahl auszugehen. Bi-
ophan hat bereits Vorkehrungen getroffen, die es dem Unternehmen ermoglichen, bei Bedarf auf
diese Weise Kapital zu beschaffen.
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Biophan Technologies, Inc.: Gewinn- und Verlustrechnung

in USD 28.02.2005 28.02.2006¢e 28.02.2007¢

Umsatz 0 1.500.000 4.500.000
Operativer Aufwand 5.967.165 6.000.000 6.000.000
Operativer Verlust -5.967.165 -4.500.000 -1.500.000
Sonstige Einnahmen 173.618 100.000 100.000
Verlust (Net lOSS) -5.793.547 -4.400.000 -1.400.000
Verlust pro Aktie -0,08 -0,06 -0,02

Quelle: Biophan Technologies, Inc.; Schitzungen MIDAS Research
Bilanz

Fiir die Bilanz erwarten wir keine wesentlichen Veranderungen, weil derzeit keine Informationen
vorliegen, die dies nahe legen. Da der Operative Verlust wahrscheinlich durch die Ausgabe neuer
Aktien ausgeglichen wird, bleibt das Eigenkapital nahezu unverandert.

Biophan Technologies, Inc.: Bilanz

in USD 28.02.2005 28.02.2006¢ 28.02.2007e

Summe Aktiva 3.181.370 3.580.000 3.600.000
Umlaufvermogen 2.007.181 2.500.000 2.500.000
Anlagevermégen 73.518 80.000 100.000
Sonstige Vermogensgegenstinde 1.100.671 1.000.000 1.000.000

Summe Passiva 3.181.370 3.580.000 3.600.000
Kurzfristige Verbindlichkeiten 1.462.103 1.500.000 1.500.000
Eigenkapital 1.719.267 2.080.000 2.100.000

Quelle: Biophan Technologies, Inc.; Schitzungen MIDAS Research

Unternehmensbewertung

Discounted Free Cash Flow

Grundlagen des Bewertungsansatzes:

Bei der Methode Discounted Free Cash Flow wird der Wert des Unternehmens durch die Abzin-
sung und Addition der zukiinftig zu erwartenden freien Cash Flows bestimmt. Freie Cash Flows
sind dabei die Einzahlungsiiberschiisse eines Unternehmens in einem Jahr, die frei fiir die Aus-
schiittung an Aktiondre zur Verfiigung stehen. Zur Abzinsung der zukiinftigen Ertrage verwen-
den wir einen Zins, der auf Basis des Capital Asset Pricing Model bestimmt wird.

Die folgende Tabelle zeigt eine mogliche Entwicklung der Biophan Technologies, Inc.:
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Biophan Technologies, Inc.: Discounted Free Cashflow Bewertungsmodell

ab
in Mio. USD 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Marktgrﬁﬁe (Marktumsatz) 23.100 25.410 27.951 30.746 33.821 37.203 40.923
Marktanteil der Produkte mit Biophan Technologie 0% 0% 1% 4% 7% 11% 15%
Umsatz der Produkte mit Biophan Technologie 0 0 280 1.230 2.367 4.092 6.138
Lizenzgebiihren an Biophan (in %) 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Lizenzgebiihren an Biophan (Betrag) 0 0 11 49 95 164 246
Andere Einnahmen (z.B. Upfront-Zahlungen) 2 5 3 3 3 3 3
Kosten 6 6 5 6 6 7 8
Steuern (35 %) 0 0 3 16 32 56 84
Cash Flow -4 -1 6 30 60 104 156

Diskontierungszins 20,5%
Discounted Cash Flow 320
Zahl der ausstehenden Aktien in Mio. 76
Fairer Wert pro Aktie (in USD) 4,20

Quelle: MIDAS Research

Annahmen:

Der relevante Markt fiir Biophan ist die Summe aller Teilmarkte fiir Produkte, die potentiell die
Technologie von Biophan verwenden konnten. Wir haben die MarktgrofRe im Abschnitt Markt-
analyse geschatzt.

Ab 2008 werden Produkte mit Biophans Technologie in den Verkauf gehen und zunichst einen
Marktanteil von 1 % erreichen. Der Marktanteil steigt auf 15 % bis 2012 und bleibt dann gleich.
Weiterhin wurde angenommen, dass Biophan kontinuierlich die Patente ersetzen kann, die nach
einer bestimmten Zeit auslaufen (z.B. nach 25 bis 30 Jahren) - und zwar durch neu erteilte Patente,
die mit gleichem Erfolg wie die vorhergehenden vermarktet werden.

Unsere Annahmen zum Marktanteil sind gut begriindet: Boston Scientific ist weltweit der
Marktfithrer im Bereich der Arzneimittel-abgebenden Stents mit Stent-Umsitzen von 2,1 Mrd.
USD im Jahr 2004. Das sind 38 % des gesamten Umsatzes von Boston Scientific und wahrschein-
lich mehr als 50 % des Stent-Marktes. Es ist daher wahrscheinlich, dass Boston Scientific Techno-
logie von Biophan lizenziert hat, die ihre Stents weiter verbessert. Folglich kann man annehmen,
dass, sobald Stents mit der Technologie von Biophan in den Verkauf gehen, Biophan Lizenzein-
nahmen auf die voraussichtlich USD 2,1 Mrd. Umsatzerlose erhalten wird.

Wir kalkulieren ferner eine Lizenzgebiihr von 4 % auf den Preis derjenigen Produkte, die Bi-
ophans Technologie nutzen. Marktiibliche Lizenzgebiihren bewegen sich zwischen 1 und 20 Pro-
zent. Arzneimittel haben meist hohere Gebiihren als medizinische Gerite. Der Lizenzanteil im Ein-
zelfall hangt sehr stark von den Vorteilen der jeweiligen Technologie ab.

Die Kosten setzen sich zusammen aus den Aufwendungen fiir Mitarbeiter (Manager, Entwickler,
Assistenten), Forschung & Entwicklung, Miete, gezahlte Lizenzgebiihren und andere Komponen-
ten. Biophans Kosten sollten nur geringfiigig zunehmen, da alle Kosten in Zusammenhang mit der
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Entwicklung und der Herstellung der Endprodukte von den Lizenznehmern getragen werden
sollten. Biophan akquiriert, entwickelt (nur Grundlagen!) und vermarktet die Losungen lediglich.

Steuern:

Wir nehmen an, dass der Gewinn von Biophan wahrscheinlich mit rund 35 % besteuert wird. Ein
genauer Steuersatz kann nicht bestimmt werden, da die Steuergesetzgebung sich laufend veran-
dert und in unterschiedlichen Gebieten unterschiedliches Steuerrecht gilt. Verlustvortrige
konnten beschriankt sein.

Diskontierungszins:

Um den Gegenwartswert der zukiinftigen Free Cash Flows zu bestimmen, zinsen wir sie mit einem
Zins ab, der durch das Capital Asset Pricing Model wie folgt vorgegeben wird:

Diskontierungszins = Risikoloser Zins + Marktrisikopramie x Beta

Als risikolosen Zins benutzen wir die Umlaufrendite von 10-jahrigen US Bonds, die derzeit mit
rund 4 % rentieren. Copeland/Koller/Murrin und andere empfehlen eine Marktrisikopramie von
5,5 %. Wir schiatzen das Beta auf 3 (erhohtes Risiko). Fiir den Diskontierungszins errechnet sich
damit 20,5 %.

Beriicksichtigt haben wir ferner die Ausweitung der Aktienstiickzahl durch die Beteiligung von
Boston Scientific an Biophan, wodurch sich das Aktienkapital von Biophan um 1,65 Mio. Aktien
auf jetzt gut 76 Mio. Aktien erhoht hat.

Auf Basis der getroffenen Annahmen ergibt sich fiir Biophan ein Unternehmenswert von
USD 320 Mio. bzw. USD 4,20 USD pro Aktie. Dies ist nur einer von moglichen Werten, die alle
gut begriindet werden kénnen. Um zu sehen, welche anderen Unternehmenswerte moglich sind,
fithren wir eine Sensitivitatsanalyse durch.

Sensitivitdtsanalyse in Bezug auf den Marktanteil:

Falls die geschdtzten Marktanteile fiir jedes Jahr verdndert wiirden, dann wiirde sich der Wert
von Biophan um ungefahr den gleichen Prozentsatz dandern. Kann man beispielsweise fundiert be-
griinden, dass der Marktanteil halb oder doppelt so grof8 wie der von uns urspriinglich berechne-
te ist, dann wire der Wert von Biophan ungefahr halb oder doppelt so grof$ wie von uns mit USD
320 Mio. ermittelt.

Sensitivititsanalyse in Bezug auf den Diskontierungszins:

Wir haben den Diskontierungszins variiert, um festzustellen, wie sich der Unternehmenswert ver-
andert:

Diskontierungszins 15 % 20,5 % 30 %

Unternehmenswert in Mio. USD 541 320

Unternehmenswert pro Aktie in USD 7,12 4,20 2,03

Quelle: MIDAS Research

Wir meinen, dass ein Diskontierungszins im Bereich zwischen 15 und 30 % ebenfalls gut be-
griindbar wire.
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Interpretation und Risikofaktoren

Die Spanne der gut begriindbaren Unternehmenswerte ist grof3, jedoch sind wir iiberzeugt,
dass USD 320 Mio. bzw. USD 4,20 pro Aktie ein fairer Wert ungefahr in der Mitte moglicher Wer-
te ist.

Folgende Risikofaktoren gilt es dabei zu beachten:

" Es besteht die geringe Wahrscheinlichkeit, dass keine von Biophans Losungen die endgiil-
tige Marktzulassung erhilt und Biophan dann keine Lizenzeinnahmen erzielen wiirde.
Der Zeitraum bis zur endgiiltigen Zulassung ist zudem unsicher. Es kann theoretisch 10
Jahre und linger dauern, jedoch weil’t Biophan zu Recht darauf hin, dass eine Zulassung
wahrscheinlich und schnell erfolgen sollte, weil (1) die Technologien weder in den Stoff-
wechsel noch in die Funktion der Gerdte eingreift und (2) sie bereits zugelassene Produkte
verbessern.

" Auch wenn eine endgiiltige Zulassung vorliegt, konnte es sich herausstellen, dass die
praktische Umsetzung der Technologien nicht gelingt.

= Patente werden nur fiir einen bestimmten Zeitraum erteilt, z.B. 30 Jahre. Nach dieser Zeit
konnen die Hersteller von medizinischen Gerdten die Technologie von Biophan benutzen,
ohne dafiir Lizenzgebiihren zu entrichten. Wenn man gleichzeitig bedenkt, dass es lange
dauert, bis die endgiiltige Zulassung zum Verkauf der Endprodukte vorliegt, gibt es nur
eine relativ kleine Zeitspanne, in der Lizenzeinnahmen generiert werden kénnen. Um kon-
tinuierliche Lizenzeinnahmen sicherzustellen, miisste Biophan kontinuierlich Techno-
logien entwickeln, erwerben und vermarkten.

" Auch wenn Biophan nun mit Boston Scientific einen renommierten Kunden hat, kénnten
die vereinbarten Zahlungen nicht ausreichen, um die Kosten von Biophan zu decken. Folg-
lich konnte Biophan gezwungen sein, weiteres Kapital aufzunehmen, was zu einer Kapi-
talverwiasserung durch erhohte Aktienanzahl fiihrt.

" Es ist nicht sicher, ob es tatsachlich keine anderen Losungen gibt, die mit denen von Bio-
pan konkurrieren und vielleicht technologisch tiberlegen oder preiswerter sind.

" Der berechnete Unternehmenswert von Biophan fiir einen Investor gilt entsprechend der
Konzeption des Bewertungsmodells nur, falls alle Freien Cash Flows als Dividenden aus-
bezahlt werden.

Den genannten Risiken haben wir mit dem sehr hohen Abzinsungsfaktor von 20,5 % jedoch
deutlich Rechnung getragen. Die Bewertungsparameter wurden u.E. also konservativ angesetzt,
was auch die Sensitivititsanalyse unterstreicht. Zudem ist die aktuelle Partnerschaft mit Boston
Scientific - selbst bei Beschrankung nur auf eine Anwendung der Technologie von Biophan bei
Stents und unter Vernachldssigung weiteren Umsatzwachstums fiir Boston Scientific mit diesem
Produkt —bestens geeignet, unsere Bewertung zu untermauern. Wie sehen daher die Biophan
Aktie trotz der kontinuierlichen Aufwartsbewegung weiterhin als fundamental unterbewertet an
und stufen sie als ,, Kauf” mit einem Kursziel von USD 4,20 (EUR 3,40) auf Sicht von 12 Monaten
ein.
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Frost & Sullivan 2002
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Wechselkurse:

1 Euro = 1,2347 USD

MIDAS Research Abo

Mochten Sie unsere Analysen auch direkt per Email erhalten, registrieren Sie sich bitte auf unserer Web Si-
te http://www.midasresearch.de unter , RESEARCH ABO”

Haftungsausschluss / Disclaimer

This report is not suited for any individuals resident in any jurisdiction in which access to such reports is regulated by
applicable laws. No investment decision must be based on any aspect of, or statement in, this report. If you are uncertain
if this might apply in your case you should not access and consider this report.

Die vorliegende Publikation wurde von der MIDAS Research GmbH erstellt. Sie stellt lediglich eine unverbindliche Einschatzung der Entwicklung
an den Kapitalmarkten sowie von borsennotierten Gesellschaften dar und gibt Auskunft tiber die Zusammensetzung bzw. Veranderung des von der
MIDAS Research GmbH zusammengestellten Musterportfolios. Zweck der Publikation ist die Bereitstellung von Informationen zur personlichen
Meinungsbildung. Sie ist keine Anlageberatung oder Aufforderung zum Abschluss bestimmter Bérsengeschifte und kann auch keine Anlagebera-
tung ersetzen. Jeder Leser bleibt aufgefordert, sich zwecks Erorterung eines moglichen Kaufs oder Verkaufs eines oder mehrerer der nachstehend
beschriebenen Wertpapiere vor einer solchen MaBnahme seinen Anlageberater zu konsultieren. Die dieser Publikation zugrunde liegenden Daten
und Fakten sind keiner eigenstindigen Priifung im Sinne eines rechtsverbindlichen Due Dilligence Verfahrens durch die MIDAS Research GmbH
unterzogen worden und die MIDAS Research GmbH tibernimmt trotz sorgfaltiger Analyse keinerlei Haftung fiir den Inhalt dieser Publikation. So-
fern in der Publikation zukunftsgerichtete Aussagen insbesondere zur Kursentwicklung von Wertpapieren oder Geschiftsentwicklung von Unter-
nehmen getroffen werden, handelt es sich um Prognosen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit der prognostizierten Umstinde unterliegt erheblichen Ri-
siken und kann in keiner Weise zugesichert werden. Die in der Publikation gedufSerten Einschatzungen sowie Angaben zum Musterportfolio der
MIDAS Research GmbH haben nur Giiltigkeit fiir den Zeitpunkt des auf der Publikation vermerkten Redaktionsschlusses und kénnen sich jeder-
zeit ohne vorherige Ankiindigung andern oder geandert haben.

Weder die MIDAS Research GmbH noch sonstige mit der MIDAS Research GmbH verbundene Personen, die an der Erstellung und Verbreitung
dieser Publikation mitgewirkt haben, verfiigen iiber Beteiligungen im Sinne von §5 Abs. 3 Nr.1 FinAnV oder haben sonstige bedeutende finanzielle

Interessen gemal’ §5 Abs.3 Nr.2e FinAnV in Bezug auf Biophan Technologies, Inc.

Diese Publikation ist im Auftrag der Biophan Technologies, Inc. erstellt worden. Biophan Technologies, Inc. hat vor Veréffentlichung Einsicht in
diese Publikation genommen, was zu geringfiigigen textlichen Anderungen ohne Einfluss auf Bewertung oder Borseneinschitzung gefiihrt hat.

Jede Reproduktion, Veranderung oder Verwendung dieser Publikation ohne vorherige schriftliche Zustimmung der MIDAS Research GmbH ist un-
zulissig.

EMAIL: info@midas-research.de INTERNET: http://www.midasresearch.de KONTAKT: Simone Drepper (verantw.) +49(0)621/430 613 0

- Die MIDAS Research GmbH unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht BaFin -
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