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behandling for en sygdom, som mange Lille protein, udlgser store
lzeger ikke anerkender? stort potentiale produktionsinvesteringer
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Annual Report 2015), samt uddrag af koncernregnskabet med de finansielle, sociale og miljgmaessige resultater
for &ret. Novo Nordisks arsrapport udarbejdes udelukkende pa engelsk. Arsskriftet er udarbejdet i henhold ftil
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ET GODT AR

BREV FRA BESTYRELSESFORMANDEN

2015 var et godt ar for Novo Nordisk. Det er bestyrelsens vurdering,
nar vi ser tilbage pa aret, der gik, og jeg haber, de fleste vil vaere
enige med os.

| en vanskelig og omskiftelig tid for leegemiddelindustrien indfriede
Novo Nordisk de forventninger til bade salgs- og indtjeningsvaekst,
som vi havde sat ved arets begyndelse. Lige sa vigtige er de store
fremskridt i vores pipeline af nye og kommende produkter, som lover
godt for fremtiden.

Pa de falgende sider gennemgar vores adm. direktgr, Lars Rebien
Sgrensen, nogle af de vigtigste fremskridt og resultater i 2015,
herunder lanceringen af Saxenda® til fedmebehandling, raekken af
positive fase 2- og 3-data for semaglutid i bade injicerbar og oral
formulering til type 2-diabetes og, naturligvis, den lseenge ventede
godkendelse af Tresiba® i USA.

Disse fremskridt er resultatet af en meget robust, langsigtet strategi og
fremragende eksekvering i hele Novo Nordisk-organisationen. Hvert ar
bruger vi meget tid ved bestyrelsesmader og mgder med direktionen
pa at gennemga denne strategi. Vi udfordrer forudsaetninger og
bringer nye perspektiver ind i debatten for at sikre os, at virksomhedens
strategiske prioriteter er de rigtige, og at organisationen ogsa har de
nadvendige kompetencer til at gennemfare dem.

De, der har fulgt Novo Nordisk i nogle ar, vil bemaerke, at vi ikke har
a&ndret vaesentligt pa strategien i 2015, som det fremgar af artiklen pa
side 16-17. Det betyder, at virksomheden vil fastholde sit skarpe fokus
pa fire sygdomsomrader: diabetes, fedme, hamofili og vaekstfor-
styrrelser. Mange af vores drgftelser i drets lgb har drejet sig om,
hvordan vi bedst kan sikre, at Novo Nordisk vedbliver med at skabe
innovation indenfor de fire omrader, saledes at vi ogsa i de kommende
artier kan levere nye og bedre leegemidler til mennesker med disse
alvorlige kroniske sygdomme. Det vil kraeve yderligere udvidelse af
vores europaeiske, amerikanske og kinesiske forskningsorganisationer,
og at vi endnu mere aktivt indgar partnerskaber med biotekselskaber
og universiteter, der har viden og teknologi, der komplementerer vores
egen.

En af de vigtigste opgaver for en bestyrelse er at sikre, at virksomheden
har det rette lederskab, og at der findes solide successionsplaner for
topledelsen. | april offentliggjorde vi en raekke vaesentlige aendringer
i direktionen, idet vi lgftede cheferne for vores kommercielle
aktiviteter i USA, Europa og International Operations samt Product
Supply op i direktionen. Derudover fik Jakob Riis, koncerndirektar
med ansvar for Marketing, Medical Affairs og Stakeholder Engage-
ment, @get sit ansvarsomrade til ogsa at omfatte Kina, Japan, Korea,
Australasien og Canada. Bestyrelsen besluttede envidere, at adm.
direktar Lars Rebien Sgrensen skulle forblive i sin rolle, indtil han
naermer sig udlgbet af sin kontrakt i 2019.

Disse andringer styrker bestyrelsens indsigt i Novo Nordisks inter-
nationale forretningsaktiviteter i en tid, hvor virksomheden forbe-
reder sig pa den verdensomspaendende lancering af en raekke vigtige
produkter og tager hul pa det mest omfattende investeringspro-
gram i nye produktionsanlaeg i dens historie. Samtidig understatter
a&ndringerne den fortsatte udvikling af vores talentpulje til nagle-
poster i ledelsen.

Zndringerne medferte, at Kare Schultz, viceadm. direktar med ansvar
for Operations, besluttede at fortsaette sin professionelle karriere
udenfor Novo Nordisk. Jeg @nsker Kare alt godt fremover og takker ham
for alt det, han har opnéet i Novo Nordisk gennem mange ar. Lars

Rebien Sgrensen har nu rollen som formand for Operations Committee
med Lars Fruergaard Jgrgensen, koncerndirekter med ansvar for
Corporate Development, som naestformand.

Pa baggrund af Novo Nordisks solide resultater i 2015 vil bestyrelsen
pad den kommende generalforsamling foresla en 28% stigning i
udbyttebetalingen til 6,40 kr. pr. aktie. Bestyrelsen har endvidere
besluttet at ivaerksaette et nyt aktietilbagekgbsprogram pa op til 14
mia. kr., som starter i februar 2016, og forventer at pabegynde
udbetaling af halvarligt udbytte i august 2016.

Med de finansielle resultater for 2015 har vi ndet de langsigtede
finansielle mal, som vi senest reviderede i januar 2013. Pa baggrund af
de seneste ars vaesentlige stigninger i overskudsgraden og behovet for
at investere i fastholdelse af salgsvaeksten er

yderligere forbedringer i overskuds-
graden ikke en prioritet for de
kommende dr. | lyset heraf har
vi fastsat det langsigtede
mal for vaekst i resultat af
primaer drift til 10%, hvil-
ket understreger vores
tillid til virksomhedens
vaekstpotentiale.

Pa vegne af bestyrelsen
vil jeg gerne udtrykke
min anerkendelse af det
lederskab, Lars Rebien
Sgrensen og hans kol-
leger i ledelsen har udvist,
og af den store indsats og
det engagement, der kende-
tegner hele Novo Nordisk-
organisationen.

Goran Ando
Bestyrelsesformand



DET DREJER SIG OM
INNOVATION

BREV FRA DEN ADMINISTRERENDE DIREKT@R

| mit brev i sidste ars rapport forudsa jeg, at 2015 ville blive et af de
mest spandende og udfordrende ar i Novo Nordisks 92-arige
historie. Og det har det sa sandelig ogsa vaeret. Det skulle vise sig, at
der var meget at glaede sig over, og vi klarede de fleste udfordringer
i fin stil.

Jeg vender tilbage til udfordringerne senere. Lad os starte med det
allermest spaendende, nemlig udviklingen i vores produktpipeline.
Sagen er nemlig, at hvis der ikke er fremdrift i vores pipeline, hvis vi
ikke opfinder og udvikler nye, innovative produkter til mennesker
med diabetes og andre alvorlige kroniske sygdomme, sa far vi ikke
succes pa den lange bane. Sa lad os se pa de vigtigste resultater fra
vores pipeline i 2015:

e Tresiba® (insulin degludec) — vores nye langtidsvirkende insulin —
blev godkendt i USA i september og lanceret i januar 2016 til
behandling af type 1- og type 2-diabetes.

Xultophy® — en kombination af insulin degludec og liraglutid til
type 2-diabetes — blev lanceret i de farste europaeiske lande, og vi
indsendte godkendelsesansagning i USA.

Efter succesrig afslutning pa fase 3a-studierne indsendte vi ansag-
ning om godkendelse af hurtigerevirkende insulin aspart i bade EU
og USA til blodsukkerregulering omkring maltider for bade type
1- og type 2-diabetespatienter.

Injicerbar semaglutid — en GLP-1-analog til injektion én gang
ugentligt til behandling af type 2-diabetes — viste signifikant bedre
effekt end de produkter, den blev sammenlignet med i fire fase 3-
studier i lgbet af aret.

En formulering af semaglutid til indtagelse i tabletform én gang
dagligt viste meget opmuntrende resultater i et fase 2-studie
(proof-of-concept), og vi besluttede derefter at lade produktet ga
videre til fase 3-udvikling.

Vi lancerede Saxenda® (liraglutid 3 mg) i USA og pa de farste
markeder udenfor USA. Saxenda® er vores ferste produkt til
behandling af fedme, et uudviklet marked pa trods af den enorme
og voksende byrde, som fedme udger i hele verden.

Vi lancerede NovoEight® i USA til mennesker med haemofili A, og i
januar 2016 indsendte vi ansagning om godkendelse i Europa af
vores langtidsvirkende faktor IX (nonacog beta pegol) til behandling
af heemofili B. Vi forventer at kunne indsende ansggning i USA i
farste halvar af 2016.

Med det antal projekter, vi p.t. har i vores pipeline, kunne man godt
forvente sig et par darlige nyheder. Men vi var sa privilegerede, at vi kun
oplevede én starre skuffelse i 2015: Resultaterne af fase 3-studier viste,
at liraglutid (Victoza®) som tillaegsbehandling til insulin ganske vist
opfyldte det primaere mal om at forbedre blodsukkerreguleringen for
mennesker med type 1-diabetes, men desvaerre uden fordelen i forhold
til hypoglykaemi, som er pavist indenfor type 2-diabetes. Vi besluttede
derfor ikke at indsende ansggning om en indikationsudvidelse for
Victoza® til behandling af type 1-diabetes.

Det er vores forventning, at der fortsat vil vaere en stigende efter-
spargsel efter vores produkter i mange ar fremover. Derfor traf vi i

2015 beslutning om den sterste udvidelse af vores produktions-
kapacitet til diabetes-, fedme- og haemofiliprodukter nogensinde. Vi
vil bl.a. investere knap 2 mia. dollars i et nyt anlzeg i Clayton i North
Carolina, USA, som skal producere aktive laegemiddelstoffer til bade
oral semaglutid og en raekke af Novo Nordisks nuvaerende og
kommende diabetesprodukter.

Udvikling og fremstilling af sadanne produkter vil altid have hgjeste
prioritet for os, men vores indsats for at endre diabetes raekker
leengere end legemidler. | 2014 lancerede vi Cities Changing
Diabetes, et partnerskabsprogram med det formal at afdaekke og
tackle de grundlaeggende drsager til type 2-diabetes i storbyer
verden over. Jeg var meget glad for at se de fremskridt, der allerede
er gjort, pa det farste Cities Changing Diabetes-topmade, som vi var
veerter for i Kgbenhavn i november 2015.

Da jeg i starten af mit brev skrev, at 2015 har vaeret et udfordrende
ar, teenkte jeg iseer pa de udfordringer, der ligger i at opna markeds-
adgang for vores nye produkter.

1 2015 var vi involveret i stadig hardere forhandlinger med betalere i USA
om at fa vores produkter med pa deres lister over tilskudsberettigede
lzegemidler. | Europa, Kina, Japan og mange andre lande oplever vi
fortsat kraftigt prispres og tilskudsrestriktioner for nye produkter. | ét
tilfeelde, nemlig Tresiba® i Tyskland, sa vi os ngdsaget til at traeffe den
sveere beslutning at indstille distributionen af produktet efter det
negative udfald af prisforhandlingerne med Tysklands nationale
sammenslutning af lovpligtige sygekasser. Vi blev tilbudt en pris, der la
pa niveau med ordinaer human insulin, et produkt, der blev lanceret i
1980’erne. Hvis vi accepterede en sadan pris, ville vi underminere vores
evne til at forske i og udvikle innovative medicinske produkter til
mennesker med diabetes.

Dette er et ekstremt tilfaelde, men det er et godt eksempel pa, hvad
der kunne ga hen og blive en uholdbar fremtid for forskningsbaserede
laegemiddelvirksomheder, hvis betalere og producenter ikke kan
blive enige om fastsaettelsen af veerdien af et leegemiddel. Der er
ingen tvivl om, at vi i Novo Nordisk, og i industrien som helhed, bliver
nedt til at blive bedre til at pavise den veerdi, vores nye produkter
tilfarer. Det er i lyset heraf, vores nye partnerskab med IBM Watson
Health skal ses. Partnerskabet, som blev offentliggjort i december,
skal undersgge mulighederne for at opna bedre diabetesbehandling
gennem indsigt fra ‘real-time, real-world’ data fra brug af Novo
Nordisks diabeteslaegemidler og -doseringssystemer.

Pa trods af udfordringerne med at sikre markedsadgang sluttede vi
aret med en veekst i salget pa 8% og i resultat af primaer drift pa
21%, begge opgjort i lokale valutaer. Salgsveeksten var primeaert
drevet af Victoza®, iser som felge af den hgje vaekst pa GLP-1-
markedet, men ogsa andre produkter klarede sig godt, herunder
Levemir®, NovoRapid®, Tresiba® og vores humane vaeksthormon,
Norditropin®.

Den nye generation af insulin tegnede sig for 10% af salgsvaeksten
opgjort i lokale valutaer, og Tresiba® klarer sig fortsat godt pa alle de
markeder, hvor det konkurrerer pa lige fod med andre insulinprodukter
med hensyn til tilskudsstatus. Tresiba® blev lanceret i Japan som det
farste land i februar 2013, og i slutningen af 2015 havde det erobret
over 33% af segmentet for langtidsvirkende insulin (basalinsulin) i
Japan, opgjort i veerdi.



Fra et regionalt perspektiv, sa tegnede Nordamerika sig for 62% af
salgsvaeksten, efterfulgt af International Operations og Region Kina. Det
erogsa i disse tre regioner, vi forventer den stgrste vaekst i de kommende
ar, selvom vi har mattet reducere vores kortsigtede vaekstprognoser for
Kina som felge af lavere gkonomisk vaekst, prisreformer og @get
konkurrence fra bade lokale og globale konkurrenter.

Nogle af de emner, jeg har naevnt i mit brev, er uddybet i resultat-
gennemgangen, der starter pa side 6, samt i efterfglgende artikler i
dette darsskrift. Jeg haber, at de vil give en god fornemmelse af,
hvorfor jeg pa trods af lzegemiddelindustriens udfordringer fastholder
min optimisme med hensyn til Novo Nordisks fremtid. Der er et reelt
behov for medicinsk behandling og bedre legemidler, iszer i mange
vaekstgkonomier. Vi vil ggre vores bedste for at daekke disse behov
og samtidig skabe veerdi for vores aktionaerer og for samfundet som
helhed gennem den viden, vi genererer, de skatter, vi betaler, og de
job, vi skaber.

Sa hvad mon 2016 vil bringe? Jeg forudser, at det bliver endnu et
spaendende og udfordrende ar. Der vil vaere en stadig strem af
nyheder fra vores pipeline, herunder resultaterne af de to store
studier, der undersgger forekomsten af hjerte-kar-sygdom: LEADER
vedrgrende Victoza® og DEVOTE vedrgrende insulin degludec. Der-
udover vil der veere stor opmaerksomhed pda, hvordan Tresiba®
klarer sig pa det altafggrende amerikanske marked. Laes mere om
de vigtigste kommende begivenheder i vores pipeline i oversigten pa
side 21 og om vores forventninger til de finansielle resultater i 2016
pa side 8.

Som altid har jeg haft stor forngjelse af samarbejdet med mine
kolleger i koncerndirektionen, vores Senior Management Board og
bestyrelsen om at fa det bedste ud af mulighederne og tackle de
udfordringer, der ligger forude. Som vores bestyrelsesformand,
Goran Ando, skriver i sit brev, omorganiserede vi direktionen i 2015,
hvilket medfarte, at vores mangearige koncerndirektgr med ansvar
for Operations, Kare Schultz, besluttede sig for at sege nye
udfordringer udenfor Novo Nordisk. Jeg har arbejdet sammen med
Kare sa laenge, jeg kan huske, og jeg har meget stor respekt for hans
evner og for det, han har gjort for Novo Nordisk igennem arene. Jeg
gnsker ham held og lykke med hans nye karriere.

Sidst, men ikke mindst, vil jeg gerne takke alle i Novo
Nordisks organisation for deres bidrag til vores
resultater i 2015, de mennesker, der bruger
vores produkter, for deres tillid til os, ' 7
vores interessenter og partnere :
for godt samarbejde og
vores aktionaerer for J.,/‘
deres fortsatte g
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Lars Rebien Sgrensen
Administrerende direkter



NOVO

NORDISK
KORT FORTALT

Novo Nordisk er en global leegemiddelvirksomhed, som igennem mere end 90 dr har staet
for innovation og lederskab indenfor diabetesbehandling. Dette langvarige engagement
har givet os erfaringer og kompetencer, som i dag ger det muligt ogsa at hjeelpe med at
bekaempe andre alvorlige kroniske sygdomme: hamofili, vaekstforstyrrelser og fedme. Laes
mere pa novonordisk.com, Twitter, LinkedIn, YouTube og Facebook.

VORES FORRETNINGSMODEL

NOVO NORDISKS TILGANG TIL AT SKABE OG FASTHOLDE VARDI

Med fokus pa patienten skaber Novo Nordisk innovation
til gavn for alle virksomhedens interessenter. Princippet
om den tredobbelte bundlinje, som er forankret i Novo
Nordisk Way, er grundlaget, der ger det muligt at
optimere brugen af ressourcer og maksimere vaerdi-
skabelsen pa en baeredygtig made.
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af investorer

Indsigt fra patienter
LA ogekspertise fra
\&/ universiteter og
uddannelsesinstitutioner

A\ Ravarer
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til investeringer i

S forskning og udvikling,
produktionskapacitet
samt kundeaktiviteter

En veluddannet
og mangfoldig
medarbejderstab

Faciliteter til biologisk
forskning og produktion
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FOKUS VARDISKABELSE
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OVERALT | VERDEN livskvalitet for mennesker
. med diabetes og andre
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sygdomme
S
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S Skattebidrag
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http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk.html
http://twitter.com/novonordisk
http://linkedin.com/company/novo-nordisk
http://youtube.com/novonordisk
https://www.facebook.com/novonordisk
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6 ‘ RESULTATER | 2015

RESULTATER | 2015
OG FORVENTNINGER TIL 2016

FINANSIELLE RESULTATER

Novo Nordisks resultater i 2015 var i trdd med
de seneste forventninger, der blev offentlig-
gjort i oktober.

SALGSUDVIKLING

Nettoomsaetningen steg med 22% opgjort i
kroner og med 8% i lokale valutaer. Nord-
amerika var den stgrste bidragyder og
tegnede sig for 62% af vaeksten opgjort i
lokale valutaer, fulgt af International Opera-
tions med 26%. Salgsvaeksten blev realiseret
indenfor bade diabetesbehandling og bio-
pharmaceuticals, og hovedparten af vaeksten
kom fra moderne insulin og Victoza®.

| de fglgende afsnit er markedsdata (med-
mindre andet er anfert) baseret pa data fra
november 2015 og november 2014 opgjort
som lgbende arstotal, leveret af den uaf-
haengige dataleverandgr IMS Health.

SALGSUDVIKLINGEN
INDENFOR DIABETES-
OG FEDMEBEHANDLING

Salget af produkter til diabetes- og fedme-
behandling steg med 22% opgjort i kroner
og med 9% i lokale valutaer til 85.590 mio.
kr. Novo Nordisk er verdens fgrende virk-
somhed indenfor diabetesbehandling med
en global veerdimarkedsandel pa 28% mod
27% pa samme tidspunkt sidste ar. Salget af
den nye generation af insulin (Tresiba®,

Ryzodeg® og Xultophy®) naede 1.438 mio. kr.
mod 658 mio. kr. i 2014.

INSULIN

Lanceringen af Tresiba® (insulin degludec),
den nye generation af basalinsulin til
dosering én gang dagligt, fortseetter, og
produktet er nu lancereti 39 lande, herunder
i Spanien og USA, med indledningsvis
positiv. markedsadgang. | Japan, hvor
Tresiba® blev lanceret i marts 2013 med
tilskud pa samme niveau som insulin glargin,
har produktet stet g@get sin andel af
markedet for basalinsulin, og Tresiba® har
opndet 33% af markedet opgjort i mar-
kedsvaerdi pd manedsbasis. Tilsvarende har
Tresiba® vist en solid indtreengning pa andre
markeder med tilskud pa samme niveau
som insulin glargin, mens indtreengningen
pa markeder med begraenset markeds-
adgang i forhold til insulin glargin stadig er
beskeden. Novo Nordisk har i januar 2016
indstillet distributionen af Tresiba® i Tyskland
som fglge af det negative udfald af pris-
forhandlingerne med den  nationale
sammenslutning af lovpligtige sygekasser
(GKV-SV).

Ryzodeg®, en oplgselig formulering af insulin
degludec og insulin aspart, blev for nylig
lanceret i Japan som det tredje marked efter
lanceringerne i Mexico og Indien. Lancerings-
aktiviteterne skrider planmaessigt frem, og
de farste tilbagemeldinger fra patienter og
laeger er lovende.

Xultophy®, en kombination af insulin deglu-
dec (Tresiba®) og liraglutid (Victoza®), der
tages én gang dagligt som én samlet
injektion, markedsfares i Schweiz, Tyskland,
Storbritannien og Sverige. Lanceringsaktivite-
terne skrider planmaessigt frem, og ogsa her
er de farste tilbagemeldinger fra patienter og
lzeger lovende.

Salget af moderne insulin steg med 21%
opgjort i kroner og med 7% i lokale valutaer
til 50.164 mio. kr. Nordamerika tegnede sig
for 66% af veeksten, fulgt af International
Operations og Region Kina. Salget af mo-
derne insulin og den nye generation af insulin
udger nu 82% af Novo Nordisks insulinsalg.

VICTOZA®

(GLP-1 TIL BEHANDLING

AF TYPE 2-DIABETES)

Salget af Victoza® steg med 34% opgjort i
kroner og med 18% i lokale valutaer til 18.027
mio. kr. Salgsvaeksten er drevet af Nordamerika
med et positivt bidrag fra Europa, Japan &
Korea og International Operations. GLP-1-
segmentets andel af det samlede marked for
diabetesbehandling opgjort i veerdi er steget
til 7,8% mod 7,0% i 2014. Victoza® er mar-
kedsleder i GLP-1-segmentet med en veerdi-
markedsandel pa 67%.

@VRIGE PRODUKTER TIL

BEHANDLING AF DIABETES OG FEDME
Salget af avrige produkter til behandling af
diabetes og fedme, som primaert omfatter

SALGSVAKST

@ | lokale valutaer
@ Rapporteret i kr.
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UDVIKLING | OMKOSTNINGER
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diabeteslaegemidler i tabletform, ndle og
Saxenda®, steg med 16% opgjort i kroner og
med 5% i lokale valutaer til 4.730 mio. kr.
Dette afspejler et betydeligt positivt bidrag
fra lanceringen i maj 2015 i USA af Saxenda®,
liraglutid 3 mg til veegtregulering. | USA har
Saxenda® bred markedsadgang i det kom-
mercielle  segment, lanceringsaktiviteterne
skrider planmaessigt frem, og tilbagemeldin-
gerne fra patienter og laeger er lovende.
Salgsvaeksten blev delvist modsvaret af et
faldende salg af nale i Europa og af diabetes-
laegemidler i tabletform i Nordamerika og
International Operations.

SALGSUDVIKLINGEN
INDENFOR
BIOPHARMACEUTICALS

Salget af biofarmaceutiske produkter steg
med 19% opgjort i kroner og med 6% i lokale
valutaer til 22.337 mio. kr. Salgsveeksten er
primaert drevet af Nordamerika, International
Operations og Europa.

HAMOFILI

Salget af haemofiliprodukter steg med 14%
opgjort i kroner og med 3% i lokale valutaer
til 10.647 mio. kr. Vaeksten opgjort i lokale
valutaer er primeert drevet af lanceringen af
NovoEight® i Europa, Japan og USA samt af
NovoSeven® i International Operations, del-
vist modsvaret af et lavere salg af NovoSeven®
i USA og Japan.

NORDITROPIN®
(VAKSTHORMONBEHANDLING)

Salget af Norditropin® steg med 20% opgjort
i kroner og med 8% i lokale valutaer til 7.820
mio. kr. Salgsvaeksten knytter sig primeert til
Nordamerika og afspejler en gunstig pris-
udvikling og gget efterspargsel drevet af det
preefyldte FlexPro® pensystem samt af latin-
amerikanske og mellemgstlige markeder i
International Operations. Novo Nordisk er
den fgrende udbyder pa det globale vaekst-

hormonmarked med en markedsandel pa
32% opgjort i volumen.

OVRIGE

BIOFARMACEUTISKE PRODUKTER

Salget af gvrige biofarmaceutiske produkter,
primaert hormonpraeparater (HRT), steg med
28% opgjort i kroner og med 13% i lokale
valutaer til 3.870 mio. kr. Salgsvaeksten er
drevet af en positiv pavirkning fra prisud-
viklingen for Vagifem® i USA.

UDVIKLING |
OMKOSTNINGER OG
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Produktionsomkostningerne steg med 11%
til 16.188 mio. kr., og bruttomarginen blev
dermed 85,0% mod 83,6% i 2014. Dette
afspejler en positiv pavirkning fra valuta-
kursudviklingen pa 1,5 procentpoint og en
positiv pavirkning fra produktsammensaet-
ningen, primaert som falge af et forgget salg
af Victoza® og moderne insulin. Dette er
modvirket af omkostninger i forbindelse med
ny produktionskapacitet.

Salgs- og distributionsomkostningerne steg
med 22% opgjort i kroner og med 9% i
lokale valutaer til 28.312 mio. kr. Stigningen
er drevet af omkostninger i forbindelse med
lanceringen i USA af Saxenda® og NovoEight®
samt forberedelser til lanceringen af Tresiba®
i USA, investeringer i salgsstyrkerne i udvalgte
lande i International Operations samt juste-
ringer af hensaettelser til retssager.

Forsknings- og udviklingsomkostningerne
faldt med 1% opgjort i kroner og med 6% i
lokale valutaer til 13.608 mio. kr. Eksklusive
alle omkostninger relateret til inflammatoriske
sygdomme, et omrade, Novo Nordisk trak sig
ud af i september 2014, steg forsknings- og
udviklingsomkostningerne med 8% i forhold
til 2014. Stigningen i de underliggende om-
kostninger afspejler fremdriften i udviklings-

portefgljen af diabetesprojekter i de afslutten-
de faser og er primeert drevet af DEVOTE-
studiet, der undersgger forekomsten af hjerte-
kar-sygdom i forbindelse med brug af insulin
degludec, samt fase 3a-programmet SUSTAIN
vedrgrende GLP-1-analogen semaglutid til
dosering én gang ugentligt. Stigningen i om-
kostningerne modsvares delvist af lavere
omkostninger relateret til hurtigerevirkende
insulin aspart efter afslutning af fase 3a-
udviklingsprogrammet onset i august 2015.

Administrationsomkostningerne steg med
9% opgjort i kroner og med 4% i lokale
valutaer til 3.857 mio. kr.

Andre driftsindtaegter (netto) belgb sig til
3.482 mio. kr. mod 770 mio. kr. i 2014. Stig-
ningen er drevet af engangsindtaegten pa
2.376 mio. kr. fra det delvise frasalg af it-
service- og konsulentvirksomheden NNIT A/S
i forbindelse med dennes bgrsnotering pa
Nasdag Copenhagen med koden ‘NNIT’ (ISIN
DK0060580512) samt engangsindtaegten
pa 449 mio. kr. relateret til udlicensering
af aktiver vedrgrende inflammatoriske syg-
domme.

Resultat af primaer drift steg med 43% i kroner
til 49.444 mio. kr. Opgjort i lokale valutaer var
vaeksten 21%, hvilket er en smule hgjere end
den seneste forventning om en vaekst i resultat
af primaer drift for 2015 opgjort i lokale valu-
taer pa ‘omkring 20%’. Justeret for indtaeg-
terne i forbindelse med det delvise frasalg af
NNIT A/S steg resultat af primaer drift med
14% opgjort i lokale valutaer.

NETTOFINANS OG SKAT

De finansielle poster udviste en nettoudgift
pa 5.961 mio. kr. mod en nettoudgift pa 396
mio. kr. i 2014. De rapporterede finansielle
nettoudgifter i 2015 er hgjere end den sene-
ste forventning om et niveau pa ‘omkring 5,6
mia. kr." primaert som fglge af storre tab end
forventet pa kommercielle tilgodehavender

FORTSATTES

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015



8 ‘ RESULTATER | 2015

som folge af svaekkelsen af den argentinske
peso i december 2015, samt en pavirkning fra
svaekkelsen af den russiske rubel og den
brasilianske real i fierde kvartal af 2015.

| trdd med Novo Nordisks finanspolitik er de
vaesentligste valutakursrisici for koncernen
afdaekket, primaert gennem valutatermins-
kontrakter. Valutaresultatet udgjorde en ud-
gift pa 5.898 mio. kr. mod en udgift pa 381
mio. kr. i 2014. Denne udvikling afspejler tab
pa valutaafdaekning, navnlig som felge af
styrkelsen af den amerikanske dollar i forhold
til kronen sammenlignet med de geaeldende
valutakurser i 2014. Pr. 31. december 2015 er
tab pa valutaafdaekning pa omkring 700 mio.
kr. udskudt til indregning i resultatopggrelsen
i 2016.

Den effektive skattesats for 2015 var
19,8%, hvilket er i trdad med den seneste
forventning om en skattesats pa ‘omkring
20%' for aret 2015. Den lavere skattesats i
forhold til niveauet i 2014 pa 22,3% af-
spejler primaert den skattefrie gevinst fra
det delvise frasalg af NNIT A/S, den gradvise
nedsattelse af selskabsskatten i Danmark
fra 24,5% i 2014 til 23,5% i 2015 samt
a&ndringer i hensaettelser relateret til inter-
nationale skattesager.

INVESTERINGER OG FRIE
PENGESTROMME

Nettoinvesteringer i materielle anlaegsaktiver
udgjorde 5,2 mia. kr. mod 4,0 mia. kr. i 2014,
hvilket er i trad med den seneste forventning
om ‘omkring 5,0 mia. kr.". Investeringspro-
jekterne var primeert relateret til yderligere
insulinpafyldningskapacitet, udvidelse af pro-
duktionskapaciteten for biofarmaceutiske
produkter og opfarelse af nye forskningsfaci-
liteter.

De frie pengestremme udgjorde 34,2 mia. kr.
mod 27,4 mia. kr. i 2014, hvilket er i trdd med
den seneste forventning om ‘33-35 mia. kr.".
Stigningen pa 25% i forhold til 2014 afspejler
primaert e@gede pengestrgmme fra drifts-
aktiviteter og engangsprovenuet fra det del-
vise frasalg af NNIT A/S.

FORVENTNINGER TIL 2016

Salgsveeksten for 2016 ventes at blive pa
5-9% opgjort i lokale valutaer. Dette af-
spejler forventninger om et fortsat robust
salg af portefglien af moderne insulin,
Victoza® og Tresiba® samt et bidrag fra
Saxenda® og Xultophy®. Den positive salgs-

FORVENTNINGER TIL 2016

Nedenstdende skema opsummerer de nuvaerende forventninger til 2016:

FORVENTNINGERNE ER SOM RAPPORTERET,
MEDMINDRE ANDET FREMGAR

FORVENTNINGER
3. FEBRUAR 2016

Salgsvaekst
e i lokale valutaer
* som rapporteret

Vakstiresultat af primaer drift*
e i lokale valutaer
e som rapporteret

Nettofinans

Effektiv skattesats

Investeringer i faste anlaegsaktiver
Af- og nedskrivninger

Frie pengestremme

5-9%
Omkring 1 procentpoint lavere

5-9%

Omkring 1 procentpoint lavere
Tab p& omkring 1,3 mia. kr.
20-22%

Omkring 7,0 mia. kr.

Omkring 3,0 mia. kr.

36-39 mia. kr.

* Justeret med 2.376 mio. kr. for det delvise frasalg af NNIT A/S og med 449 mio. kr. for indtaegten fra udlicensering af aktiver

vedrgrende inflammatoriske sygdomme, begge i 2015.

udvikling forventes delvist at blive modvirket
af en pavirkning fra et tab pa kontrakter i
USA, sundhedsreformer, tab af eksklusivitet
pa produkter indenfor hormonpraeparater
(HRT), intensiveret konkurrence indenfor
savel diabetesbehandling som biofarma-
ceutiske produkter samt makrogkonomiske
forhold i Kina og en raekke markeder i
International Operations. Givet de nuvee-
rende valutakursniveauer i forhold til den
danske krone forventes vaeksten rapporteret
i kroner at blive omkring 1 procentpoint
lavere end niveauet for vaeksten opgjort i
lokale valutaer.

Vaeksten i resultat af primaer drift for 2016
ventes at blive pd 5-9% opgjort i lokale
valutaer, justeret med 2.376 mio. kr. for det
delvise frasalg af NNIT A/S og med 449 mio.
kr. for indtaegten fra udlicensering af aktiver
vedrgrende inflammatoriske sygdomme,
begge i 2015. Forventningerne til vaeksten i
resultat af primaer drift afspejler vaekst i
salgs- og distributionsomkostningerne il
statte for fortsatte lanceringsaktiviteter samt
i forsknings- og udviklingsomkostninger til
statte for fremdriften i Novo Nordisks udvik-
lingsportefalje. Givet de nuvaerende valuta-
kursniveauer i forhold til kronen forventes
vaeksten rapporteret i kroner at blive omkring
1 procentpoint lavere end niveauet for
vaeksten opgjort i lokale valutaer.

For 2016 forventer Novo Nordisk finansielle
nettoudgifter pd omkring 1,3 mia. kr. Den
nuvaerende forventning afspejler primaert tab
pa valutaafdaekningskontrakter, hovedsage-
ligtsom falge af styrkelsen af den amerikanske

ET 5% UDSVING | KURSEN PAVIRKER

VIGTIGSTE PA ARSBASIS NOVO NORDISKS AFDZAKNINGSPERIODE
FAKTURERINGSVALUTAER RESULTAT AF PRIMAR DRIFT MED (MANEDER)
usD 2.000 mio. kr. 12
CNY 300 mio. kr. 1M*
JPY 150 mio. kr. 12
GBP 85 mio. kr. 11
CAD 70 mio. kr. 1

* USD og kinesiske offshore-yuan (CNH) anvendt som afdaekningsvaluta for Novo Nordisks valutarisiko i CNY.
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dollar overfor kronen i forhold til de geel-
dende valutakurser i 2015.

Den effektive skattesats for 2016 forventes at
blive pa 20-22%.

Investeringer i faste anlaegsaktiver ventes at
blive pa omkring 7,0 mia. kr. i 2016, primaert
relateret til investeringer i en udvidelse af
produktionskapaciteten til fremstilling af bio-
farmaceutiske produkter, yderligere produk-
tionskapacitet til fremstilling af aktive leege-
middelstoffer indenfor diabetesbehandling,
udvidelse af insulinpafyldningskapaciteten
og opfarelse af nye forskningsfaciliteter. Af-
og nedskrivninger forventes at blive pa om-
kring 3,0 mia. kr. Frie pengestramme forven-
tes at blive pa 36-39 mia. kr.

Alle ovenstdende forventninger er baseret
pd en forudsaetning om, at den globale
gkonomiske situation ikke i vaesentlig grad
andrer forretningsklimaet for Novo Nordisk
i 2016, og at valutakurserne, navnlig den
amerikanske dollar, forbliver pa deres nuvae-
rende niveau overfor danske kroner.

Novo Nordisk har afdaekket forventede
fremtidige pengestremme i en raekke af
koncernens faktureringsvalutaer, og alt
andet lige vil udsving i kurserne for de vig-
tigste faktureringsvalutaer pavirke Novo
Nordisks resultat af primaer drift som vist i
skemaet til venstre.

LANGSIGTEDE
FINANSIELLE MAL

Novo Nordisk introducerede i 1996 fire
langsigtede finansielle mal for at skabe
balance mellem kort- og langsigtede hensyn
og dermed sikre virksomhedens fokus pa at
skabe veerdi for aktionzererne. Malene er
siden i flere omgange blevet revideret og
opdateret, senest i forbindelse med ars-
regnskabet for 2012, som blev publiceret i
januar 2013.
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RESULTATER | FORHOLD TIL ) ' Resultat \ Gennemsnit Tidligere Opdateret
LANGSIGTEDE FINANSIELLE MAL 2015 2012-2015* mal mal
Vaekst i resultat af primaer drift 43% 23% 15% 10%
Overskudsgrad (primeer drift) 46% 40% 40% N/A**
Resultat af primaer drift efter skat i procent af nettodriftsaktiver 149% 111% 125% 125%
Cash to earnings 98%

Cash to earnings (trearigt gennemsnit) 97% 97% 90% 90%

* Beregnet som et simpelt gennemsnit. ** Der er ikke fastsat et nyt mal, da overskudsgraden (primaer drift) forventes at forblive pa omkring 44%.

| 2015 ndede Novo Nordisk disse fire
langsigtede finansielle mal, og bestyrelsen
har derfor godkendt tre opdaterede lang-
sigtede finansiellemal, somerretningsgivende
for Novo Nordisk. Malene er revideret ud fra
en forventning om et uazendret forret-
ningsklima. Vaesentlige sendringer i markeds-
betingelserne, herunder strukturen i det
amerikanske sundhedssystem, myndigheds-
krav, betingelser vedrgrende prisfastsaettelse
og markedsadgang, konkurrenceforhold,
sundhedsreformer, valutakurser og endrede
regnskabsstandarder, kan i veesentlig grad
pavirke tidshorisonten for at na de langsigtede
mal eller gegre det ngdvendigt at revidere
malene.

Malet for den langsigtede vaekst i resultat af
primaer drift er fastsat til 10% afspejlen-
de den nuvarende forventning til organisk
salgsvaekst og muligheder for udvidelse af
overskudsgraden (primaer drift).

Det nuveerende niveau for overskudsgraden
(primeer drift) pa 43,6% (justeret for effekten
af det delvise frasalg af NNIT A/S) er opnaet
gennem lgbende produktivitetsforbedringer
i produktionen, positiv pavirkning fra pris-
udvikling, synergier indenfor salg og distribu-
tion, omprioritering af fokusomrader inden-
for forskning og udvikling samt effektivisering
af administrative funktioner. Det er en stra-
tegisk prioritering fortsat at investere i frem-
tidig organisk salgsveekst, og falgelig ventes
forbedring af overskudsgraden ikke at blive
en vaesentlig bidragyder til vaeksten i resultat
af primeer drift. Denne forventning afspejler
en udvidet produktportefalje, et betydeligt
antal produktlanceringer og fortsatte investe-
ringer i forskning og udvikling. Falgelig er der
ikke etableret et mal for overskudsgraden
(primaer drift), da overskudsgraden (primaer
drift) forventes at forblive pa det nuvaerende
niveau pa omkring 44%.

Malet for resultat af primaer drift efter skat
i procent af nettodriftsaktiver er uaendret
125%. Dette mal afspejler en forventning om
fortsat robust vaekst i resultat af primaer drift
kombineret med en stabil effektiv skattesats
0g en gradvis stigning i nettodriftsaktiver,
delvist relateret til en hgjere ratio for inve-
steringer i anlaegsaktiver i forhold til salg for
at imadekomme fremtidig salgsveekst, pri-
meert indenfor diabetesbehandling.

Malet for cash to earnings fastholdes pa
90%, idet den forventede fortsatte veekst i
International Operations og voksende inve-
steringsprioriteringer gradvist vil pavirke net-
todriftsaktiverne. Malet vil som hidtil og set i
lyset af den naturlige volatilitet i dette nggle-
tal blive udregnet som et gennemsnit over en
tredrig periode.

UDSAGN OM FREMTIDEN

Rapporter fra Novo Nordisk, der indsendes til
eller stilles til radighed for det amerikanske
barstilsyn, Securities and Exchange Com-
mission (SEC), herunder dette dokument
samt selskabets arsrapport for 2015 og Form
20-F, der begge ventes indsendt til SEC i
februar 2016, samt skriftlige eller mundtlige
oplysninger, der offentliggeres af eller pa
vegne af Novo Nordisk i fremtiden, kan
indeholde udsagn om fremtiden. | udsagn
om fremtiden indgér ofte ord som 'mener’,
‘forventer’, ‘eventuelt’, ‘vil’, ‘planlagger’,
'strategi’, ‘udsigt, ‘forudser’, ‘skgnner’,
‘fremskriver’, 'regner med’, ‘kan’, ‘pataenker’,
'mal’ og andre ord og udtryk med tilsvarende
betydning i forbindelse med omtale af
fremtidige driftsmaessige eller finansielle
resultater. Eksempler pa sddanne udsagn om
fremtiden omfatter blandt andet, men er ikke
begraenset til:

e udsagn om mal, planer, malsaetninger
eller slutmal for den fremtidige drift,
herunder dem, der vedrgrer Novo
Nordisks produkter, produktforskning,
produktudvikling, produktlanceringer og
produktgodkendelser samt samarbejder
herom

e udsagn, der indeholder forventninger til
eller mal for omsaetning, omkostninger,
resultat, resultat pr. aktie,
anlaegsinvesteringer, udbytte,
kapitalstruktur, nettofinans og andre
finansielle nagletal

e udsagn om fremtidige gkonomiske
resultater, fremtidige handlinger og
udfaldet af eventualposter sasom
retssager

e udsagn om de antagelser, der ligger til
grund for eller vedrgrer sadanne udsagn.

| dette dokument findes eksempler pa ud-
sagn om fremtiden bl.a. under overskriften
'Resultater i 2015 og forventninger til 2016'.

Disse udsagn tager afsaet i nuvaerende pla-
ner, skan og forventninger. Udsagn om frem-
tiden er i sagens natur forbundet med risiko-
faktorer og usikkerhedsmomenter af savel
generel som specifik karakter. Novo Nordisk
understreger, at en raekke vaesentlige forhold,
heriblandt dem, der er beskrevet i dette do-
kument, kan forarsage, at de faktiske resul-
tater viser sig at afvige vaesentligt fra dem,
der tidligere er kommet til udtryk i udsagn
om fremtiden.

Faktorer, der kan pavirke de fremtidige resul-
tater, omfatter blandt andet, men er ikke
begraenset til, globale og lokale politiske og
gkonomiske forhold, herunder rente- og
valutasvingninger, forsinkelser i eller fejl-
slagne projekter indenfor forskning og/eller
udvikling, ikke-planlagte tab af patentrettig-
heder, driftsforstyrrelser og afbrudte forsy-
ninger, tilbagekaldelse af produkter, uventet
misligholdelse eller opsigelse af kontrakter,
prisreduktioner pa Novo Nordisks produkter
dikteret af nationale myndigheder eller som
felge af markedsdrevne prisnedsaettelser,
lancering af konkurrerende produkter, af-
haengighed af informationsteknologi, Novo
Nordisks evne til med succes at markedsfare
savel eksisterende som nye produkter, risiko
for produktansvarssager og andre retssager
og undersggelser, andring af statslige love
og dertil knyttede fortolkninger heraf, her-
under i relation til tilskud, beskyttelse af
immaterielle rettigheder samt myndigheds-
kontrol i forbindelse med afpravning, god-
kendelse, fremstilling og markedsfering, for-
modet eller faktisk manglende overholdelse
af etiske markedsfgringsprincipper, investe-
ring i og frasalg af selskaber i ind- og udland,
uventede omkostnings- og udgiftsstigninger,
manglende evne til at rekruttere og fastholde
de rette medarbejdere og manglende evne til
at opretholde en kultur med fokus pa efter-
levelse af gaeldende love og regler.

Der henvises endvidere til oversigten over
risikofaktorer pa s. 42-43.

Medmindre der er tale om et lovkrav, er Novo
Nordisk ikke forpligtet og frasiger sig enhver
forpligtelse til at opdatere eller revidere ud-
sagn om fremtiden efter offentliggerelsen af
dette dokument, hvad enten det skyldes nye
oplysninger, fremtidige begivenheder eller
andre forhold.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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FORSKNING OG UDVIKLING

2015 blev et ar, hvor Novo Nordisk gjorde
store fremskridt i sin forsknings- og udvik-
lingspipeline og ndede en raekke milepaele.

| det folgende gares rede for nogle af de
vigtigste udviklingsprojekter. Pipelineover-
sigten pa s. 20 viser alle de praeparater, der
er i klinisk udvikling, og yderligere detaljer
om resultater af kliniske studier kan ses i de
selskabsmeddelelser og pressemeddelelser,
som Novo Nordisk har udsendt i 2015, og
som kan findes pa novonordisk.com.

/ DIABETES

| marts 2015 besluttede Novo Nordisk at
indsende en ny registreringsansggning for
Tresiba® og Ryzodeg® 70/30 i USA. Den nye
ansggning var baseret pa interimanalysen fra
DEVOTE-studiet, der undersgger forekom-
sten af hjerte-kar-sygdom i forbindelse med
brug af Tresiba®. For ikke at kompromittere
integriteten af det igangvaerende DEVOTE-
studie havde kun en lille gruppe med-
arbejdere internt i Novo Nordisk adgang
til dataene og traf beslutningen om at ind-
sende en ny registreringsansggning. Novo
Nordisks ledelse har ikke adgang til resul-
taterne af interimanalysen. DEVOTE-studiet
forventes at veere afsluttet medio 2016, og
resultaterne forventes offentliggjort i andet
halvar af 2016.

Pa baggrund af den nye ansggning (class II)
godkendte de amerikanske sundhedsmyn-
digheder (FDA) i september 2015 Tresiba® og
Ryzodeg® 70/30 til behandling af diabetes
hos voksne. Efter godkendelsen blev Tresiba®
lanceret til amerikanske diabetesspecialister i
november 2015 og mere bredt i januar 2016.

PATIENTAR | KLINISKE STUDIER*

Japan & Korea
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M Europa
M Nordamerika
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* Et patientdr er udregnet som det samlede antal maneder,
en patient deltager i kliniske forsag, delt med 12.
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| januar 2016 blev resultaterne fra det
dobbeltblindede fase 3b-studie SWITCH 2
offentliggjort. Studiets primaere mal blev
opfyldt, idet det viste en statistisk signi-
fikant lavere forekomst af alvorlig eller
symptomatisk hypoglykeemi bekraeftet ved
blodsukkermalingivedligeholdelsesperioden
pa 30% for deltagere, der blev behandlet
med Tresiba®, sammenlignet med insulin
glargin.

| august 2015 besluttede Novo Nordisk at
iveerksaette et fase 3a-program med oral
semaglutid — en tabletformulering af den
langtidsvirkende GLP-1-analog semaglutid
til dosering én gang dagligt. Beslutningen
blev truffet pd baggrund af de positive
resultater af fase 2-studiet (clinical proof of
concept), som blev offentliggjort i februar
2015, og efterfglgende konsultationer med
de regulatoriske myndigheder. De positive
resultater fra fase 2-studiet udger en vigtig
milepael for Novo Nordisks ambition om at
levere og producere proteinbaserede laege-
midler som semaglutid i tabletform.

Novo Nordisk vil ivaerksaette et globalt fase 3a-
program under betegnelsen PIONEER, som
skal omfatte 10 studier med mere end 9.000
mennesker med type 2-diabetes. PIONEER-
programmet vil omfatte ni sikkerheds- og
effektstudier og ét studie, der skal evaluere
den kardiovaskulzere sikkerhed ved oral
semaglutid.

| september 2015 indsendte Novo Nordisk en
registreringsansagning til FDA for Xultophy®,
den fagrste kombination af Tresiba® (insulin
degludec) og Victoza® (liraglutid), der tages
én gang dagligt som én samlet injektion.
Ansggningen bliver for gjeblikket gennem-
gdet i henhold til den amerikanske Prescrip-
tion Drug User Fee Act V (PDUFA V).

| andet halvar af 2015 afsluttede Novo
Nordisk fire ud af seks fase 3a-studier
med semaglutid som en del af SUSTAIN-
programmet. Semaglutid er en ny GLP-1-
analog, der indgives subkutant én gang
ugentligt til behandling af type 2-diabetes
hos voksne. De forelgbige data bekraefter
semaglutids steerke effektprofil, og stoffet
har i studierne vist sig at veere sikkert og
veltolereret.

| december 2015 indsendte Novo Nordisk en
ansggning om markedsfgringstilladelse til
Det Europaeiske Laegemiddelagentur (EMA)
0g en registreringsansggning til FDA for
hurtigerevirkende insulin aspart, en mal-
tidsinsulin, som giver bedre regulering af
blodsukkerudsving efter maltider og er
udviklet til behandling af type 1- og type 2-
diabetes.

Ansggningerne er baseret pa resultater fra
det kliniske program onset, som havde 2.100
deltagere med type 1- og 2-diabetes. | dette
program opndede deltagere, som fik den
hurtigerevirkende insulin aspart, forbedret
blodsukkerregulering efter maltider i for-
hold til deltagere, som fik NovoRapid®, og
en reduktion af HbA,. pa samme niveau som
for NovoRapid®. | samtlige studier i onset-
programmet udviste hurtigerevirkende insu-
lin aspart en sikker og veltolereret profil.
Den mest almindelige bivirkning var
hypoglykeemi pa samme niveau som for
NovoRapid®.

f FEDME

I'marts 2015 gav Europa-Kommissionen mar-
kedsfgringstilladelse til Saxenda® (liraglutid
3 mg) til behandling af fedme. Saxenda® er
den farste GLP-1-analog (glukagonlignende
peptid-1) til dosering én gang dagligt til
behandling af fedme, som er blevet godkendt
i Europa. Saxenda® er i EU godkendt som
supplement til en kaloriereduceret diset
og @get fysisk aktivitet til vaegtregulering
hos voksne med et BMI = 30 kg/m? (sveer
overvaegt) eller 27-30 kg/m? (overveegt)
med mindst én vaegtrelateret komplikation
(komorbiditet), f.eks. dysglykaemi, forhgjet
blodtryk, dyslipideemi eller obstruktiv sgvn-
apng. Saxenda® blev lanceret i Danmark
i august 2015 og i USA i maj efter FDA's
godkendelse i december 2014. Novo Nordisk
vil fortsette den globale lancering af
Saxenda® i 2016 og forventer at lancere
produktet i op til 10 lande i 2016.

& HAMOFILI

| januar 2016 indsendte Novo Nordisk
en ansggning om markedsfaringstilladelse
til EMA for langtidsvirkende faktor IX,
nonacog beta pegol, et glykopegyleret re-
kombinant faktor IX-praeparat med betyde-
ligt forbedret farmakokinetisk profil til
behandling af haemofili B. Novo Nordisk
forventer at indsende registreringsansggning
(BLA) for nonacog beta pegol til FDA i farste
halvar af 2016.

I november 2015 blev der indrapporteret nye
data for langtidsvirkende rekombinant faktor
VIII, N8-GP (turoctocog alfa pegol), fra farste
del af pathfinder™2-forleengelsesstudiet.
Dataene understgtter yderligere, at N8-GP
(turoctocog alfa pegol) syntes at have en
sikker og veltolereret profil, og at 95% af
lette til moderate blgdninger kan behandles
med én eller to infusioner.


http://www.novonordisk.com/investors.html
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SOCIALE RESULTATER

Sociale resultater opgares pa tre dimensioner:
forbedret adgang til medicinsk behandling og
kvalitet i behandlingen for patienter, et sundt
og engagerende arbejdsklima samt processer,
der skal sikre, at virksomheden ledes ansvarligt
med henblik pd at bidrage til de samfund,
hvor virksomheden har aktiviteter.

PATIENTER

Kun lidt over halvdelen af verdens 415 mio.
diabetikere' er diagnosticeret, og mange af
dem, der har faet stillet diagnosen, far ikke
medicinsk behandling.

Novo Nordisk har som led i sin globale
strategi for adgang til diabetesbehandling
sat et langsigtet mal om at nd ud til 40 mio.
mennesker med sine diabetesprodukter i
2020, en fordobling i forhold til udgangs-
punktet i 2010. Formdlet er at gere det
muligt for flere mennesker med diabetes at
fa medicinsk behandling.

Novo Nordisk anslar, at koncernen pa ver-
densplan i 2015 leverede behandling til ca.
26,8 mio. mennesker med diabetes mod
24,4 mio. i 2014, beregnet pa grundlag af
WHO's anbefalede daglige dosis for diabetes-
lzegemidler.Talletafspejler, atdersamletsetvar
flere, der blev behandlet med Novo Nordisks
insulinprodukter, og er primaert drevet af
human insulin i International Operations
(1,2 mio. mennesker) samt af den moderne
og den nye generation af insulinprodukter
globalt (0,9 mio. mennesker). Novo Nordisk
har fokus pa at forbedre kvaliteten af be-
handlingen gennem produktinnovation og
gnsker at sikre bedre adgang til medicinsk
behandling for mennesker med diabetes over
hele verden. Virksomheden har flere pro-
grammer malrettet mod mennesker i lav-
og mellemindkomstlande med begraenset
adgang til sundhedsydelser.

Novo Nordisk solgte human insulin i henhold
til virksomhedens differentierede prispolitik i
23 af verdens 48 fattigste lande (de sakaldte
LDC-lande), mod 32 lande i 2014. Ifglge den-
ne politik ma prisen ikke overstige 20% af
gennemsnitsprisen for insulin i den vestlige
verden (defineret som EU, Norge, Schweiz,
USA, Canada og Japan). | 2015 var prisloftet
for insulinbehandling i henhold til politikken
pa 0,19 amerikanske dollar om dagen pr.
patient, mens den gennemsnitlige realiserede
salgspris for insulin var pa 0,15 dollar, sva-
rende til 3,85 dollars pr. haetteglas. Faldet
i antallet af lande skyldes feerre udbudte
licitationer pa insulin i 2015 og manglende
svar fra myndigheder eller private grossister
og andre partnere pa Novo Nordisks tilbud.
Det samlede antal patienter, som blev

behandlet med insulin solgt til en pris, der var
lig med eller under prisloftet, var ca. 411.000
i 2015, hvilket er et svagt fald i forhold til
ca. 431.000 i 2014. Udover gennem dette
program salger Novo Nordisk human insulin
til tilsvarende priser i lavindkomstlande. |
2015 blev ca. 5,5 mio. mennesker behandlet
med insulin til 0,19 dollar eller derunder om
dagen, svarende til en pris pr. haetteglas pa
4,81 dollars eller derunder. Til sammenligning
blev ca. 4,3 mio. mennesker behandlet med
insulin til priser inden for prisloftet i 2014.

Der blev fortsat gjort fremskridt i 2015 med
Novo Nordisks initiativer under overskriften
Changing Diabetes®, der skal hjelpe flere
mennesker med diabetes og fremme kapa-
citetsopbygning. Changing Diabetes® in
Children er nu etableret i ni lande og er siden
lanceringen i 2009 naet ud til mere end
13.400 bgrn, som far gratis insulinbehandling.
Der er etableret 108 klinikker, og mere
end 6.500 behandlere er blevet undervist
eller genundervist. Changing Diabetes® in
Pregnancy, som ogsa blev lanceret i 2009,
har siden starten screenet mere end 33.300
kvinder for svangerskabsdiabetes, og mere
end 3.800 kvinder er blevet diagnosticeret
og efterfglgende behandlet. Programmet
Base of the Pyramid har siden lanceringen i
2011 etableret syv Diabetes Support Centres
i Nigeria og seks i Ghana. Indsatsen i Kenya
er blevet intensiveret for at bygge starre
kapacitet og sikre forsyninger. Endvidere
er der etableret to nye kompetencecentre i
diabetesbehandling i offentligt regi i Kenya
pa lokalt niveau i 2015.

| 2014 lancerede Novo Nordisk Cities
Changing Diabetes — et tvaerfagligt partner-
skabsprogram pa tvaers af sektorer, som
skal identificere og ggre en indsats overfor
arsagerne til den stigende forekomst af type
2-diabetes i byer. Programmet omfatter for
gjeblikket Mexico City, Kgbenhavn, Houston,
Tianjin og Shanghai og daekker saledes over
60 mio. mennesker. | 2016 vil Vancouver og
Johannesburg ogsa blive inkluderet. Formalet
med programmet er at skabe varig forandring.
Tiltagene vil bygge pa ny forskning i de
kulturelle og sociale faktorer, som vil gaere
det lettere at gennemfgre integrerede og
baeredygtige lasninger i byerne.

Donationer  via  Verdensdiabetesfonden
belgb sig til 78 mio. kr. i 2015. Verdens-
diabetesfonden er en uafhaengig nonprofit-
organisation oprettet af Novo Nordisk i
2002 for at hjeelpe med at skabe bedre
adgang til diabetesbehandling. Fonden inve-
sterer i baeredygtige tiltag til at opbygge
sundhedskapacitet med henblik pa at for-
bedre forebyggelse og behandling af dia-

betes i udviklingslande. | 2015 stgttede Ver-
densdiabetesfonden 22 nye projekter. Disse
omfatter bl.a. projekter med fokus pa fore-
byggelse og andre, der fokuserer pa at na ud
til mennesker i de fjerneste landomrader. Laes
mere pa worlddiabetesfoundation.org.

Novo Nordisk arbejder ogsa for bedre
adgang til heemofilibehandling i hele verden
gennem gkonomisk statte til Novo Nordisk
Haemophilia Foundation, der blev oprettet
i 2005. 1 2015 donerede virksomheden 19
mio. kr. til fonden, som stgtter projekter
og stipendier i udviklingslande og vaekst-
gkonomier. Projekterne fokuserer pad kapa-
citetsopbygning, oplysning, diagnostice-
ring og oprettelse af patientregistre. Laes
mere pa nnhf.org.

MEDARBEJDERE

Novo Nordisk havde ved udgangen af 2015
41.122 medarbejdere svarende til 40.638
fuldtidsstillinger, et fald pa 1% i forhold til
2014, som skyldes frasalget af NNIT A/S i
marts 2015. Den underliggende vaekst (5%)
er primaert relateret til udvidelser i Inter-
national Operations samt i Danmark, hoved-
sageligt inden for forskning og udvikling
samt produktion.

Medarbejderomsaetningen steg fra 9,0% i
2014 til 9,2%, primaert som felge af udvik-
lingen i Region China. | tidligere ar har tallet
ligget pa 8-10%.

Den samlede score i den arlige medarbejder-
undersggelse, eVoice, var 4,3 ligesom i
2014 malt pa en skala fra 1 til 5, hvor 5 er
bedst. Undersggelsen maler, i hvor hgj grad
organisationen arbejder i overensstemmelse
med Novo Nordisk Way. Resultatet for 2015
afspejler en steerk kultur og opbakning til
virksomhedens veaerdier.

For at sikre et robust rekrutteringsgrundlag af
talentfulde medarbejdere til lederstillinger er
der sat en ny aspiration, der tilstraeber gget
mangfoldighed i alle ledelsesteam, inklusive
afdelingsledere og mellemledere. Ved ud-
gangen af 2015 var 59% af lederne maend
0g 41% kvinder. Af de nyligt udnaevnte le-
dere var 44% kvinder.

| 2015 dede en af vores salgsrepraesentanter
i Indien i en tragisk trafikulykke, mens
den pagaeldende var pa arbejde. Den
gennemsnitlige frekvens for ulykker med
fraveer faldt til 3,0 pr. million arbejdstimer
fra 3,2 i 2014. Novo Nordisk stiler mod nul
ulykker, og det langsigtede mal er hele tiden
at styrke risikobevidstheden og forebygge
arbejdsulykker for alle medarbejdere.

FORTSATTES b
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http://worlddiabetesfoundation.org
http://nnhf.org
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Uddannelse i forretningsetik er obligatorisk
og har hgj prioritet. Alle medarbejdere, ogsa
nyansatte, skal en gang om dret deltage i
undervisning i forretningsetik, ligesom det
0gsa er et vigtigt element i introduktions-
programmerne for nye medarbejdere. Li-
gesom i 2014 gennemfarte 98% af alle
relevante medarbejdere i 2015 den obligato-
riske uddannelse med forngden dokumen-
tation og bestod de tilknyttede prever. Det
hgije niveau tilskrives det konstante fokus og
kommunikation fra den gverste ledelse om
vigtigheden af at efterleve de forretnings-
etiske regler.

Virksomhedens globale standarder for etisk
adferd skal efterleves, og det overvages
lgbende, at det sker. Der foretages interne
opfglgninger med interview og gennemgang
af dokumentation for at vurdere, i hvor hgj
grad krav og interne procedurer efterleves.
| 2015 blev der gennemfert 49 af disse
aktiviteter, sammenholdt med 42 i 2014.

| arets lgb gennemferte det globale facili-
tatorteam 65 faciliteringer af enheder i orga-
nisationen, omfattende ca. 18.500 med-
arbejdere, hvoraf 15% blev interviewet. Fa-
ciliteringerne i 2015 viste et hgjt niveau for
efterlevelse af Novo Nordisk Way. En facilite-
ring bestar af gennemgang af dokumenter
og interview med enhedens ledelse, med-
arbejdere og interessenter for at vurdere,
i hvor hgj grad organisationen efterlever
Novo Nordisk Way i praksis med hensyn til
veaerdier og adfeerd.

Bedste praksis deles internt, mens observa-
tioner af adfaerd, der ikke lever op til Novo
Nordisk Way, rapporteres til den lokale
ledelse, som efterfalgende skal ivaerksaette
korrigerende handlinger. | 2015 blev 94% af
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aktionspunkterne lukket rettidigt. En endelig
rapport, der praesenteres for bestyrelsen,
sammenfatter de vigtigste observationer
og tendenser fra alle faciliteringer, og kon-
klusionen for 2015 er, at der var en hgj
grad af efterlevelse af Novo Nordisk Way
overalt i organisationen. Vores 10 essentials
danner grundlaget for gennemfgrelsen af
Novo Nordisk Way. Laes mere pa s. 18 og pa
novonordisk.com/about-novo-nordisk/novo-
nordisk-way.

Der blev i alt gennemfert 240 auditeringer
af leverandgrer for at sikre, at de lever op til
virksomhedens standarder. Auditeringerne
omfatter kvalitet, miljg, arbejdsforhold, men-
neskerettigheder og forretningsetik i over-
ensstemmelse med Novo Nordisks politik for
ansvarligt indkgb. Leveranderauditeringerne
gennemfares af Novo Nordisks globale kva-
litetsorganisation. Antallet af auditeringsak-
tiviteter steg fra 224 auditeringer i 2014 pa
grund af ledelsens beslutning om at bygge
nye fabrikker. Af auditeringerne i 2015 var
28 fokuseret pa ansvarlighed i leverander-
kaeden, en svag stigning i forhold til 25 audi-
teringer i 2014. Kun hgjrisikoleverandgrer
identificeret pa basis af en grundig risikovur-
dering udvaelges til auditeringer af ansvarlig-
hed i leverandgrkaeden. Der blev fundet én
kritisk afvigelse i forbindelse med kvalitetsau-
diteringen i 2015. Et labende forbedrings- og
involveringsprogram er blevet igangsat med
leverandgren for at rette op pa afvigelsen.

Ligesom i 2014 havde Novo Nordisk i 2015
to produkttilbagekaldelser. Begge tilbage-
kaldelser skyldtes ukorrekt maerkning af pro-
dukter. | begge tilfelde blev de lokale sund-
hedsmyndigheder informeret for at sikre, at
distributarer, apoteker, laeger og patienter
modtog den forngdne information.

Ligesom i 2014 var der i 2015 ingen ikke-
godkendte inspektioner blandt de inspek-
tioner, som var afsluttet ved arets udgang.

Inspektionerne males i forhold til de ame-
rikanske sundhedsmyndigheder (FDA), Det
Europeeiske Laegemiddelagentur (EMA), det
japanske PMDA, Lloyd's Register Quality As-
surance (LRQA) og nationale myndigheder
for strategiske produktionsanlaeg. Der blev
gennemfart 82 inspektioner i 2015 pa Novo
Nordisks produktionsanlaeg, pa klinikker, som
udfgrer forskning for Novo Nordisk, eller med
henblik pa frivillig ISO 9001-certificering mod
59 inspektioner i 2014. Ved arets udgang var
57 blevet godkendt, mens 25 var uafklarede.

Novo Nordisk arbejder pa at opfylde sine
forpligtelser om at respektere menneskeret-
tigheder som angivet i FN's Retningslinjer
for Erhverv og Menneskerettigheder. Farste
skridt i ‘Due diligence’ (rettidig omhu) var
en kortlaegning af, hvordan hele organisa-
tionen overholder de internationalt aner-
kendte menneskerettigheder. Novo Nordisk
anerkender sit ansvar for at sikre respekt for
menneskerettigheder, herunder ret til sund-
hed, ret til privatlivets fred, ret til en lgn man
kan leve af og ret til et sikkert og sundt ar-
bejdsmiljg. Kortlaegningen har vist, at der er
velfungerende ledelsessystemer. Dette er en
kontinuerlig opgave, som fordrer arvagenhed
og lgbende forbedring.

En virksomheds omdegmme blandt vaesent-
lige interessenter er en indikator for, i hvilket
omfang virksomheden lever op til deres for-
ventninger. Jo bedre omdgmme, desto starre
er sandsynligheden for, at interessenterne
vil have tillid til, statte og indga i samarbej-
der med virksomheden. Novo Nordisk maler
arligt sit omdgmme ved hjeelp af RepTrak®
modellen, som er udviklet af Reputation In-
stitute. Omdgmmet males pa en skala fra 0
til 100, hvor en score pa over 80 anses for
fremragende. | 2015 opndede Novo Nordisk
en score pa 82,4 mod 80,8 2014.

LANGSIGTEDE
SOCIALE MAL

Novo Nordisk har valgt to langsigtede so-
ciale mal (se figurer denne side), som skal
understgtte de langsigtede finansielle resul-
tater ved at tage hensyn til savel ansvar som
indtjening. Formalet er at skabe langsigtet
veerdi for aktionaerer og andre interessenter.
De sociale mal afspejler de ambitioner, der er
udtrykt i Novo Nordisk Way: at hjeelpe men-
nesker til at leve et bedre liv og at efterleve
Novo Nordisk Way. Det langsigtede patient-
mal ventes opfyldt. Udviklingen fra ar til ar vil
variere, idet den pavirkes af vundne og mi-
stede store licitationer og kontrakter.

Laes mere om Novo Nordisks sociale resul-
tater i det sociale regnskab pa s. 96-101 i
den engelske arsrapport og i UNGC Com-
munication on Progress pa novonordisk.com/
annualreport.


http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/novo-nordisk-way.html
http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/novo-nordisk-way.html
http://www.novonordisk.com/content/dam/Denmark/HQ/Commons/documents/Novo-Nordisk-Annual-Report-2015.pdf
http://www.novonordisk.com/annual-report-2015.html
http://www.novonordisk.com/annual-report-2015.html
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MILJOMASSIGE RESULTATER

Novo Nordisks miljgresultater males pa fire
dimensioner: energiforbrug, vandforbrug,
CO,-emissioner fra energiforbrug samt
affald.

ENERGI OG VAND

| 2015 var energiforbruget pa Novo Nor-
disks produktionsanleeg rundt om i ver-
den pa 2.778.000 GJ, og vandforbruget
var pa 3.131.000 m?3. Energiforbruget
steg med 9% og vandforbruget med 6%
trods fortsat fokus pa procesoptimeringer.
Denne udvikling afspejler @get produktion
og kapacitet. 14% af vandet bruges i pro-
duktionsanlaeg beliggende i omrader med
knaphed pa vand i Brasilien og Kina. Disse
anlaeg har saerligt fokus pa ansvarligt vand-
forbrug.

CO,-EMISSIONER

Novo Nordisks klimaprogram har primaert
haft fokus pa at reducere CO,-emissioner
fra produktion og distribution af produkter,
men virksomheden udvider nu program-
met, sa det ogsa omfatter indirekte emis-
sioner fra relevante forretningsaktiviteter. |
farste omgang er der fokus pa leverander-
kaeden og emissioner fra firmabiler og for-
retningsrejser. Laes mere om Novo Nordisks
klimaambition pd s. 40.

CO,-emissioner fra energiforbrug til pro-
duktion faldt med 11% pa trods af stignin-
gen i energiforbruget pa 9%. Fabrikken i
Tianjin, Kina, er begyndt at kebe vind-
energi fra en vindmgllepark i Indre Mon-
goliet, og fabrikkerne i Danmark kgber nu

bionaturgas, som er biogas fremstillet af
gylle, madaffald og organisk industriaffald.
Biogassen opgraderes, sa den opfylder
kvalitetskravene til naturgas og leveres via
naturgasnettet.

CO,-emissioner fra transport (produktdi-
stribution) faldt betydeligt med 25% i for-
hold til 2014, primeaert fordi flere produkter
transporteres ad sgvejen, en stigning fra
72% i 2014 til 83% i 2015. 1 2015 udgjorde
CO,-emissioner fra sgtransport 16%, lande-
vejstransport 5% og lufttransport 79% af
de samlede emissioner. Novo Nordisk prio-
riterer at transportere sa mange produkter
som muligt ad sevejen, da det nedbringer
bade CO,-emissioner og omkostninger.

Novo Nordisk bestraeber sig ogsa pa at re-
ducere CO,-emissioner fra forretningsrejser
med fly og firmabiler. Opggrelser viser, at
forretningsrejser med fly i 2015 medfarte
CO,-emissioner pa 74.000 tons, hvilket er
en stigning pa 9% i forhold til 2014. CO,-
emissioner fra leasede firmabiler faldt med
7% fra 72.000 tons i 2014 til 67.000 tons.

AFFALD

| 2015 genererede Novo Nordisk 34.715
tons affald, hvilket er en stigning pa 13%
sammenlignet med 2014. Stigningen skyl-
des primzert en sterre maengde af ikke-
genanvendelig ethanol, der anvendes i
oprensningsprocesserne ved insulinproduk-
tion. Reduktion af ethanolaffaldet har hgij
prioritet, og effektive regenereringsanlaeg
giver mulighed for, at brugt ethanol kan
genbruges mange gange.

ENERGIFORBRUG

® Realiseret
— Mal (der ikke méa overskrides)*
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* Fra 2007 til 2011 var mélet sat som en akkumuleret reduktion
over fire ar med udgangspunkt i 2007.
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over fire &r med udgangspunkt i 2007.

LANGSIGTEDE MILIZMAL

Den langsigtede malsaetning er at afkoble
vand- og energiforbruget fra salgsvaeksten.
Det aktuelle mal er fastsat til maksimalt
halvdelen af den procentvise salgsvaekst
opgjort i lokale valutaer som et trearigt gen-
nemsnit. | 2015 steg salget med 8% opgjort
i lokale valutaer, mens energiforbruget steg
med 9% og vandforbruget med 6%. Malet
er udfordret af produktionsudvidelse og la-
vere vaekstrater for salg.

NYT LANGSIGTET MAL
FOR CO,-EMISSIONER

Novo Nordisk har sat et nyt langsigtet mal for
reduktion af CO,-emissioner. Et baerende ele-
ment i strategien er at @ge andelen af vedva-
rende energi. | 2020 vil 100% af elforbruget
i samtlige Novo Nordisks produktionsanleeg
rundt om i verden komme fra vedvarende
energikilder. Som medlem af koalitionen We
Mean Business har Novo Nordisk underskre-
vet RE100- initiativet, der ledes af The Cli-
mate Group i partnerskab med CDP. Det er
et initiativ med deltagelse af indflydelsesrige
virksomheder, som har forpligtet sig til at stile
mod malet om, at 100% af elforbruget skal
komme fra vedvarende energikilder, og som
arbejder for at @ge virksomhedernes efter-
spergsel efter vedvarende energi.

Laes mere om Novo Nordisks miljgmaessige
resultater i det miljgmaessige regnskab pa
s. 102-104 i den engelske arsrapport og
i UNGC Communication on Progress pa
novonordisk.com/annualreport.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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14 ‘ RESULTATER | 2015

HOVED- OG NOGLETAL

2011 2012 2013 2014 2015 2014-2015
Ekskl.

FINANSIELLE RESULTATER Andring  NNIT A/S!
Nettoomsaetning 66.346 78.026 83.572 88.806 107.927 22%
Underliggende vaekst i salg i lokal valuta 11,4% 11,6% 11,9% 8,3% 8,4%
Valutapavirkning (pavirkning, lokal valuta) (2,2%) 6,0% (4,8%) (2,0%) 13,1%
Rapporteret omsaetningsvaekst 9,2% 17,6% 7.1% 6,3% 21,5%
Af- og nedskrivninger 2.737 2.693 2.799 3.435 2.959 (14%)
Resultat af primaer drift 22.374 29.474 31.493 34.492 49.444 43% 36%
Finansielle poster (netto) (449) (1.663) 1.046 (396) (5.961) N/A
Resultat far skat 21.925 27.811 32.539 34.096 43.483 28% 21%
Arets resultat 17.097 21.432 25.184 26.481 34.860 32% 22%
Aktiver i alt 64.698 65.669 70.337 77.062 91.799 19%
Egenkapital 37.448 40.632 42.569 40.294 46.969 17%
Anlzaegsinvesteringer (netto) 3.003 3.319 3.207 3.986 5.209 31%
Frie pengestramme 18.112 18.645 22.358 27.396 34.222 25% 17%
NOGLETAL
| procent af omsaetningen
Salg uden for Danmark 99,3% 99,4% 99,4% 99,5% 99,7%
Salgs- og distributionsomkostninger 28,6% 27,6% 28,0% 26,2% 26,2%
Forsknings- og udviklingsomkostninger 14,5% 14,0% 14,0% 15,5% 12,6%
Administrationsomkostninger 4,9% 4,2% 4,2% 4,0% 3,6%
Bruttomargin 81,0% 82,7% 83,1% 83,6% 85,0%
Overskudsgrad 25,8% 27,5% 30,1% 29,8% 32,3%
Effektiv skatteprocent 22,0% 22,9% 22,6% 22,3% 19,8%
Egenkapitalandel 57.9% 61,9% 60,5% 52,3% 51.2%
Forrentning af egenkapitalen 46,0% 54,9% 60,5% 63,9% 79,9%
Cash/earnings 105,9% 87,0% 88,8% 103,5% 98,2%
Udbytteandel 45,3% 45,3% 47,1% 48,7% 46,6%
Udbytteandel justeret for NNIT A/S3 45,3% 45,3% 47,1% 48,7 % 50,0%
LANGSIGTEDE FINANSIELLE MAL 2015 mal2
Vaekst i resultat af primaer drift 18,4% 31,7% 6,9% 9,5% 43,3% 15%
Veekst i resultat af primaer drift i lokal valuta 22,1% 20,2% 14,6% 12,7% 20,6%
Overskudsgrad (primaer drift) 33,7% 37,8% 37,7% 38,8% 45,8% 40%
Resultat af primaer drift efter skat i procent
af nettodriftsaktiver 77,9% 99,0% 97.2% 101,0% 148,7% 125%
Cash/earnings (tredrigt gennemsnit) 112,8% 103,7% 93,9% 93,1% 96,8% 90%

1. Justeret for engangsindtaegt fra den delvise afhaendelse af NNIT A/S pa 2.376 mio. kr. og engangsprovenu i frie pengestramme pé 2.303 mio. kr. 2. De langsigtede finansielle mal blev
opdateret i februar 2016, jf. ‘Forventninger til 2016’ p& s. 8. 3. Resultatpavirkning fra den delvise afhaendelse af NNIT A/S blev betalt til Novo Nordisks aktionaerer gennem en stigning i
aktietilbagekgbsprogrammet pé 2,5 mia. kr. der blev annonceret i april 2015.
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RESULTATER | 2015 | 15

2011 2012 2013 2014 2015 2014-2015
SOCIALE RESULTATER A&ndring
Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin
i henhold til den differentierede prispolitik 36 35 35 32 23 (28%)
Donationer (mio. kr.)4 81 84 83 84 97 15%
Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansagninger) 80 65 77 93 77 (17%)
Medarbejdere (i alt)> 32.632 34.731 38.436 41.450 41.122 (1%)
Medarbejderomsaetning 9,8% 9,1% 8,1% 9,0% 9,2%
Kgnsfordeling blandt ledere (maend/kvinder) 63%/37% 61%/39% 61%/39% 60%/40% 59%/41%
Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik 99% 99% 97% 98% 98%
Tilbagekaldelser af produkter 5 6 6 2 2 -
Ikke-godkendte inspektioner 0 1 0 0 0 -
Virksomhedens omdgmme (skala 0-100) N/A N/A 82,96 80,8 82,4
LANGSIGTEDE SOCIALE MAL 2015 mal
Diabetikere, som anvender Novo Nordisks
produkter (estimat i mio.) 20,9 22,8 24,3 24,4 26,8 4012020
Efterlevelse af Novo Nordisk Way (skala 1-5) 4,3 4,3 4,4 4,3 43 4,0
MILIOMASSIGE RESULTATER Andring
Energiforbrug (1.000 GJ) 2.187 2.433 2.572 2.556 2.778 9%
Vandforbrug (1.000 m?) 2.136 2.475 2.685 2.959 3.131 6%
CO,-emissioner fra energiforbrug (1.000 tons) 94 122 125 120 107 (11%)
Organiske restprodukter (tons) 71.685 99.209 110.228 110.095 124.049 13%
Affald (tons) 18.695 19.213 20.387 30.720 34.715 13%
LANGSIGTEDE MILJGMZ&SSIGE MAL 2015 mal
Energiforbrug (i forhold til aret far) (2%) 1% 6% (1%) 9% Hgjest 4%7
Vandforbrug (i forhold til aret far) 4% 16% 8% 10% 6% Hajest 4%7
AKTIERELATEREDE NOGLETAL Andring
Resultat pr. aktie/ADR (kr.)8 6,05 7,82 9,40 10,10 13,56 34%
Udvandet resultat pr. aktie/ADR (kr.)8 6,00 7,77 9,35 10,07 13,52 34%
Samlet antal aktier (mio.) pr. 31. december 2.900 2.800 2.750 2.650 2.600 2%)
Egne aktier (mio. stk.) pr. 31. december 122 87 103 57 52 (9%)
Aktiekapital (mio. kr.) 580 560 550 530 520 2%)
Indre veerdi pr. aktie for koncernen (kr.)8 12,91 14,51 15,48 15,21 18,07 19%
Udbytte pr. aktie (kr.)8 2,80 3,60 4,50 5,00 6,409 28%
Udbytte i alt (mio. kr.) 7.742 9.715 11.866 12.905 16.2309 26%
Aktietilbagekab (mio. kr.) 10.839 12.162 13.989 14.728 17.229 17%
Lukkekurs pa aktierne (kr.)8 132,00 183,30 198,80 260,30 399,90 54%

4. Donationer til Verdensdiabetesfonden og Novo Nordisk Haemophilia Foundation, som arbejder med at @ge sundhedsplejekapaciteten i udviklingslande. 5. Data for 2015 er fraregnet
medarbejdere i NNIT A/S, som blev frasolgt i 2015 (ca. 2.400 medarbejdere i NNIT A/S i 2014. Hvis disse medarbejdere havde vaeret inkluderet, ville vaeksten have veeret 5%). 6. Tal for
diabetikere og medarbejdere er ikke medtaget, da de ikke er tilgaengelige. 7. 4% svarer til halvdelen af forretningsvaeksten mélt som gget salg beregnet i lokal valuta over en tre-arig
periode. Der henvises til definition af mal pa s.13. 8. Aktierelaterede nggletal er beregnet udfra en nominel vaerdi pa 0,20 kr. pr. aktie. 9. Foreslaet udbytte for aret (endnu ikke deklareret).
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VORES STRATEGI

Et skarpt fokus pa fire behandlingsomrader, fem kernekompetencer og et klart formal
— altsammen forankret i et vaerdibaseret ledelsessystem.

NOVO NORDISKS STRATEGI

STRATEGISKE FOKUSOMRADER KERNEKOMPETENCER FORMAL
Styrke lederskab
indenfor DIABETES Etableri
Design, Planlaegning Ogafa(;['_ng At skabe
formulering, . 0g gennem- -
o Etablere tilstedevaerelse udvikling Indggende Effektiv forelse af holdelse forandring for
” indenfor FEDME og doserin indsigt i SO GIE- lobale alf i aileiezn:
agprotein—g sygdgmme produktion I%nceringer fgrende diabetes og andre
Forfolge lederskab baserede af proteiner A nye p(35|t|0n alvorlige kroniske
indenfor HAMOFILI legemidler produkter ﬁfaﬁfg? sygdomme
Styrke lederskab indenfor
VAKSTFORSTYRRELSER

Novo Nordisk Way

Siden Novo Nordisk blev grundlagt i Dan-
mark for over 90 ar siden, har virksomheden
skabt forandringer indenfor diabetes. Dette
langvarige engagement har givet virksomhe-
den erfaringer og kompetencer, som i dag
gor det muligt ogsa at hjaelpe med at be-
keempe andre alvorlige kroniske sygdomme:
haemofili, veekstforstyrrelser og fedme. | dag
er Novo Nordisk en fgrende virksomhed in-

denfor diabetes, haemofili og vaekstforstyr-
relser og godt pa vej til ogsa at etablere en
tilstedeveerelse indenfor fedme.

Det skarpe fokus pa fa udvalgte behandlings-
omrader er et centralt element i Novo Nor-
disks koncernstrategi. Et andet er fokusset pa
konstant udvikling af fem kernekompetencer,
som er opbygget i Novo Nordisk gennem

arene, og som anvendes indenfor alle fire be-
handlingsomrader. Det sidste element i stra-
tegien er det vaerdibaserede ledelsessystem,
Novo Nordisk Way. Alt dette tjener det over-
ordnede formal: at skabe forandring for at
bekaempe diabetes og andre alvorlige kroni-
ske sygdomme. Laes mere om Novo Nordisk
Way pa s. 18.

DE FIRE STRATEGISKE FOKUSOMRADER

1. STYRKE LEDERSKAB
INDENFOR DIABETES

Ifolge den internationale diabetesorganisa-
tion, International Diabetes Federation, lever
415 mio. mennesker i verden med diabetes,
og ifelge beregningerne vil over 10% af ver-
dens voksne befolkning — 642 mio. menne-
sker — have diabetes i 2040.!

Det globale marked for produkter til diabe-
tesbehandling belgber sig til 353 mia. kr., og
heraf udger Novo Nordisks produkter ca.
27%. Markedet er i de sidste 10 ar vokset
med omkring 10% om daret, og alt tyder pa,
at vaeksten vil fortsaette som falge af det
stadig stigende antal diabetikere og beho-

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015

vet for bedre laegemidler. Af det globale
marked udger insulin 56%, diabetesproduk-
ter i tabletform 37% og GLP-1-produkter
7% opgjort i vaerdi.

Diabetesbehandling er langt det sterste af
Novo Nordisks forretningsomrader, og dia-
betesprodukter tegner sig for 79% af virk-
somhedens samlede salg. | 2007 blev det
besluttet at koncentrere indsatsen indenfor
diabetesbehandling om proteinbaserede
produkter som insulin og GLP-1. Derfor er
Novo Nordisk i dag farende indenfor begge
segmenter med en markedsandel pa hen-
holdsvis 40% og 75% opgjort i vaerdi.

Det er Novo Nordisks ambition at styrke sin
farende position yderligere indenfor insulin

og GLP-1. Ngglen til at indfri denne ambi-
tion er den nye generation af insulinproduk-
ter, Tresiba®, Xultophy® og Ryzodeg®, og
GLP-1-analogen Victoza® til dosering én
gang dagligt. Alle disse produkter er blevet
eller er pa vej til at blive lanceret i brugerven-
lige injektionssystemer som FlexTouch®. Vig-
tige projekter i forsknings- og udviklings-
pipelinen teeller bl.a. en ny, hurtigerevirken-
de formulering af insulin aspart, en GLP-
1-analog, semaglutid, til injektion én gang
om ugen og en tabletversion af semaglutid
til dosering én gang om dagen.

Innovative biologiske laegemidler som disse
er Novo Nordisks vigtigste bidrag til at be-
kaempe diabetes. Men virksomheden er klar
over, at produkterne kun udger en del af
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indsatsen, for der skal mere end medicin til
at andre diabetes. Derfor er Novo Nordisk
gennem Changing Diabetes® involveret i an-
dre aktiviteter, som har til formal at @ge be-
vidstheden om type 2-diabetes og fremme
en sund livsstil og de samfundsmaessige aen-
dringer, der er ngdvendige for at bremse
den alarmerende vaekst i antallet af nye til-
feelde af sygdommen. Et nyligt eksempel er
Cities Changing Diabetes, som er et globalt
initiativ til bekaeempelse af diabetes i verdens
storbyer. Laes mere om:

Novo Nordisks portefglje af
produkter under udvikling, s. 20
GLP-1-produkter, s. 26

Kampen mod diabetes, s. 22
Cities Changing Diabetes, s. 30.

. 2. ETABLERE
” TILSTEDEVARELSE
INDENFOR FEDME

Fedme er kendt som en vaesentlig risikofak-
tor for udvikling af alvorlige sygdomme som
type 2-diabetes, og derfor er det et naturligt
nyt behandlingsomrade for Novo Nordisk.
Fedme har ndet et pandemisk omfang med
over 600 mio. voksne, der er klinisk svaert
overvaegtige (dvs. har et BMI pa 30 eller der-
over).? Der findes i dag kun fa medicinske
behandlingsmuligheder, og tilskudsmulig-
hederne til disse lazegemidler er begraensede.
Det globale marked for laegemidler til be-
handling af fedme har i dag en veerdi af ca.
10 mia. kr.

| 2015 gjorde Novo Nordisk sin entre pa
markedet for fedmebehandling med Saxen-
dae (liraglutid 3 mg), som blev lanceret i USA
i april, og som nu ogsa markedsfares i Dan-
mark og Canada. Det er Novo Nordisks am-
bition at etablere en langsigtet tilstedevee-
relse pa markedet for fedmebehandling, og
Saxenda® ses som det farste af flere skridt
pa vejen mod dette mal.

Laes mere om Novo Nordisks strategi for
fedmebehandling pa s. 28.

3. FORFILGE
LEDERSKAB INDENFOR
HAMOFILI

Haemofili er en arvelig eller erhvervet koa-
gulationssygdom, der forhindrer blodet i at
stgrkne. Det anslds, at omkring 420.000
mennesker pa verdensplan lever med svaer
eller moderat haemofili.* Det globale mar-
ked for laegemidler til behandling af hae-
mofili har en veerdi af omkring 75 mia. kr.
og er i de senere ar vokset med ca. 5% om
aret.s

Novo Nordisk gik ind i markedet for haemo-
filibehandling i 1996 med NovoSeven® til
behandling af mennesker med hamofili,
som danner antistoffer mod gaengse haamo-
filipraeparater. Lanceringen af NovoEight® i

2014 var en vigtig milepzel i virksomhedens
ambition om at bevaege sig fra denne niche
til hovedsegmentet, haemofili A. | januar
2016 ansggte Novo Nordisk om EU-god-
kendelse af en langtidsvirkende faktor IX til
behandling af haemofili B. Derudover har
virksomheden en langtidsvirkende koagula-
tionsfaktor til behandling af hamofili A i
fase 3 af det kliniske udviklingsforlgb. Det
er Novo Nordisks ambition at opnd en fe-
rerposition indenfor bade haemofili A og
haemofili B. Laes mere om Novo Nordisks
aktiviteter indenfor haemofili pa s. 32.

4. STYRKE LEDERSKAB
INDENFOR
VAKSTFORSTYRRELSER

Novo Nordisk har vaeret aktiv indenfor be-
handling af vaeksthormonmangel i naesten
fire artier. Det globale marked for behand-
ling af vaekstforstyrrelser skannes at have en
veerdi af 16 mia. kr. Novo Nordisks vaekst-
hormonprodukt, Norditropin®, er global
markedsleder med en markedsandel pa
35% opgjort i vaerdi. Det er virksomhedens
ambition at styrke sit lederskab pa markedet
for vaeksthormoner. Et nggleprojekt i denne
forbindelse er Novo Nordisks langtidsvirken-
de vaeksthormonprodukt, der er i fase 3 af
det kliniske udviklingsforlgb.

DESIGN, FORMULERING,
UDVIKLING OG DOSERING AF
PROTEINBASEREDE LAGEMIDLER

1920
Nordisk Insulinlaboratorium (1923) og
Novo Terapeutisk Laboratorium (1925)
grundlaegges.

1940

Nordisk udvikler isophan insulin (NPH),
en neutral insulin med forlaenget virkning.

1980

NovoPen® lanceres — et injektionssystem
i samme format som en fyldepen.

Novo starter produktion af human
insulin ved hjeelp af genmodificerede
geerceller.

Nordisk markedsfarer genmodificeret
humant vaeksthormon, Norditropin®.

1990

NovoSeven® lanceres til behandling af
haemofilipatienter med antistofreaktion.

NovoRapid® markedsfares —
virksomhedens fgrste moderne
insulinpraeparat.

2000

Victoza® lanceres — en human
GLP-1-analog til behandling af type 2-
diabetes én gang dagligt.

2010
Tresiba® lanceres — det farste produkt
i en ny generation af insuliner.

FEM
KERNEKOMPETENCER

Novo Nordisks kernekompetencer er udviklet
og optimeret over mange ar.

DESIGN, FORMULERING,

UDVIKLING OG DOSERING AF
PROTEINBASEREDE LAGEMIDLER

Novo Nordisks forskere er blandt verdens
bedste indenfor formuleringsteknologi og
proteinmodifikation, ekspression og dose-
ring, og det saetter virksomheden i stand til
lzbende at forbedre egenskaberne i terapeu-
tiske proteiner som insulin og GLP-1 samt de
tilhgrende doseringssystemer. Novo Nordisk
har for nylig udviklet nye kompetencer inden-
for formulering af proteinbaserede produkter
i tabletform.

INDGAENDE INDSIGT | SYGDOMMENE
Novo Nordisk har i artier arbejdet for at opfylde
diabetikeres medicinske behov og har derved
opnaet en indgdende indsigt i, hvad det bety-
der at leve med denne sygdom. Sammen med
staerke relationer til og et omfattende samar-
bejde med eksterne forskere og klinikere giver
denne indsigt et solidt grundlag for virksomhe-
dens forsknings-, udviklings- og markedsfa-
ringsaktiviteter.

EFFEKTIV STORSKALAPRODUKTION

AF PROTEINER

En omkostningseffektiv global produktions-
infrastruktur af hej kvalitet er forudsaetningen
for at kunne konkurrere effektivt pa et stadig
mere konkurrencepraeget laegemiddelmarked.
Novo Nordisk er verdens sterste producent af
insulin og har udviklet sin ekspertise indenfor
fremstilling af proteinbaserede laegemidler
siden 1923. Laes mere om nye investeringer i
produktionen pa s. 38.

PLANLZAGNING OG

GENNEMFQRELSE AF GLOBALE
LANCERINGER AF NYE PRODUKTER

Som falge af de hgje og stigende omkostninger,
der knytter sig til udvikling og lancering af nye
laegemidler, lanceres de fleste produkter
globalt over en relativt kort periode. Dermed
opnar man et rimeligt tidsrum, inden patentet
udlgber. Gennem den globale lancering af
Victoza® har Novo Nordisk optimeret denne
kompetence, som nu udnyttes ved lanceringen
af nye produkter som Tresiba® og NovoEight®.

ETABLERING OG

FASTHOLDELSE AF EN FORENDE
POSITION PA VAKSTMARKEDER

Mange ars erfaring har givet Novo Nordisk
indsigt i behovene pa nye veekstmarkeder,
efterhdanden som deres sundhedssystemer
udvikler sig. Det har altid vaeret virksomhedens
strategi at etablere en lokal organisation pa et
tidligt tidspunkt og derefter lade organisationen
vokse organisk, efterhdnden som markedet
udvikler sig. Det har gjort det muligt for Novo
Nordisk at opbygge en hgijt kvalificeret salgs-
styrke, langsigtede relationer og en blivende
tilstedevaerelse pa veekstmarkederne.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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NOVO e\ R

Gennem sin made at drive forretning s@ger
Novo Nordisk at skabe veerdi sammen med
virksomhedens interessenter.

Novo Nordisks vaerdibaserede ledelsessystem, Novo Nordisk Way, er et
centralt element i virksomhedens koncernstrategi. “Det beskriver,
hvem vi er, hvor vi vil hen, og hvilke vaerdier der kendetegner vores
virksomhed,” forklarer administrerende direktar Lars Rebien Sgrensen.

Han mener, at det er et effektivt grund-

lag for at lede en hurtigt voksende glo- | 1923 indledte vores danske grundlaeggere en rejse for at
bal organisation som Novo Nordisk: Vi andre diabetes. | dag er vi tusindvis af medarbejdere over
kan jo ikke have nedskrevne regler for hele verden, som har engagementet og kompetencerne til
alt, hvad vi ggr i virksomheden. | mange at fortsaette denne rejse med det formél at forebygge,

tilfeelde ma vi have tillid til, at vores behandle og pa laengere sigt finde en kur mod diabetes.
medarbejdere traeffer de rigtige beslut-
ninger, og netop derfor er Novo Nordisk
Way sa vigtig. Den saetter kursen og

e \ores ambition er at styrke vores farende position
indenfor diabetes.

galder for alle medarbejdere i Novo Vi vil &ndre mulighederne indenfor haemofili og andre

Nordisk — uanset deres job, og hvor de alvorlige kroniske sygdomme, hvor vi kan gare en forskel.

arbejder. Den er et lgfte, vi giver til hin- . h :

anden og vores eksterne interessenter.” Vores primaere fokus er at forske i og udvikle
innovative biologiske leegemidler og ggre dem

Lars Rebien Sgrensen navner nogle ek- tilgengelige for patienter overalt i verden.

sempler pé, hvordan Novo Nordisk sik- Ved at sikre forretningens vaekst og levere

rer, at Novo Nordisk Way kommer helt konkurrencedygtige gkonomiske resultater kan vi

ind under huden pa den enkelte medar- hjaelpe patienter til at fa et bedre liv, tilbyde et

bejder, fra klassiske tiltag som introduk- attraktivt afkast til vores aktionaerer og bidrage til de

tionsprogrammer for medarbejdere og fzellesskaber, vi indgar i.

ledertraening til sakaldte faciliteringer,

som er noget unikt for Novo Nordisk. Et Vi gar aldrig pa kompromis med kvalitet og

facilitatorteam best&ende af medarbej- forretningsetik.

dere med solid ledelseserfaring og grun-
digt kendskab til virksomheden rejser
rundt i den globale organisation og in-
terviewer medarbejdere, ledere og in-
terne interessenter i de enheder, de faci- Vi er 3bne og zrlige, ambitigse og ansvarlige, og vi
literer. De gennemgar ogsa dokumenter behandler alle med respekt.
og lokal forretningspraksis. Pa det
grundlag vurderes det, i hvor hgj grad
den enkelte enhed arbejder i overens-
stemmelse med Novo Nordisk Way. Hver eneste dag skal vi traeffe sveere valg og hele tiden
tage hensyn til, hvad der i det lange lgb er bedst for
patienter, medarbejdere og aktionzerer.

Vi kalder det Novo Nordisk Way.

Vores forretningsfilosofi er at sikre balance mellem
gkonomiske, sociale og miljgmaessige hensyn — vi
kalder det den tredobbelte bundlinje.

Vi giver vores medarbejdere mulighed for at udnytte
deres potentiale.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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Faciliteringerne munder ud i en rapport, der vurderer enhedens
arbejde i forhold til Novo Nordisk Way, og en handlingsplan for
yderligere forbedringer, som fastlaegges i samarbejde med den
lokale ledelse. Facilitatorerne kan identificere omrader, der kan
forbedres, men kan ogsa finde eksempler pa bedste praksis, der kan
deles med resten af virksomheden. Bade koncerndirektionen og
bestyrelsen modtager regelmaessigt rapporter om, i hvor hgj grad
organisationen lever op til Novo Nordisk Way.

DEN TREDOBBELTE BUNDLINJE

Et vigtigt element i Novo Nordisk Way er princippet om den
tredobbelte bundlinje, som blev skrevet ind i virksomhedens
vedtaegter pad generalforsamlingen i 2004. Her star, at Novo

NOVO NORDISK

"g;

Nordisk vil "tilstreebe at gennemfere sine aktiviteter pa en
gkonomisk, miljgmaessigt og socialt ansvarlig made”.

Den tredobbelte bundlinje danner rammen for Novo

Nordisks langsigtede strategi om at drive en baeredygtig

forretning. Den forpligter alle i virksomheden til altid at

overveje, hvordan beslutninger og handlinger kan pa-
virke mennesker, samfund og miljg. Malet er at sikre
langsigtet lgnsomhed ved at begraense risici forbundet
med virksomhedens forretningsaktiviteter og maksime-
re det positive bidrag til samfundet fra Novo Nordisks
globale aktiviteter.

Lars Rebien Sgrensen understreger, at princippet om
den tredobbelte bundlinje handler om at maksimere
veerdien af virksomheden pa langt sigt. “Fordi,” som
han sagde i et nyligt interview med Harvard Business
Review, "sociale og miljgmaessige problemer bliver til
gkonomiske problemer pa laengere sigt. Det er der
ikke noget hokuspokus i. Og Novo Nordisk er delvist
ejet af en dansk fond, der forpligter os til at
maksimere vaerdien af virksomheden pa langt sigt.

Nar vi omlaegger produktionen til vedvarende
energi, reducerer vi vores omkostninger. Nar vi

tilbyder en sikker arbejdsplads og udfordringer for den enkelte,
kan medarbejderne realisere deres potentiale. Nar vi tilbyder
legemidler til overkommelige priser i verdens fattigste lande,
styrker vi vores forretning og vores omdgmme. Og nar vi bidrager
til de samfund, vi opererer i, opbygger vi tillid hos vores interes-
senter,” tilfgjer han.

FALLES VARDISKABELSE

Lars Rebien Sgrensen er overbevist om, at Novo Nordisks langsigtede
succes afhaenger af virksomhedens evne til at skabe bade gkonomisk
og samfundsmaessig udvikling: “Huvis ikke man kan se, at vi skaber
veerdi for de lokalsamfund, vi befinder os i, og for de lande, hvor vi
driver forretning, opnar vi ikke succes i leengden.”

Bidrag til lokalsamfund males ofte gkonomisk, f.eks. ud fra jobska-
belse og skattebetalinger. Novo Nordisk betaler skat i alle de juris-
diktioner, hvor virksomheden er til stede, og har den politik ‘at for-
sgge at opna et konkurrencedygtigt skatteniveau pa en ansvarlig
made’, der afspejler et konstant fokus pa veerdiskabelse uden at ga
pa kompromis med forretningsetik. For at styre skattemaessige usik-
kerheder indgar Novo Nordisk flerdrige sakaldte Advance Pricing
Agreements i de vigtigste jurisdiktioner, og skattemyndighederne
informeres om disse ordninger.

Udover gennem forretningstransaktioner kan der ogsa skabes vaerdi
pa andre mader. Virksomheder kan skabe faelles veerdi ved at udvikle
lzsninger til gavn for samfundet og derved samtidig tjene penge pa
en baeredygtig made. Et eksempel er i Kalundborg, hvor Novo
Nordisks starste produktionsanlaeg ligger. Her arbejder virksomheden
sammen med lokale interessenter om at fremme baeredygtig ud-
vikling i kommunen. Malet er at sikre, at Kalundborg udvikler sig til
et endnu mere attraktivt sted at leve og arbejde og et sted, hvor
erhvervslivet blomstrer.

Novo Nordisks initiativer pa nationalt plan sigter mod at skabe vaerdi
for samfundet, f.eks. ved at opbygge kompetencer indenfor sund-
hedssystemet og forbedre adgangen til behandling. Nar det lykkes,
styrker det virksomhedens relationer til interessenterne, dens om-
demme og i sidste ende dens chancer for at opna forretningsmaessig
succes i det pagaeldende land.

Et eksempel pa denne filosofi kan ses i Algeriet, som er et af Novo
Nordisks hurtigst voksende markeder. Her har virksomheden i mange
ar haft et succesrigt partnerskab med sundhedsministeriet. Resul-
taterne af dette partnerskab omfatter en Changing Diabetes® mobil-
klinik, som styrker de lokale behandleres kompetencer og sikrer
adgang til diabetesscreening og behandling for underprivilegerede
befolkningsgrupper, samt det algeriske Changing Diabetes® Baro-
meter, som maler fremskridt i kampen mod diabetes.

FORANDRING PA GLOBALT PLAN

Novo Nordisk deltager proaktivt i dialogen om beeredygtig udvikling
med relevante partnere i hele verden. Siden Rio+20 Konferencen i 2012
har virksomheden deltaget i processen frem til vedtagelsen af FN's nye
verdensmal for baeredygtig udvikling (Sustainable Development Goals
(SDQ) eller Global Goals for Sustainable Development).

"De globale baeredygtighedsmal er vigtige for Novo Nordisk, isaer
fordi ikke-smitsomme sygdomme — som ogsa omfatter diabetes —
udtrykkeligt er omtalt i malet om at sikre 'sundhed og trivsel for alle
i alle aldre’,” siger Lars Rebien Sgrensen. “FN’s baeredygtighedsmal
giver os en platform, som vi kan bruge til at engagere lokale, natio-
nale og internationale interessenter i en dialog om diabetes og baere-
dygtig udvikling, men ogsa om mange andre emner, som er vigtige
for 0s.”
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OVERSIGT OVER UDVIKLINGSPROJEKTER

DIABETES- OG FEDMEBEHANDLING Registre-
ring/god-
Praparat Indikation Beskrivelse Fase 1 Fase 2 Fase 3 kendelse
/.
/ Diabetes
Xultophy® Type 2- En kombination af insulin degludec og liraglutid til dosering én
NN9068 diabetes gang dagligt i én samlet injektion. Godkendt i Europa. D D D

Hurtigerevirkende Type 1- og En ny formulering af insulin aspart, der har til formal at opna

insulin aspart 2-diabetes en hurtigere indsaettende virkning, med potentiale for sterre D D D D

NN1218 doseringsfleksibilitet.

Semaglutid Type 2- En GLP-1-analog til dosering én gang ugentligt, der har til

NN9535 diabetes formal at opn& GLP-1-analogens kliniske fordele med feerre [ IID D DX 3~
injektioner ved behandling af type 2-diabetes.

0G217sC Type 2- En langtidsvirkende oral GLP-1-analog med potentiale som

NN9924 diabetes tabletbehandling én gang dagligt ved behandling af type D D
2-diabetes.

OI338GT Type 1- og En langtidsvirkende basalinsulinanalog, der har til formal

NN1953 2-diabetes at opna basalinsulinanalogens kliniske fordele taget som [ RRRHIID MDD
tabletbehandling én gang dagligt.

Anti-IL-21 T1D Type 1- En behandling med potentiale til at bevare betacellefunktionen

NN9828 diabetes hos nydiagnosticerede type 1-diabetikere. I I

Dobbeltagonist Type 2- En GLP-1-/GIP-dobbeltagonist med potentiale til dosering én

NN9709 diabetes gang dagligt ved behandling af type 2-diabetes. D B

LAI287 Type 1- og En langtidsvirkende basalinsulinanalog med potentiale il

NN1436 2-diabetes dosering én gang ugentligt. I

Mealtime Type 1- og En leverpraeferentiel maltidsinsulinanalog.

NN1406 2-diabetes  —

OI320GT Type 2- En langtidsvirkende basalinsulin i en oral formulering med

NN1957 diabetes potentiale som tabletbehandling én gang dagligt. L

PYY 1562 Type 2- Et appetitregulerende hormon, peptid tyrosin, til behandling

NN9748 diabetes af diabetes.  —

Fase 1

Fase 2

Afpravning pa et begraenset antal (normalt 10-100) raske frivillige (kan ogsa
vaere patienter) for at undersgge, hvordan praeparatet optages, fordeles og
elimineres i kroppen, og fastsld den maksimale talte dosis.

Preeparatet afpraves i forskellige doseringer pa en sterre gruppe patienter
(normalt 100-1.000) for at undersgge dets effekt pa den pagaeldende sygdom
samt dets bivirkninger. | fase 2 gennemferes kliniske studier for at vurdere virk-
ning (og sikkerhed) i naermere angivne grupper af patienter. Fase 2-studierne
munder ud i clinical proof of concept (klinisk bevis for effekt) og valg af dosis

til vurdering i fase 3.
Fase 3

Studier med deltagelse af et stort antal patienter (normalt 1.000-3.000),
hvor praeparatet sammenlignes med et almindeligt anvendt laegemiddel
eller placebo for at vurdere dets sikkerhed og virkning. Fase 3a omfatter

Registrering/godkendelse

studier, der gennemfares, efter at der er pavist effekt, men fegr indsendelse af
registreringsansggning. Fase 3b omfatter kliniske studier, der afsluttes under
og efter indsendelse af registreringsansggning. Indenfor sma terapiomrader
som haemofili kan de regulatoriske vejledninger tillade design af bekraeftende
studier med bare én forsggsarm eller studier, der sammenligner med f.eks.
historisk kontrol i stedet for eksisterende behandling eller placebo.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015

Denfase, hvor registreringsansagning erindsendt til de relevante myndigheder.
Produkter opfert her er p.t. under behandling hos registreringsmyndighederne
i mindst ét af de tre markeder: USA, EU og Japan.
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Praeparat Indikation

Beskrivelse

Registre-
ring/god-

Fase 1 Fase 2 Fase 3 kendelse

Semaglutid Fedme En langtidsvirkende GLP-1-analog med potentiale til dosering D D
NN9536 én gang dagligt ved behandling af fedme.

AM833 Fedme En ny amylinanalog med potentiale til dosering én gang

NN9838 ugentligt ved behandling af fedme.  —

G530L Fedme En ny glukagonanalog, som i kombination med liraglutid har

NN9030 potentiale til behandling af fedme.  —

PYY 1562 Fedme Et appetitregulerende hormon, peptid tyrosin, som alene eller

NN9747 i kombination med semaglutid har potentiale til behandling af  [INEG_z:_»

fedme.

BIOPHARMACEUTICALS

En glykopegyleret langtidsvirkende rekombinant koagulations-
faktor IX, der har potentiale til forebyggelse og behandling af
bladninger.

En glykopegyleret langtidsvirkende rekombinant koagulations-
faktor VIII, der har potentiale til forebyggelse og behandling af
bladninger.

A Haemofili
N9-GP Haemofili B
NN7999
N8-GP Haemofili A
NN7088
Concizumab Haemofili
NN7415 AogB

ﬁ Vakstforstyrrelser

Et monoklonalt antistof mod Tissue Factor Pathway Inhibitor
(TFPI), der har potentiale til forebyggelse af bladninger efter
injektion i underhuden.

Vaekst-
forstyrrelser

Somapacitan
NN8640

Et langtidsvirkende humant vaeksthormon, der potentielt kan
injiceres én gang ugentligt.

Laes mere p& novonordisk.com/investors og clinicaltrials.gov.

VIGTIGE MILEPALE 2016

Tresiba®

Resultater fra studierne SWITCH og

DEVOTE
Victoza® Resultater fra LEADER-studiet
Semaglutid Afslutning af fase 3a

Oral semaglutid

Pabegyndelse af fase 3a

Xultophy®

Forventet tilbagemelding vedrerende
registreringsansggning i USA

Hurtigerevirkende insulin aspart

Forventet tilbagemelding vedrerende
registreringsansggning i USA

N9-GP

Indsendelse af
registreringsansagning i USA
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193 MIO. MENNESKER VED
IKKE, AT DE HAR DIABETES

ER DU EN
AF DEM?

Tidlig diagnose og optimal blodsukkerregulering
er altafggrende for at undga diabetiske
senkomplikationer.

International Diabetes Federation (IDF)
skanner, at knap halvdelen af de 415 mio.
mennesker i verden, der lever med diabetes,
ikke har faet en diagnose.' Det betyder, at
omkring 193 mio. mennesker gar rundt
uden at vide noget om de skader, der sker
pa kroppen. Jo lengere tid der gar, inden
diagnosen stilles, jo mere sandsynligt er det,
at der opstar komplikationer — herunder
skader pa @jne, nyrer, nerver og hjerte.
Mennesker med udiagnosticeret diabetes
har desuden vaesentligt hgjere risiko for at fa
slagtilfeelde og hjerte-kar-sygdom.

Foruroligende er det ogsd, at op mod 50%
af de diabetikere, som deltog i diabetesun-
dersggelsen UK Prospective Diabetes Study
(UKPDS), allerede havde komplikationer pa
det tidspunkt, hvor deres diagnose blev stil-
let.> Da det nu vurderes, at naesten 642 mio.
mennesker vil have diabetes i 2040, er an-
tallet af mennesker med udiagnosticeret
diabetes staerkt bekymrende.

"Traditionelt gar folk kun til laege, nar de
har et problem — og det betyder, at nar de
endelig far en diagnose, er der allerede sket
en del skader, da man kan have diabetes i
lang tid, fer man marker symptomer fra
komplikationer,” forklarer professor Ste-
phen Gough, som er senior principal clini-
cal scientist i Novo Nordisk og tidligere af-
delingsleder ved Oxford Centre for Diabetes
Endocrinology & Metabolism (OCDEM).
"Hvis vi skal reducere diabetesbyrden, ma
vi stille diagnosen tidligere. Tidsfaktoren er
afggrende.”

RISIKOBASERET SCREENING

Den sdkaldte Rule of Halves illustrerer, at
kun halvdelen af de mange millioner men-
nesker med diabetes har faet en diagnose
(se grafik). Det farste — og maske mest afge-
rende — skridt mod at bryde denne regel er
derfor at sikre, at diagnosen stilles pa et
tidligere tidspunkt.

Dr. Shaukat Sadikot, praesident for IDF, un-
derstreger betydningen af en @get diagnos-
ticeringsindsats: “En bredere screening ville
gere det muligt for os at opdage diabetes pa
et tidligere sygdomsstadie, hvor det er let-
tere at opna god regulering med en mindre
intensiv behandling. Desvaerre er det umu-
ligt at screene universelt pa grund af de
enorme befolkningsgrupper og heraf fgl-
gende udgifter.”

Der findes dog et antal velkendte risiko-
faktorer for type 2-diabetes (se boks). Hvis
man kun screener mennesker, der har en
eller flere af disse risikofaktorer, ville op-
gaven i mange lande vaere overkommelig.

"Screening af mennesker med forhgjet
risiko for diabetes, inden de far symptomer,
vil have stor betydning for behandlings-
resultaterne,” pointerer Dr. Sadikot. “Vi ville
ikke kun kunne stille en diagnose pa et



‘RULE OF
HALVES'

IFLGE RULE OF HALVES” LEVER KUN OMKRING 6%
AF ALLE DIABETIKERE UDEN DIABETESRELATEREDE
KOMPLIKATIONER.*

Af ansldet 415 mio. far omkring af disse far af disse nar af disse lever omkring
mennesker med 50% stillet en omkring 50% omkring 50% deres 6% et liv uden
diabetes i verden ... diagnose*... behandling*... behandlingsmal**...  diabetesrelaterede
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* De faktiske procenttal for diagnose, behandling, mél og behandlingsresultater varierer fra land til land.
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tidligere stadie, hvor en rutinebehandling
ville have god effekt, men ogsa veere i stand
til at hjelpe de mennesker, der star pa
taersklen til diabetes — folk, som f.eks. har
nedsat glukosetolerance — hvor man gen-
nem livsstilseendringer kunne udsaette syg-
dommens opstaen.”

Novo Nordisk arbejder gennem Changing
Diabetes® (se boks) for tidligere diagnostice-
ring gennem risikobaseret screening, sa
faren for senkomplikationer kan reduceres,
og diabetikere kan leve et liv med sa& fa
begraensninger som muligt.

OPTIMAL BEHANDLING

‘Rule of Halves' viser imidlertid ogsa, at
selvom der bliver stillet en diagnose, er det
kun ca. 12,5%, der far en behandling, som
saetter dem i stand til at na deres behand-
lingsmal. Det betyder, at kun ganske fa er
helt fri for komplikationer af nogen art.

Professor Stephen Gough forklarer, at dia-
betikere ofte kun far den simpleste behand-
ling eller en behandling, der ikke er intensiv
nok til, at de kan na det optimale mal i
forhold til sygdommens stadie: “Naeste
skridt i behandlingen bliver ikke taget, for
blodsukkeret nar op pad et uacceptabelt
niveau.

Ideelt set betyder optimal regulering, at
blodsukker, lipidprofiler og blodtryk holdes
pa samme niveau som hos en person, der
ikke har diabetes. Det kraever, at behand-
lingen pabegyndes tidligere, og at den
konstant optimeres. Der er dog mange, der
maske veelger at holde op med at tage

medicinen, fordi den stramme regulering
kan fare til flere tilfeelde af hypoglykaemi
0g veegtstigning. Her er det, at de nye
avancerede behandlinger, som tolereres
bedre, kommer ind. De er udviklet til at
minimere nogle af de ugnskede virkninger
ved optimal regulering og er derfor lettere
at bruge til at opnéd og fastholde behand-
lingsmalene.”

DIABETESBYRDEN

Diabetespandemien er en alvorlig byrde for
mennesker og samfund. Ifglge IDF spillede
diabetes en rolle i 5 mio. dadsfald og med-
farte sundhedsudgifter pad 673 mia. ameri-
kanske dollars i 2015, svarende til 11,6% af
de samlede sundhedsudgifter globalt.
Hertil kommer effekten af nedsat beskaef-
tigelse og produktivitet, som tilsammen
lzegger en vaesentlig gkonomisk byrde pa
diabetikere, deres familier og samfundet.
Det kan dokumenteres, at tidlig diagnose,
endda far symptomerne viser sig, og optimal
regulering farer til faerre og mindre alvorlige
komplikationer samt en hgjere forventet
levealder.

Undersggelser har vist, at screening og op-
timal behandling er omkostningseffektive
foranstaltninger, for selvom omkostningerne
for sundhedssystemerne stiger pa kort sigt,
falder de betydeligt pa langt sigt.>’"" Resul-
taterne tyder desuden pa, at samfundet pa
langt sigt far indsatsen tre gange igen i
forhold til den oprindelige investering i
behandlingsoptimering.” Bedre behandling
er derfor ikke blot omkostningseffektiv,
men undertiden ligefrem omkostningsbe-
sparende —og kan i sidste ende ogsa redde liv.

RISIKOFAKTORER FOR
TYPE 2-DIABETES®

Risikofaktorer for type 2-diabetes
omfatter:

¢ Andre familiemedlemmer med
diabetes

Overvaegt

Usunde spisevaner

Fysisk inaktivitet

Stigende alder

Hgijt blodtryk

Etnicitet

Nedsat glukosetolerance

Har haft svangerskabsdiabetes
Darlig ernaering under graviditet.

CHANGING DIABETES®

Changing Diabetes® er Novo Nordisks
svar pa den globale diabetesudfordring.
Virksomhedens vigtigste bidrag er at
forske i og udvikle bedre biologiske lze-
gemidler, men det kreever mere end
medicin at bekaempe diabetes og hjzel-
pe diabetikere til at leve et liv med sa fa
begraensninger som muligt. Changing
Diabetes® adresserer de stgrste udaek-
kede behov og fokuserer pa tre priorite-
ter: Flere diabetikere skal diagnosticeres
tidligere. Flere diabetikere skal opna
optimal regulering. Og diabetes skal
veere pa dagsordenen hos lederne af
verdens byer, hvor to ud af tre med dia-
betes bor i dag. Lees mere pa s. 30.
Mere information kan findes pa novo
nordisk.com/about-novo-nordisk/
changing-diabetes.

MULIGE KOMPLIKATIONER
AF UBEHANDLET
DIABETES

SLAGTILFALDE

g- Op til fire gange starre
sandsynlighed for slagtilfaelde.

BLINDHED
Diabetes er en af
hovedarsagerne til blindhed.

HJERTEANFALD

Tre gange starre sandsynlighed
for hjerteanfald og op til fire
gange stgrre sandsynlighed
for hjertesygdom.

TOTALT NYRESVIGT
Tre gange starre sandsynlighed
for totalt nyresvigt.

AMPUTATION

En af hovedarsagerne

til benamputationer, der
ikke skyldes kvaestelser.
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FREMTIDENS
DIABETESMEDICIN

HVAD BLIVER DET NASTE FRA
NOVO NORDISKS LABORATORIER?
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"Hos Novo Nordisk tror vi grundleeggende pa, at

fremtidens diabetesbehandling ikke bare bliver

'mere af samme skuffe’. Det bliver noget nyt,

innovativt og spaendende.”

PETER KURTZHALS

DIREKT@R FOR GLOBAL RESEARCH

Novo Nordisks forskere
arbejder pa nye
proteinbaserede laegemidler,
som kan fa stor betydning
for diabetesbehandlingen.

Siden opdagelsen af insulin i 1922 er der sket
mange fremskridt indenfor diabetesbehand-
ling. Men det ultimative mal om nemt og
bekvemt at kunne holde blodsukkeret i ave
pa et normalt niveau — uden risiko for f.eks.

hypoglykaemi eller vaegtstigning — er endnu
ikke naet.

"Vi er ikke i mal endnu. Der er stadig udford-
ringer, der skal overvindes,” siger Peter
Kurtzhals, direkter for Global Research i
Novo Nordisk. “Det er derfor, hundredvis af
verdens dygtigste forskere i vores avancerede
forskningscentre i Danmark, USA og Kina ar-
bejder pa at gare det, vi er bedst til: at finde
nye og bedre proteinbaserede laegemidler. Vi
er midt i en rigtig spaendende tid lige nu med
mange lovende legemiddelkandidater til
nye, innovative diabeteslaagemidler.”

INSULIN: DEN ULTIMATIVE BEHANDLING
For mange diabetikere er insulin stadig den
ultimative behandling™ — men der kan ggres
meget mere for at forbedre insulinbehandlin-
gen, bade med hensyn til virkning og be-
kvemmelighed. Det ved diabetikerne alt om.
Den amerikanske studerende og svemmer
Tanner Barton har type 1-diabetes, og i en
patientworkshop i Seattle i 2015 fortalte han
nogle af Novo Nordisks forskere om sine

@nsker og tanker. “Jeg synes, det er rigtig
godt, at diabetikere gar i dialog med laege-
middelvirksomhederne. Det kan sikre, at be-
handlingen ikke bare retter sig mod det fysi-
ske problem, men ogsd mod den
psykosociale byrde, der er forbundet med
sygdommen. Jeg er sikker pa, at der er man-
ge spaendende laegemidler, som venter ude i
horisonten, men det er vigtigt, at der bliver
sat fokus pa praecision i behandlingen, sa vi
kan komme angsten omkring blodsukker-
regulering til livs,” siger han. “Jeg vil gerne
kunne deltage i en svemmekonkurrence
uden at veere bekymret for mit blodsukker.”

Novo Nordisk er i gang med at udvikle dels
en hurtigerevirkende insulin og dels langtids-
virkende insuliner til dosering én gang om
ugen med det formal bedre at kunne imgde-
komme diabetikernes behov.

Mange diabetikere vil nok veere glade for at
kunne ngjes med en enkelt insulininjektion
om ugen, men andre vil maske helst veere fri
for overhovedet at skulle tage injektioner.
Derfor gik Novo Nordisk for nogle ar siden i
gang med at udvikle insulin i tabletform.
Men det er langtfra nemt, fortaeller Peter
Kurtzhals. “Oral insulin, som vi kalder det, er
en kolossal udfordring. Vi er nemlig ngdt til
atfinde en made at beskytte insulinmolekylet
pa, sa det ikke bliver fordgjet i tarmen, og
dernaest finde en made, hvorpa dette store
proteinmolekyle kan passere ind i blodbanen
i de rette maengder og forblive i blodet i det
rette tidsrum. Vi har dog store forhabninger,
0g vi er rigtig glade for, at det nu er lykkedes
at bringe oral insulin ind i klinisk fase 2-
udvikling.”

Med henblik pa at opna @get viden og eks-
pertise indenfor proteindoseringssystemer
har Novo Nordisk for nylig indgaet et treérigt
forskningssamarbejde med Langer Labora-
tory ved Massachusetts Institute of Techno-
logy. Peter Kurtzhals har store forhdbninger
til samarbejdet: “Professor Robert Langer og
hans team har opndet faanomenale resulta-
ter med hensyn til at skabe innovation i
krydsfeltet mellem terapeutiske proteiner og
teknologi. De er nogle af verdens fgrende
eksperter i at finde nye tilgange til at trans-
portere peptider og proteiner over komplek-
se barrierer i kroppen som f.eks. tarmen.
Dette samarbejde understreger vores enga-
gement i oral behandling, og vi er allerede i
gang med at forske i den naeste generation
af oral insulin.” Dette partnerskab er endnu
et eksempel pa en aftale om forskningssam-

arbejde med en hgjprofileret akademisk in-
stitution, som Novo Nordisk har indgaet for
nylig. Andre eksempler er Oxford University
og Karolinska Institutet i Stockholm, som
Novo Nordisk nu har etableret flere falles
postdocprogrammer med. “Samarbejdet
mellem universiteterne og industrien bliver
stadig vigtigere, nar nye opdagelser skal om-
dannes til diabetesmedicin,” siger Peter
Kurtzhals.

FREMTIDEN FOR GLP-1

Novo Nordisk fortsaetter ogsa sin forskning i
GLP-1 (glukagonlignende peptid-1), en lee-
gemiddelklasse med stort innovationspoten-
tiale (se s. 26). Semaglutid, GLP-1-analogen
til dosering én gang om ugen, er i fase 3 af
det kliniske udviklingsforlab, og oral GLP-1 til
dosering som tablet én gang dagligt, er pa
vej i fase 3. Der forskes desuden i den naeste
generation af GLP-1-produkter og i nye
kombinationer med insulin, der vil kunne
give endnu bedre behandlingsresultater.

For at udvide projektportefglien yderligere
har Novo Nordisk for nylig kebt en forsk-
ningsportefelje af to amerikanske biotekvirk-
somheder. "Disse virksomheder giver et fan-
tastisk supplement til vores kompetencer,
iseer indenfor proteinkemi, og vil yderligere
kunne styrke vores pipeline — ikke mindst
indenfor GLP-1- og insulinforskningen,”
siger Peter Kurtzhals.

EN KUR MOD DIABETES

Uanset hvor langt man kommer med be-
handlingsmulighederne, er der stadig én
ting, der star gverst pa diabetikernes gnske-
seddel: en egentlig kur mod sygdommen.
"Livet med type 1-diabetes har givet mig
nogle fantastiske muligheder, men tag ikke
fejl — mit hgjeste enske er en kur!” under-
streger Tanner Barton. “Og jeg tror, poten-
tialet for at finde en kur i min levetid er
indenfor reekkevidde, hvis verdens bedste
hjerner arbejder sammen om opgaven.”

Novo Nordisk er opsat pa at finde en kur og
arbejder fortsat med stamcelleforskning. “Vi
er taettere end nogensinde pa malet, men vi
@nsker ikke at skabe falske forhabninger. Det
er en ekstremt vanskelig opgave, og vores
investering er meget langsigtet,” understre-
ger Peter Kurtzhals.

Herudover er Novo Nordisk i gang med at
undersgge en lovende behandling, som dog
ikke er en egentlig kur. Det drejer sig om et
stof, som kan bevare betacellefunktionen og
derved forhindre udviklingen af type 1-dia-
betes.

"Hos Novo Nordisk tror vi grundlaeggende
pa, at fremtidens diabetesbehandling ikke
bare bliver 'mere af samme skuffe’. Det
bliver noget nyt, innovativt og speendende.
Vi star ved vores aspiration og vores tro pa,
at vi kan vedblive med at komme med
noget bedre end det, vi kan tilbyde i dag.
For hvert skridt kommer vi taettere pa malet
0g pa at hjzelpe diabetikere til et liv med sa
fa begraensninger som muligt,” slutter Peter
Kurtzhals.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015



GLP-1

LILLE PROTEIN, STORT POTENTIALE

GLP-1-analoger (glukagonlignende peptid-1) er en forholdsvis ny
form for diabetesbehandling, men Novo Nordisks forskere har arbej-
det med dem i naesten et kvart arhundrede. "GLP-1 er et utroligt
spaendende peptid,” forklarer koncernforskningsdirektgr Mads
Krogsgaard Thomsen (peptid er fagudtryk for et lille protein). ”Vi har
lzenge kendt til den vigtige rolle, GLP-1 spiller i stofskiftet, men det er
farst for nylig, at vi har faet en forstaelse for nogle af dets andre
funktioner i kroppen. Det dbner op for nogle helt nye muligheder i
forskningen.”

Novo Nordisk er i dag ferende pa markedet for GLP-1 til behandling
af type 2-diabetes. Stoffet hedder liraglutid og er en GLP-1-analog,
der markedsfgres under produktnavnet Victoza® og tages som en
daglig injektion. | 2015 lancerede Novo Nordisk en version af prapa-
ratet i en hgjere dosis under produktnavnet Saxenda® til behandling
af fedme. Men det, som Mads Krogsgaard Thomsen er allermest be-
gejstret for, er de mange, nye potentielle behandlingsmuligheder
baseret pa GLP-1-analoger, som hans folk arbejder pa, og som retter
sig mod diabetes, fedme og andre indikationer.

ET EFFEKTIVT LILLE PROTEIN

Lotte Bjerre Knudsen, scientific vice president i Global Research, har
veeret en af drivkraefterne i Novo Nordisks GLP-1-forskning, lige
siden virksomheden ferst fattede interesse for dette peptid. “Det,
der gar GLP-1 sa effektivt, er, at det virker pa flere fronter samtidig
—bl.a. seenker det blodsukkerniveauet med lav risiko for hypoglykaemi,
samtidig med at det nedsaetter appetitten, hvilket kan fare til vaegt-
tab,” siger hun.

Hormonet i sin naturlige form er imidlertid uegnet som laegemiddel-
kandidat. “GLP-1 har en halveringstid i blodet pa under to minutter og
duer derfor ikke i sin naturlige form som laegemiddel. Vi har derfor
mattet bruge vores ekspertise indenfor proteinmodifikation til at ska-
be en andret version — en analog — som kan virke i 24 timer. Det har
vi gjort ved at haefte en naturligt forekommende fedtsyre pa GLP-
1-peptidet, som hammer elimineringen af GLP-1. Molekylet fik nav-
net liraglutid. Vi fremstillede det for farste gang i 1997, og vi var alle
utrolig stolte, da vi kunne indlede de farste kliniske forsgg med stof-
fet,” fortaeller Lotte Bjerre Knudsen.

EN BANEBRYDENDE BEHANDLING

Liraglutid, som har 97% lighed med det GLP-1, kroppen selv produ-
cerer, blev lanceret i 2009 til behandling af type 2-diabetes og var
markedets fgrste GLP-1-produkt til dosering én gang dagligt. “Jeg
teenkte ikke pa markedspotentialet, da vi begyndte at arbejde med
GLP-1. Jeg vidste bare, at dette molekyle havde en meget interessant
biologi, og jeg var fokuseret pa at gere det, vi er bedst til: at frem-
stille et brugbart praeparat til mennesker med diabetes,” siger Lotte
Bjerre Knudsen.

Pa verdensplan er der i dag over 1 mio. type 2-diabetikere, der bruger
Victoza®, og i 2015 blev Saxenda® lanceret i USA, Canada og Dan-
mark til behandling af fedme.
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Glukagonlignende peptid-1 (GLP-1) produceres i tarmen og hjernen, nar man spiser. GLP-1 arbejder sammen med
bugspytkirtlen for at @ge maengden af insulin i kroppen. Det stimulerer betacellernes udskillelse af insulin i
bugspytkirtlen og reducerer glukagon i alfacellerne. Disse funktioner er glukoseafhaengige, hvilket bidrager til at
sanke faste- og maltidsblodsukkeret. Samtidig @ger GLP-1 maethedsfornemmelsen og deemper signaler om sult,

hvilket ferer til lavere madindtag.
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ENDNU STORRE POTENTIALE

I lgbet af de godt seks ar siden Victoza® kom pa markedet, har Novo
Nordisk arbejdet videre med GLP-1-molekylet og har efterfglgende
skabt endnu en GLP-1-analog, semaglutid, som har vist stort poten-
tiale i de kliniske fase 2- og 3-studier.

Novo Nordisks voksende ekspertise indenfor proteinmodifikation
har gjort det muligt for forskerne at andre den fedtsyre, som er
bundet til GLP-1-molekylet, med det resultat, at semaglutid forbliver
i blodet i leengere tid end liraglutid. Det betyder, at semaglutid kan
doseres én gang om ugen i stedet for én gang dagligt som liraglutid.

"Jeg tror, at semaglutid til dosering én gang om ugen har et stort
potentiale indenfor behandling af type 2-diabetes,” siger Mads
Krogsgaard Thomsen. “Resultaterne fra fase 2 og fire kliniske fase 3a-
studier viser, hvor store muligheder der er med dette molekyle.”
Semaglutid er nu inde i de afsluttende fase 3a-studier til behandling
af type 2-diabetes og i fase 2 for fedmeindikationen.

DEN NASTE GENERATION AF GLP-1

Udviklingen af semaglutid har for fgrste gang ogsa givet Novo
Nordisk mulighed for at udvikle en GLP-1-analog, som kan tages i
tabletform. "Da vi farst begyndte at arbejde med GLP-1-analoger,
jokede vi lidt med ideen om at lave en tabletversion — dengang
regnede vi det for at veere umuligt,” forteeller Lotte Bjerre Knudsen.
"Et af problemerne er, at optagelsen af et proteinmolekyle i kroppen
er meget ringere, nar det doseres oralt. Det er en kolossal udfordring,
fordi man sa ma give meget starre doser, og virkningen risikerer at
variere for meget fra dag til dag hos den enkelte patient. Men fordi
semaglutid er et stabilt molekyle, er det lykkedes for os at fa det til
at virke i en tablet.”

Semaglutid i tabletform til dosering én gang dagligt til behandling af
type 2-diabetes pabegynder fase 3 af det kliniske udviklingsforlab i
februar 2016. Mads Krogsgaard Thomsen siger: “Vores fase 2-
data var virkelig spaendende. Effektdata-
ene for oral semaglutid var helt pa
linjp med den injicerbare ver-
sion. Det tyder pa, at vi med
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oral semaglutid far en kombination af GLP-1-produktets effektive vir-
kemade og tablettens brugervenlighed.”

NYE MULIGHEDER

Novo Nordisk er ogsa i gang med at undersgge potentialet for at
bruge GLP-1-analoger til behandling af andet end diabetes og fedme.
Novo Nordisk planleegger at pabegynde et klinisk fase 2-program i
2016, der skal undersgge semaglutid til behandling af leversygdommen
ikke-alkoholisk steatohepatitis (NASH).

NASH er en almindeligt forekommende leversygdom, som kan med-
fare skrumpelever, leverkreeft og leversvigt, og som der p.t. ikke
findes nogen godkendt behandling for. NASH er i dag den tredje
mest almindelige arsag til levertransplantation og forventes at blive
den mest almindelige arsag i 2020.4 “Leveren omsaetter bdde
glukose og fedt. Derfor ser det ud til, at en GLP-1-behandling kan
blive en attraktiv tilgang til at behandle denne type fedtleversygdom,
fordi det har en effekt pa bade blodsukkerregulering og vaegttab,”
siger Mads Krogsgaard Thomsen.

"I dag ved vi, at GLP-1 spiller en vigtig rolle i mange af kroppens
biologiske processer,” tilfgjer han. “Jeg er helt overbevist om, at vi vil
- komme til at forsta, opdage og udvikle meget mere
s pa dette omrade,” tilfgjer han.




FEDMEBEHANDLING

NAR MARKEDET
BYGGES FRA BUNDEN

Hvordan markedsfgrer man en behandling for en sygdom,
som mange laeger ikke anerkender? Det er udfordringen,
Novo Nordisk star overfor efter lanceringen af Saxenda®,
virksomhedens laegemiddel til fedmebehandling.

Daglig stigmatisering er en smertefuld virke-
lighed for mennesker, der lever med svaer
overvaegt (fedme). Samfundets stempling
begynder ofte med mobning i skolegarden
og ender med en ufglsom laege, der naegter
at ordinere andet end “spis mindre, rgr dig
mere"”.

Det er ogsa den stgrste barriere, Novo
Nordisk ma forcere for at opna succes med
Saxenda® (liraglutid 3 mg), virksomhedens
farste produkt indenfor medicinsk behand-
ling af svaer overvaegt. Selvom produktet for
nylig blev lanceret i USA, hvor omkring
35%" af befolkningen er sveert overvaegtig,
forventes det pa ingen made at blive en gje-
blikkelig succes.

"Ja, Saxenda® har et enormt potentiale, men
det bliver ikke til nogen blockbuster lige
med det samme,” fortaeller Jakob Riis,
koncerndirektgr med ansvar for China,
Pacific & Marketing. “Forhabentlig kommer
det en dag, men tidshorisonten er meget
laengere, end ndr vi lancerer et produkt pd et
etableret marked med en etableret ordine-
ringspraksis.

Husk pa, at mange mennesker — herunder
0gsa en del leeger og andet sundhedsperso-
nale — simpelthen ikke anerkender sveer
overvaegt som en sygdom. Indtil vi kan over-
bevise dem om noget andet, ma vi kaampe
for at indfri produktets fulde potentiale.”

Det er derfor, Novo Nordisk har valgt en
meget fokuseret tilgang i markedsfgringen
af Saxenda®, forklarer Jakob Riis: ”Vi foku-
serer udelukkende pa mennesker med et
BMI pa 35 eller derover, da de ofte har
behov for at tabe sig hurtigt.”

TIARSPLAN

Novo Nordisk har en ambition for de naeste
10 ar, som starter med information til laeger
0og betalere om de videnskabeligt beviste



fordele ved Saxenda® og ender ud i, at Novo
Nordisk far etableret en fgrende position
indenfor fedmebehandling.

"Vores farste mal er at sikre, at svaer over-
vaegt bliver bredt anerkendt som en kronisk
sygdom, hvor selv et moderat vaegttab pa
5-10% kan pavirke de veegtrelaterede fal-
gesygdomme,” forklarer Jakob Riis.

Novo Nordisks ambition er at udvikle en fg-
rende portefglje af produkter til behandling
af svaer overvaegt og en pipeline, som om 10
ars tid omfatter flere fase 3-programmer —
heraf mindst ét, der lover en endnu stgrre
vaegttabseffekt.

"Det er noget af en opgave, og vi bliver selv-
falgelig nedt til at finjustere strategien hen
ad vejen,” siger Jakob Riis. “Men vi mener,
at vores ambition — set over en 10-arig tids-
horisont — rammer den rigtige balance mel-
lem det ambitigse og det opnaelige.”

Planen er allerede sat i vaerk i USA, hvor
Saxenda® blev lanceret i april 2015. Takket
veere indsatsen fra Novo Nordisks laege-
middelkonsulenter, som fra farste feerd har
veeret i marken for at oplyse potentielle
receptudskrivere om produktets sikkerhed
og virkningsprofil, er Saxenda® s& smat ved
at na ud til dem, der har det stgrste behov.

PATIENTER FOR PROFIT

Selvom Saxenda® endnu ikke skaffer de helt
store indtaegter til virksomheden, er Jakob
Riis pa det rene med, at succesen — i hvert
fald i starten — ikke skal males i kroner og gre.

"Pa kort sigt vil vi male vores succes pa de
fordele, patienterne opnar. Er de tilfredse
med det vaegttab, de har opnaet? Derudover
hédber vi at hgre fra bade de ordinerende
leeger og betalerne, at produktet rent faktisk
lever op til det, vi har stillet i udsigt.”

En mand, der ved alt om patientbehov, er
Joe Nadglowski, administrerende direktar
for Obesity Action Coalition (OAC). Med
sine 50.000 medlemmer giver organisatio-
nen stemme til mennesker overalt i USA, der
lever med svaer overvaegt — og i direktgrens
optik har Novo Nordisk allerede gjort en
keempe forskel. Han er stolt over at have
virksomheden som partner i kampen for et
bedre liv til de 78,6 mio. voksne amerikanere,
som er bergrt af sygdommen.’

“Novo Nordisk skaber nu grundlaget for, at
virksomheden i mange ar fremover vil blive
anset for at vaere branchens fgrende inden-
for fedmebehandling,” siger han. “I USA
efterspgrger patienterne nye behandlings-
muligheder for svaer overvaegt. At man alle-
rede nu har godkendte og markedsfarte
vaegttabsmidler er en keempe fordel for
dem, der lever med sygdommen.

Men endnu vigtigere er det, at Novo Nordisk
anerkender, at det ikke er alle behandlinger,
der kommer til at virke for alle patienter, og
at man derfor investerer i en hel pipeline af
fremtidige fedmebehandlinger. Nar dette
kaedes sammen med et oprigtigt @nske om
at engagere sig i og lytte til patienterne, har
man grundlaget for en vedvarende succes.”

BEGYNDELSEN PA BEGYNDELSEN

Hvad er sa naeste punkt pa dagsordenen? Ifal-
ge koncernforskningsdirekter Mads Krogsgaard
Thomsen er Saxenda® kun begyndelsen pa
et speendende nyt kapitel for Novo Nordisk.

"Med Saxenda® kan vi hjeelpe folk med at
forstd, at sveer overvaegt er en sygdom, der
ofte kreever medicinsk behandling, og grad-
vist opbygge markedet,” siger han. "Mit
hab er, at vores forskningscenter i Seattle og
vores staerke akademiske netvaerk vil veere i
stand til at finde nye mal for forskningen og
skabe nye biologiske laegemidler, som kan

HVAD ER FEDME?
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gere en endnu sterre forskel med hensyn til
bade fysisk sundhed og livskvalitet hos men-
nesker med svaer overvaegt.”

Et molekyle, som allerede nu har vist stort
potentiale, er semaglutid (se s. 26). Ligesom
liraglutid er der tale om en langtidsvirkende
glukagonlignende peptid-1 (GLP-1)-analog.
De seneste resultater fra fase 3 tyder imid-
lertid pa, at semaglutid kan blive vaesentligt
mere virkningsfuldt til behandling af sveer
overveaegt.

Ifalge Mads Krogsgaard Thomsen vil man
maske i sidste ende opna de allerbedste
resultater med kombinationsbehandlinger —
et omrade, han beskriver som ‘legepladsen’
for Novo Nordisks forskning og udvikling.

"Huvis vi kigger 10 ar ud i fremtiden, har vi
nogle meget staerke ambitioner omkring ny
fedmemedicin — eller mere specifikt kombi-
nationsbehandlinger, der udnytter synergi-
effekten,” tilfgjer han.

Et kig pa pipelinen giver en ide om, hvad der
er i vente. Foruden semaglutid har Novo
Nordisk allerede tre lovende nye laegemid-
delkandidater under udvikling til behandling
af sveer overvaegt: NN9030, en helt ny glu-
kagonanalog, som er designet til brug i
kombination med liraglutid, NN9838, en
helt ny langtidsvirkende amylinanalog, og
NN9747, en helt ny langtidsvirkende PYY-
analog (PYY er et humant peptid, som
udskilles i forbindelse med maltider, og som
har vist sig at reducere appetitten).

"Og det er kun begyndelsen pa begyndel-
sen,” siger Mads Krogsgaard Thomsen.
“"Med vores pipeline og strategi indenfor
fedmebehandling er vi rigtig godt rustet til
at sikre en farerposition pa dette felt i de
naeste mange ar — til gavn for mennesker,
der kaeemper med svaer overvaegt.”

Fedme defineres som en tilstand, hvor maengden af fedt i kroppen er unormal eller
forgget i en sddan grad, at det kan have konsekvenser for helbredet hos mennesker med
et kropsmasseindeks (BMI) pa over 30. BMI er pa nuvaerende tidspunkt det bedste
alment anvendte mal for graden af overvaegt og fedme,2 men er ikke i sig selv et udtryk
for sundhedsrisiko. BMI udtrykker sammenhaengen mellem en persons hgjde og vaegt
og er almindeligt anvendt til at klassificere overvaegt og fedme hos voksne. En persons
BMI udregnes ved at dividere vaegt i kg med hgjde gange hgjde i meter (kg/m?).

34,9%

* Ogden CL, Carroll MD, Kit BK & Flegal KM. Prevalence of Childhood and Adult Obesity in the United States, 2011-2012.
The Journal of the American Medical Association 2014; 311(8):806-814.

AF ALLE VOKSNE AMERIKANERE
(OVER 20 AR) ER SVART
OVERVAGTIGE (BMI = 30)*
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Hvad ger indbyggerne i byer sarbare overfor udvikling af
diabetes, og hvordan kan vi forhindre, at de i det hele taget far
sygdommen? Disse og mange andre spargsmal blev draftet af de
over 250 internationale delegerede ved Cities Changing Diabetes-
initiativets farste konference i Kgbenhavn i november 2015.

To tredjedele af verdens 415 mio. diabetikere
bor i byer, og andelen ventes at stige til tre
fierdedele i 2040,' nar tallet nar op pa 642
millioner. Byer har potentiale til at sikre
indbyggerne vaesentlige sundhedsfordele,
men samtidig er den enorme menneskelige
og gkonomiske byrde, som diabetes udger,
en fglge af den made, mennesker lever i
byerne.

Partnerskabet Cities Changing Diabetes har
i sit andet ar opnaet momentum. Udover de
stiftende partnere, Novo Nordisk, University
AF ALLE MED DIABETES College London (UCL) og Steno Diabetes

BOR | BYOMRADER! Center, har fem byer — Kgbenhavn, Houston,
Mexico City, Shanghai og Tianjin — tilsluttet

sig. | 2016 vil ogsa Johannesburg og Van-
couver tilslutte sig initiativet, der har til
formal at identificere, forsta og gere noget
ved drsagerne til diabetes i byer.

FORSTA UDFORDRINGEN

Cities Changing Diabetes har en trefaset
strategi: at kortlaegge problemet, at udveks-
le erfaringer med byer overalt i verden og at
fungere som katalysator i indsatsen mod
den stigende udbredelse af diabetes i byer. |
kortlaegningsfasen etableres fundamentet
for den fremtidige indsats, forklarer Jakob
Riis, koncerndirektgr i Novo Nordisk: “Vi
ved, at diabetes i byerne knytter sig til kost-
vaner og livsstil, men vi kan ikke ggre noget
ved problemet uden fgrst at forsta, hvad der
ligger bag. P4 samme made som Sherlock
Holmes spurgte, 'hvorfor geede hunden
ikke?’, skal vores forskning ogsa stille intelli-
gente nye spgrgsmal, sa vi kan fa sterre
viden om denne nye udfordring.”

Som led i den indledende kortlaegningsfase
blev der i 2015 gennemfert den hidtil mest
omfattende undersggelse af diabetes i byer
under ledelse af UCL i samarbejde med fg-
rende forskere i de fem tilsluttede byer. Under-
sggelsen omfattede over 550 interview med
personer, som enten var i risikogruppen eller
allerede havde faet diagnosen diabetes. Un-
dersggelsen, som var den ferste af sin art,
viste, at sociale og kulturelle faktorer spiller
en langt starre rolle for at udvikle diabetes i
verdens byer end hidtil antaget.

Der var mange eksempler pa disse faktorer
pa hvert af undersggelsesstederne, og det
kom ofte som en overraskelse for erfarne
forskere. | Mexico City kunne det konstateres,
at kensroller direkte pavirkede risikoen for



diabetes, idet kvinder forsgmte deres helbred
for at undga at blive opfattet som besveerlige.
| Shanghai betad den kulturelt bestemte
tendens til at benaegte modgang, at diabe-
tikere var mindre tilbgjelige til at sgge hjzelp
hos venner, familie eller behandlere. | Hou-
ston var betydningen af sociale og kulturelle
faktorer sa stor, at resultaterne udfordrede
den traditionelle opfattelse af, at darligt
stillede mennesker er mest udsatte, idet re-
sultaterne viste, at befolkningsgrupper bade
med og uden gkonomiske problemer havde
en hgjere risiko for diabetes.

Resultaterne vil fa stor betydning for fremti-
dens forskning og interventionsstrategier,
og de vil vaere nyttige over hele diabetes-
spektret — lige fra den indledende risiko til
diagnose og behandling. Selvom faktorerne
giver sig udtryk pa forskellig vis i forskellige
byer, kan de bruges til at opbygge en ram-
me for en ensartet tilgang til indsatsen for at
forsta diabetes i andre af verdens byer.

David Napier, professor i medicinsk antro-
pologi ved UCL og leder af det globale for-
skningsarbejde, er overbevist om, at forsk-
ningen har givet et lgft til den traditionelle
opfattelse af diabetes i byer: “For farste gang
kan vi med sikkerhed sige, at vi har opndet en
holistisk forstaelse af risikoen for at udvikle
diabetes i byer. Iseer betyder vores nye for-
staelse for betydningen af kulturelle og sociale
faktorer for sygdommen, at vi nu har faet en
ide om, hvordan og hvorfor tidligere bestraeb-
elser maske ikke har virket, og vi kan overveje
nye lgsninger pa traditionelle problemer som
f.eks. kost og inaktivitet.”

NASTE SKRIDT ER HANDLING

Cities Changing Diabetes-konferencen var
den farste vigtige milepael for partnerskabet
og var den ferste lejlighed for partnerne til
at medes for at drefte resultaterne fra
undersggelsen og udveksle lokale resultater
og erfaringer. Konferencen markerede des-
uden overgangen til initiativets naeste fase
for de delegerede fra 27 lande, som rettede
deres opmaerksomhed mod handlingsfasen.
Derfor fokuserede hovedtalere og work-
shops ikke blot pa diabetes, men ogsa pa
byplanlaegning, samarbejde og stette fra
fagfolk.

Kgbenhavns overborgmester, Frank Jensen,
sagde efter abningen af konferencen: “Ved
at deltage i dette partnerskab har vi pa den
ene side faet bekraeftet, hvad det er, der gar
Kgbenhavn til sddan en fantastisk by at bo i.
Men pa den anden side har vi ogsa faet
viden om, hvor vi skal saette ind for at
forbedre borgernes sundhed og trivsel.
Mgdet med kolleger fra andre storbyer,
partnere og eksperter pa denne konference
vil nu saette os i stand til at ivaerksaette nye
lgsninger, som kan sikre og forbedre sund-
heden for indbyggerne i Kgbenhavn.”

| de fem byer har handlingsfasen taget fart
i 2015. Via lokale mader har partnerne alle-
rede taget kontakt til hundredvis af interes-
senter, bl.a. ngo‘er, trossamfund, arbejds-
givere og sundhedssektoren, for at ud-
veksle lokale erfaringer og viden, der kan
udmentes i handlingsplaner. Som led i det
overordnede mal om at fremme forebyg-
gelse, tidlig diagnose og forbedret behand-
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ling stemte deltagerne ved konferencens
afslutning for at fokusere indsatsen pa bl.a.
lokale initiativer, der gar videre end den tra-
ditionelle kliniske behandling og inte-
grationen af sundhed i byplanlaegning og
kommunalpolitik.

Novo Nordisk har forpligtet sig til at investere
yderligere 20 mio. amerikanske dollars i
initiativet i form af ekspertbistand og forsk-
ningsmidler frem til 2020. Desuden indgik
virksomheden i december 2015 et partner-
skab med C40 - verdens sterste netvaerk af
megabyer — for at rykke sundhed lengere
op pa dagsordenen hos dem, der leder og
designer byer rundt om i verden.

Lars Rebien Sarensen, administrerende direk-
tar for Novo Nordisk, sagde om det fremtidige
arbejde: "Vi er stadig overbevist om, at en
effektiv indsats mod diabetes i byer er det
rigtige — bade for vores virksomhed og for
det globale samfund, vi opererer i. Vi gnsker
at eendre diabetes, og for at na det mal er det
ngdvendigt at skabe sunde byer for at bremse
den voksende udbredelse af sygdommen.”
Laes mere om partnerskabet Cities Changing
Diabetes pa citieschangingdiabetes.com.



http://citieschangingdiabetes.com/
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INDSATS FOR AT
ANDRE HAMOFILI

Novo Nordisk har et staerkt engagement i at
bekaempe haemofili. Med afsaet i erfaringerne
med NovoSeven® har virksomheden i de
senere ar udvidet sin tilstedevaerelse indenfor
dette behandlingsomrade med NovoThirteen®
og NovoEight®.

Man skal ikke langt tilbage i tiden, for der ikke var meget at stille op for
mennesker med haemofili, hvis de udviklede antistoffer (inhibitorer)
mod den eksisterende medicin. Men i juni 1985 gik Novo Nordisk i
gang med at udvikle rekombinant faktor Vila, det aktive stof i
NovoSevene®. Efter mere end 10 ars indsats kom NovoSeven® pa
markedet — en behandling, der bet@ad, at blodet hos inhibitorpatienter
kunne danne stabile propper uden brug af de gaengse faktorpraeparater.
Da NovoSeven® ikke er baseret pa humant blodplasma, betad det
samtidig, at man undgik datidens bekymringer omkring kontamineret
blod.

Paul Huggins, som er ansvarlig for den globale markedsfgring af Novo
Nordisks biofarmaceutiske produkter i Zurich, Schweiz, erkender, at
udviklingen af NovoSeven® var et stort og risikabelt skridt for virk-
somheden. "Forretningspotentialet var ikke overbevisende, da patient-
gruppen kun bestod af nogle f& tusinde mennesker. Men virksom-
hedens ledelse besluttede alligevel, at den ikke kunne ignorere det
udaekkede medicinske behov, fordiNovo Nordisk havde kompetencerne
til at udvikle et potentielt egnet produkt,” forklarer han.

NovoSeven® viste sig at blive en meget vigtig behandlingsmulighed,
som i dag anvendes til akut behandling af blgdningsepisoder og til
standsning af blgdninger under operationer hos inhibitorpatienter og
patienter med erhvervet haemofili, faktor VIl-mangel og Glanzmanns
trombasteni.

DET HANDLER OM VALGMULIGHEDER

| midten af 2000’erne begyndte Novo Nordisk at udvikle nye og in-
novative faktor VIII-, IX- og Xlll-produkter til behandling af koagula-
tionssygdomme.

NOVO NORDISK HAEMOPHILIA FOUNDATION

Den 25. januar 2015 fejrede Novo Nordisk Haemophilia Foundation
(NNHF) 10-arsjubileeum. Fonden er en uafhaengig nonprofitorganisation,

der fokuserer pa at stgtte projekter, der kan forbedre adgangen til
behandling for mennesker med haemofili og besleegtede koagula-
tionsforstyrrelser. Siden NNHF blev oprettet, har organisationen stgttet
168 programmer i 63 udviklingslande, hvor mange mennesker med
koagulationsforstyrrelser stadig mangler tilstraekkelige muligheder for
diagnosticering og behandling. Laes mere pa nnhf.org.

Carl bor sammen med sin mor, far og lillesgster i Lyngby.
Carl er otte ar gammel og gar i anden klasse og blev
diagnosticeret med hamofili ved fadslen.

HVAD ER HAMOFILI?

Haemofili er en arvelig eller erhvervet koagulationsforstyrrelse, der for-
hindrer blodet i at sterkne. Mennesker med haemofili mangler helt
eller delvist en vigtig koagulationsfaktor, som er ngdvendig for dan-
nelse af stabile haamostatiske propper. Uden behandling kan ukontrol-
lerede indre bladninger medfere stivhed, smerte, svaere ledskader og
endda deden. Behandling med de manglende koagulationsfaktorer
kan iveerksaettes akut, nar blgdningen opstdr, men gives i stigende \
grad ogsa forebyggende (profylaktisk). Mennesker med haemofili A,
ca. 350.000"” mennesker, har enten helt manglende, nedsat eller
defekt evne til at producere koagulationsfaktor VIII i kroppen. Men-
nesker med hamofili B, ca. 70.000'® mennesker, har manglende evne
til at producere koagulationsfaktor IX. Begge typer er arvelige.

"l 2012 lancerede vi NovoThirteen®, som i nogle lande markedsferes
under navnet Tretten®, og som er beregnet pa en meget lille og udsat
gruppe mennesker med medfedt faktor Xlll-mangel — en meget
sjeelden og alvorlig koagulationsforstyrrelse, som kun berarer omkring
1.300 mennesker i hele verden,” siger Paul Huggins. “Dermed havde
vi to produkter til nogle patientgrupper, som ikke havde faet ret
megen opmarksomhed fra andre lzegemiddelvirksomheder. Derfor
var lanceringen af NovoEight® sidste ar meget vigtig for os, da det var .
vores fgrste produkt, der var rettet mod en bredere gruppe af
haemofilipatienter.” e

P& godkendelsestidspunktet var NovoEight® det ferste nye rekom-
binante faktor VIlI-produkt til behandling af haemofili i Europa og
Japan i mere end et arti. Det blev lanceret i Europa og Japan i 2014 og
i USA i 2015. "NovoEight® har fadet en meget fin modtagelse i USA,
hvor salget har overgdet vores forventninger. Patienterne kan godt lide -
—og fortjener — at have et valg, og jeg tror, det er derfor, at NovoEight®
er blevet modtaget sa positivt,” forklarer Paul Huggins. 4 i

TRE ARTIER MED FORSKNING OG UDVIKLING - v
Tredive ar efter lanceringen af NovoSeven® er Novo Nordisk stadig -
steerkt engageret i haemofilibehandling. s -

Novo Nordisk forventer at indsende registreringsansggning for - p
langtidsvirkende udgaver af faktor IX (N9-GP) og faktor VIII (N8-
GP) i henholdsvis 2016 og 2018. Hermed vil virksomheden -
kunne tilbyde endnu flere behandlingsmuligheder for men-
nesker med hamofili.

Novo Nordisk har ogsa en langtidsvirkende udgave af en re-

kombinant faktor Vlla i praeklinisk udvikling, som forhabent- R Y
lig vil kunne gere den rutinemaessige forebyggende be- el 3 4.
handling til normen for inhibitorpatienter. Virksomheden £ 'f -
er desuden i gang med at udvikle et monoklonalt antistof s 1 AT “

mod TFPI (Tissue Factor Pathway Inhibitor) til forebyggel-
se af blgdninger efter injektion i underhuden (se oversig-
ten over udviklingsprojekter pa s. 21).



http://nnhf.org
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IMENNESLKENE
BAG Dl HELE

Bag enhver succesrig virksomhed star dygtige medarbejdere. | Novo Nordisks tilfzlde flere end
40.000 mennesker, som dag ud og dag ind hver isaer yder deres bidrag til, at det komplekse
maskineri, som en global organisation er, fungerer optimalt. Det gar de med dygtighed,
engagement og en passion for at forbedre tilvaerelsen for mennesker med diabetes og andre
alvorlige kroniske sygdomme. Her er nogle tal om menneskene bag Novo Nordisk.
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* Udvikling i medarbejderantallet, ekskl. NNIT A/S. ** Alle udnaevnelser til lederstillinger, inkl. interne forfremmelser og eksterne nyanseettelser i 2015, ekskl. NNIT A/S. *** Medarbejdere, der er
flyttet til et job pa et hgjere niveau indenfor en 12-maneders periode, ekskl. NNIT A/S. **** Fastholdelse af medarbejdere, ekskl. NNIT A/S. ***** Arbejder i overensstemmelse med Novo Nordisk
Way (skala 1-5).
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FREMTIDEN FOR

L AGEMIDLER

De fleste finansanalytikere og andre, som beskaeftiger sig med
laegemiddelindustrien, er enige om én ting: Industrien er under forandring.
Maden, de fleste laegemidler og sundhedsydelser leveres og betales p4, er
under hastig forandring — ikke mindst i USA, verdens stgrste gkonomi og
marked for sundhedsydelser. Denne artikel ser naermere pa forandringerne

pa det globale marked, og hvordan de kan pavirke Novo Nordisk.

LAGEMIDDELINDUSTRIENS
FIRE HAKKE

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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DET GLOBALE LAGEMIDDELMARKED VENTES AT VOKSE MED 6% OM ARET
| PERIODEN 2014-2020: DET VIL BRINGE DET SAMLEDE MARKED OP PA
1,4 BILLIONER AMERIKANSKE DOLLARS 1 2020

Salget i det globale marked (2014-2020) @ USA  ® Vakstmarkeder Europa  ®Kina Japan @ @vrige
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Kilde: IMS global markedsprognose, sept. 2015. Prisniveauer ab producent, eksklusive rabatter og prisnedslag.

Overalt i verden er der heftige diskussioner og forhandlinger mellem
myndigheder, behandlere, patienter, laegemiddelvirksomheder og en
lang raekke mellemled om, hvilke patienter der skal have adgang til
hvilke produkter og ydelser — og til hvilken pris. Og ikke mindst: Hvem
skal betale regningen?

Nogle vil sikkert (med rette) haevde, at det ikke er en ny diskussion. For
lige sa leenge der har vaeret sundhedssystemer til, har man diskuteret,
hvordan man opnar balance mellem adgang, omkostninger og kvalitet
—de tre grundelementer i et sundhedssystem. | de senere &r har mange
patienter imidlertid oplevet, at om-kostningsbegraensning er blevet
den afgarende faktor, nar der indfares nye tiltag eller reformer i
sundhedssystemerne. Det har bl.a. betydet, at flere patienter oplever,
at de ikke lengere kan fa adgang til de lzegemidler og den behandling,
som de tidligere kunne forvente blev daekket af det offentlige
sundhedssystem eller deres egen forsikring.

Laegemiddelindustrien maerker effekten af det skarpe fokus pa om-
kostningsbegraensning i form af stadig vanskeligere forhandlinger om
priser og tilskud, som i nogle tilfeelde medferer, at der ikke ydes tilskud
fra det offentlige sundhedssystem, eller, som i USA, at man udeluk-
kes fra de private sundhedsforsikringsselskabers lister over godkendte
produkter.

Forskningsbaserede virksomheder ma forcere det, der er blevet
kendt som ‘den fjerde forhindring’, nar de lancerer nye produkter —
nemlig betalernes krav om, at virksomhederne skal pavise, at deres
nye produkter ikke bare er af hgj kvalitet, virkningsfulde og sikre,
men ogsa giver veerdi for pengene. For at forcere denne fjerde
forhindring skal virksomhederne vise, at deres produkter er mere
virkningsfulde end relevante konkurrerende produkter, og at den
foragede udgift opvejes af besparelser et andet sted i sundheds-
systemet. Det lyder maske ikke som et urimeligt krav, men er ofte
sveert at indfri. Det skyldes bl.a., at fordelene ved at bruge et nyere
produkt maske ferst viser sig flere ar senere — og for dem, der skal fa
dette ars budget til at ga op, er dette ikke altid et vaegtigt argument.

Diabeteslaegemidler er et godt eksempel: En ny behandling hjaelper
maske en diabetiker til at opna bedre blodsukkerregulering end et

.

zldre produkt. Det kan pa kort sigt give den pagaeldende en bedre
livskvalitet — hvilket er vigtigt — men omkostningsbesparelser ses farst
langt senere, fordi vedkommende nu har mindre risiko for at udvikle
de alvorlige senkomplikationer, der kan opsta i forbindelse med
diabetes: blindhed, amputationer og nerveskader. | USA for eksempel
er det estimeret, at af de samlede behandlingsudgifter til diagnosticeret
diabetes udger hospitalsindlaeggelser 43%, medicin til behandling af
komplikationer 18%, diabetesmedicin og -udstyr 12% og andre
omkostninger 27%.

RESULTATER FRA DEN VIRKELIGE VERDEN

Koncerndirektar i Novo Nordisk Jakob Riis, der bl.a. har ansvar for at
sikre markedsadgangen for virksomhedens produkter, fremhaever en
anden komplicerende faktor, nar leegemiddelvirksomheder og betalere
forhandler priser og tilskud til et produkt: “Der findes ikke en feelles
standard for, hvordan man vurderer, om en ny behandling vil fere til
bedre behandlingsresultater for bestemte patienter, og den deraf fal-
gende gkonomiske vaerdi. Hvert behandlingssystem ger det tilsynela-
dende pa sin egen made.”

En generel tendens er dog, at betalerne gnsker flere beviser fra ‘den
virkelige verden’ for fordelene ved et nyt produkt — udover dataene for
effekt og sikkerhed fra de kliniske studier, som sundhedsmyndigheder-
nes godkendelse er baseret pa. Betalerne gnsker at vide, om der kan
opnas tilsvarende resultater i det virkelige liv, nar patienterne ikke del-
tager i et klinisk forsgg.

"Vi skal finde frem til, hvordan vi kan indsamle og analysere disse data
pa en made, som tilfredsstiller betalerne. Det bliver i de kommende ar
et fokusomrade for de dele af vores organisation, der arbejder med
udvikling og markedsadgang,” siger Jakob Riis.

| den forbindelse naevner han de muligheder, der ligger i et stadig
mere digitaliseret behandlingssystem. Som eksempel fremhaever han
det partnerskab, Novo Nordisk indgik med IBM Watson Health i
december 2015: “Ved at kombinere vores farende position indenfor
diabetesbehandling med det analytiske potentiale i IBM Watson
Healths kognitive computerteknologi vil vi undersgge mulighederne
for at skabe bedre diabeteslgsninger ved at indsamle og analysere

FORTSATTES P

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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BEHANDLERE GAR SAMMEN | INTEGREREDE
BEHANDLINGSNETVARK | USA

)
@

Presset pa behandlere og
markedsudviklingen peger i samme
retning: organisering og privatisering
af den primaere behandling

Traditionel model
Selvstaendige praksisser og
hospitaler, hvor betaling er

baseret pa honorar pr. ydelse

Behandling pa
patientniveau

> PRES FOR AT REDUCERE >
OMKOSTNINGERNE
SKAVHED | INCITAMENTER
SUNDHEDSINFORMATIONSTEKNOLOGI
SUNDHEDSREFORM PA F@DERALT OG
STATSLIGT NIVEAU
NYE MODELLER FOR LEVERING AF
SUNDHEDSYDELSER
MERE MEDBESTEMMELSE TIL PATIENTER

Ny model
Fuldt integrerede behandlingsnetvaerker,
hvor betaling er baseret pa levering af
bestemte behandlingsresultater eller -mal

Behandling pa
befolkningsniveau

sakaldte real-time, real-world data om vores eksisterende diabetes-
laegemidler. Hvis det lykkes, vil vi ikke blot kunne hjeelpe diabetikere
med at opna en bedre livskvalitet ved at ggre behandlingen enklere,
mere virkningsfuld og malbar —det vil ogsa bidrage til atimgdekomme
betalernes krav om beviser fra den virkelige verden for fordelene ved
vores produkter.”

VIGTIGHEDEN AF INNOVATION

Trods udfordringerne vedrgrende markedsadgang og prispres forventes
laegemiddelindustrien fortsat at vokse. Behovet for flere og bedre
laegemidler vokser i takt med aldrende befolkninger og stigende fore-
komst af kroniske sygdomme, eksempelvis type 2-diabetes, der udvikles
med alderen som felge af usunde kostvaner og for lidt motion. Samtidig
vil den gkonomiske vaekst i visse lande give mulighed for at @ge
investeringerne i sundhedssektoren. | den kontekst forventer den fg-
rende globale dataleverandgr IMS Health, at laegemiddelindustrien vil
@ge sit globale salg med 6% om aret frem til 2020.

Alle virksomheder vil dog ikke klare sig lige godt. For nogle er den
eneste mulighed at lade sig opkabe eller fusionere med en anden
virksomhed. Ifglge en opggrelse fra Thomson Reuters i oktober
2015 er der siden begyndelsen af 2014 annonceret planer om
fusioner og virksomhedsopkgb til en veerdi af over 850 mia.
amerikanske dollars.

"Novo Nordisk har ingen planer om at indga i en sadan konsolidering i
branchen,” siger administrerende direkter Lars Rebien Sgrensen. “Det
er rigtigt, at sadanne tiltag kan veere med til at booste indtjeningen, nar
salget er under pres — men kun pa kort sigt. Langsigtet vaerditilvaekst
skabes kun gennem innovation. Sa laenge vores forsknings- og udvik-
lingsorganisation kan blive ved med at frembringe nye laegemidler, der
er de farste i en ny klasse eller markant bedre end produkter i en
eksisterende klasse, kan vi fortsaette vores vaekst. Vi har i gjeblikket en
meget staerk pipeline af produkter, som vi vil lancere i de kommende ar.
Vores sterste udfordring bliver at gere produkterne tilgeengelige for sa
mange patienter som muligt og samtidig opna priser, der afspejler de
nye produkters kliniske vaerdi. Det er ikke nogen let opgave, sadan som
sundhedssektoren ser ud i dag, men det er en opgave, som vi er fast
besluttede pa at fere ud i livet.”

Falgende er en oversigt over de starste laegemiddelmarkeder i verden.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015

USA
USA er verdens stgrste marked for laegemidler, og markedet tegner
sig for ca. 44% af det globale salg. Succes skabes farst og fremmest
gennem konkurrence pa produkternes effekt, sikkerhed, kvalitet og
pris.

Det amerikanske sundhedssystem er komplekst, fordi det bygger pé et
indviklet samspil mellem mange forskellige betalere og mellemled.
Omtrent halvdelen af alle amerikanere er forsikret via deres arbejdsgiver
—det sakaldte managed care-segment. En tredjedel er forsikret gennem
offentlige programmer som Medicare og Medicaid, mens omkring 9%
af befolkningen ikke er forsikret. Antallet af offentligt forsikrede ventes
at stige i de kommende ar, mens der forventes at blive faerre, der ikke
er forsikret, bl.a. pa grund af de offentlige ordninger, der blev indfart
som led i sundhedsreformen Affordable Care Act. For at styre indkab
og levering af sundhedsydelser indgar arbejdsgivere og offentlige
myndigheder aftaler med mellemled, som f.eks. private sundhedsfor-
sikringsselskaber og de sakaldte pharmacy benefit managers (PBM).
Disse omtales ofte som ‘betalere’, men forvalter i de fleste tilfaelde blot
sundhedsomkostningerne pa vegne af betalerne.

Forsikringsselskaberne indgar kontrakter med f.eks. laeger, hospitaler
og apoteksnetvaerk, der sa leverer de gnskede ydelser. Forsikrings-
daekningen afhaenger af betalernes villighed til at betale for udvalgte
ydelser til deres ansatte. En PBM er et mellemled, som indgar kontrakter
med betalere og private forsikringsselskaber om forvaltning af apoteks-
ydelser til specifikke befolkningsgrupper.

Forsikringsselskaberne bruger forskellige metoder til at regulere forbrug
og udgifter i forbindelse med laegemidler. Blandt de mest anvendte er
substitution af originale lsegemidler med generiske versioner, maeng-
debegraensninger, beslutninger om, at en bestemt medicin kun er
tilskudsberettiget pa visse betingelser og efter saerskilt aftale med
forsikringsselskabet, samt strengt kontrollerede ‘Preferred Drug Lists'.

@GET FOKUS PA VARDI

Mens sundhedsydelser i USA i mange ar blev leveret af sma, uathaengige
klinikker og hospitaler, hvor betalingen skete som et honorar pr. ydelse,
indgar stadig flere behandlere nu i de fuldt integrerede behand-
lingsnetveerk. Der introduceres nye betalingsmodeller, og der kommer
flere og flere behandlingsorganisationer til, som modtager betaling pa
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grundlag af bestemte effektivitets- eller behandlingsmal frem for et
honorar for en bestemt ydelse.

Samtidig konsolideres managed care-segmentet, hvilket har medfart
feerre og mere indflydelsesrige betalere. Det har medfert hardere
rabatforhandlinger for lzegemiddelindustrien. Kontrakter indgas gene-
relt med kortere varighed end tidligere, og ofte indgds de med
indbygget prisbeskyttelse, som betyder, at stigninger i listeprisen auto-
matisk udlgser en stgrre rabat.

En anden vigtig tendens er det stigende antal mennesker, der opnar
daekning via Medicare Part D. De rabatter, som laegemiddel-
virksomhederne skal tilbyde i forbindelse med kontrakter under denne
ordning, er generelt hgjere end for kontrakter pa det private marked.
Alligevel er USA, som i 2015 tegnede sig for 51% af Novo Nordisks
samlede salg, det sted, hvor virksomheden forventer at generere
starstedelen af sin vaekst i de kommende ar. De vigtigste vaekstmotorer
ventes at vaere starre markedsandele pa insulinmarkedet, opgraderinger
til den nye generation af insulinprodukter samt den fortsatte udbredelse
af GLP-1-produkter til behandling af diabetes og fedme.

EUROPA

Europa har i en arraekke vaeret et marked med ingen eller meget
begraenset vaekst for de fleste laegemiddelvirksomheder. Det skyldes til
dels den gkonomiske afmatning i mange europaeiske lande i kglvandet
pa finanskrisen, som har faet myndighederne til at skaere ned pa deres
udgifter pa mange forskellige mader. Der er i gjeblikket ingen tegn p4,
at dette billede vil sendre sig vaesentligt i den naermeste fremtid. IMS
forudsiger lav etcifret vaekst i de kommende ar, hvor specialleegemidler
vil tegne sig for naesten hele vaeksten. Novo Nordisk forventer ogsa
meget begraenset vaekst i Europa som felge af ovennaevnte faktorer,
@get konkurrence og virksomhedens hgje markedsandel indenfor
insulinsegmentet.

KINA

Kina er verdens naeststgrste sundhedsmarked. Arlige vaekstrater pa
15-20% var normen indtil for nylig, hvor den kinesiske regering foretog
store investeringer for at udvide adgangen til behandling, iszer i
storbyerne. Investeringerne blev foretaget som en konsekvens af den
stigende efterspgrgsel fra en aldrende befolkning, der blev stadig mere
disponeret for diabetes og andre kroniske sygdomme, der ofte gar hand
i hand med en storbylivsstil. Alt tyder dog pa, at tocifrede vaeksttal er
fortid. Med afmatningen i Kinas gkonomiske vaekst i 2014 og 2015
fokuserer regeringen nu i hgjere grad pa omkostningsbegraensning. En
stigende anvendelse af lister over essentielle laegemidler (Essential Drug
Lists) og en ny procedure for kontrol med laegemiddelpriser medvirker til
atpresse priserne. Der er desuden taget skridt til at reducere hospitalernes
afhaengighed af laegemiddelsalg som indtaegtskilde og til at begraense
leegemiddelvirksomhedernes adgang til sundhedspersonale.

Kina er Novo Nordisks naeststarste marked. Omkring 110 mio. kinesere
har diabetes, og under en fjerdedel af dem modtager behandling, sa pa
trods af de ovennaevnte faktorer og stigende konkurrence fra inter-
nationale og lokale konkurrenter forventer Novo Nordisk fortsat vaekst
i de kommende ar, omend ikke pa niveau med de foregaende ars
tocifrede vaekstrater.

“Vi har i dag en meget steerk portefalje af produkter undervejs, som vi
lancerer i de kommende ar. Vores starste udfordring bliver at ggre dem

tilgeengelige for sa mange patienter som muligt og samtidig opna en pris,

der afspejler den kliniske veerdi, de nye produkter tilfgrer.”

LARS REBIEN SORENSEN
ADMINISTRERENDE DIREKT@R
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Kina er langtfra det eneste land, der maerker den voksende byrde fra
kroniske sygdomme. Mange vaekstgkonomier i Asien, Mellemgsten,
Afrika og Latinamerika oplever det samme. IMS forventer, at naesten
50% af vaeksten pa laegemiddelmarkedet i perioden 2015-2020 vil
komme fra disse lande, fordi deres befolkninger bade vokser og bliver
ldre, mens den gkonomiske vaekst vil give flere mennesker adgang til
behandling. | Novo Nordisk er disse lande grupperet i International
Operations, som er en stor og sammensat region med over 140 lande.

Efter USA repraesenterer landene i International Operations Novo
Nordisks starste vaekstmulighed i de kommende ar. Halvdelen af alle
mennesker med diabetes bor i denne region, og antallet stiger hurtigere
her end noget andet sted. | mange af landene er der bade et offentligt
og et privat marked. Det offentlige marked yder typisk kun tilskud til
human insulin i haetteglas til lave priser, mens det private marked typisk
omfatter moderne insulin og Victoza® betalt af mennesker, der enten
har en privat forsikring eller selv kan betale for produkterne til priser,
der svarer til priserne pa mere udviklede markeder.

JAPAN

| Japan vil myndighederne gennemfgre prisrevisioner, hvilket
sammen med den ggede brug af generiske produkter betyder, at
IMS forventer et fladt marked. Endvidere falder vaeksten i insulin-
markedet pa grund af den @gede brug af nye diabeteslaegemidler i
tabletform, og derfor forventer Novo Nordisk en meget begraenset
vaekst i Japan i de kommende ar pa trods af succes med Tresiba® og
Victoza® og lanceringen af Ryzodeg®.
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| 2015 offentliggjorde Novo Nordisk planer om en
raekke starre investeringer i nye produktionsanlaeg.

Fremstilling af proteiner som f.eks. insulin er
en meget kompliceret proces. Hvor andre
lzegemidler fremstilles ved en raekke kemiske
synteser, er proteiner stgrre, mere kom-
plekse molekyler, og produktion af disse
kraever betydelige investeringer i sterile pro-
duktionsanlzeg og forstaelse for arbejdet
med levende celler som f.eks. gaer til frem-
stilling af et rent, ensartet produkt.

“Novo Nordisk, som er verdens stgrste insu-
linproducent, har udviklet sin produktions-
ekspertise gennem naesten 90 ar. Vi har
fremstillet insulin siden 1920’erne, og effek-
tiv storskalaproduktion af proteiner er en af
vores kernekompetencer,” forteeller Henrik
Waulff, koncerndirekter med ansvar for
Product Supply, Novo Nordisks globale pro-
duktionsorganisation.

"Der er indfert mange fornyelser gennem
arene, da vi hele tiden arbejder pa at gare
vores produktionsprocesser endnu mere
effektive og stabile,” fortsaetter han. "Og
vores fokus er stadigvaek det samme — med
stadig stgrre ambitioner: at levere produkter
af hgjkvalitet, der lever op tilmyndighedernes
krav, og at opfylde den stadig stigende
globale efterspargsel efter vores produkter.”

Novo Nordisk insulinfabrik
i Kalundborg.

DAKKER GLOBAL EFTERSP@RGSEL

2015 var et spaendende ar for Product
Supply, hvor Novo Nordisk offentliggjorde
en raekke planer om starre investeringer i
nye produktionsanlaeg over de naeste fem
ar. Dette vil ogsa blive afspejlet i Novo
Nordisks regnskaber i de kommende dér,
ifalge Novo Nordisks koncerngkonomi-
direktar, Jesper Brandgaard. | en kommentar
til investeringer sagde han pa Novo Nordisks
kapitalmarkedsdag i november 2015: “Kra-
vene til understgttelse af fremtidige pro-
duktleverancer er stigende, og vi forventer
et gget investeringsniveau i forhold til salget
i de kommende ar.”

Den starste planlagte investering er en fabrik
til fremstilling af aktive leegemiddelstoffer
(API) til diabeteslaegemidler i Clayton, North
Carolina, USA. Fabrikken ventes at vaere
driftsklar i 2020 og skabe op mod 700 nye
produktions- og ingenigrjob i Clayton, hvor
Novo Nordisk i forvejen beskaeftiger over 700
medarbejdere. Yderligere 100 nye job vil blive
skabt pa en ny leegemiddelfabrik i Malgv.
Novo Nordisk planlaegger at investere 2 mia.
amerikanske dollars i disse to fabrikker over
de naeste fem ar.
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Andre starre investeringsprojekter, der blev
annonceret i 2015, omfatter en pafyld-
ningsfabrik i Hillerad, som skal producere
laegemidler til behandling af diabetes og
fedme. Den nye fabrik pd 10.300 m? for-
ventes at sta feerdig i 2019 og kommer til at
skabe 450 nye produktions- og ingenigrjob i
Hillerad, hvor Novo Nordisk i forvejen
beskaeftiger 1.900 medarbejdere.

"Disse og andre investeringer i vores pro-
duktionskapacitet skal ses i lyset af den
stigende efterspargsel efter Novo Nordisks
produkter, primeaert som felge af den sti-
gende forekomst af diabetes i hele verden,”
forklarer Henrik Wulff.

"Med iveerksaettelsen af disse omfattende
investeringer regner vi med at have tilstraek-
kelig kapacitet til eksisterende og fremtidige
diabetesprodukter et godt stykke ind i det
naeste arti,” siger han. “Og med den nye
fabrik i Malgv far vi mulighed for stor-
skalaproduktion af proteinbaserede laege-
midler som semaglutid i tabletform. For
bare fa ar siden var der ikke mange, der
troede, at det ville vaere muligt.”



OPFYLDER LOKALE BEHOV

Product Supply har ogsa fokus pa opfyldel-
se af lokale behov. Derfor abnede Novo
Nordisk i april en ny fabrik til formulering og
pafyldning af insulin i Rusland, og i sep-
tember blev det meldt ud, at Novo Nordisk
som den farste vestlige lsegemiddelvirksom-
hed har planer om at opfare en fabrik i Iran
til fremstilling af praefyldte insulininjektions-
systemer.

"Lokale fabrikker giver os mulighed for at
reagere hurtigt pa lokale krav og for at
understgtte forretningen pa fremtidige
neglemarkeder,” siger Henrik Wulff.

FORSYNINGSSIKKERHED

FOR PRODUKTER AF H@J KVALITET
Produktkvalitet og overholdelse af myn-
dighedskrav er det primaere fokus for alle
medarbejdere i Product Supply. Alle Novo
Nordisks fabrikker skal fuldt ud leve op til
international og national lovgivning samt
standarderne i virksomhedens globale kvali-
tetsstyringssystem.

"Vi har et meget staerkt kvalitetsstyringssys-
tem i Novo Nordisk, som vi seetter vores lid til,
nar vi opbygger kompetencer og organisa-
tioner over hele verden,” forklarer Henrik
Waulff. “Vi bruger systemet sammen med
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vores omfattende produktionsekspertise og
-viden til at sikre, at vi altid overholder hgje,
ensartede standarder i vores produktionspro-
cesser over hele verden.”

STADIG STORRE PORTEFQLJE

GIVER OGET KOMPLEKSITET
Kompleksiteten i Novo Nordisks produktion
er steget i lgbet af de seneste ar, hvor der er
fajet nye produkter til virksomhedens eksi-
sterende portefglje i et hurtigere tempo end
nogensinde far. Nye produkter er desuden
ofte mere avancerede molekyler end for-
stegenerationsprodukter, og det stiller
generelt krav om mere komplekse produk-
tionsprocesser.

DANMARK

FRANKRIG
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"Vores voksende kapacitet og den stadig
mere komplekse produktion kraever optimale
planlegnings- og eksekveringsveerktaijer,”
understreger Henrik Wulff. “Product Supply
arbejder 24 timer i dggnet, 365 dage om
aret, og skal hver dag udfare mange vigtige
opgaver verden over for at sikre, at vi kan
levere kvalitetsprodukter til stadig flere
patienter.

Patienternes behov er i sidste ende det, det
hele handler om. Patienterne forventer pro-
dukter af hgj kvalitet, og vi skal sgrge for, at
vi kan levere dem til tiden og i overensstem-
melse med myndighedernes krav — nu og i
fremtiden.”




MILJJSTRATEGI

FA MERE
UD AF
MINDRE

| 2020 vil alle Novo Nordisks fabrikker i hele verden - . .
. " | artier har Novo Nordisk haft fokus pa
bruge elektricitet fra vedvarende energikilder. at reducere virksomhedens pavirkning af

o miljeet. | 1993 blev Novo Nordisk en af de
Men hvad med leverandgrernes CO,-emissioner? forste globale virksomheder 1l arligt at
' rapportere om sin miljgindsats og fastsaette

mal for fremtidige forbedringer.

— i Miljgstrategien har aendret sig, siden Novo

~ l ' Nordisks farste miljgafdeling blev oprettet i
1973. | starten blev der fokuseret pa at
nedbringe udledningen af forurenende stof-
fer til luft og vand ved hjeelp af de sakaldte
‘end of pipe’-lgsninger (rensning til sidst i
produktionsprocessen), der skulle sikre
overholdelse af miljgkravene. “I dag har vi
gode systemer og kontroller. Energi-, vand-
og affaldsbesparende initiativer er en inte-
greret del af den daglige drift,” siger Henrik
Waulff, koncerndirektgr med ansvar for Novo
Nordisks globale produktion.

p>,

GHG-PROTOKOLLEN

Greenhouse Gas (GHG) Protocol Initiative — GHG-protokollen — er et
partnerskab mellem virksomheder, ngo’er og regeringer, hvis mission
er at udvikle internationalt accepterede standarder for drivhusgas-
regnskab og -indberetning.

Protokollen definerer tre omrader, der skal veere med til at definere
direkte og indirekte emissionskilder:

1. Direkte drivhusgasemissioner fra kilder, der er ejet eller
kontrolleret af virksomheden, f.eks. fra produktionsprocesser.

. Indirekte drivhusgasemissioner fra produktionen af den
elektricitet, virksomheden indk@ber og forbruger.

. Andre indirekte drivhusgasemissioner, der fglger af virksom-
hedens aktiviteter, men som opstar fra kilder, der ikke er ejet eller
kontrolleret af virksomheden. Det omfatter emissioner knyttet til
affald, vand, forretningsrejser, pendlertrafik og indkab.

\

Jing Tommy Wan blev ansat i 2010 som
pafyldningsmedarbejder i Tianjin, Kina, og
ilaugust 2015 startede han i Novo Nordisks
produktion i Hillerad.
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ELEMENTER DAKKET AF DEN NYE KLIMAAMBITION

RAVARER
Glukose, ethanol,
plastic, glas

it-udstyr

| de seneste 10 ar har miljgstrategien haft
skarpt fokus pa reduktion af CO,-emissioner
fra Novo Nordisks egne produktionsanleeg.
Det kom eksempelvis til udtryk i 2006, hvor
virksomheden lancerede et langsigtet mal:
Novo Nordisk forpligtede sig til i lgbet af 10
ar at nedbringe de produktionsrelaterede
CO,-emissioner med 10% i forhold til 2004.

"Pa det tidspunkt var det et virkelig ambitigst
mal, og vi vidste, at det ville blive sveert at
opfylde,” siger Vibeke Burchard, senior-
projektleder for Novo Nordisks miljgstrategi.
"Vivar dengang og er stadig en virksomhed
i veaekst, og prognoserne viste, at vores
energiforbrug ville blive tre gange sa stort i
denne periode — og alligevel forpligtede vi
os til at reducere emissionerne med 10% i
absolutte tal.”

ELEKTRICITET FRA

VEDVARENDE ENERGIKILDER

Dette fokus pa emissioner fra produktionen
viste sig at veaere det helt rigtige. Ved at
implementere programmer for energief-
fektivisering og bruge mere elektricitet fra
vedvarende energi — bl.a. ved at omlaegge
alle fabrikker i Danmark til vedvarende ener-
gi fra vindmelleparker i Nordsgen — opfyldte
Novo Nordisk faktisk denne ambition
allerede i 2010.

Siden da har virksomheden videreudviklet
og yderligere optimeret sin energistyring og
har for nylig offentliggjort et nyt ambitigst
mal: 1 2020 skal alle Novo Nordisks fabrikker
i hele verden bruge elektricitet fra vedva-
rende energikilder.

"Det er meget ambitigst at saette et absolut
mal om nul CO,-emissioner fra elforbruget
pa vores fabrikker om bare fem ar, mens vi
samtidig eger produktionen for at felge
med den stigende globale efterspargsel
efter vores produkter. Vi er gdet i gang med
at finde vedvarende energikilder til alle vores
fabrikker, f.eks. vind- og solenergi,” siger
Dorethe Nielsen, senior director i Corporate
Environmental Management.

INDK@BTE VARER
Kontorartikler,

TJENESTEYDELSER
Flyrejser, firmabiler

PRODUKTION
Elektricitet,
damp, anlaeg

Novo Nordisk har for nylig indgaet en
kontrakt om vindenergi til fabrikken i Tianjin
i Kina og undersgger i gjeblikket mulig-
hederne for at daekke elforbruget pa fabrik-
kerne i Clayton i USA og Chartres i Frankrig
med vedvarende energi.

Nar hele elforbruget bliver daekket af ved-
varende energi, er det naeste mal at erstatte
fabrikkernes dampforsyning, der i dag er
baseret pa fossile braendstoffer som kul og
gas, med vedvarende energikilder som bio-
masse eller biogas.

Indfrielsen af denne ambition kom for nylig
et skridt neermere, idet DONG Energy, som
forsyner Novo Nordisks danske insulinpro-
duktion med damp, pabegyndte en under-
segelse af muligheden for at skifte fra kul til
biomasse. Hvis resultatet er positivt, vil det
betyde, at dampforsyningen fra 2019 vil
kunne komme fra en vedvarende energikilde.
Undersggelsen er resultatet af et partnerskab
med andre virksomheder i lokalomradet.

KLIMAET | FOKUS

Nu er Novo Nordisk parat til at tage det
naeste skridt i sin miljestrategi. "Nar vi har
omlagt alle vores fabrikker til vedvarende
energi, har vi gjort alt, hvad der er muligt
med hensyn til direkte CO,-emissioner,”
forklarer Dorethe Nielsen. Vi udvider derfor
vores strategi til ogsd at omfatte en
reduktion af CO,-pavirkningen fra sakaldte
indirekte emissioner — dvs. emissioner fra
kilder, der ikke styres af os, herunder de
varer og ydelser, som vi kgber, lige fra
ravarer til flyrejser.”

Novo Nordisk vil fokusere pa specifikke
typer af indirekte emissioner, som er opstillet
i den internationalt anerkendte Greenhouse
Gas Protocol (se boks). “Vi vil prioritere de
omrader, hvor der efter vores vurdering er
stgrst mulighed for at reducere CO,-emis-
sionerne. Et taet samarbejde med vores
stgrste leverandgrer vil vaere afgerende, nar
vi skal finde frem til, hvordan de kan

DISTRIBUTION
Lastbil, fly, skib

AFFALD
Produktionsaffald,
produktaffald

reducere emissionerne, og om der er plads
til forbedringer,” forklarer hun.

Selvom indirekte emissioner er et forholdsvis
nyt omrade for Novo Nordisk, samarbejder
virksomheden allerede med sine starste
ravareleverandgrer om at fremme energi-
effektiviteten og brugen af vedvarende energi.

Nylige analyser har desuden givet Novo
Nordisk nyttig viden om to andre former for
indirekte emissioner, nemlig fra flyrejser og
leasede firmabiler, og virksomheden har
planer om tiltag til at reducere emissionerne
fra disse kilder, forteeller Dorethe Nielsen.
For de gvrige kategorier vil fokus i starten
vaere rettet mod indhentning af palidelige
data, der kan bruges som grundlag for
beslutninger om CO,-reducerende tiltag.

Koncerndirektgr Jakob Riis er formand for
Novo Nordisks Social & Environmental
Committee. Han forklarer rationalet bag det
bredere fokus for virksomhedens miljg-
strategi: "Vi vil ogsa fremover udfordre os
selv og blive bedre indenfor omrader som
energi- og vandforbrug, affaldsreduktion og
direkte CO,-emissioner, men er ogsa klar
til at udvide vores fokus til indirekte CO,-
emissioner. Med den overbevisende viden-
skabelige evidens for stadig tiltagende og
mere omfattende klimaaendringer er vi sim-
pelthen ngdt til at sette os selv ambitigse
mal pa omradet,” siger han.

"Hvilke indikatorer der skal bruges til at male
resultaterne, er dog ikke lige til at sige,”
erkender han. “Nu hvor alle vores fabrikker
snart bruger elektricitet fra vedvarende
energi, kan vi ikke leengere reducere CO,-
emissionerne i absolutte tal, nar virksom-
heden vokser s& meget, som den ger. Vi er
naet frem til, at den bedste made at male
vores CO,-praestation pa er at male CO,-
emissionerne i forhold til det antal patienter,
der behandles med vores produkter, dvs.
CO,-emissionen pr. behandlet patient. Det er
vores ambition at fa det tal ned.”

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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RISIKOSTYRING

Leegemiddelindustrien er forbundet med
potentielt alvorlige risici, som investorer skal
vaere opmaerksomme pa, nar de traeffer
investeringsbeslutninger. Novo Nordisk er
ingen undtagelse.

Effektiv risikostyring i en virksomhed handler grundlaeggende om
tidligt at identificere risici, vurdere dem grundigt og traeffe de
ngdvendige foranstaltninger for at begraense dem, sa de ikke hindrer
virksomheden i at na sine forretningsmaessige mal. Det lyder maske
nemt, men virkeligheden er mere kompliceret. Det er en kendsgerning,
at en velfungerende risikostyringsproces er afggrende for at sikre Novo
Nordisks forretningsmaessige succes pa langt sigt, for risici findes
overalt, og nogle kan ggre alvorlig skade, hvis de ikke handteres
effektivt.

| lzegemiddelindustrien er de fleste risici omfattet af en af de syv
kategorier (oplistet pa notesblokken). Novo Nordisks overordnede
risikoprofil — den samlede vurdering af alle de risici, som Novo Nordisk
star overfor — aendrer sig sjeeldent vaesentligt fra ar til &r, men det gar
de enkelte risici.

Jesper Brandgaard, Novo Nordisks koncerngkonomidirekter, er for-
mand for virksomhedens Risk Management Board. Som et eksempel
pa en risiko, der er vokset i 2015 med hensyn til bade sandsynlighed
og potentiel indvirkning, naevner han prispresset pa Novo Nordisks
moderne insulinprodukter i Kina, der sandsynligvis vil blive forstaerket
i 2016 som fglge af en ny budgivningsreform, der blev gennemfeort i
juni 2015.

Pa spargsmadlet om, hvilke risici der er blevet mindre i lgbet af aret,
fremhaever han risikoen i forbindelse med myndighedsgodkendelse af
Tresiba®: "Da vi gik-ind i det nye ar, vidste vi ikke, om de amerikanske
sundhedsmyndigheder, FDA, ville godkende Tresiba® pa grundlag af
de forelgbige data fra DEVOTE-studiet. Da de gjorde det, kunne vi
fierne denne risiko fra vores risikomatrix,” fortaeller Jesper Brandgaard
og understreger, at det endelige resultat af DEVOTE-studiet farst vil
foreligge i andet halvar af 2016.

Et andet eksempel, han naevner, er en specifik juridisk risiko, nemlig en
raekke retssager om produktansvar i USA vedrerende inkretinbaserede
leegemidler, herunder Victoza®. | november afviste en fgderal dommer,
som behandlede de fleste af sagerne, sagerne mod Novo Nordisk og
andre leegemiddelvirksomheder. Selvom sagen er blevet appelleret,
betyder det, at sandsynligheden for en starre finansiel indvirkning fra
disse sager er lavere.

Nedenfor falger en oversigt over de syv risikokategorier, som Novo
Nordisk star overfor.

FORSINKEDE ELLER FEJLSLAGNE PIPELINEPRODUKTER

Udvikling af et nyt lzegemiddel er en dyr proces, der kan tage mere
end 10 ar. Processen omfatter en lang reekke ikke-kliniske afprav-
ninger og kliniske studier samt en omfattende myndighedsgod-
kendelsesproces, herunder godkendelse af produktionsanleeggene.
Undervejs kan der opsta forhindringer, som kan forsinke udviklingen

af en potentiel produktkandidat og medfere betydelige ekstra-
omkostninger. | nogle tilfeelde kan vaesentlige forhindringer fare til,
at virksomheden i sidste ende beslutter helt at opgive udviklingen af
den potentielle produktkandidat. Data fra leegemiddelindustrien
viser, at der er under 35% sandsynlighed for, at en biologisk
diabetesproduktkandidat i fase 1 i sidste ende opnar markedsfgrings-
godkendelse, mens sandsynligheden for succes er ca. 60% for
produkter i fase 2 og ca. 80% for produkter i fase 3. Selv da er det
dog fortsat meget usikkert, om produktet opnar myndigheds-
godkendelse, og i givet fald hvornar.

MARKEDSRISICI

De vaesentligste markedsrisici, der kan pavirke Novo Nordisk, er:
e Prispres og tilskudsrestriktioner fra betalerne

¢ Nye produkter fra etablerede konkurrenter

¢ Jget konkurrence fra producenter af biosimilzere leegemidler.

Europa, Kina og USA er alle primaere markeder for Novo Nordisk, hvor
betalerne — bade offentlige og private — gar, hvad de kan for at
begraense medicinudgifterne. Det sker typisk ved at presse priserne,
kraeve hgjere rabatter og/eller begraense adgangen og tilskuddet til
lzegemidler. Det vil neeppe andre sig i den naermeste fremtid. For
Novo Nordisk udger tilskudsrestriktioner en veesentlig risiko i for-
bindelse med lancering af nye produkter, eksempelvis Tresiba®. P
trods af fordelene for patienterne og data, der understgtter de
sundhedsgkonomiske fordele ved denne nye langtidsvirkende insulin,
er det ikke altid muligt at opna markedsadgang pa det, Novo Nordisk
betragter som rimelige vilkar. Det kan betyde, at virksomheden valger
ikke at lancere Tresiba® eller andre nye produkter i nogle lande,
medmindre vilkarene aendrer sig.

Lancering af nye produkter fra etablerede eller nye konkurrenter er en
anden generel markedsrisiko. | det store segment for langtidsvirkende
insulin lancerede en konkurrent en- biosimilzer version af den bedst
selgende moderne insulin pa en raekke markeder i 2015 og vil
sandsynligvis lancere produktet i USA inden udgangen af 2016. Det er
pa nuvaerende tidspunkt sveert at vurdere, hvordan og i hvilken
udstraekning denne udvikling vil pavirke markedsdynamikken. Udover
disse globale risici kan politisk uro eller vaebnede konflikter i visse lande
i International Operations-regionen udggre en risiko for Novo Nordisks
forretning i kortere eller laengere perioder.

LEVERINGSAFBRYDELSER

Driftsforstyrrelser og driftsnedbrud pa et af Novo Nordisks vitale
produktionsanlaeg eller hos en vigtig leverandar kan pavirke produk-
tionen negativt og potentielt medfere, at medarbejdere kommer til
skade, eller at infrastruktur @delaegges. For at imgdega denne risiko er
der sgrget for brandhammende indretninger, alarmer og brand-
instrukser, der foretages arlige inspektioner, og der er reserveanleeg
og sikkerhedslagre. For at sprede risikoen geografisk og optimere
omkostningsstrukturen og forsyningslogistikken har Novo Nordisk
etableret produktion i flere lande.

PROBLEMER MED KVALITET OG PRODUKTSIKKERHED

Der kan opsta problemer med kvalitet og produktsikkerhed, f.eks. hvis
et produktionsanlaeg ikke konstant lever op til myndighedskravene,
hvis et produkt ikke opfylder specifikationerne, eller hvis der efter
lzengere tids brug af et produkt opstar bivirkninger, som ikke blev
opdaget i de kliniske studier. Novo Nordisk-handterer proaktivt sadan-
ne risici gennem sit kvalitetsstyringssystem, som har fokus pa at sikre
produktkvaliteten og minimere risiciene for patienterne. Kvalitets-



styringssystemet skal sikre efterlevelse af alle
myndighedskrav og omfatter standardproce-
durer, kvalitets- og frigivelseskontrol, kvalitets-
auditeringer, planer for kvalitetsforbedringer og
systematiske evalueringer, som foretages af den
gverste ledelse.

FINANSIELLE RISICI
Novo Nordisks primaere finansielle risici vedrgrer
valutakurser og skattesager. Virksomhedens rap-
porteringsvaluta og funktionelle valuta er den danske
krone, som er bundet til euroen indenfor et snaevert
spaend pa + 2,25%. Starstedelen af Novo Nordisks salg
gennemferes dog i amerikanske dollars, kinesiske yuan,
japanske yen og britiske pund. Valutarisici er derfor
virksomhedens stgrste finansielle risiko, og betydningen af
denne risiko er vokset, i takt med at sterrelsen af de
internationale markeder og andelen af salg i forskellige valutaer
er vokset. For at styre denne risiko afdaekker Novo Nordisk
forventede fremtidige pengestremme i udvalgte ngglevalutaer.

| en global virksomhed kan der opsta tvister med skattemyndig-
hederne om interne afregningspriser. Det er Novo Nordisks politik at
have et konkurrencedygtigt skatteniveau, dvs. omkring gennemsnittet
for sammenlignelige virksomheder, pa en ansvarlig made. Det betyder,
at virksomheden betaler relevante skatter i jurisdiktioner, hvor for-
retningsaktiviteten genererer overskud. Novo Nordisks datterselskaber
betaler generelt selskabsskat i de lande, hvor de driver virksomhed. For
at styre skattemaessige usikkerheder har virksomheden indgaet fler-
arige aftaler om interne afregningspriser med skattemyndighederne i
ngglemarkeder.

RISICI FORBUNDET MED INFORMATIONSTEKNOLOGI
Velfungerende it-systemer er kritisk vigtige for Novo Nordisks evne til
at arbejde effektivt. De rummer desuden fortrolig information, som
kan have vaesentlig indvirkning pa virksomhedens konkurrencesitua-
tion, safremt den offentliggares. Novo Nordisk har en informations-
sikkerhedsstrategi, der skal begraense risikoen for, at hackere for-
arsager skade pa systemer og far adgang til kritiske data-og systemer.
Specifikke tiltag omfatter bl.a. opmaerksomhedskampagner, adgangs-
kontrol og systemer til opdagelse og forebyggelse af hackerangreb.

FORRETNINGSETISKE OG JURIDISKE RISICI

De vigtigste risici indenfor dette omrade er brud pa forretningsetik
samt patent- og kontraktstridigheder. Leegemiddelindustrien er stramt
reguleret i mange henseender, bl.a. med hensyn til anprisning af
produkter og samarbejdet med lzeger og andet sundhedspersonale.

Novo Nordisk indgik i juni 2011 forlig med det amerikanske justits-
ministerium om afslutning af to civile segsmal vedregrende pastdet
ulovlig markedsfaring af NovoSeven®. Som led i forligsaftalen indgik
Novo Nordisks amerikanske datterselskab en femarig integritetsaftale
(Corporate Integrity Agreement) med generalinspekteren for det
amerikanske sundhedsministerium. Det amerikanske datterselskab har
i henhold til denne aftale udvidet sit i forvejen omfattende compli-
anceprogram med en raekke yderligere rapporteringsprocedurer og
andre procedurer.

Ovenstaende eksempel understreger de potentielle forretningsetiske
risici, der er en del af det at veere en laeegemiddelvirksomhed. For at
minimere risikoen for at overtreede nationale og internationale
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bestemmelser har Novo Nordisk gennem de sidste 10 ar styrket sine
globale og regionale programmer for forretningsetisk adfeerd.

Novo Nordisks forretningsmodel er baseret pa udvikling af nye, inno-
vative produkter, og nar virksomheden ggar nye betydelige opfindelser,
sgger den typisk at patentere dem. Risici i forbindelse med immaterielle
ejendomsrettigheder opstar eksempelvis, hvis en regering ikke respek-
terer patenters gyldighed eller ikke er i stand til at haevde patent-
rettigheder, eller hvis en konkurrent kraenker et Novo Nordisk-patent
eller anfaegter dets gyldighed.

NOVO NORDISKS POLITIK FOR RISIKOSTYRING

| Novo Nordisk vil vi proaktivt anvende risikostyring til at sikre
fortsat veekstivores forretning og til at beskytte vores medarbejdere,
aktiver og omdgmme. Det betyder, at vi vil:

¢ anvende et effektivt og integreret risikostyringssystem, samtidig
med at den forretningsmaessige fleksibilitet bevares

e identificere og vurdere vaesentlige risici forbundet med vores
forretning

e overvage, styre og begraense risici.

Laes mere om Novo Nordisks risikostyringsproces pa novonordisk.
com/about_us.
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AKTIER

OG KAPITALSTRUKTUR

Novo Nordisk s@ger gennem aben og proaktiv kommunikation at skabe
grundlaget for en retvisende og effektiv kursdannelse pa virksomhedens aktier.

AKTIEKAPITAL OG EJERFORHOLD

Novo Nordisks samlede aktiekapital pa
520.000.000 kr. er fordelt pa en A-aktie-
kapital pa nominelt 107.487.200 kr. og en
B-aktiekapital pa nominelt 412.512.800 kr.
A-aktierne er ikke bgrsnoterede og ejes af
Novo A/S, som er et unoteret dansk aktie-
selskab ejet 100% af Novo Nordisk Fonden.
Fonden har to formdl: at udgere et stabilt
fundament for den erhvervsmaessige og
forskningsmaessige virksomhed, som drives af
selskaberne i Novo Gruppen (hvoraf Novo
Nordisk er det stgrste), og at yde stgtte il
videnskabelige og humaniteere formal. |
henhold til Fondens vedtaegter kan A-aktierne
ikke seelges. Novo A/S ejede desuden pr. 31.
december 2015 B-aktiekapital svarende til
nominelt 32.762.800 kr. Novo Nordisks
B-aktier er noteret pa Nasdag Copenhagen og
pa New York Stock Exchange i form af
American Depository Receipts (ADR'er). Novo
Nordisks A- og B-aktier regnes i enheder a
0,20 kr. Hver A-aktie giver 200 stemmer, og
hver B-aktie giver 20 stemmer. Da B-aktierne
er ihaendehaverpapirer, foreligger der ingen
komplet opggrelse over deres placering. Pa
baggrund af kendte informationer om sel-
skabets aktionaerforhold pr. 31. december
2015 anslds Novo Nordisks aktier at vaere
fordelt som vist i diagrammet pa modstdende
side. Pr. 31. december 2015 udgjorde noterede
B-aktier i frit omlgb 89,5% (hvoraf ca. 13,1%
er noteret som ADR'er) eksklusive Novo A/S'
aktiebeholdning og Novo Nordisks beholdning
af egne aktier, som pr. 31. december 2015
udgjorde nominelt 10.433.741 kr.

KAPITALSTRUKTUR OG UDBYTTEPOLITIK
Novo Nordisks bestyrelse og koncerndirektion
finder, at den nuveaerende kapital- og aktie-
struktur er hensigtsmaessig for aktionaererne
og virksomheden, da den giver strategisk
fleksibilitet til at forfglge Novo Nordisks
vision. Novo Nordisks strategi for kapital-
strukturen sikrer en god balance mellem den
langsigtede veerdiskabelse for aktionaererne
og et konkurrencedygtigt udbytte for aktionae-
rerne pa kort sigt. | tilfaelde af overskydende
kapital efter finansiering af organiske vaekst-
muligheder og potentielle virksomhedsover-
tagelser vil Novo Nordisk typisk tilbagebetale
overskydende kapital til investorerne. Novo
Nordisks udbyttepolitik anvender et bench-
mark for leegemiddelindustrien for at sikre, at
udbytteandelen er konkurrencedygtig, og
supplerer med aktietilbagekabsprogrammer.
Bestyrelsen forventer at indfere halvarlig
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udbyttebetaling i august 2016. Som det
fremgar af diagrammet til hgjre, har Novo
Nordisk Igbende @get sdvel udbytteandel
som udbyttebetaling gennem de sidste fem
ar. Udbyttet for 2014, som blev udbetalt i
marts 2015, svarede til 5,00 kr. pr. A- og
B-aktie a 0,20 kr. samt for ADR’er. Det svarer
til en udbytteandel pa 48,7%, hvilket stort
set er pa linje med gennemsnittet pa 54% i
2014forgruppenaflaegemiddelvirksomheder,
Novo Nordisk normalt sammenligner sig
med. Bestyrelsenvil foresld en udbyttebetaling
for 2015 pa 6,40 kr, svarende til en
udbytteandel pa 46,6%. Korrigeret for det
delvise salg af NNIT A/S, hvor netto-
resultateffekten blev tilbagebetalt til aktio-
naererne gennem en udvidelse af aktie-
tilbagekgbsprogrammet for 2015 pa 2,5 mia.
kr., bliver udbytteandelen 50,0%. Der ud-
betales ikke udbytte pa selskabets behold-
ning af egne aktier. Aktionaerer med fore-
spargsler vedrgrende udbyttebetaling og
aktionaerkonti bedes rette henvendelse til
Novo Nordisks Investorservice. Laes mere pa
bagsiden.

Novo Nordisk har i 12-maneders-perioden,
der startede 30. januar 2015, tilbagekabt
aktier til en veerdi af 17,5 mia. kr. Aktie-
tilbagekgbsprogrammet har siden 2008
primaert vaeret gennemfeart i henhold til be-
stemmelserne i Europa-Kommissionens for-
ordning nr. 2273/2003 af 22. december 2003
(den sdkaldte Safe Harbour Regulation). | dette
program udpeger Novo Nordisk finansielle in-
stitutioner som lead managers til at gennem-
fare aktietilbagekgbsprogrammet uafhaengigt
af og uden indflydelse fra Novo Nordisk.

AKTIETILBAGEK@BSPROGRAM

FOR 2016/2017

Novo Nordisk har besluttet at gennemfgare et
nyt aktietilbagekabsprogram for de naeste 12
maneder med en forventet samlet tilbage-
kgbsvaerdi af B-aktier svarende til en kon-
tantveerdi pa op til 14 mia. kr. Novo Nordisk
forventer at gennemfare starstedelen af det
nye aktietilbagekgbsprogram i henhold til
Safe Harbour Regulation. Starrelsen pa aktie-
tilbagekgbsprogrammet for 2016 er korrige-
ret for pavirkningen fra den halvarlige
udbyttebetaling. Bestyrelsen vil pa generalfor-
samlingen i marts 2016 foresla en yderligere
reduktion af B-aktiekapitalen svarende til ca.
1,92% af den samlede aktiekapital gennem
annullering af 50.000.000 egne aktier. Efter
gennemfarelsen af aktiekapitalreduktionen

vil Novo Nordisks aktiekapital belgbe sig til
510.000.000 kr. fordelt pa en A-aktiekapital
pa 107.487.200 kr. og en B-aktiekapital pa
402.512.800 kr.

UDVIKLINGEN | AKTIEKURSEN

Kursen pa Novo Nordisk-aktien steg med
54% mellem lukkekursen i 2014 pa 260,3 kr.
og lukkekursen pr. 30. december 2015 pa
399,9 kr. Til sammenligning steg det danske
OMXC20 CAP-indeks med 29% og gruppen
af sammenlignelige laegemiddelvirksomheder
med 4% i 2015. Stigningen i Novo Nordisks
aktiekurs i 2015 afspejler virksomhedens fort-
satte fererposition pa det voksende marked
for diabetesbehandling kombineret med en
fortsat forbedring i overskudsgraden af den
primaere drift og fremdriften i vigtige projekter
indenfor forskning og udvikling, herunder
godkendelsen af Tresiba® i USA og fremdriften
i den kliniske udvikling af den nye GLP-1-
analog semaglutid. Den samlede markeds-
veerdi af Novo Nordisks B-aktier, eksklusive
egne aktier, var 804 mia. kr. pr. 30. december
2015.

KOMMUNIKATION

MED AKTIONARERNE

For at holde investorerne orienteret om
virksomhedens resultater og udviklingen i de
kliniske forskningsprogrammer afholder Novo
Nordisk telekonferencer med deltagelse af
koncerndirektionen efter vigtige begivenheder
og efter alle regnskabsmeddelelser. Koncern-
direktionen og Investor Relations-teamet rej-
ser desuden ofte ud for at sikre, at alle
investorer med stgrre beholdninger af Novo
Nordisk-aktier har mulighed for regelmaessigt
at mgde repraesentanter for virksomheden,
ligesom ogsa andre, herunder potentielle
investorer, har mulighed for at made ledelsen
og Investor Relations-teamet.

ANALYTIKERDAKNING

Novo Nordisk daekkes i dag af 37 sell side-
analytikere, inklusive de fgrende globale
investeringsbanker, som regelmaessigt udar-
bejder analyserapporter om Novo Nordisk. En
liste over analytikere, der daekker Novo
Nordisk, kan ses pa novonordisk.com under
"Investors’. @vrig information tilgaeengelig pa
websitet omfatter bl.a. selskabsmeddelelser
fra 1995 og frem, de seneste finansielle,
sociale og miljigmaessige regnskaber, en
kalender over begivenheder af interesse for
investorer, investorpraesentationer samt bag-
grundsmateriale.


http://www.novonordisk.com/investors
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AKTIER OG EJERFORHOLD
EJERSTRUKTUR

Novo Nordisk Fonden o
Institutionelle og

private investorer
Novo A/S

25,0% af stemmerne
73,0% af aktiekapitalen

75,0% af stemmerne
27,0% af aktiekapitalen

B-aktier
2.063 mio. aktier

A-aktier

537 mio. aktier

Novo Nordisk A/S

Note: Egne aktier er inkluderet i aktiekapitalen, men har ingen stemmeret.
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* Beregnet ud fra aktionaerernes registrerede hjemland.

AKTIEKURSUDVIKLING

AKTIEKURSUDVIKLING
Novo Nordisk-aktien i forhold til sammenlignelige virksomheder

— Novo Nordisk — Sammenlignelige leegemiddelvirksomheder*
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* Sammenlignelige leegemiddelvirksomheder omfatter AstraZeneca, Bristol-Myers Squibb,
Eli Lilly, GlaxoSmithKline, J&J, Merck & Co, Novartis, Pfizer, Roche, Sanofi og Teva.

KURSUDVIKLING OG MANEDLIG OMSATNING AF
NOVO NORDISKS B-AKTIER

l Omsaetning af B-aktier (venstre) — Lukkekurs pa Novo Nordisks
B-aktie (hgjre)
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| 2015 ndede bestyrelsen de mal for
mangfoldighed, den havde sat i 2013, og
lzftede derfor sin mangfoldighedsambition
yderligere ved at saette nye mal for 2019.
Bestyrelsen etablerede et vederlagsudvalg
med henblik pa at forbedre processen for
udarbejdelse af forslag til aflenning af
medlemmerne af bestyrelsen og
koncerndirektionen. Bestyrelsen besluttede
endvidere at reorganisere koncerndirektionen
for at styrke bestyrelsens indsigt i Novo
Nordisks internationale forretning og
yderligere understgtte udviklingen af
dygtige ledertalenter.

LEDELSESSTRUKTUR

AKTIONARER

Aktionzrerne har den endelige myndighed over selskabet og udgver
deres ret til at treeffe beslutninger pa generalforsamlingerne. Beslut-
ninger kan generelt vedtages ved simpelt flertal. Beslutninger om
vedtaegtsaendringer kraever vedtagelse med to tredjedele af de afgivne
stemmer og den repraesenterede aktiekapital — medmindre selskabs-
loven stiller andre krav til vedtagelsen.

Pa den ordinzere generalforsamling godkender aktionzererne arsrap-
porten og eventuelle aendringer til vedtaegterne. Aktionaererne veelger
ogsa medlemmer til bestyrelsen foruden den uafhaengige revisor.

Novo Nordisks aktiekapital er opdelt i A- og B-aktier. De seerlige
rettigheder, der knytter sig til A-aktierne, er bl.a. fortegningsret i
tilfaelde af udvidelse af A-aktiekapitalen og forkgbsret i tilfeelde af salg
af A-aktier, mens B-aktier har fortrinsret ved likvidation.* Laes mere
om aktier og kapitalstruktur pa s. 44.

BESTYRELSE

Novo Nordisk har en todelt ledelsesstruktur, som bestar af bestyrelsen
og koncerndirektionen. De to organer er uafhaengige af hinanden,
og ingen personer er medlem af dem begge. Bestyrelsen fastlaegger
den overordnede strategi, folger op pa dens implementering og
overvager virksomhedens resultater. Den er desuden ansvarlig for at
sikre en forsvarlig ledelse og organisation og medvirker dermed
aktivt til at udvikle selskabet som en fokuseret, baeredygtig, globalt
arbejdende legemiddelvirksomhed. Bestyrelsen farer tilsyn med
koncerndirektionens beslutninger og dispositioner. Bestyrelsen
kan ogsa udstede nye aktier eller tilbagekgbe aktier i henhold til

de bemyndigelser, den har faet af generalforsamlingen, og som
er noteret i referatet. Generalforsamlingsreferater kan ses pa
novonordisk.com/about_us. Bestyrelsen bestar af 12 medlemmer,
hvoraf otte er valgt af generalforsamlingen, og fire er valgt af
medarbejderne i Danmark. Der blev afholdt syv bestyrelsesmgder i
2015.

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer veelges for ét ar

ad gangen og kan genveelges. Bestyrelsesmedlemmer skal udtraede

af bestyrelsen ved den fgrste generalforsamling efter det fyldte 70.
ar. Fem af de otte generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer

er uafhaengige i henhold til definitionen i de danske anbefalinger
for god selskabsledelse. Laes mere pé s. 52-53.

Nomineringsudvalget fremlaegger forslag til nominering
af bestyrelsesmedlemmer for bestyrelsen, hvor der laeg-

ges vegt pa de ngdvendige kompetencer i henhold
til bestyrelsens kompetenceprofil og resultatet af

R

* A-aktier har fortrinsret til udbytte under 0,5%. B-aktier
har fortrinsret til udbytte mellem 0,5 og 5%. | praksis
modtager A- og B-aktier dog samme udbyttebelab
pr. aktie. P& den ordinaere generalforsamling i marts
2015 blev det vedtaget at udbetale 5 kr. i udbytte
pr. aktie a 0,20 kr., svarende til en udbytteprocent
pé 2.500%, hvilket ger vedtaegternes skelnen
mellem udbyttekategorier mindre relevant.

s



http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/corporate-governance/general_meetings.html

bestyrelsens selvevaluering. Interne eller eksterne konsulenter faci-
literer denne selvevaluering, som baseret pa spegrgeskemaer danner
udgangspunkt for vurderingen af bestyrelsens sammensatning og
medlemmernes kompetencer, herunder om de enkelte medlemmer
af bestyrelsen og koncerndirektionen deltager aktivt i bestyrelsens
draftelser og bidrager med egne vurderinger.

Det er bestyrelsens ambition, at der skal vaere mangfoldighed med
hensyn til ken og nationalitet for at sikre, at dreftelserne inddrager
perspektiver, der afspejler den komplekse globale lzegemiddelindustri.
Pt. er tre generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer kvinder,
og seks af de otte generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
er af anden nationalitet end dansk. | 2015 Igftede bestyrelsen sin
mangfoldighedsambition yderligere og opstillede nye mal for
mangfoldighed. Det er nu malet, at bestyrelsen i 2019 bestar
af mindst to generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer af
nordisk nationalitet, mindst to generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer af anden nationalitet end nordisk og mindst fire
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer af hvert ken. |
henhold til drsregnskabslovens § 99b ger Novo Nordisk rede for sin
mangfoldighedspolitik, malsaetning og status for opfyldelsen af
maltallene i FN's Global Compact-rapport Communication on Pro-
gress, som kan ses pa novonordisk.com/annualreport.

Bestyrelsens selvevaluering i 2015 blev gennemfart internt og viste
en fortsat staerk praestation af bestyrelsen og koncerndirektionen.
Evalueringen resulterede desuden i identifikation af en raekke
omrader indenfor forskning, produktion og salg, hvor der vil blive
givet mere indsigt til bestyrelsen. Kriterierne for bestyrelses-
medlemmerne er integritet, ansvarlighed, fairness, finansiel indsigt,
engagement og innovationslyst, som understgtter fortsat over-
holdelse af Novo Nordisk Way. Medlemmerne forventes ogsa at have
erfaring med ledelse af store virksomheder, der udvikler, fremstiller
og markedsfarer produkter og serviceydelser globalt. Kompetence-
profilen, som indeholder kriterierne for nominering, kan ses pa
novonordisk.com/about_us.
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virksomhedens gkonomi og ledelse. Andre opgaver omfatter gen-
nemgang af portefeljen af investeringer i materielle anlaegsaktiver.
Generalforsamlingen genvalgte i marts 2015 Goéran Ando som
bestyrelsesformand og Jeppe Christiansen som naestformand. Laes
mere om formandskabets aktiviteter pa novonordisk.com/about_us.

REVISIONSUDVALG

De fire medlemmer af revisionsudvalget er valgt af bestyrelsen blandt
dens medlemmer. | henhold til den amerikanske lov om udstedelse af
veerdipapirer (Securities Exchange Act) anses to medlemmer for uaf-
hangige, og to medlemmer er fritaget for uafhaengighedskravet.
Derudover er to medlemmer udpeget som regnskabseksperter i hen-
hold til det amerikanske bgrstilsyns (SEC) definitioner. | henhold til
dansk lovgivning anses to medlemmer for uafhaengige, og heraf
anses ét medlem for regnskabsekspert. Et af medlemmerne er
medarbejderrepraesentant. Revisionsudvalget bistar bestyrelsen med
at fare tilsyn med de eksterne revisorer, den interne revisionsfunktion,
proceduren for handtering af klager vedragrende forhold i forbindelse
med regnskabsaflaeggelse, intern regnskabskontrol, revision eller
finansiel rapportering og forretningsetik, den finansielle, sociale og
miljgmaessige rapportering, overholdelse af forretningsetik, vurdering
af investeringer samt langsigtede incitamentsordninger og informa-
tionssikkerhed. Bestyrelsen valgte i 2015 Liz Hewitt som formand og
Jeppe Christiansen, Sylvie Grégoire og Stig Strgbaek som medlemmer.
Eivind Kolding blev valgt som observater i revisionsudvalget. Laes
mere om revisionsudvalgets aktiviteter pa novonordisk.com/about_us.

NOMINERINGSUDVALG

Nomineringsudvalget bestar af fem medlemmer. Tre medlemmer anses
for uafhaengige, mens ét medlem er medarbejderrepraesentant.
Nomineringsudvalget bistar bestyrelsen med at fare tilsyn med
bestyrelsens kompetenceprofil og sammensatning, nominering af
kandidater til bestyrelsen og bestyrelsesudvalg og andre opgaver pa ad
hoc-basis som specifikt besluttet af bestyrelsen. Bestyrelsen valgte i
2015 Goéran Ando som formand og Bruno Angelici, Liz Hewitt, Liselotte

| henhold til dansk lovgivning er Novo Nordisks medarbejdere i
Danmark berettiget til at have et antal repraesentanter i bestyrelsen
svarende til halvdelen af antallet af generalforsamlingsvalgte besty-
relsesmedlemmer. Medarbejderne valgte i 2014 fire medlemmer til
bestyrelsen — to maend og to kvinder, der alle er danskere. De medar-
bejdervalgte bestyrelsesmedlemmer vaelges for fire ar ad gangen og
har samme rettigheder, pligter og ansvar som de generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer.

FORMANDSKAB

Bestyrelsesformanden og naestformanden vaelges direkte af general-
forsamlingen. Formandskabet udfgrer en raekke administrative op-
gaver, herunder planlaegning af bestyrelsesmgder, sa der er balance
i arbejdet med fastlaeggelse af overordnede strategier og tilsyn med

Hyveled og Mary Szela som medlemmer. Laes mere om nominerings-
udvalgets aktiviteter pa novonordisk.com\about_us.

VEDERLAGSUDVALG

Bestyrelsen etablerede et vederlagsudvalg i 2015. Vederlagsudvalget
bestar af fem medlemmer. To medlemmer anses for uathaengige, og
ét medlem er medarbejderrepraesentant. Udvalgets formand er ikke
uafhaengig. Vederlagsudvalget bistar bestyrelsen med at fare tilsyn
med aflgnningsprincipperne samt det faktiske vederlag til medlem-
merne af bestyrelsen, bestyrelsesudvalget og koncerndirektionen.
Bestyrelsen valgte i 2015 Goéran Ando som formand og Jeppe
Christiansen, Thomas Paul Koestler, Sgren Thuesen Pedersen og
Mary Szela som medlemmer. Laes mere om vederlagsudvalgets
aktiviteter pa novonordisk.com\about_us.

FORTSATTES »
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KONCERNDIREKTION

Koncerndirektionen er ansvarlig for selskabets daglige ledelse. En
koncerndirekter fratradte i 2015, og bestyrelsen udnavnte fire nye
koncerndirektarer, idet lederne af koncernens forretningsaktiviteter i
USA, Europa og International Operations samt Product Supply blev
forfremmet til medlemmer af koncerndirektionen. De fire nye
koncerndirektarer er ikke registreret i Erhvervsstyrelsen. Koncern-
direktionen bestar nu af den administrerende direktgr og otte kon-
cerndirektgrer. Deeransvarlige fordenoverordnede forretningsferelse

og alle forhold vedrgrende driften, for organisering af virksomheden,
fordeling af ressourcer, fastlaeggelse og implementering af strategier
og politikker, retning og mal samt rettidig rapportering og
information til bestyrelsen og Novo Nordisks interessenter. Kon-
cerndirektionen mgdes mindst én gang om madneden og ofte
hyppigere. Bestyrelsen udpeger koncerndirektgrerne og fastlaeegger
deresaflgnning. Formandskabetfarertilsyn med koncerndirektarernes
indsats.

KODEKSER OG PRAKSIS FOR GOD SELSKABSLEDELSE

OVERHOLDELSE AF KRAV LEDELSESSTRUKTUR ASSURANCE
{ AKTIONARER } Revision af finansielle
Danske og udenlandske sgg;Teoc?gerﬁlljl:aer:;gss?ge
love og regler { BESTYRELSE data (in- og ekstern)
Standarder for . Revisions- Nominerings- Vederlags- Facilitering og
god selskabsledelse rormandsicab udvalg udvalg udvalg orgams(?r:ltc:r]rsw;evmon
{ KONCERNDIREKTION Kvalitetsauditering
Novo Nordisk Way og inspektioner
(in- og ekstern)
[ ORGANISATION }

* Formandskabet vaelges direkte af generalforsamlingen.

ASSURANCE

Virksomhedens regnskabsaflaeggelse og de interne kontroller af de
finansielle rapporteringsprocesser revideres af et uafhaengigt revi-
sionsfirma, som er valgt pa virksomhedens ordinzere general-
forsamling. Som led i Novo Nordisks malsaetning om social og
miljgmaessig ansvarlighed medtager virksomheden efter eget valg
en revisorerklaering om social og miljgmaessig rapportering i ars-
rapporten. Revisor vurderer, hvorvidt den sociale og miljgmaessige
rapportering daekker aspekter, der vurderes som vaerende vaesent-
lige, og verificerer de interne processer til kontrol af rapporteringen.

Novo Nordisks interne revisionsfunktion yder uafhaengig og objektiv
revision primaert angdende intern kontrol med finansielle processer,
it og forretningsetik. For at sikre, at den interne finansielle revisions-
funktion arbejder uafhaengigt af koncerndirektionen, godkendes
dens charter, revisionsplan og budget af revisionsudvalget.

Tre andre former for intern revision — kvalitetsrevision, organisations-
revision og revision af ledelsesvardier, kaldet faciliteringer — er med
til at sikre, at virksomheden overholder hgje kvalitetsstandarder og
efterlever Novo Nordisk Way.

EFTERLEVELSE AF KODEKSER
FOR GOD SELSKABSLEDELSE

Novo Nordisks B-aktier er noteret pa Nasdagq Copenhagen og pa New
York Stock Exchange (NYSE) i form af American Depository Receipts
(ADR'er). De gaeldende kodekser for god selskabsledelse fra de to barser
og en gennemgang af Novo Nordisks efterlevelse af disse kan ses pa
novonordisk.com/about_us.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015

Novo Nordisk har desuden beskrevet virksomhedens efterlevelse af
de danske anbefalinger for god selskabsledelse i henhold til ars-
regnskabslovens § 107b pa novonordisk.com/about-novo-nordisk/
corporate-governance/Recommendations-and-practices.html. Novo
Nordisk efterlever alle pa nzer falgende:

e Ansvaret for vederlagspolitikken gaeldende for medarbejderne
generelt er placeret hos koncerndirektionen og ikke hos
vederlagsudvalget.

e Tre koncerndirektarkontrakter, som er indgaet fer 2008, tillader
fratraedelsesgodtggarelse pa mere end 24 maneders fast grundlgn
plus pensionsbidrag.

e Flertallet af medlemmerne af henholdsvis revisions- og
vederlagsudvalget er ikke uafhaengige.

Novo Nordisk falger de gaeldende standarder for god selskabsledelse,
som er fastlagt af NYSE for udenlandske barsnoterede private udstedere.
Som kontrolleret virksomhed er Novo Nordisk ikke forpligtet til at
opfylde alle NYSE's standarder. Endvidere ma Novo Nordisk som
udenlandsk privat udsteder felge hjemlandets praksis, hvilket ger sig
gaeldende med hensyn til krav vedrgrende uafhaengighed, revisions-
udvalg, aktiebaserede aflgnningsordninger, adfeerds- og etikkodekser
samt certificering af den administrerende direktar. En oversigt over de
vaesentlige omrader, hvor Novo Nordisks praksis for god selskabsledelse
afviger fra NYSE's gaeldende standarder for god selskabsledelse, kan
ses pa novonordisk.com/about-novo-nordisk/corporate-governance/
Recommendations-and-practices.html.

Novo Nordisk er en del af Novo Gruppen og efterlever charteret for
virksomhederne i Novo Gruppen, som er tilgaengeligt pa novo.dk. Alle
beslutninger om strategiske og forretningsmaessige spgrgsmal traeffes
dog udelukkende af Novo Nordisks bestyrelse og koncerndirektion.
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http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/corporate-governance/Recommendations-and-practices.html
http://novo.dk
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AFLONNING

P& generalforsamlingen i marts 2015 blev det
faste basisvederlag til bestyrelsen forhgijet fra
500.000 kr. til 600.000 kr. efter ikke at vaere
blevet justeret i fire ar.

Aflgnningen af bestyrelsen og koncerndirek-
tionen sammenholdes hvert ar med niveauet i
nordiske selskaber samt europaeiske leege-
middelvirksomheder, der er sammenlignelige
med Novo Nordisk i starrelse, kompleksitet og
markedsveerdi. Vederlagsudvalget fremlaegger
resultatet for Novo Nordisks bestyrelse pa
bestyrelsesmgdet i oktober. Novo Nordisk
straeber efter enkelhed i sammensaetningen af
lenpakken, og aflgnningsprincipperne tjener
som retningslinjer for aflgnningen af
bestyrelsen og koncerndirektionen. Disse kan
ses pa novonordisk.com/about-novo-nordisk/
corporate-governance/remuneration.html.

AFLONNING AF
BESTYRELSESMEDLEMMER

Vederlaget til Novo Nordisks bestyrelse
bestar af et fast basisvederlag, et multiplum
af det faste basisvederlag til formandskabet
og medlemmerne af virksomhedens udvalg,
vederlag for ad hoc-opgaver samt rejsegodt-
garelse. Laes mere om bestyrelsens aflgnning
pa novonordisk.com/about_us.

P& bestyrelsens mgde i oktober vedtages
anbefalinger vedrarende niveauet for veder-
laget i det kommende regnskabsar. | for-

bindelse med godkendelsen af &rsrapporten
godkender bestyrelsen det faktiske vederlag
for det forgangne regnskabsar og det anbe-
falede niveau for vederlaget i det aktuelle
regnskabsar. Disse fremlaegges derefter til
godkendelse pa generalforsamlingen.

REJSEGODTGORELSE

OG OMKOSTNINGER

Alle bestyrelsesmedlemmer, som har bopael
udenfor Danmark, modtager en fast rejse-
godtggrelse pr. bestyrelsesmade. Udgifter til
feks. rejse og ophold i forbindelse med
bestyrelsesmader samt til videreuddannelse
refunderes. Novo Nordisk betaler desuden
sociale sikringsydelser palagt af fremmede
myndigheder. Laes mere om rejsegodtge-
relse og omkostninger pa novonordisk.com/
about_us.

AFLONNING AF KONCERNDIREKTIONEN
Vederlagsudvalget fremsaetter forslag om
koncerndirektionens aflgnning, som godken-
des af bestyrelsen. Koncerndirektgrernes lgn-
pakke bestar af en fast grundlan, en kontant-
baseret incitamentsordning, en aktiebaseret
incitamentsordning, et pensionsbidrag og
andre ydelser. Ind- og udstationerede kon-
cerndirektgrers lgnpakke er under det mid-
lertidige ophold i veertslandet baseret pa en
nettolan, der er tilpasset veertslandets for-
hold, samt daekning af visse omkostninger
somf.eks. flytning, bolig og skole. Opdelingen

i faste og variable lenandele har til formal at
sikre, at en rimelig del af lgnnen er prae-
stationsrelateret, samtidig med at fornuftige,
langsigtede beslutninger fremmes med hen-
blik pa virksomhedens malopfyldelse. Alle
incitamentsbaserede ydelser kan kraeves til-
bagebetalt i henhold til de sakaldte clawback-
bestemmelser, hvis det viser sig, at udbeta-
lingen er sket pa grundlag af oplysninger, der
efterfalgende dokumenteres som veerende
abenlyst fejlagtige.

FAST GRUNDLON

Den faste grundlgn har til formal at tiltraek-
ke og fastholde koncerndirektgrer med de
faglige og personlige kompetencer, der er
ngdvendige for at fremme virksomhedens
resultater.

KONTANTBASERET
INCITAMENTSORDNING

Den kortsigtede kontantbaserede incita-
mentsordning har til formal at belgnne
individuelle praestationer. Incitamentsord-
ningen er baseret pa opnaelse af en raekke
foruddefinerede kortsigtede finansielle samt
proces-, medarbejder- og kunderelaterede
mal, der relaterer sig til koncerndirektgrens
funktionsomrade og er knyttet til malene i
virksomhedens Balanced Scorecard, samt
opnaelse af en raekke personlige mal, der

FORTSATTES b

BESTYRELSEN

BASISVEDERLAGET TIL BESTYRELSENS MEDLEMMER VAR 12015 PA 600.000 KR. (500.000 KR. 1 2014).

2015 2014
Fast Vederlag for ad Rejse- Fast Vederlag for ad Rejse-
basis- hoc-opgaver og godt- basis- hoc-opgaver og godt-
Mio. kr. vederlag udvalgsarbejde gerelse lalt vederlag udvalgsarbejde gorelse lalt
Goran Ando3.4 (BF, NF og VF) 1,7 - 0,1 1,8 1,5 - 0,1 1,6
Jeppe Christiansen (BN, RM og VM) 1,2 0,3 - 1,5 1,0 - - 1,0
Bruno Angelici (NM) 0,6 0,1 0,1 0,8 0,5 0,1 0,1 0,7
Sylvie Grégoire! (RM) 0,5 0,2 0,2 0,9 - - - -
Liz Hewitt (RF og NM) 0,6 0,7 0,1 1,4 0,5 0,4 0,1 1,0
Liselotte Hyveled! (NM) 0,6 0,1 - 0,7 0,4 - - 0,4
Thomas Paul Koestler (VM) 0,6 0,1 0,2 0,9 0,5 - 0,3 0,8
Eivind Kolding' (RO) 0,5 - - 0,5 - - - -
Anne Marie Kverneland 0,6 - - 0,6 0,5 - - 0,5
Saren Thuesen Pedersen (VM) 0,6 0,1 - 0,7 0,5 0,1 - 0,6
Stig Strabaek (RM) 0,6 0,3 - 0,9 0,5 0,3 - 0,8
Mary Szela' (NM og VM) 0,5 0,2 0,2 0,9 - - - -
Helge Lund? 0,1 0,1 0,1 0,3 0,4 0,2 0,1 0,7
Hannu Ry6oppodnen2 0,1 0,1 0,1 0,3 0,5 0,5 0,1 11
Henrik Gurtler2 - - - - 0,1 - - 0,1
Ulrik Hjulmand-Lassen2 - - - - 0,1 - - 0,1
I alt 8,8 2,3 1,1 12,25 7,0 1,6 0,8 9,45

BF = Bestyrelsesformand, BN = Bestyrelsesnaestformand, RF = Formand for revisionsudvalget, RM = Medlem af revisionsudvalget, RO = Observater i revisionsudvalget, NF = Formand
for nomineringsudvalget, NM = Medlem af nomineringsudvalget, VF = Formand for vederlagsudvalget, VM = Medlem af vederlagsudvalget.

1. Liselotte Hyveled blev farste gang valgt i marts 2014. Sylvie Grégoire, Eivind Kolding og Mary Szela blev farste gang valgt i marts 2015. 2. Helge Lund og Hannu Rydppénen udtradte
i marts 2015. Henrik Gurtler og Ulrik Hjulmand-Lassen udtradte i marts 2014. 3. Novo Nordisk ydede sekreteermaessig assistance til formanden i Danmark og Storbritannien. 4. Da
Goran Ando er formand for bestyrelsen, har han ikke modtaget vederlag som formand for nomineringsudvalget og vederlagsudvalget. 5. Novo Nordisk har desuden betalt sociale

bidrag svarende til under 1 mio. kr. (under 1 mio. kr. i 2014).

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2015
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relaterer sig til den enkelte koncerndirekter
og dennes stilling. De kortsigtede mal for
den administrerende direktar fastsaettes af
bestyrelsesformanden, mens malene for de
gvrige medlemmer af koncerndirektionen
fastsaettes af den administrerende direktar.
Formandskabet vurderer pa basis af input
fra den administrerende direktar, i hvor hgj
grad den enkelte koncerndirektar har naet
malene.

[ juni 2015 fastsatte bestyrelsen en maksimal
bonustildeling for 2015 svarende til maksimalt
12 maneders fast grundlgn plus pensions-
bidrag for den administrerende direkter,
maksimalt 8,5 maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag for ind- og udstationerede
koncerndirekterer samt maksimalt 8 mane-
ders fast grundlgn plus pensionsbidrag for
ovrige medlemmer af koncerndirektionen
med base i Danmark.

AKTIEBASEREDE
INCITAMENTSORDNINGER

Den langsigtede aktiebaserede incitaments-
ordning har til formal at fremme koncern-
direktionens samlede indsats og sikre, at
koncerndirektgrernes interesser er sammen-
faldende med aktionaerernes. Aktiebaserede
incitamentsordninger er knyttet til sdvel
finansielle som ikke-finansielle méal. Den lang-
sigtede incitamentsordning er baseret pa en
beregning af den finansielle veerdiskabelse
sammenholdt med den forventede praesta-
tion. | overensstemmelse med Novo Nordisks
langsigtede finansielle mal baseres bereg-
ningen af den finansielle vaerdiskabelse pa
det rapporterede resultat af primaer drift
efter skat reduceret med et vaegtet kapital-
afkastkrav af den gennemsnitlige investerede
kapital.

Salgsvaeksten er i vid udstraekning styrende
for virksomhedens gkonomiske udvikling og
dermed den finansielle vaerdiskabelse. Den
genererede finansielle vaerdi kan saledes blive
justeret i negativ retning, hvis salgspraes-
tationen er lavere end budgetteret. Den
beregnede finansielle vaerdiskabelse justeres
yderligere, hvis visse ikke-finansielle mal ikke
nds. De ikke-finansielle mal fastseettes pa
basis af en vurdering af de malsaetninger, der
anses for szerligt vigtige for opndelsen af
virksomhedens resultater pd langt sigt.
Foruden de finansielle mal og madlet for
salgsvaekst havde Novo Nordisk i 2015
yderligere 16 mal, der var knyttet til virk-
somhedens Balanced Scorecard i kategorierne
forskning og udvikling, kvalitet, patienter,
medarbejdere, milig og omdgmme. Malene
indenfor forskning og udvikling var relateret
til specifikke milepaele sdsom indsendelse af
registreringsansggninger til de regulatoriske
myndigheder i USA og Europa indenfor en
given tidshorisont, opndelse af markedsfe-
ringstilladelser, gennemferelse af studier
samt videreforelse af et fastlagt antal
produktkandidater til udviklingsfasen fra den
tidlige forskning. Malene indenfor kvalitet var
relateret til tilbagekaldelser og Warning
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Letters, og mélene indenfor miljg var relateret
til CO,-emissioner fra energiforbruget i
produktionen.

Baseret pa disse principper overferes en
andel af den beregnede finansielle veerdi-
skabelse til en fzlles pulje for deltagerne, der
omfatter koncerndirektionen og @vrige
direkterer, tilsammen kaldet Senior Manage-
ment Board.

I marts 2015 fastsatte bestyrelsen et maksi-
mum for 2015 for koncerndirektionen pr. 1.
marts 2015 svarende til 12 mdneders fast
grundlgn inklusive pensionsbidrag for den
administrerende direkter og op til 9
maneders fast grundlgn plus pensionsbidrag
for direktionens gvrige medlemmer. Hvis
malene for den finansielle vaerdiskabelse og
salgsvaeksten nas, og malopfyldelsen er pa
mindst 85% for de ikke-finansielle mal, vil
tildelingen til den faelles pulje svare til 6
maneders grundlgn plus pensionsbidrag for
den administrerende direkter og 4,5
maneders grundlan plus pensionsbidrag for

direktionens gvrige medlemmer.

Laes mere om Novo Nordisks aktiebaserede
incitamentsordninger p& novonordisk.com/
about_us.

PENSION

Der betales pensionsbidrag for at give kon-
cerndirektgrerne mulighed for at spare op til
pension.

ANDRE YDELSER

Der tilleegges andre ydelser for at sikre, at
den samlede aflgnning er konkurrencedygtig
og i overensstemmelse med lokal praksis.

FRATRADELSESGODTGQRELSE

Novo Nordisk kan opsige koncerndirekterer
med 12 maneders varsel. Koncerndirekterer
kan opsige deres stilling i Novo Nordisk med
seks maneders varsel. Udover lgn i opsigel-
sesperioden er koncerndirektgrerne beret-
tiget til en fratraedelsesgodtgerelse som be-
skrevet i oversigten over sammensaetningen
af direktionens aflgnning. Laes mere om
fratreedelsesgodtgarelse i Novo Nordisk pa
novonordisk.com/about_us.

SAMMENSATNING AF DIREKTIONENS AFLENNING

FULD RESULTATOPNAELSE 12015

MFast grundlen M Kontantbaseret

incitament
Administrerende direktor

@vrige medlemmer af koncerndirektionen

0 10 20 30 40 50

L@NPAKKENS BESTANDDELE

Aktiebaseret
incitament

M Pension Andre ydelser

60 70 80 90 100%

Koncern- Bemaerkninger vedrorende
Aflenning Bestyrelse direktion koncerndirektionen
Fast vederlag/grundlen v v Udger 25-50% af den samlede Ignpakkes veerdi.*
Vederlag for
udvalgsarbejde v *
Vederlag for v x
ad hoc-opgaver
Op til otte en halv maneds fast grundlgn +
pensionsbidrag pr. ar for ind- og udstationerede
Kontantbaseret % v koncerndirektgrer.
incitamentsordning
8-12 méaneders fast grundlen + pensionsbidrag for
koncerndirekterer med bopael i Danmark
Aktiebaseret 9-12 maneders fast grundlgn
S ) X v ) . A
incitamentsordning plus pensionsbidrag pr. ar.**
Pension % v 25% af fast grundlen og kontantbaseret
incitamentsordning.
Koncerndirektionen modtager en mindre
Rejsegodtgerelse v v rejsegodtgerelse pa lige fod med alle andre
medarbejdere.
Koncerndirektionen modtager ikke-monetzere
ydelser som firmabil, telefon etc. Ind- og
Andre ydelser * v udstationerede koncerndirektarer kan fa daekket
visse flytteomkostninger.
Op til 24 maneders fast grundlgn plus pensions-
bidrag. Tre ansaettelseskontrakter indgdet for 2008
Fratreedelses- . . h
x v overstiger 24-mdaneders-graensen, men vil

godtgerelse

ikke overstige 36 maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag.

* Intervallet 25-50% angiver spaendet imellem ‘'maksimal resultatopndelse’ og ‘fuld resultatopndelse’.

** Koncerndirektererne pr. 1. marts 2015.


http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/corporate-governance/remuneration.html
http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/corporate-governance/remuneration.html
http://www.novonordisk.com/about-novo-nordisk/corporate-governance/remuneration.html
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RESULTATERNE | 2015 UDLYJSER MAKSIMAL AKTIETILDELING

Novo Nordisk overgik mélet for den finansielle vaerdiskabelse i 2015 med mere end de 10%, der var fastsat i incitamentsordningen. Den
realiserede salgsvaekst i lokale valutaer var 8,4% og overgik saledes ogsa malet i incitamentsordningen, og graensen for opfyldelse af ikke-
finansielle mal blev ndet. Tilsammen betyder dette, at deltagerne i det aktiebaserede langsigtede incitamentsprogram far maksimal aktietildeling.

AFLONNING AF KONCERNDIREKTIONEN OG @VRIGE DIREKTIRER

2015 2014
Fast  Kontant- Aktie- Fast  Kontant- Aktie-

grund- baseret Andre baseret grund- baseret Andre baseret
Mio. kr. lgn5 incitament Pension ydelser incitament® lalt lgn5 incitament Pension ydelser incitament® lalt
Koncerndirektion
Lars Rebien Sgrensen 10,6 10,6 5,3 0,3 - 26,8 10,4 9,5 5,0 0,3 - 25,2
Jesper Brandgaard 6,0 4,0 2,5 0,3 - 12,8 5.8 3,9 2,5 0,3 - 12,5
Lars Fruergaard Jgrgensen 5,2 3,5 2,2 0,3 - 11,2 4,4 2,2 1,6 0,3 - 8,5
Jakob Riis 5.2 2,8 2,0 0,3 - 10,3 4,4 1,8 1,5 0,3 - 8,0
Mads Krogsgaard Thomsen 6,0 4,0 2,5 0,3 - 12,8 5,8 3,9 2,5 0,3 - 12,5
Ikke-registrerede medlemmer
af koncerndirektionen’.2 13,8 12,0 6,2 0,8 - 32,8 - - - - - -
Fratraddte medlemmer
af koncerndirektionen
Kare Schultz3 2,5 1,3 1,0 0,1 - 4,9 7,3 4,3 3,1 0,3 - 15,0
Lise Kingo3 - - - - - - 4,8 2,0 1,7 0,3 - 8,8
Aktiebaseret incitament - - - - 44,0 44,0 - - - - 27.3 27.3
Koncerndirektionen i alt 49,35 38,2 21,7 2,4 44,0 155,6 42,95 27,6 17,9 2,1 27,3 117,8
@vrige direkterer i alt4 73,15 20,6 22,2 18,3 47,8 172,0 80,65 28,7 21,9 21,6 38,9 191,7

1. Med virkning fra 30. april 2015 blev Novo Nordisks koncerndirektion udvidet med fire nye medlemmer: Maziar Mike Doustdar, Jerzy Gruhn, Jesper Hgiland og Henrik Wulff, hvoraf
ingen er registreret hos Erhvervsstyrelsen som medlemmer af koncerndirektionen for Novo Nordisk A/S. De respektive belgb | tabellen indeholder aflgnning fra maj til december 2015,
pa naer kontantbaseret incitament, som vedrgrer hele 2015. 2. Belgbene i tabellen indeholder skatter betalt af Novo Nordisk som fglge af medlemmernes internationale ansaettelses-
vilkar. Derudover har Maziar Mike Doustdar, Jerzy Gruhn og Jesper Hgiland for 2015 modtaget andre ydelser i overensstemmelse med Novo Nordisks internationale ansattelsesvilkar,
sasom bolig, skolepenge, international sygesikring og evrige forsikringer, aegtefzellebidrag og hjeelp til udarbejdelse af selvangivelse, alle betalt efter skat til de pagaeldende. Inklusive
de af Novo Nordisk betalte skatter udger andre ydelser modtaget i 2015 5,4 mio. kr., som ikke er medtaget i ovenstaende tabel. 3. Grundet en @&ndring i fordelingen af ansvarsomrader
mellem medlemmer af koncerndirektionen forlod viceadministrerende direkter Kare Schultz Novo Nordisk i april 2015. Kére Schultz’ aflenning indtil april 2015 er inkluderet i
ovenstdende tabel, hertil kommer en fratraedelsesgodtgerelse, inklusive aktiebaseret incitamentsprogram for 2015 og en del af 2016, pad 72,7 mio. kr., som ikke er inkluderet. Lise
Kingos aflgnning for 2014 er ogsa inkluderet i ovenstaende tabel; hertil kommer en fratreedelsesgodtgerelse, inklusive aktiebaseret incitamentsprogram for 2015, pa 32,2 mio. kr.,
som ikke er inkluderet. 4. Den samlede aflgnning for 2015 omfatter aflenning til 34 direktarer (31 i 2014), hvoraf tre er gaet pa pension eller har forladt virksomheden (ingen i 2014).
Aflgnningen af de fratradte direkterer er inkluderet i ovenstdende tabel; hertil kommer en fratraedelsesgodtgerelse pa 26 mio. kr., som ikke er inkluderet. 5. Herudover har Novo
Nordisk betalt sociale bidrag for koncerndirektionen svarende til 1,3 mio. kr. (0,0 mio. kr. i 2014) og 1,4 mio. kr. (2,7 mio. kr. i 2014) for @vrige direktarer. 6. Aktierne i den feelles pulje
vil vaere bundet i tre ar, for de bliver overfart til de deltagere, der er ansat ved udgangen af tredrsperioden. Vaerdien er kontantbelgbet af aktiebonussen tildelt i dret beregnet ved brug
af markedsvaerdien af Novo Nordisks B-aktier pé tildelingstidspunktet. | bindingsperioden kan den feelles pulje potentielt blive reduceret pa grund af en vaerdiskabelse i efterfglgende
ar, der er mindre end planlagt. Fordelingen mellem koncerndirektionen og evrige direkterer er baseret pa fordelingen af deltagere pa tildelingstidspunktet.

LEDELSENS LANGSIGTEDE INCITAMENTSORDNING

Aktier allokeret til den fzelles pulje for 2012 (487.730 aktier) blev frigivet til de enkelte deltagere efter bestyrelsens godkendelse af
arsrapporten for 2015 og efter offentliggarelsen den 3. februar 2016 af arsregnskabsmeddelelsen for 2015. Baseret pa aktiekursen
ved udgangen af 2015 opgares vaerdien af de frigivne aktier som falger:

Antal Markedsveerdi'

Veerdi pr. 31. december 2015 af aktier frigivet 3. februar 2016 aktier (mio. kr.)
Koncerndirektion

Lars Rebien Sgrensen 41.110 16,4
Jesper Brandgaard 27.335 10,9
Lars Fruergaard Jgrgensen 13.665 5,5
Jakob Riis 13.665 5,5
Mads Krogsgaard Thomsen 27.335 10,9
Ikke-registrerede medlemmer af koncerndirektionen? 40.995 16,4
Koncerndirektionen i alt3 164.105 65,6
@vrige direkterer i alt3 176.530 70,6

1. Markedsveerdien af aktier frigivet i februar 2016 er baseret pa aktiekursen for Novo Nordisks B-aktie ved udgangen af 2015 pa 399,90 kr. 2. Inkluderer medlemmer af koncern-
direktionen, som ikke er registreret hos Erhvervsstyrelsen. Derudover blev 4.000 aktier frigivet til et ikke-registreret medlem af koncerndirektionen, som ikke var en del af den faelles
pulje for 2012 for koncerndirektionen og gvrige direktarer. 3. Derudover blev 147.095 aktier (markedsvaerdi: 58,8 mio. kr.) frigivet til fratradte koncerndirektarer og evrige direktarer.

Lars Rebien Sgrensen er bestyrelsesmedlem i Bertelsmann AG og modtog herfor et vederlag p& 31.897 euro indtil maj 2015 (117.000 euro i 2014), bestyrelsesmedlem i Thermc
Fisher Scientific Inc mod et vederlag pa 223.865 USD indtil maj 2015 (299.063 USD i 2014) og bestyrelsesmedlem i Carlsberg A/S mod et vederlag pa 838.306 kr. for 2015. Jesper
Brandgaard er formand for bestyrelsen i SimCorp A/S mod et vederlag p& 730.488 kr. i 2015, inklusive aktiebaseret vederlag for 1. kvartal 2015 (913.500 kr. i 2014, inklusive
aktiebaseret vederlag for hele dret) og formand for bestyrelsen i NNIT A/S mod et vederlag p& 562.500 kr. fra og med marts 2015 som fglge af bersintroduktionen af NNIT A/S (0 kr.
2014). Vederlaget fra NNIT A/S er en del af aflenningen for koncerndirektionen i ovenstaende tabel. Mads Krogsgaard Thomsen er medlem af bestyrelsen for Kgbenhavns Universitet
mod et vederlag pa 81.606 kr. i 2015 (81.200 kr. i 2014). Jakob Riis er medlem af bestyrelsen for ALK-Abell6 A/S mod et vederlag p& 415.000 kr. i 2015 (375.000 kr. i 2014). Henrik
Wulff er medlem af bestyrelsen for AMBU A/S fra december 2015, med modtog ikke vederlag i 2015.
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BESTYRELSEN

GORAN
ANDO

Tidligere administrerende direktgr for Celltech Group
plc, Storbritannien (pensioneret). Medlem af besty-
relsen for Novo Nordisk A/S siden 2005, naestformand
siden 2006, formand siden 2013, formand for nomine-
ringsudvalget siden 2013 og formand for vederlags-
udvalget siden 2015.

Ledelseshverv: ~ Symphogen  A/S,  Danmark
(formand), bestyrelsesmedlem i Novo A/S, Danmark,
Molecular Partners AG, Schweiz, EUSA Pharma Ltd.,
Storbritannien, og ICMEC, USA. Chefradgiver for
Essex Woodlands Health Ventures Ltd., Storbritannien.

Seerlige kompetencer: Medicinske kompetencer
samt omfattende ledelseserfaring fra den interna-
tionale leegemiddelindustri.

Uddannelse: Speciallege i almen medicin (1978) og

medicinsk embedseksamen (1973), begge fra Linko-
pings Universitet, Sverige.

SYLVIE
GREGOIRE

Tidligere direkter i Human Genetic Therapies, Shire
plc, USA og Schweiz (pensioneret). Medlem af besty-
relsen for Novo Nordisk A/S og medlem af revisions-
udvalget siden 2015.

Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i Galenica
AG, Schweiz, og Perkin Elmer Inc., USA. Formand
for det strategiske udvalg i Tarix Orphan LLC, USA.
Radgiver for finans- og bioteksektoren.

Saerlige kompetencer: Omfattende viden om
regulatoriske forhold i USA og EU, hvor hun har
erfaring fra alle faser af et produkts livscyklus fra
opdagelse, registrering og preaelancering til livscyklus-
styring, nar produktet er pa markedet. Derudover har
hun viden om finansielle forhold, herunder forret-
ningsmaessigt driftansvar.

Uddannelse: Doktor i farmaci (1986) fra State
University of NY, Buffalo, USA, BA i farmaci (1984) fra
Laval University, Canada, og Science College degree
(1980) fra Séminaire de Sherbrooke, Canada.

JEPPE
CHRISTIANSEN

Administrerende direkter i Fondsmaeglerselskabet
Maj Invest A/S, Danmark. Medlem af og naestformand
for bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2013.
Medlem af vederlagsudvalget og revisionsudvalget
siden 2015.

Ledelseshverv: Haldor Topsge A/S (naestformand),
bestyrelsesmedlem i Novo A/S, KIRKBI A/S og
Symphogen A/S, alle i Danmark.

Saerlige kompetencer: Omfattende baggrund og
erfaring fra finanssektoren, navnlig vedrgrende
finans- og kapitalmarkedsforhold, samt indsigt i
investorperspektivet.

Uddannelse: Cand.polit. (1985) fra Kgbenhavns
Universitet, Danmark.

LIz
HEWITT

b \t\'
\ y

TR
Tidligere koncerndirektar for Corporate Affairs i Smith
& Nephew plc, Storbritannien (pensioneret). Medlem af
bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2012, formand
for revisionsudvalget siden 2015 (medlem siden 2012)
og medlem af nomineringsudvalget siden 2013.

Ledelseshverv: Medlem af bestyrelsen og formand
for revisionsudvalget i Savills plc samt medlem af besty-
relsen og formand for nomineringsudvalget i Melrose
Industries plc, begge i Storbritannien. Eksternt senior-
medlem af revisionsudvalget i det britiske overhus.

Saerlige kompetencer: Omfattende erfaring indenfor
medicinsk udstyr, betydelig viden om finansielle forhold
0g indsigt i, hvordan store internationale virksomheder
arbejder.

Uddannelse: BSc (Econ) (Hons) (1977) fra University
College London og autoriseret revisor (FCA), UK
Institute of Chartered Accountants (1982), begge i
Storbritannien.

BRUNO
ANGELICI

Tidligere koncerndirekteriAstraZeneca (pensioneret).
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden
2011 og medlem af nomineringsudvalget siden 2013.

Ledelseshverv: Vectura Group plc (formand),
bestyrelsesmedlem i Smiths Group plc, Storbritannien,
og Wolters Kluwer, Holland. Medlem af Global
Advisory Board i Takeda Pharmaceutical Company
Limited, Japan.

Saerlige kompetencer: Omfattende global erfaring
fra to virksomheder indenfor leegemidler og medi-
cinsk udstyr samt indgadende viden om strategi, salg,
marketing og selskabsledelse i starre virksomheder.
Uddannelse: AMP (1993) fra Harvard Business
School og MBA (1978) fra Kellogg School of Manage-
ment, Northwestern University, begge i USA.

LISELOTTE
HYVELED

Projektchef for Novo Nordisks udviklingsprojekter
indenfor maltidsinsulin: hurtigerevirkende insulin
aspart og leverpraeferentiel méltidsinsulin. Organisa-
torisk placeret i Global Development. Medlem af
bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2014 og
medlem af nomineringsudvalget siden 2015.

Uddannelse: Cand.pharm. (1992) fra Kgbenhavns
Universitet og Master of Medical Business Strategies
(2011) fra Copenhagen Business School, begge i
Danmark.

Navn (mand/kvinde) Indtradt Periode Nationalitet Fadt Uafhaengighed'
Goran Ando (m) 2005 2016 Svensk Marts 1949 lkke uafhaengig?
Jeppe Christiansen (m) 2013 2016 Dansk November 1959 lkke uafhaengig*
Bruno Angelici (m) 2011 2016 Fransk April 1947 Uafhaengig
Sylvie Grégoire (k) 2015 2016 Canadisk/Amerikansk ~ November 1961 Uafhaengig**

Liz Hewitt (k) 2012 2016 Britisk November 1956 Uafhaengig**
Liselotte Hyveled (k) 2014 2018 Dansk Januar 1966 lkke uafhaengig?

1. Jf. afsnit 3.2.1 i Anbefalinger for god selskabsledelse (opdateret 2014) fastlagt af Nasdaq Copenhagen. 2. Medlem af direktionen eller bestyrelsen i Novo A/S. 3. Valgt af Novo Nordisks

medarbejdere.
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THOMAS
PAUL
KOESTLER

Medlem af koncerndirektionen i Vatera Holdings LLC,
USA. Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S
siden 2011 og medlem af vederlagsudvalget siden
2015.

Ledelseshverv: Melinta Therapeutics Inc., USA
(formand). Bestyrelsesmedlem i Momenta Pharma-
ceuticals Inc., ImmusanT Inc., Arisaph Pharmaceuti-
cals Inc. og Edgemont Pharmaceuticals LLC, alle i USA.

Szerlige kompetencer: Omfattende viden indenfor
forskning og udvikling savel generelt som indenfor
det regulatoriske omrade. Betydelig viden om laege-
middelindustrien generelt og om, hvordan store
internationale virksomheder arbejder. Endvidere viden
om det amerikanske marked.

Uddannelse: Ph.d. i medicin og patologi (1982) fra

Roswell Park Memorial Institute og BSc i biologi
(1975) fra Daemen College, begge i USA.

SOREN
THUESEN
PEDERSEN

External Affairs director i Quality Intelligence.
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden
2006 og medlem af vederlagsudvalget siden 2015.

Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i HOFOR A/S,
HOFOR Forsyning Holding PS, HOFOR Forsyning
Komplementar A/S og HOFOR Forsyning A/S (Hoved-
stadsomradets Forsyningsselskab), alle i Danmark.

Uddannelse: Kemiingenigr (1988) fra Danmarks
Ingenigrakademi.

EIVIND
KOLDING

Al

Administrerende direkter for Novo A/S, Danmark.
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S og
observater i revisionsudvalget siden 2015.

Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i NNIT A/S og
Sonion Group, begge i Danmark.

Saerlige kompetencer: Omfattende ledelseserfaring
fra store multinationale selskaber med hovedkontor i
Danmark indenfor regulerede markeder samt betydelig
viden om finansielle forhold.

Uddannelse: AMP (1994) fra Wharton Business School,
USA, og candjur. (1983), Kebenhavns Universitet,
Danmark.

STIG
STROBAK

Elektriker og fuldtidstillidsrepraesentant. Medlem af
bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 1998 og
medlem af revisionsudvalget siden 2013.

Uddannelse: Elektriker. Diplom i videreuddannelse
for bestyrelsesmedlemmer (2003) fra Lenmodta-
gernes Dyrtidsfond (LD).

ANNE MARIE
KVERNELAND

Laborant og fuldtidstillidsrepraesentant. Medlem af
bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2000.

Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i Novo Nordisk
Fonden siden 2014.

Uddannelse: Bioanalytiker (1980) fra Rigshospitalet,
Danmark.

MARY
SZELA

Administrerende direkter for Aegerion Pharmaceuticals,
Inc., USA. Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S,
vederlagsudvalget og nomineringsudvalget siden 2015.
Bestyrelsesmedlem i Coherus Biosciences, Inc.,
Receptos Pharmaceuticals, Inc., Suneva Medical, Inc. og
Aegerion Pharmaceuticals, Inc., alle i USA.

Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i Coherus Bio-
sciences, Inc., Receptos Pharmaceuticals, Inc. og Suneva
Medical, Inc., alle i USA.

Saerlige kompetencer: Stor indsigt i kliniske, regula-
toriske og markedsfaringsmaessige aspekter samt
operationel og strategisk erfaring fra lsegemiddel-
industrien i Nordamerika.

Uddannelse: MBA (1991) fra University of lllinois,
Chicago, og BSc i sygepleje (1985) fra University of
lllinois, Chicago, USA.

Navn (mand/kvinde) Indtradt Periode Nationalitet Fodt Uafhaengighed'
Thomas Paul Koestler (m) 2011 2016 Amerikansk Juni 1951 Uafhaengig
Eivind Kolding (m) 2015 2016 Dansk November 1959 lkke uafthaengig?
Anne Marie Kverneland (k) 2000 2018 Dansk Juli 1956 Ikke uafhaengig®
Saren Thuesen Pedersen (m) 2006 2018 Dansk December 1964 Ikke uafhaengig®
Stig Strgbaek (m) 1998 2018 Dansk Januar 1964 Ikke uafhaengig®#
Mary Szela (k) 2015 2016 Amerikansk Maj 1963 Uafhaengig

4. | henhold til den amerikanske lov om udstedelse af vaerdipapirer, US Securities Exchange Act, anses Liz Hewitt og Sylvie Grégoire for uafhaengige medlemmer af revisionsudvalget, mens Jeppe
Christiansen og Stig Strabaek er omfattet af en undtagelse fra uafhaengighedskravene. 5. Liz Hewitt og Sylvie Grégoire anses for uafhaengige medlemmer af revisionsudvalget som defineret i kapitel 8 i

Lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder.
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KONCERNDIREKTIONEN
A

LARS
REBIEN
SORENSEN

Administrerende
direktar

Lars Rebien Sgrensen blev ansat i Novo Nordisks
Enzymes Marketing i 1982. Han blev udnaevnt til
administrerende direktgr i november 2000.

Andre ledelseshverv: Naestformand for besty-
relsen i Carlsberg A/S, Danmark.

Fedt: Oktober 1954.

JERZY
GRUHN~

Koncerndirektar,
Europe

Jerzy Gruhn blev ansat i Novo Nordisk i 1996 som
national salgschef i Polen. Han blev udnaevnt til
direkter med ansvar for Europa in 2013, og i april
2015 blev han udnaevnt til koncerndirekter med
ansvar for Europa.

Fadt: Juni 1963.

JAKOB RIIS

Koncerndirektgar, China,
Pacific & Marketing

Jakob Riis blev ansat i Novo Nordisk i 1996 som
sundhedsgkonom i marketingomradet. Han blev
udnaevnt til direkter for Marketing i 2005, og i
januar 2013 blev han udnaevnt til koncerndirektar
og overtog i 2015 salgsansvar for regionerne Kina
og Pacific.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen
for Copenhagen Institute of Interaction Design og
medlem af bestyrelsen samt revisionsudvalgs-
formand for ALK-Abell6 A/S, begge i Danmark.

Fadt: April 1966.

JESPER Y
BRANDGAARD “%™

Koncerndirektar,
Finance, Legal &
Investor Relations

Jesper Brandgaard blev ansat i Novo Nordisk i
1999 som direkter for Corporate Finance. Han
blev udnaevnt til koncerngkonomidirekter i no-
vember 2000.

Andre ledelseshverv: Bestyrelsesformand for
SimCorp A/S og NNIT A/S, begge i Danmark.

Fadt: Oktober 1963.

JESPER
HOILAND"

Koncerndirektar,
us

Jesper Hgiland blev ansat i Novo Nordisk i 1987
som assisterende omradechef for USA, Canada,
Australien og New Zealand. Han blev udnaevnt til
direktgr med ansvar for Nordamerika i 2013, og i
april 2015 blev han udnaevnt til koncerndirektar
med ansvar for USA.

Fadt: September 1960.

MADS
KROGSGAARD
THOMSEN

Koncerndirektar,
Research &
Development

Mads Krogsgaard Thomsen blev ansat i Novo
Nordisk i 1991 som leder af virksomhedens
vaeksthormonforskning. Han blev udnaevnt il
direkter for diabetesforskningen i 1994 og til
koncerndirektgr med ansvar for forskning og
udvikling i november 2000.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen
for Steno Diabetes Center A/S og naestformand for
bestyrelsen for Kgbenhavns Universitet, begge i
Danmark.

Fadt: December 1960.

* Ikke registreret i Erhvervsstyrelsen som medlemmer af koncerndirektionen i Novo Nordisk A/S.
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MAZIAR
MIKE
DOUSTDAR’

Koncerndirekter,
International
Operations

Maziar Mike Doustdar blev ansat i Novo Nordisk i
1992 som kontorassistent i Wien, @strig. Han blev
udnaevnt til direktgr med ansvar for International
Operations i 2013, og i april 2015 blev han
udnaevnt til koncerndirekter med ansvar for
International Operations.

Fadt: August 1970.

LARS
FRUERGAARD
JORGENSEN

Koncerndirekter,
Corporate Development

Lars Fruergaard Jergensen blev ansat i Novo Nordisk
i 1991 som gkonom. Han blev udnaevnt til koncern-
direkter med ansvar for IT, Quality & Corporate
Development i januar 2013, og i november 2014
overtog han ansvaret for Corporate People &
Organisation og Business Assurance.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen
for NNE Pharmaplan A/S, Danmark.

Fadt: November 1966.

HENRIK
WULFF~

Koncerndirekter,
Product Supply

Henrik Wulff blev ansat i Novo Nordisk i 1998
som kemiker. Han blev udnaevnt til direktgr for
Product Supply i 2013, og i april 2015 blev han
udnaevnt til koncerndirekter med ansvar for
Product Supply.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen i
NN Pharmatech A/S og bestyrelsesmedlem i NNE
Pharmaplan A/S og Ambu A/S, alle i Danmark.

Fadt: November 1970.
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PRODUKTOVERSIGT

DIABETESBEHANDLING

Et udvalg af Novo Nordisks
injektionssystemer.

NY GENERATION AF INSULINER

* Tresiba®, insulin degludec

* Ryzodeg®, insulin degludec/insulin aspart
e Xultophy®, insulin degludec/liraglutid

GLUKAGONLIGNENDE PEPTID-1
* Victoza®, liraglutid

MODERNE INSULINER

e Levemir®, insulin detemir

* NovoRapid®, insulin aspart

* NovoRapid® PumpCart®, insulin i praefyldt cylinderampul til pumpe
* NovoMix® 30, bifasisk insulin aspart

* NovoMix® 50, bifasisk insulin aspart

* NovoMix® 70, bifasisk insulin aspart

HUMAN INSULIN

¢ Insulatard®, isophan (NPH) insulin

e Actrapid®, regulaer human insulin

e Mixtard® 30, bifasisk human insulin
e Mixtard® 40, bifasisk human insulin
e Mixtard® 50, bifasisk human insulin

INJEKTIONSSYSTEMER OG TILBEH@R
Praefyldte insulindoseringssystemer

* FlexTouche®, U100, U200

* FlexPen®

e InnoLet®

FEDME

ANDRE INSULINDOSERINGSSYSTEMER

e PumpCart®, NovoRapid® cylinderampul til brug i pumpe
e Cylinderampul

* Haetteglas

INSULINPENNE

* NovoPen® 5

* NovoPen® 4

* NovoPen® 3

* NovoPen Echo®, med hukommelsesfunktion

NALE

* NovoFine® Plus

* NovoFine®

* NovoTwist®

* NovoFine® AutoCover

ANTIDIABETIKA | TABLETFORM
* NovoNorm®, repaglinid

GLUKAGON

* GlucaGen®, glukagon til diagnostisk brug

* GlucaGen® Hypokit, glukagon til akut brug ved svaer
hypoglykaemi

 Saxenda®, GLP-1-analog til vaegtregulering

BIOPHARMACEUTICALS

HAMOSTASE

* NovoSeven®, rekombinant faktor Vlla, fas ogsa i praefyldt
injektionssprgjte i stadig flere lande

* NovoThirteen®, rekombinant faktor XilI

* NovoEight®, rekombinant faktor VIII

HUMANT VAKSTHORMON

* Norditropin®, somatropin (fremstillet ved hjaelp af rekombinant
DNA-teknologi)

* Norditropin® FlexPro®, praefyldt vaeksthormonpen til flerdosisbrug

» Norditropin® NordiFlex®, praefyldt veeksthormonpen til
flerdosisbrug

* Norditropin® NordilLet®, praefyldt vaeksthormonpen til
flerdosisbrug

» Norditropin® SimpleXx®, flergangspensystem til flerdosisbrug

* NordiPen®

* PenMate®, automatisk naleindfgrer (til NordiPen® og NordiFlex®)

HORMONPRZPARATER (HRT)

* Vagifem®, estradiolhemihydrat

o Activelle®, estradiol/norethisteronacetat
e Kliogest®, estradiol/norethisteronacetat

* Novofem®, estradiol/norethisteronacetat
e Trisekvens®, estradiol/norethisteronacetat
e Estrofeme, estradiol
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RESULTATOPGORELSE

OG TOTALINDKOMSTOPGYRELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR — 31. DECEMBER

Mio. kr. 2015 2014 2013
RESULTATOPGORELSE

Nettoomsaetning 107.927 88.806 83.572
Produktionsomkostninger 16.188 14.562 14.140
Bruttoresultat 91.739 74.244 69.432
Salgs- og distributionsomkostninger 28.312 23.223 23.380
Forsknings- og udviklingsomkostninger 13.608 13.762 11.733
Administrationsomkostninger 3.857 3.537 3.508
Andre driftsindtaegter (netto) 3.482 770 682
— Engangsindtaegt fra delvist frasalg af NNIT A/S 2.376 - -
Resultat af primaer drift 49.444 34.492 31.493
Finansielle indtaegter 85 167 1.702
Finansielle omkostninger 6.046 563 656
Resultat for skat 43.483 34.096 32.539
Selskabsskat 8.623 7.615 7.355
Arets resultat 34.860 26.481 25.184
RESULTAT PR. AKTIE

Resultat pr. aktie (kr.) 13,56 10,10 9,40
Resultat pr. aktie, udvandet (kr.) 13,52 10,07 9,35
Mio. kr. 2015 2014 2013
TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Arets resultat 34.860 26.481 25.184
Anden totalindkomst:

Valutakursreguleringer ved omregning af dattervirksomheder (669) (39) (435)
Pengestrgmssikring, realisation af tidligere ars udskudte (gevinster)/tab 2.216 (1.229) (809)
Pengestrgmssikring, arets udskudte gevinster/(tab) (681) (2.225) 1.195
@vrige poster 366 111 75
Poster, der efterfglgende reklassificeres til Resultatopggrelsen,

nar specifikke betingelser er opfyldt 1.232 (3.382) 26
Zndringer af aktuarmaessige forudsaetninger vedrgrende pensioner (37) (247) 54
Poster, der ikke efterfglgende reklassificeres til Resultatopgerelsen (37) (247) 54
Arets anden totalindkomst for skat 1.195 (3.629) 80
Skat af anden totalindkomst, indtaegter/(omkostninger) (87) 977 (211)
Arets anden totalindkomst efter skat 1.108 (2.652) (131)
Arets totalindkomst i alt 35.968 23.829 25.053

Se noter i det fulde koncernregnskab: Novo Nordisk Annual Report 2015 p& novonordisk.com/annualreport
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BALANCE

PR.31. DECEMBER

Mio. kr. 2015 2014
AKTIVER

Immaterielle aktiver 2.158 1.378

Materielle aktiver 25.545 23.136

Kapitalandele i associeret virksomhed 811 -
Udskudte skatteaktiver 6.806 5.399
@vrige finansielle aktiver 1.339 856
Langfristede aktiver i alt 36.659 30.769
Varebeholdninger 12.758 11.357

Varedebitorer 15.485 13.041

Tilgodehavende selskabsskat 3.871 3.210
Andre tilgodehavender og forudbetalinger 2.257 2.750
Letomsaettelige vaerdipapirer 3.542 1.509

Afledte finansielle instrumenter 304 30

Likvide beholdninger 16.923 14.396
Kortfristede aktiver i alt 55.140 46.293

Aktiver i alt 91.799 77.062

PASSIVER

Aktiekapital 520 530
Egne aktier (10) (11)
Overfgrt resultat 46.816 41.277
Andre reserver (357) (1.502)
Egenkapital i alt 46.969 40.294
Udskudte skatteforpligtelser 6 7
Pensionsforpligtelser 1.186 1.031

Andre hensatte forpligtelser 2.765 2.041

Langfristede forpligtelseri alt 3.957 3.079
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.073 720
Leverandgrgaeld 4927 4.950
Skyldig selskabsskat 3.777 2.771

Andre forpligtelser 12.655 11.051

Afledte finansielle instrumenter 1.382 2.607
Andre hensatte forpligtelser 17.059 11.590
Kortfristede forpligtelser i alt 40.873 33.689
Forpligtelseri alt 44.830 36.768
Passiver i alt 91.799 77.062

Se noter i det fulde koncernregnskab: Novo Nordisk Annual Report 2015 p& novonordisk.com/annualreport
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PENGESTROMSOPGORELSE

FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Mio. kr. 2015 2014 2013
Arets resultat 34.860 26.481 25.184
Regulering for ikke-likvide driftsposter:
Selskabsskat i Resultatopggrelsen 8.623 7,615 7,355
Af- og nedskrivninger 2.959 3,435 2,799
Engangsindtaegt fra NNIT A/S inkluderet i “andre driftsindteegter” (2.526) - -
@vrige reguleringer for ikke-likvide driftsposter 5.908 4,163 584
Andring i arbejdskapital (2.157) (2.148) (265)
Renteindbetalinger 55 131 131
Renteudbetalinger (61) (78) (39)
Betalt selskabsskat (9.374) (7.907) (9.807)
Pengestromme fra driftsaktivitet 38.287 31.692 25.942
Provenu fra delvis afstaelse af NNIT A/S 2.303 - -
Kgb af immaterielle aktiver (1.182) (321) (403)
Salg af materielle aktiver 15 4 31
Kab af materielle aktiver (5.224) (3.990) (3.238)
Salg af avrige finansielle aktiver 32 35 29
Kab af gvrige finansielle aktiver (9) (24) (3)
Salg af letomsaettelige veerdipapirer 1.500 2.232 811
Kab af letomsaettelige vaerdipapirer (3.533) - -
Pengestromme fra investeringsaktivitet (6.098) (2.064) (2.773)
Kgb af egne aktier, netto (17.196) (14.667) (13.924)
Betalt udbytte (12.905) (11.866) (9.715)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (30.101) (26.533) (23.639)
Nettopengestreamme fra aktiviteter 2.088 3.095 (470)
Likvider ved arets begyndelse 13.676 10.513 11.053
Gevinst/(tab) pa valuta, der indgar i likvider 86 68 (70)
Likvider ved arets slutning 15.850 13.676 10.513

Se noter i det fulde koncernregnskab: Novo Nordisk Annual Report 2015 p& novonordisk.com/annualreport
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EGENKAPITALOPGORELSE

PR.31. DECEMBER

Andre reserver

Valuta- Sikring Skat og Andre

) Aktie- Egne Overfart kursregu- af penge- avrige reserver
Mio. kr. kapital aktier resultat leringer strgmme poster ialt lalt
2015
Ved arets begyndelse 530 1) 41.277 (248) (2.221) 967 (1.502) 40.294
Arets resultat 34.860 34.860
Arets anden totalindkomst (37) (669) 1.535 279 1.145 1.108
Arets totalindkomst i alt 34.823 (669) 1.535 279 1.145 35.968
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (12.905) (12.905)
Aktiebaseret aflanning 442 442
Skattefradrag relateret til betingede aktier 366 366
Kab af egne aktier (10)  (17.219) (17.229)
Salg af egne aktier 1 32 33
Nedsaettelse af B-aktiekapital (10) 10 -
Ved arets slutning 520 (10) 46.816 917) (686) 1.246 (357) 46.969
2014
Ved érets begyndelse 550 (21) 41.137 (209) 1.233 (121) 903 42.569
Arets resultat 26.481 26.481
Arets anden totalindkomst (247) (39) (3.454) 1.088 (2.405) (2.652)
Arets totalindkomst i alt 26.234 (39)  (3.454) 1.088 (2.405)  23.829
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (11.866) (11.866)
Aktiebaseret aflanning 371 371
Skattefradrag relateret til betingede aktier 58 58
Kab af egne aktier 1 (14.717) (14.728)
Salg af egne aktier 1 60 61
Nedseettelse af B-aktiekapital (20) 20 -
Ved arets slutning 530 (11) 41.277 (248) (2.221) 967 (1.502) 40.294
2013
Ved arets begyndelse 560 17) 39.001 226 847 15 1.088 40.632
Arets resultat 25.184 25.184
Arets anden totalindkomst 54 (435) 386 (136) (185) (131)
Arets totalindkomst i alt 25.238 (435) 386 (136) (185) 25.053
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (9.715) (9.715)
Aktiebaseret aflanning 409 409
Skattefradrag relateret til betingede aktier 114 114
Kab af egne aktier (15)  (13.974) (13.989)
Salg af egne aktier 1 64 65
Nedsaettelse af B-aktiekapital (10) 10 -
Ved arets slutning 550 (21 41.137 (209) 1.233 (121) 903 42.569
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SOCIALT KONCERNREGNSKAB

PR.31. DECEMBER

2015 2014 2013
PATIENTER
Diabetikere, som anvender Novo Nordisks produkter (estimat i mio.) 26,8 24,4 24,3
Mindst udviklede lande, som har kebt insulin i henhold til den differentierede prispolitik 23 32 35
Donationer (mio. kr.) 97 84 83
Indkabte dyr til forskning 67.240 64.533 72.662
Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansggninger) 77 93 77
MEDARBEJDERE
Medarbejdere 41.1221 41.450 38.436
Medarbejderomsaetning 9,2% 9,0% 8,1%
Efterlevelse af Novo Nordisk Way (skala 1-5) 4,3 4,3 4,4
Kensfordeling blandt ledere (maend/kvinder) 59%/41% 60%/40% 61%/39%
Frekvens af arbejdsulykker (antal/million arbejdstimer) 3,0 3,2 3,5
INTERNE KONTROLLER OG MONITORERING
Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik 98% 98% 97%
Auditeringer af forretningsetik 49 42 45
Opfyldelse af handlingspunkter efter facilitatorernes gennemgang af Novo Nordisk Way 94% 95% 96%
Leverandgrauditeringer 240 224 221
Tilbagekaldelser af produkter 2 2 6
Ikke-godkendte inspektioner 0 0 0
Virksomhedens omdgmme (skala 0-100) 82,4 80,8 82,92
1. Fraregnet medarbejdere i NNIT A/S, som blev frasolgt i 2015.
2. Tal for diabetikere og medarbejdere er ikke medtaget, da de ikke er tilgaengelige.
PR.31. DECEMBER

2015 2014 2013
RESSOURCER
Energiforbrug (1.000 GJ) 2.778 2.556 2.572
Vandforbrug (1.000 m?) 3.131 2.959 2.685
EMISSIONER, ORGANISKE RESTPRODUKTER OG AFFALD
COz-emissioner fra energiforbrug (1.000 tons) 107 120 125
CO;z-emissioner fra transport (1.000 tons) 43 57 59
Organiske restprodukter (tons) 124.049 110.095 110.228
Affald (tons) 34.715 30.720 20.387
Ikke-farligt affald (andel) 42% 50% 63%
Vilkarsoverskridelser af greensevaerdier 28 9 14

Se noter i det fulde koncernregnskab: Novo Nordisk Annual Report 2015 p& novonordisk.com/annualreport
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FINANSIEL KALENDER 2016
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NYHEDER OG OPDATERINGER RAPPORTERING

LAS FLERE NYHEDER FRA NOVO NORDISK PA eRSRAPPORT

novonordisk.com/investors Arsrapporten findes kun i en engelsk udgave, Novo Nordisk Annual
novonordisk.com/press Report 2015. Supplerende oplysninger gives i saerskilte rapporter for
novonordisk.com/sustainability at opfylde specifikke juridiske krav og informere szerlige interessent-

grupper. Disse rapporter kan downloades fra novonordisk.com/
annualreport.
FOLG NOVO NORDISK PA DE SOCIALE MEDIER
FORM 20-F
Krav fra det amerikanske bgrstilsyn, US Securities and Exchange
Commission (SEC), til udenlandske private udstedere med aktier
noteret pa amerikanske bgrser om arlig rapportering i et standar-
a twitter.com/novonordisk diseret rapporteringsformat (Form ZO-E), for at ipvestorerne kan
evaluere virksomheden i forhold til amerikanske aktier.

'i facebook.com/novonordisk

m linkedin.com/company/novo-nordisk REDEG@RELSE FOR SELSKABSLEDELSE

Lovpligtig i henhold til arsregnskabsloven. Rapportering om virksom-
hedens efterlevelse af de danske anbefalinger for god selskabsledelse.
pinterest.com/novonordisk

FN’S GLOBAL COMPACT

You Frivillig rapportering (Communication on Progress) til FN's Global
youtube.com/novonordisk Compact om fremskridt i forhold til de 10 principper om menneske-

rettigheder, arbejdstagerrettigheder, milig og antikorruption. Som
LEAD-medlem rapporterer Novo Nordisk yderligere om fremskridt i
forhold til sit beeredygtighedsengagement og FN’'s mal. Denne
rapportering opfylder endvidere arsregnskabslovens §8 99a og 99b
om politikker og handlingsplaner for samfundsansvar samt fremskridt
i forhold til mal for mangfoldighed i ledelsen.

Design og produktion: ADtomic Communications. Regnskab og noter: Team2Graphics. Tryk: Bording PRO as, februar 2016. Foto: Rasmus Daniel Taun, Jesper Westley Jgrgensen, Ulrik Jantzen,
Ludmilla Aud Timsdottir, Martin Juul, Anders Baggild, Jesper Edvardsen, Seren Svendsen, Jens Lindhe.
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N°311. World Health Organization, januar 2015. 3. World Federation of Hemophilia. About Bleeding Disorders, Hemophilia. World Federation of Haemophilia, maj 2012. 4. Efpia, European Federation of
Pharmaceutical Industries and Associations. http://www.efpia.eu/diseases/68/59/Growth-Problems 5. EvaluatePharma, januar 2016. Interne data pa fil. 6. UK Prospective Diabetes Study (UKPDS) Group.
UK prospective diabetes study VIII. Study design, progress and performance. Diabetologia 1991; 34:877-890. 7. Hart JT. Rule of Halves: implications of increasing diagnosis and reducing dropout for future
workload and prescribing costs in primary care. BrJ Gen Pract 1992; 42(356):116-119 og Smith WCS, Lee AJ, Crombie IK & Tunstall-Pedoe H. Control of blood pressure in Scotland: the rule of halves. BMJ
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Markedsdata pés. 16, 17, 36 og 37 er fra IMS Health 2015. Markedsdata pés. 35 er fra IMS Health — Market Prognosis Global, 20. januar 2016 (liste over inkluderede lande i regioner findes pa intern data fil).
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Besggsadresse
Novo Nordisk A/S
Novo Allé

2880 Bagsveerd
Danmark

TIf. +45 4444 8888
CVR-nr. 24 25 67 90
novonordisk.com

Investorservice

Forespgrgsler og feedback til
arsskriftet bedes stilet til:
annualreport@novonordisk.com

Aktionaerer med forespargsler
vedrgrende udbyttebetaling og

aktionaerkonti bedes rette henvendelse til:

shareholder@novonordisk.com
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Luftfoto af Shanghai, Kina. Der bor over 23 mio. mennesker i
Shanghai, som er en af de byer, der har tilsluttet sig
partnerskabsprogrammet Cities Changing Diabetes. Det
anslas, at 8,3% af byens indbyggere har type 2-diabetes. Det
tal vil i 2040 veere steget til 15,5%, hvis der ikke geres noget.
Laes mere om Cities Changing Diabetes pa side 30.
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