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IN THE GLOBAL “PREMIER LEAGUE”
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“A company needs to earn its societal licence from its stakeholders. In our company we have 

been acutely aware that it takes a lot of effort to earn stakeholders’ trust, and that helps us 

weather criticism and opposition.”    Lise Kingo
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FOCUS ON REPUTATION
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�.�O�V�O���.�O�R�D�I�S�K���S���I�N�T�E�R�E�S�T���I�N���+�U�R�D�I�S�H���)�R�A�Q���I�S���P�R�A�C�

�T�I�C�A�L�����B�E�C�A�U�S�E���T�H�I�S���I�S���T�H�E���B�E�S�T���D�E�V�E�L�O�P�E�D���S�E�C�T�I�O�N��
�O�F���T�H�E���C�O�U�N�T�R�Y�����W�I�T�H���T�H�E���M�O�S�T���M�O�D�E�R�N���I�N�F�R�A�

�S�T�R�U�C�T�U�R�E�����2�A�M�I���E�X�P�L�A�I�N�S�����"�U�T���I�T���I�S���A�L�S�O���H�I�G�H�L�Y��
�S�Y�M�B�O�L�I�C��

�h�7�E���N�E�E�D���T�O���S�H�O�W���T�H�A�T���)�R�A�Q���I�S���T�R�U�L�Y���U�N�I�T�E�D���n��
�N�O�T���O�N�L�Y���B�Y���T�A�L�K�I�N�G�����B�U�T���A�L�S�O���B�Y���R�E�A�L���A�C�T�I�O�N�S���v���H�E��
�S�A�Y�S����

�!�S���A���S�T�E�P���I�N���T�H�I�S���D�I�R�E�C�T�I�O�N�����2�A�M�I���I�S���A�R�R�A�N�G�I�N�G���A��
�T�R�A�I�N�I�N�G���S�E�M�I�N�A�R���O�N���������!�U�G�U�S�T���I�N���+�U�R�D�I�S�T�A�N���F�O�R��
�+�U�R�D�I�S�H���D�O�C�T�O�R�S���A�N�D���N�U�R�S�E�S�����I�N���C�O�O�P�E�R�A�T�I�O�N���W�I�T�H��
�T�H�E���N�E�W�L�Y���E�L�E�C�T�E�D���)�R�A�Q�I���$�I�A�B�E�T�E�S���!�S�S�O�C�I�A�T�I�O�N������

�h�4�H�I�S���I�S���T�H�E���l�R�S�T���R�E�A�L���T�R�A�I�N�I�N�G���P�R�O�J�E�C�T���F�O�R���D�O�C�

�T�O�R�S���A�N�D���N�U�R�S�E�S���I�N���+�U�R�D�I�S�T�A�N�����4�H�O�S�E���W�H�O���P�A�R�T�I�C�I�

�P�A�T�E���W�I�L�L���B�E���F�R�O�M���B�O�T�H���P�A�R�T�I�E�S���I�N���+�U�R�D�I�S�T�A�N�����A�N�D��
�T�H�E�R�E���W�I�L�L���A�L�S�O���B�E���)�R�A�Q�I�S�����W�H�O���W�I�L�L���B�E���C�O�M�I�N�G��
�F�R�O�M���"�A�G�H�D�A�D���T�O���A�N���A�R�E�A���F�O�R�B�I�D�D�E�N���F�O�R���T�H�E�M���I�N��
�T�H�E���P�A�S�T�����,�E�C�T�U�R�E�R�S���W�I�L�L���B�E���F�R�O�M���A�L�L���O�V�E�R���)�R�A�Q����
�C�O�M�I�N�G���T�O���T�H�E���H�O�M�E���O�F���T�H�E�I�R���F�O�R�M�E�R���E�N�E�M�I�E�S���v

SOMETHING VITAL

�!�F�T�E�R���A���S�H�O�R�T���S�T�A�Y���W�I�T�H���H�I�S���F�A�M�I�L�Y�����3�H�A�R�A�F���A�G�A�I�N��
�R�E�T�U�R�N�E�D���T�O���"�A�G�H�D�A�D���O�N���������*�U�L�Y�����T�H�I�S���T�I�M�E���T�O��
�B�E�G�I�N���O�P�E�N�I�N�G���A���.�O�V�O���.�O�R�D�I�S�K���O�F�l�C�E���I�N���T�H�E��
�C�O�U�N�T�R�Y�����(�E���A�L�S�O���C�O�N�T�I�N�U�E�S���T�O���M�E�E�T���W�I�T�H���.�'�/�S��
�n���A���V�I�T�A�L���S�O�U�R�C�E���O�F���I�N�F�O�R�M�A�T�I�O�N���A�B�O�U�T���W�H�O���N�E�E�D�S��
�W�H�A�T�����W�H�E�R�E�����h�)���M���P�R�O�U�D���W�E���A�R�E���H�E�R�E���v���H�E���S�A�Y�S����
�h�7�E���R�E���A���P�H�A�R�M�A�C�E�U�T�I�C�A�L���C�O�M�P�A�N�Y�����B�U�T���W�E���R�E��
�A�C�T�I�N�G���H�E�R�E���L�I�K�E���A�N���.�'�/���n���W�E���R�E���N�O�T���D�E�A�L�I�N�G��
�W�I�T�H���C�O�S�M�E�T�I�C�S���O�R���S�O�M�E�T�H�I�N�G���N�O�T���V�I�T�A�L���v

�(�A�R�R�Y���)�T�A�M�E�R�I�����V�I�C�E���P�R�E�S�I�D�E�N�T���O�F���)�N�T�E�R�N�A�T�I�O�N�A�L��
�/�P�E�R�A�T�I�O�N�S�����2�E�G�I�O�N�A�L���/�F�l�C�E���.�E�A�R���%�A�S�T�����S�A�Y�S����
�h�2�A�M�I���P�O�R�T�R�A�Y�S���T�H�E���W�I�N�N�I�N�G���C�U�L�T�U�R�E���W�H�I�C�H���.�O�V�O��
�.�O�R�D�I�S�K�����)�N�T�E�R�N�A�T�I�O�N�A�L���/�P�E�R�A�T�I�O�N�S���A�N�D���2�E�G�I�O�N�A�L��
�/�F�l�C�E���.�E�A�R���%�A�S�T���A�R�E���C�U�L�T�I�V�A�T�I�N�G�����T�O���T�A�K�E���O�N���T�H�E��
�H�A�R�D���J�O�B�S�����T�H�E���J�O�B�S���T�H�A�T���O�T�H�E�R�S���D�O�N���T�����W�O�N���T���O�R��
�C�A�N���T���D�O����

Risk and hope
�/�N�������*�U�N�E�����T�R�U�C�K�S���C�A�R�R�Y�I�N�G���T�O�N�S���O�F���.�O�V�O��
�.�O�R�D�I�S�K���I�N�S�U�L�I�N���A�R�R�I�V�E�D���A�T���T�H�E���)�R�A�Q���B�O�R�D�E�R����
�4�H�E���S�H�I�P�M�E�N�T�����W�H�I�C�H���W�A�S���V�A�L�U�E�D���A�T��������
�M�I�L�L�I�O�N���$�A�N�I�S�H���K�R�O�N�E�R�����W�A�S���T�H�E���l�R�S�T���I�N�S�U�L�I�N��
�T�O���A�R�R�I�V�E���I�N���)�R�A�Q���S�I�N�C�E���-�A�R�C�H����

�4�H�E���I�N�S�U�L�I�N���O�R�D�E�R���H�A�D���B�E�E�N���M�A�D�E���B�Y��
�3�A�D�D�A�M���(�U�S�S�E�I�N���S���G�O�V�E�R�N�M�E�N�T���I�N��������������
�A�N�D���.�O�V�O���.�O�R�D�I�S�K���H�A�D���P�L�A�N�N�E�D���T�O���S�E�N�D���I�T��
�I�N���S�E�V�E�R�A�L���S�H�I�P�M�E�N�T�S���A�F�T�E�R���T�H�E���W�A�R���E�N�D�E�D����
�4�H�E�N���I�N���-�A�Y�����T�H�E���W�O�R�L�D���L�E�A�R�N�E�D���T�H�A�T���T�H�E��
�5�N�I�T�E�D���.�A�T�I�O�N�S�����5�.�	���W�O�U�L�D���P�A�Y���F�O�R���T�H�E��
�O�L�D���R�E�G�I�M�E���S���O�R�D�E�R�S���O�N�L�Y���I�F���S�U�P�P�L�I�E�R�S���R�E�

�C�E�I�V�E�D���A���N�E�W���5�.���A�U�T�H�O�R�I�S�A�T�I�O�N�����C�A�L�L�E�D���A��
�@�L�E�T�T�E�R���O�F���C�R�E�D�I�T�������A�N�D���G�O�T���A�L�L���O�F���T�H�E�I�R���P�R�O�D�

�U�C�T�S���T�O���!�M�M�A�N���B�Y�������*�U�N�E����

�h�)�T���L�O�O�K�E�D���C�O�M�P�L�E�T�E�L�Y���I�M�P�O�S�S�I�B�L�E���v���S�A�Y�S��
�(�A�R�R�Y���)�T�A�M�E�R�I�����V�I�C�E���P�R�E�S�I�D�E�N�T���O�F��
�)�N�T�E�R�N�A�T�I�O�N�A�L���/�P�E�R�A�T�I�O�N�S�����2�E�G�I�O�N�A�L���/�F�l�C�E��
�.�E�A�R���%�A�S�T�����h�0�R�O�D�U�C�T�I�O�N���W�A�S���S�A�Y�I�N�G���W�E��
�C�A�N���T���M�A�K�E���I�T�����A�I�R���C�A�R�R�I�E�R�S���W�E�R�E���S�A�Y�I�N�G���W�E��
�D�O�N���T���H�A�V�E���S�P�A�C�E�����A�N�D���W�E���D�I�D�N���T���H�A�V�E���T�H�E��
�L�E�T�T�E�R���O�F���C�R�E�D�I�T���F�R�O�M���T�H�E���5�.���v

�4�H�E�R�E���W�A�S���A���C�H�A�N�C�E�����T�H�O�U�G�H�����I�F���.�O�V�O��
�.�O�R�D�I�S�K���S�T�A�R�T�E�D���A�N���A�L�L�
�O�U�T���E�F�F�O�R�T���B�E�F�O�R�E��
�T�H�E���5�.���P�A�P�E�R�W�O�R�K���W�A�S���I�N���P�L�A�C�E�����I�T���J�U�S�T��
�M�I�G�H�T���M�A�K�E���T�H�E���D�E�A�D�L�I�N�E�����h�)�T���W�A�S���A���T�R�E�

�M�E�N�D�O�U�S���R�I�S�K�����B�E�C�A�U�S�E���I�F���T�H�E���L�E�T�T�E�R���O�F��
�C�R�E�D�I�T���D�I�D�N���T���C�O�M�E���T�H�R�O�U�G�H�����W�E���W�O�U�L�D�N���T��
�H�A�V�E���B�E�E�N���P�A�I�D���v���(�A�R�R�Y���S�A�Y�S��

�3�O�O�N���A�F�T�E�R�����A���S�H�I�P�M�E�N�T���O�F���.�O�V�O���.�O�R�D�I�S�K��
�I�N�S�U�L�I�N���A�R�R�I�V�E�D���B�Y���A�I�R���I�N���!�M�M�A�N�����*�O�R�D�A�N����
�&�R�O�M���T�H�E�R�E�����I�T���T�R�A�V�E�L�L�E�D�����������K�I�L�O�M�E�T�R�E���T�O��
�"�A�G�H�D�A�D���I�N���R�E�F�R�I�G�E�R�A�T�E�D���T�R�U�C�K�S�����T�H�R�O�U�G�H��
�D�E�S�E�R�T���T�E�M�P�E�R�A�T�U�R�E�S���O�F�������n�������D�E�G�R�E�E�S��
�C�E�N�T�I�G�R�A�D�E�����������
���������&�	�����3�O�O�N���A�F�T�E�R�����T�H�E��
�5�.���P�A�P�E�R�W�O�R�K���C�A�M�E���T�H�R�O�U�G�H�����A�N�D���T�H�E��
�S�H�I�P�M�E�N�T���W�A�S���C�O�M�P�L�E�T�E��

�h�)�T���W�A�S���A�N���U�N�B�E�L�I�E�V�A�B�L�E���A�C�H�I�E�V�E�M�E�N�T��
�F�R�O�M���P�E�O�P�L�E���W�H�O���W�O�R�K�E�D���S�I�M�U�L�T�A�N�E�O�U�S�L�Y��
�I�N���#�O�P�E�N�H�A�G�E�N�����:�U�R�I�C�H�����!�T�H�E�N�S�����!�M�M�A�N��
�A�N�D���"�A�G�H�D�A�D���v���S�A�Y�S���(�A�R�R�Y���)�T�A�M�E�R�I��

�2�A�M�I���3�H�A�R�A�F���D�I�S�C�U�S�S�E�S���T�H�E���L�A�T�E�S�T���C�O�M�P�A�N�Y���D�E�V�E�L�O�P�M�E�N�T�S���W�I�T�H���$�R���3�I�R�W�A���!�B�D�A�L�L�A�H���A�T���T�H�E���P�A�E�D�I�A�T�R�I�C���H�O�S�P�I�T�A�L���I�N��
�3�U�L�I�M�A�N�I�Y�A��

�0�H�A�R�M�A�C�Y���A�S�S�I�S�T�A�N�T���+�A�N�D�A���!�L�I���E�X�A�M�I�N�E�S���A���S�U�P�P�L�Y���O�F��
�.�O�V�O���.�O�R�D�I�S�K���I�N�S�U�L�I�N���A�T���T�H�E���D�I�S�P�E�N�S�A�R�Y���O�F���T�H�E���G�E�N�E�R�A�L��

�H�O�S�P�I�T�A�L���I�N���T�H�E���+�U�R�D�I�S�H���C�I�T�Y���O�F���3�U�L�I�M�A�N�I�Y�A��



14  RESULTS �4�E�X�T�����#�H�R�I�S�T�I�A�N���+�A�N�S�T�R�U�P

QUARTERLY NUMBERS FOR NOVO NORDISK IN 2003 AND 2002

���!�M�O�U�N�T�S���I�N���M�I�L�L�I�O�N���$�A�N�I�S�H���K�R�O�N�E�R���E�X�C�E�P�T���N�U�M�B�E�R���O�F���E�M�P�L�O�Y�E�E�S�����E�A�R�N�I�N�G�S���P�E�R���S�H�A�R�E���A�N�D���N�U�M�B�E�R���O�F���S�H�A�R�E�S���O�U�T�S�T�A�N�D�I�N�G�	

���� ��������������������

�
�	���&�O�R���1���������������D�I�L�U�T�E�D���E�A�R�N�I�N�G�S���P�E�R���S�H�A�R�E���!�$�2���O�F���A���N�O�M�I�N�A�L���V�A�L�U�E���O�F���$�+�+���������W�H�I�C�H���I�N�C�L�U�D�E���O�P�T�I�O�N�S���O�N���.�O�V�O���.�O�R�D�I�S�K���S���O�W�N���S�H�A�R�E�S���W�I�T�H���A�N���E�X�E�R�C�I�S�E���P�R�I�C�E���B�E�L�O�W���C�U�R�R�E�N�T���M�A�R�K�E�T���V�A�L�U�E�����H�A�V�E��
�B�E�E�N���B�A�S�E�D���O�N���A�N���A�V�E�R�A�G�E���N�U�M�B�E�R���O�F���S�H�A�R�E�S���O�F��������������������������

�� Q2�� �1�������� �1������ �1�������� �1�������� �1������ �����#�H�A�N�G�E��
�� 2003�� ������������ ������������ ������������ �������������� �������� �� �������������
�����������������1���	��
�� �� �� �� �� ��

Net turnover���� 6,524 6,106  6,708  6,445  6,553  5,481 0%
�'�R�O�S�S���P�R�O�l�T�� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ �
����
�3�A�L�E�S���A�N�D���D�I�S�T�R�I�B�U�T�I�O�N���C�O�S�T�S�� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ �
����
�2�E�S�E�A�R�C�H���A�N�D���D�E�V�E�L�O�P�M�E�N�T���C�O�S�T�S�� ������������ ������ �� ������������ ������������ ������������ ������ �� �
����
�!�D�M�I�N�I�S�T�R�A�T�I�O�N���C�O�S�T�S�� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� �
����
�,�I�C�E�N�C�E���F�E�E�S���A�N�D���O�T�H�E�R���O�P�E�R�A�T�I�N�G���I�N�C�O�M�E�� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

Operating profit�� 1,619 1,320 1,605 1,518 1,606 1.250 1%
�.�E�T���l�N�A�N�C�I�A�L�S�� ������ �� ������ �� ������ �� ���� �� ���� �� ���� �� ��������
�0�R�O�l�T���B�E�F�O�R�E���T�A�X�� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������

Net profit�� 1,286 1,091 1,167 1,003 1,101 824 17%

�$�E�P�R�E�C�I�A�T�I�O�N���A�N�D���A�M�O�R�T�I�S�A�T�I�O�N�� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������
�3�H�A�R�E�H�O�L�D�E�R�S�����F�U�N�D�S�� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ����
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Diabetes care
�N�E�T���T�U�R�N�O�V�E�R
�$�+�+���B�I�L�L�I�O�N

����

����

����

����

����

��

�����M�T�H�S�����M�T�H�S�����M�T�H�S���� ���M�T�H�S

Haemostasis management 
�N�E�T���T�U�R�N�O�V�E�R
�$�+�+���B�I�L�L�I�O�N

��

��

��

��

��

��

�����M�T�H�S�����M�T�H�S�����M�T�H�S���� ���M�T�H�S

Growth hormone therapy
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Hormone replacement therapy 
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Elsa Holmer lost her husband several years ago 
when he died of causes presumably attributed 
to diabetes. When she, a Novo Nordisk share-
holder, received notice of this year’s general 
meeting, she was inspired to write to Mads 
Øvlisen, chairman of the Board, telling him why 
“a small shareholder is proud to be a ‘co-owner’ 
of your company”.

From her own experience, she still sees dia-
betes as a baffling disease that leaves many un-
answered questions. Thus, it is the company’s 
research programme in particular that Elsa 
Holmer considers so important.

Perspective has permission to reprint an ex-
cerpt from her letter to Mads Øvlisen:
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