. ™
novo nordisk
arsrapport

2012

T b

- Diabetes

— en krise i slowmotion

Strategi er Baeredygtig

0 vaekst
Et Spgrgsmal — er det muligt?
om Valg Insulin i

Vigtige beslutninger truffet i de seneste ar ligger t abletfo rm

til grund for Novo Nordisks resultater i 2012
— men det er langtfra hele historien — hvorfor er det sa sveert?



Indhold

Resultater i 2012
1 Brevfra
bestyrelsesformanden
2 Brevfraden
administrerende direktar
Hoved- og nggletal

Resultater i 2012 samt
forventninger til 2013

Vores forretning
15 Strategi er et
spgrgsmal om valg

20 Diabetes —en
krise i slowmotion

22 Passion for proteiner

24 Insulinbehandling er et
spgrgsmal om balance

26 Insulin i tabletform
— hvorfor er det sa svaert?

28 Enkle injektioner

29 Forebyg blgdninger

30 Oversigt over
udviklingsprojekter

32 Mange markeder
— én model

38 Baeredygtig vaekst
—er det muligt?

41  Alle muligheder
rummer en risiko

God selskabsledelse,
ledelse og aktier

Passion for ' )
proteiner 44 Aktier og kapitalstruktur
46  God selskabsledelse
49  Aflgnning

52 Bestyrelsen
54 Koncerndirektionen

Finansielt, socialt
og miljgomaessigt
regnskab
55 Finansielt, socialt og miljg-
maessigt koncernregnskab

104 Arsregnskab for
moderselskabet

109 Ledelsens pategning
0g revisors pategninger

Yderligere information

Enkle : 112  Mere information
injektioner 113 Produktoversigt

Ledelsesberetningen som defineret i arsregnskabsloven findes pa s. 1-54 og 94.
Arsrapporten publiceres pa dansk og engelsk. | tilfelde af uoverensstemmelse mellem de to versioner er den danske tekst geeldende.



Bestyrelsesformand Sten Scheibye
ved Novo Nordisks ordinaere
generalforsamling i marts 2012.

Brev fra
bestyrelses-
formanden

2012 var et rigtig godt ar for Novo Nordisk. Bade med hensyn

til finansielle resultater — det rapporterede salg steg med 18%,
og drets resultat steg med 25% — og fremskridt i virksomhedens
forsknings- og udviklingsprojekter, hvilket lover godt for fremtiden.
Og som det fremgar af denne Arsrapport — hvor vi fremlaegger
bade gkonomiske, miljgmaessige og sociale resultater — klarede
virksomheden sig ogsa godt i mange andre henseender i 2012.

Virksomhedens ledelse og alle medarbejdere rundt om i verden
kan veere stolte af disse resultater, som er helt usaedvanlige i
leegemiddelindustrien i dag, hvor gkonomiske stramninger og
spareplaner skaber et stadig mere vanskeligt forretningsklima
for forskningsbaserede laegemiddelvirksomheder.

Vi er os bevidst, at Novo Nordisks resultater er skabt pa en trist
baggrund, nemlig den fortsatte stigning i antallet af mennesker
med diabetes verden over. Trods medicinske fremskridt i drenes lgb
er det kun en brgkdel af de mennesker, der i dag er i behandling,
som bliver behandlet tilfredsstillende.

Som jeg sagde i drsrapporten sidste ar: Behovet for en virksomhed som
Novo Nordisk har aldrig veeret starre; en virksomhed, som bruger
hovedparten af sine ressourcer, kompetencer og innovationskraft pa
at forbedre diabetesbehandlingen. Og som samtidig ger god brug
af erfaringerne inden for diabetes til at udvikle forretningsomradet
biopharmaceuticals, ikke mindst inden for haemofili.

Bestyrelsen vurderer hvert ar virksomhedens langsigtede strategi
og fremtidsudsigter. Som beskrevet i artiklen pa s. 15 er strategien
kendetegnet ved et staerkt fokus pa nogle f& sygdomme, fem
kernekompetencer og et dybt rodfaestet vaerdibaseret ledelsessystem.
Bestyrelsen er overbevist om, at disse strategiske valg giver et solidt
grundlag for en fortsat positiv udvikling for Novo Nordisk i de
kommende ar.

Vi er ogsa overbeviste om, at vi med Lars Rebien Sgrensen og hans
kolleger i koncerndirektionen har det ngdvendige lederskab til at
fare strategien ud i livet og udnytte Novo Nordisks fulde potentiale.
Sammen med Lars og hans team har vi i januar 2013 besluttet

at udvide koncerndirektionen med to nye medlemmer, som er

forfremmet fra direktgrstillinger internt i virksomheden. Herved
lzftes det direkte ansvar for kritiske funktioner som marketing,
forretningsudvikling og IT ind i koncerndirektionen, og vi far en
starre bredde i den gverste ledelse.

Lars beskriver i sit brev pa de fglgende sider nogle vigtige
begivenheder i 2013, og som det fremgar, ser det ud til at blive
endnu et spaendende ar for Novo Nordisk. Jeg vil dog gerne minde
om, at der for Novo Nordisk som for enhver anden virksomhed af
vores starrelse i laegemiddelindustrien altid er en risiko for, at noget
ikke gar som forventet. | artiklen pad s. 41 kan man lzese mere om
de vaesentlige risici, man bgr veere opmaerksom pa.

Bestyrelsen vil pa generalforsamlingen den 20. marts 2013
foresld en 29% stigning i udbyttebetalingen til 18 kr. pr.
aktie. Bestyrelsen har desuden besluttet at ivaerksaette et nyt
aktietilbagek@bsprogram pa op til 14 mia. kr.

For mig personligt var 2012 mit sidste hele ar i bestyrelsen, som jeg
har veeret medlem af siden 2003 og haft det privilegium at vaere
formand for siden 2006. Det har vzeret en spandende rejse, 0og i
lzbet af de ar har Novo Nordisk udviklet sig til en fgrende, global og
hgjt respekteret virksomhed. Afkastet til aktionaererne har veeret hgit,
og virksomhedens strategiske grundlag er blevet styrket, sa Novo
Nordisk er godt rustet til at tackle de udfordringer, der ligger forude.

Pa bestyrelsens vegne vil jeg gerne udtrykke min anerkendelse af
det lederskab, Lars og hans kolleger i ledelsen har udvist, og den
store indsats og det engagement, der har kendetegnet hele Novo
Nordisk-organisationen.

T
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Sten Scheibye
Bestyrelsesformand



Administrerende
direkter Lars Rebien
Sgrensen ved European
Diabetes Leadership
Forum i april 2012.

Brev fra den
administrerende
direktor

| 1923 blev de farste patienter behandlet med insulin fra den
virksomhed, som nu er Novo Nordisk. | dag, 90 ar senere, er insulin
stadig vores vigtigste produkt. Jeg synes, det er vaerd at bemaerke
af flere grunde. Det siger noget om, hvor fokuseret virksomheden
har vaeret i mange ar — og stadig er. Det viser 0gsa, at insulin

og andre proteinbaserede laegemidler — sakaldte terapeutiske
proteiner — er grundlaeggende anderledes end traditionelle kemiske
laegemidler, i og med at vores dygtige forskere altid kan finde
mader at gere dem endnu bedre pa. Min korte historielektion er
0gsa en pamindelse til alle os, der arbejder i virksomheden i dag
- og hvoraf mange ogsa er aktionaerer — om, at selv om vi har god
grund til at veere stolte af det, vi har opnaet med Novo Nordisk i de
seneste ar, har vores forgaengere en stor del af aren, fordi de lagde
fundamentet til det, vi gor i dag.

Nu om dage beskriver de fleste arsrapporter, hvordan den globale
gkonomiske situation og de spareplaner, der fglger i kglvandet pa
krisen, saetter virksomheder under pres. Denne rapport er ingen
undtagelse. Vi star ofte i en situation, hvor regeringer forlanger
prisreduktioner, som vi finder uacceptable, eller gennemfarer tiltag,
der begraenser nye produkters adgang til markedet. Det saetter os i
et moralsk dilemma. Pa den ene side gnsker vi fortsat at tilbyde vores
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bedste produkter til kunder i hele verden; pa den anden side kan vi
ikke saelge vores nyeste produkter til de gamle produkters pris. Hvis
vi ggr det, begynder vi at underminere hele den innovationsmodel,
som oprindeligt skabte produkterne. Sa fratager vi alle de 371 mio.
mennesker, der har diabetes, adgangen til bedre behandling

i fremtiden og — pa laengere sigt — en kur mod deres sygdom.

| sddanne krisetider er det afgerende, at vi — laegemiddelindustrien,
politikerne og de private og offentlige betalere — gar nye veje

i behandlingen af diabetes og andre kroniske sygdomme, sa vi
kan skabe mere baeredygtige lasninger. Det er derfor, vi statter
initiativer som European Diabetes Leadership Forum, der i april
2012 samlede mere end 700 deltagere i Kgbenhavn for at diskutere
og blive enige om de ambitioner, prioriteringer og tiltag, der skal
forbedre diabetesbehandlingen i Europa og OECD-landene.

Trods det vanskelige gkonomiske klima var vi i stand til at gge
omsatningen i 2012 med 12% opgjort i lokale valutaer pa grund
af fortsat staerk efterspgrgsel efter nogle af vores kerneprodukter.
Ligesom i 2011 er produkterne bag hovedparten af denne vaekst
Victoza® (liraglutid), vores humane GLP-1-analog, og NovoRapid®
og Levemir®, to af vores moderne insuliner.




Regionalt set bidrog Nordamerika igen mest til vores vaekst efterfulgt
af International Operations og Region Kina. Som det fremgar af
artiklen pa s. 32 om vores forskellige markeder, er det ogsa i disse
regioner, vi forventer starst vaekst i de kommende &r. Sammen med
vores stadige fokus pa driftseffektivitet gav vaeksten i salget en
stigning i vores resultat af primaer drift pa 32% rapporteret og 20%
opgjort i lokale valutaer.

Nu, hvor talen er om Novo Nordisks gkonomiske resultater, er jeg
opmaerksom pa den offentlige debat om, hvor meget eller lidt
store, internationale virksomheder betaler i selskabsskat. Det er
derfor vigtigt for mig at understrege, at Novo Nordisk betaler sin
del. 1 2012 belgb vores skatteomkostninger sig til 6.379 mio. kr.
svarende til en effektiv skatteprocent pa 22,9%. Vi betaler skat
der, hvor vi tjener pengene, i henhold til internationale regler om
afregningspriser, og vi har en malsaetning om at vaere en ansvarlig
samfundsborger overalt, hvor vi driver forretning.

En raekke produkter i vores udviklingspipeline har passeret vigtige
milepaele. Investorer og medier rettede imidlertid naesten al deres
opmaerksomhed mod vores nye generation af insuliner, Tresiba®
(insulin degludec) og Ryzodeg®, som er en kombination af insulin
degludec og insulin aspart. Begge produkter blev godkendt i Japan
i 2012 og i EU i januar 2013. | USA, Canada, Schweiz og andre
lande er godkendelsesprocessen stadig i gang.

Selv om alles gjne er rettet mod Tresiba® og Ryzodeg?®, vil jeg
naevne et par andre lovende fremskridt. Det ene er afslutningen
af fase 3a-programmet for IDeglira, en kombination af liraglutid
og insulin degludec i et fast indbyrdes forhold til behandling af
patienter med type 2-diabetes.

| december 2012 valgte vi en ny formulering af insulin aspart,
kaldet FIAsp, til fase 3-udvikling. Den optages hurtigere i blodet
end NovoRapid®, og det er vores hab, at den vil give mulighed for
en mere fleksibel dosering af insulin i forbindelse med maéltider og
forbedret blodsukkerregulering efter maltider.

Inden for haemofili sagte vi om godkendelse af turoctocog alfa i EU,
USA og andre markeder. Turoctocog alfa er et rekombinant faktor
VIll-produkt til behandling af den mest udbredte form for haemofili,
haemofili A. Derudover lancerede vi NovoThirteen®, et rekombinant
faktor Xlll-produkt til behandling af en sjaelden koagulationssygdom,
i EU og Canada (hvor det markedsfares som Tretten®). Desvaerre
matte vi indstille udviklingen af vatreptacog alfa, en rekombinant
faktor Vlla-analog, af sikkerhedsmaessige arsager.

Pa negativsiden vil jeg ogsa naevne en anden begivenhed, som er
uden relation til vores forsknings- og udviklingspipeline. | december
2012 modtog vi et sakaldt Warning Letter fra de amerikanske
sundhedsmyndigheder, FDA, efter en inspektion i en aseptisk
pafyldningsfabrik i Bagsvaerd i marts 2012. Vi tog omgaende de
ngdvendige skridt til at adressere de forhold, som FDA papegede,
lzere af dem og forhindre, at det sker igen. Vi indsendte vores
respons pa brevet den 28. december. Mens dette brev skrives,
afventer vi stadig respons fra FDA.

Vivil i 2013 iseer fokusere pa:

e lancering af Tresiba® i EU, Japan (nar de aktuelle prisforhandlinger
er afsluttet) og andre markeder, hvor det er blevet godkendt

¢ godkendelse af Tresiba® og Ryzodeg® i USA og andre lande,
hvor godkendelsesprocessen er i gang

¢ ansggning om myndighedsgodkendelse af IDegLira i EU i 2013
og i USA afhaengigt af, hvornar vi far markedsferingstilladelse
for Tresiba®

e afslutning af fase 3-programmet, der undersager brugen
af liraglutid til behandling af mennesker med overvaegt og
relaterede falgetilstande

e igangseettelse af fase 3-studier med semaglutid, en GLP-1-analog
til dosering én gang ugentligt til behandling af type 2-diabetes,
FIAsp og liraglutid til type 1-diabetes som supplement til insulin.

Vi vil bade investere i vores nuvaerende produkter og i vores nye
generation af insuliner. Vi vil bruge 14-15% af vores omsatning
pa forskning og udvikling af nye, innovative produkter, der
imgdekommer udaekkede medicinske behov og bidrager til at
sikre Novo Nordisks langsigtede udvikling. Vi forventer, at der
alene i 2013 deltager mere end 28.000 patienter i kliniske forsag
sponsoreret af Novo Nordisk. Og vi vil fortsat investere i aktiviteter
til stgtte for mennesker med diabetes og haemofili.

Alle disse investeringer tjener ét formal: at hjaelpe patienter til at fa
et bedre liv. Det er det, der motiverer os. Vi ved, at der er millioner
af mennesker med diabetes, som kunne have en bedre livskvalitet,
hvis de kunne fa den behandling, de har brug for, og vi har sat

os for at yde vores bidrag til at imgdekomme dette udaekkede
behov. Vi har sat en ambition om, at vi i 2020 vil levere medicinsk
behandling til ansldet 40 mio. mennesker.

Sidst, men ikke mindst, vil vi fortsaette med at investere i udvikling
af vores medarbejdere med skarpt fokus pa at drive forretning
i overensstemmelse med Novo Nordisk Way — aldrig at ga pa
kompromis med kvalitet og forretningsetik.

Personligt gleeder jeg mig til at byde velkommen til to nye
medlemmer af koncerndirektionen: Lars Fruergaard Jgrgensen,
ansvarlig for IT, Quality & Corporate Development, og Jakob Riis,
ansvarlig for Marketing & Medical Affairs.

Vi har desuden forfremmet fire funktionschefer i vores amerikanske
dattervirksomhed til direktarer og medlemmer af vores globale
Senior Management Board. Udnavnelserne afspejler den voksende
starrelse samt ggede kompleksitet og strategiske vigtighed af vores
forretning og udviklingspipeline i USA. Jeg glaeder mig til at arbejde
sammen med de nye direktarer og til den starre diversitet og
staerkere amerikanske repraesentation, de bringer ind i vores Senior
Management Board.

Jeg vil gerne takke alle i Novo Nordisk for deres bidrag til vores

resultater i 2012, de mennesker, der bruger vores produkter, for
deres tillid, vores interessenter og partnere for godt samarbejde
og vores aktionarer for deres fortsatte stgtte.

oém»e;f@

Lars Rebien Sgrensen
Administrerende direktar

PS: Fortael os, hvad du synes om vores arsrapport. Opfylder den
dine informationsbehov? Er den forstaelig? Du kan hjeaelpe os med
at forbedre vores rapportering ved at besvare nogle spargsmal pa
novonordisk.com/annualreport/feedback.
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Hoved- og
nagletal

Mio. kr. 2008 2009 2010 2011 2012 2011-2012
Finansielle resultater Andring
Nettoomsaetning
Moderne insuliner (insulinanaloger) 17.317 21.471 26.601 28.765 34.821 21%
Humane insuliner 11.804 11.315 11.827 10.785 11.302 5%
Victoza® - 87 2.317 5.991 9.495 58%
Proteinrelaterede produkter 1.844 1.977 2.214 2.309 2.511 9%
Antidiabetika i tabletform (OAD) 2.391 2.652 2.751 2.575 2.758 7%
Diabetesbehandling i alt 33.356 37.502 45.710 50.425 60.887 21%
NovoSeven® 6.396 7.072 8.030 8.347 8.933 7%
Norditropin® 3.865 4.401 4.803 5.047 5.698 13%
Hormonpraeparater 1.612 1.744 1.892 2.054 2.163 5%
@vrige produkter 324 359 341 473 345 (27 %)
Biopharmaceuticals i alt 12.197 13.576 15.066 15.921 17.139 8%
Nettoomsaetning i alt pa forretningssegmenter 45.553 51.078 60.776 66.346 78.026 18%
Nordamerika 15.154 18.279 23.609 26.586 34.220 29%
Europa 17.219 17.540 18.664 19.168 19.707 3%
International Operations 6.353 6.835 8.335 9.367 11.080 18%
Japan & Korea 4.196 4.888 5.660 6.223 6.617 6%
Region Kina 2.631 3.536 4.508 5.002 6.402 28%
Nettoomsaetning i alt pa geografiske regioner 45,553 51.078 60.776 66.346 78.026 18%
Underliggende vaekst i salg i lokal valuta 12% 1% 13% 11% 12%
Valutapavirkning (pévirkning, lokal valuta) (3%) 1% 6% 2%) 6%
Rapporteret omsaetningsvaekst i alt 9% 12% 19% 9% 18%
Af- og nedskrivninger 2.442 2.551 2.467 2.737 2.693 (2%)
Resultat af primaer drift 12.373 14.933 18.891 22.374 29.474 32%
Finansielle poster (netto) 322 (945) (605) (449) (1.663) 270%
FSesuItat far skat 12.695 13.988 18.286 21.925 27.811 27%
Arets resultat 9.645 10.768 14.403 17.097 21.432 25%
Aktiver i alt 50.603 54.742 61.402 64.698 65.669 2%
Egenkapital 32.979 35.734 36.965 37.448 40.632 9%
Anlaegsinvesteringer (netto) 1.754 2.631 3.308 3.003 3.319 1%
Frie pengestremme! 11.015 12.332 17.013 18.112 18.645 3%
Nogletal
| procent af omsaetningen
Salg uden for Danmark 99,2% 99,2% 99,4% 99,3% 99,4%
Salgs- og distributionsomkostninger 28,2% 30,2% 29,9% 28,6% 27,6%
Forsknings- og udviklingsomkostninger 17,2% 15,4% 15,8% 14,5% 14,0%
Administrationsomkostninger 5,8% 5.4% 5,0% 4,9% 4,2%
Bruttomargin? 77,8% 79,6% 80,8% 81,0% 82,7%
Overskudsgrad! 21,2% 21,1% 23,7% 25,8% 27,5%
Effektiv skatteprocent! 24,0% 23,0% 21,2% 22,0% 22,9%
Soliditetsgrad! 65,2% 65,3% 60,2% 57,9% 61,9%
Forrentning af egenkapitalen’ 29,6% 31,3% 39,6% 46,0% 54,9%
Cash/earnings! 114,2% 114,5% 118,1% 105,9% 87,0%
Udbytteandel! 37,8% 40,9% 39,6% 45,3% 45,3%
Udbytteandel reguleret for
ikke-tilbagevendende begivenheder2 36,6% 40,9% 42,8% 45,3% 45,3%
Langsigtede finansielle mal Mal3
Overskudsgrad (primaer drift)! 27,2% 29,2% 31,1% 33,7% 37,8% 40%
Vaekst i resultat af primaer drift 38,4% 20,7% 26,5% 18,4% 31,7% 15%
Resultat af primaer drift efter skat i procent
af nettodriftsaktiver? 37.4% 47,3% 63,6% 77.9% 99,0% 125%
Cash/earnings (trearigt gennemsnit) 97,6% 111,5% 115,6% 112,8% 103,7% 90%
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2008 2009 2010 2011 2012 2011-2012
Sociale resultater /Zndring
Patienter:
Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin
i henhold til den differentierede prispolitik 32 36 33 36 35 (3%)
Sundhedsprofessionelle uddannet i diabetes (1.000) N/A 425 373 835 1.274 53%
Diabetikere undervist (1.000) N/A 416 494 626 836 34%
Donationer (mio. kr.) 78 83 84 81 84 4%
Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansggninger) 71 55 62 80 65 (19%)
Medarbejdere:
Medarbejdere (i alt) 27.068 29.329 30.483 32.632 34.731 6%
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 26.069 27.985 29.423 31.499 33.061 5%
Medarbejderomsaetning 12,1% 8,3% 9,1% 9,8% 9,1%
Interne kontroller og monitorering:
Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik N/A N/A 98% 99% 99%
Aktiviteter inden for revision af forretningsetik 25 30 35 46 48 4%
Opfyldelse af handlingspunkter efter facilitatorernes
gennemgang af Novo Nordisk Way 92% 93% 93% 93% 94%
Tilbagekaldelser af produkter 2 2 5 5 6 20%
Advarselsbreve og geninspektioner 0 0 0 0 1 -
Virksomhedens omdgmme blandt vaesentlige
eksterne interessenter (skala 1-7) N/A N/A N/A 5,6 5,7 2%
Langsigtede sociale mal Mal
Diabetikere, som anvender Novo Nordisks
produkter (mio.) (estimat)4 N/A N/A N/A 21 23 40 mio.i 2020
Efterlevelse af Novo Nordisk Way
(medarbejdervurdering) (skala 1-5) N/A N/A N/A 4,3 4,3 4,0
Mangfoldighed i gverste ledelsesteam? 43% 50% 54% 62% 66% 100% 2014
Miljomaessige resultater Andring
Ressourcer:
Energiforbrug (1.000 GJ) 2.533 2.246 2.234 2.187 2.433 1%
Vandforbrug (1.000 m?) 2.684 2.149 2.047 2.136 2.475 16%
Emissioner og affald:
CO,-emissioner fra energiforbrug (1.000 tons) 217 166 95 94 122 30%
Spildevandsmaengde (1.000 m3) 2.542 2.062 1.935 2.036 2.272 12%
Affald (tons) 24314 26.362 25.627 41.376 82.802 100%
Langsigtede miljgmaessige mal mal
Energiforbrug
(eendring sammenlignet med aret fer) (9%) (11%) (1%) (2%) 1% 3% arlig vaeksté
Vandforbrug
(eendring sammenlignet med aret fer) (17%) (20%) (5%) 4% 16% 5% arlig vaeksté
CO,-emissioner fra energiforbrug 10% reduktion
(eendring sammenlignet med 2004)7 (1%) (24%) (56%) (57%) (44%) 2014
Aktierelaterede nagletal ZAndring
Resultat pr. aktie/ADR (kr.)! 15,66 17,97 24,81 30,24 39,09 29%
Udvandet resultat pr. aktie/ADR (kr.)! 15,54 17,82 24,60 29,99 38,85 30%
Udbytte pr. aktie (kr.) 6,00 7,50 10,00 14,00 18,00 29%
Udbytte i alt (mio. kr.) 3.650 4.400 5.700 7.742 9.7158 25%

. For definitioner henvises til s. 93.

b wN =

eller forklare hvorfor dette ikke kan opnas.
. For definition af mal henvises til s.14.

0 N O

. Foreslaet udbytte for aret (endnu ikke deklareret).

. Effekt af salg af aktier i ZymoGenetics, Inc., afvikling af inhalerbare diabetesprojekter og salg af aktier i DAKO A/S.

. Langsigtede finansielle mal er opdateret i februar 2013; der henvises til s.10.

. Regnskabspraksis er opdateret i forhold til WHO's definition, og historiske data er justeret henhold hertil; der henvises til s. 97.
. De gverste ledelsesteam skal opfylde malet om at vaere mangfoldige med hensyn til bade at indeholde maend og kvinder, lokale og udlendinge

. Regnskabspraksis er andret, og historiske data er justeret i henhold hertil. Malet er uzendret; der henvises til s.102.
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Resultater i 2012 samt

forventninger til 2013

2012 var et positivt ar for Novo Nordisk med staerk salgsvaekst, solide resultater i forhold til de
langsigtede finansielle og sociale mal samt vaesentlige fremskridt i de kliniske udviklingsprojekter.

Finansielle
resultater

Arets resultat er hgjere end forudset i
forventningerne i Arsrapport 2011 og i trad
med de seneste forventninger offentliggjort
i forbindelse med kvartalsmeddelelsen i
oktober 2012

Salgsudvikling

Omsaetningen steg med 18% opgjort i
kroner og med 12% opgjort i lokale valutaer
i 2012 i forhold til 2011. Nordamerika var
den stgrste bidragyder og tegnede sig for
66% af vaeksten opgjort i lokale valutaer,
fulgt af International Operations og Region
Kina, som bidrog med henholdsvis 20%
0g 11%. Salgsvaeksten blev realiseret
inden for bade diabetesbehandling og
biopharmaceuticals, og hovedparten af
vaeksten kom fra de moderne insuliner og
Victoza®. Salgsvaeksten i 2012 blev negativt
pavirket med omkring 1,5 procentpoint
som falge af sundheds- og prisreformer i
flere europaeiske markeder, USA, Kina og
International Operations.

| de folgende afsnit er markedsdata
(medmindre andet er anfart) baseret pa

1. Der henvises til selskabsmeddelelsen fra 31. januar 2013
for oplysninger om resultater i forhold til de seneste
forventninger.

Salgsvaekst

= Rapporteret i kr.
= | lokale valutaer
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data fra november 2012 og november 2011
opgjort som lgbende drstotal, leveret af den
uafhaengige dataleverandgr IMS Health.

Salgsudviklingen inden
for diabetesbehandling

Salget af diabetesprodukter steg med
21% opgjort i kroner til 60.887 mio. kr. og
med 15% i lokale valutaer. Novo Nordisk
er verdens fgrende virksomhed inden for
diabetesbehandling og har nu en global
vaerdimarkedsandel pa 26% mod 24% pa
samme tidspunkt sidste ar.

Moderne insuliner,
humane insuliner og
proteinrelaterede produkter

Salget af moderne insuliner, humane
insuliner og proteinrelaterede produkter
steg med 16% opgjort i kroner til 48.634
mio. kr. og med 10% i lokale valutaer.
Nordamerika, International Operations og
Region Kina opndede de hgjeste vaekst-
rater. Novo Nordisk er globalt farende med
49% af det samlede insulinmarked og 46%
af markedet for moderne insuliner, begge
opgjort i volumen.

Salget af moderne insuliner steg med
21% opgjort i kroner til 34.821 mio. kr. og
med 15% i lokale valutaer. Nordamerika
tegnede sig for mere end halvdelen af
vaeksten, fulgt af International Operations
og Region Kina. Salget af moderne

Salg fordelt pa geografiske regioner

M Region Kina
Japan & Korea
M International Operations
W Europa
B Nordamerika
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insuliner udger nu mere end 75% af Novo
Nordisks insulinsalg.

Nordamerika

Salget af moderne insuliner, humane
insuliner og proteinrelaterede produkter
i Nordamerika steg med 29% opgjort

i kroner og med 20% i lokale valutaer.
Det afspejler en fortsat robust markeds-
indtraengning for de moderne insuliner,
NovoLog®, Levemir® og NovolLog® Mix
70/30, og en beskeden vaekst i salget af
humane insuliner. 50% af Novo Nordisks
moderne insulinvolumen i USA bruges i
engangspensystemet FlexPen®.

Europa

Salget af moderne insuliner, humane insuliner
og proteinrelaterede produkter i Europa
forblev uaendret i kroner, men faldt med 1%
i lokale valutaer. Salget i Europa afspejler en
fortsat fremgang for NovoRapid® og Levemir®,
modsvaret af et faldende salg af humane
insuliner. Salgsvaeksten i Europa er negativt
pavirket af en fortsat lav volumenvaekst i
insulinsalget, under 3%, samt af indfarelsen
af prisreformer i flere europaeiske markeder.
Markedsudbredelsen af pensystemer i Europa
er fortsat hgj, og 96% af Novo Nordisks
insulinvolumen bruges i pensystemer, primaert
NovoPen® og FlexPen®.

International Operations
Salget af moderne insuliner, humane
insuliner og proteinrelaterede produkter

Salg fordelt pa terapiomrader

M Jvrige produkter
Hormonpraeparater (HRT)

M Vaeksthormonbehandling

M Blgdningsbehandling (NovoSeven®)

M Diabetesbehandling
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i International Operations steg med 19%
opgjort i kroner og med 16% i lokale
valutaer. Vaeksten er drevet af alle tre
moderne insuliner med et vaesentligt
bidrag fra humane insuliner. 58% af Novo
Nordisks insulinvolumen i de starre private
markeder bruges i pensystemer.

Japan & Korea

Salget af moderne insuliner, humane
insuliner og proteinrelaterede produkter
i Japan & Korea steg med 1% opgjort

i kroner, men faldt med 6% i lokale
valutaer. Salgsudviklingen er negativt
pavirket af en fortsat volumentilbagegang

i det japanske insulinmarked samt en
udfordrende konkurrencemaessig situation.
Markedsudbredelsen af pensystemer i Japan
er fortsat hgj, og 98% af Novo Nordisks
insulinvolumen bruges i pensystemer,
primaert FlexPen®.

Region Kina

Salget af moderne insuliner, humane
insuliner og proteinrelaterede produkter

i Region Kina steg med 27% opgjort i
kroner og med 15% i lokale valutaer.
Salgsvaeksten er drevet af alle tre moderne
insuliner, mens salget af humane insuliner
kun udviste en beskeden stigning. 97% af
Novo Nordisks insulinvolumen i Kina bruges
i pensystemer, primaert flergangspennen
NovoPen®.

Victoza® (GLP-1 til behandling
af type 2-diabetes)

Salget af Victoza® steg med 58% opgjort
i kroner til 9.495 mio. kr. og med 50% i
lokale valutaer, hvilket afspejler en robust
salgsudvikling i alle regioner. Den globale
lancering fortsaetter; Victoza® var ved
udgangen af december 2012 lanceret i

60 lande. Victoza® er global markedsleder
med en markedsandel pa 68% af GLP-1-
segmentet i veerdi mod 58% i 2011. GLP-1-
segmentets andel af det samlede marked
for diabetesbehandling i vaerdi er steget til
6,0% mod 4,5% i 2011.

Salg af diabetesbehandling

M Proteinrelaterede produkter
Antidiabetika i tabletform (OAD)

M Victoza®

M Humane insuliner

M Moderne insuliner
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Nordamerika

Salget af Victoza® i Nordamerika steg

med 60% opgjort i kroner og med 48%

i lokale valutaer. Stigningen afspejler en
fortsat udvidelse af GLP-1-klassen, som
tegner sig for 7,3% af det samlede marked
for diabetesbehandling i USA i veerdi mod
5,8% i 2011. Selv om der er lanceret et
konkurrerende produkt, driver Victoza®
fortsat udvidelsen af det amerikanske GLP-1-
marked og er GLP-1-markedsleder med
en markedsandel pd 62% i veerdi.

Europa

Salget i Europa steg med 50% opgjort
i kroner og med 48% i lokale valutaer.
Salgsvaeksten er primaert drevet af
Frankrig, Storbritannien, Italien og
Spanien. | Europa er GLP-1-klassens
veerdiandel af det samlede marked for
diabetesbehandling steget til 6,7%
mod 5,0% i 2011. Victoza® er GLP-1-
markedsleder med en markedsandel
pa 76% i veerdi.

International Operations

Salget i International Operations steg
med 90% opgjort i kroner og med 98%
i lokale valutaer. Det afspejler et fortsat
staerkt salg, navnlig i Brasilien og et antal
lande i Mellemgsten, samt et beskedent
sammenligningsgrundlag i 2011. GLP-
1-klassen er voksende i International
Operations og tegner sig for 3,0% af det
samlede marked for diabetesbehandling
i veerdi mod 1,2% i 2011. Den betydelige
udvidelse af GLP-1-klassen skyldes iszer stor
afsaetning i Brasilien. Victoza® er GLP-1-
markedsleder i International Operations
med en markedsandel pa 80% i veerdi.

Japan & Korea

Salget i Japan & Korea steg med 39%
opgjort i kroner og med 29% i lokale
valutaer. Det japanske GLP-1-marked er
voksende og tegner sig for 2,3% af det
samlede marked for diabetesbehandling i
veerdi mod 1,6% i 2011. Victoza® er GLP-1-
markedsleder i Japan med en markedsandel
pa 77% i veerdi.

Salg af moderne insuliner
fordelt pa geografiske regioner

M Region Kina
Japan & Korea
M International Operations
W Europa
M Nordamerika
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Region Kina

Victoza® blev lanceret i Kina i fierde kvartal
af 2011. De farste tilbagemeldinger fra
markedet er positive, og optagelsen pa
hospitalernes medicinlister udvikler sig
tilfredsstillende. GLP-1-klassen i Kina er
ikke tilskudsberettiget og relativt beskeden
i stgrrelse, men andelen af det samlede
marked for diabetesbehandling i veerdi er
steget til 0,5% mod 0,2% i 2011. GLP-1-
markedsandelen for Victoza® er 44% i
veerdi.

NovoNorm®/Prandin®/PrandiMet®
(antidiabetika i tabletform)

Salget af antidiabetika i tabletform steg
med 7% opgjort i kroner til 2.758 mio.
kr. og forblev uaendret i lokale valutaer.
Salgsudviklingen afspejler salgsvaekst i alle
regioner undtagen i Europa, hvor generisk
konkurrence i flere markeder pavirker det
samlede salg negativt.

Salgsudviklingen inden
for biopharmaceuticals

Salget af biopharmaceuticals steg med
8% opgjort i kroner til 17.139 mio. kr. og
med 2% i lokale valutaer, primaert drevet
af et hgjere salg i USA, som delvist blev
modsvaret af et lavere salg i Europa.

NovoSeven®
(blgdningsbehandling)

Salget af NovoSeven® steg med 7%
opgjort i kroner til 8.933 mio. kr. og
med 2% i lokale valutaer. Markedet for
NovoSeven® er fortsat negativt pavirket
af budgetrestriktioner, et gget antal
inhibitorpatienter, der deltager i kliniske
studier, samt patienter, der konverterer
til en alternativ behandling i form af
immuntolerancebehandling. Opgjort i
lokale valutaer afspejler salgsudviklingen
et staerkt salg i Japan modsvaret af et
lavere salg i Europa.

FORTSATTES b

Salg af Victoza® fordelt
pa geografiske regioner
M Region Kina

Japan & Korea
M International Operations
W Europa
W Nordamerika
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Norditropin®
(vaeksthormonbehandling)

Salget af Norditropin® steg med 13%
opgjort i kroner til 5.698 mio. kr. og
med 8% i lokale valutaer. Salgsvaeksten
er primaert drevet af Nordamerika

og International Operations. Novo
Nordisk er den fgrende udbyder pa det
globale vaeksthormonmarked med en
markedsandel pa 24% malt pa volumen.

Ovrige produkter

Salget af gvrige biopharmaceuticals faldt
med 1% opgjort i kroner til 2.508 mio.
kr. og med 6% i lokale valutaer. Denne
udvikling afspejler primaert en negativ
pavirkning fra faldet i det samlede marked
for glukagon til diagnostiske formal i Japan
samt generisk konkurrence til Activella™,
modsvaret af fortsat salgsvaekst for
Vagifem® i USA.

Udvikling i omkostninger

og resultat af primaer drift

Produktionsomkostningerne steg med
7% til 13.465 mio. kr., resulterende i en
bruttomargin pa 82,7% mod 81,0% i
2011. Denne udvikling afspejler primaert
en underliggende forbedring pa 1,0
procentpoint, der skyldes en gunstig
prisudvikling i Nordamerika og en
positiv nettopavirkning fra produkt-
sammensatningen som falge af et gget
salg af moderne insuliner og Victoza®.
Valutapavirkningen af bruttomarginen
var positiv med omkring 0,7 procentpoint
som falge af styrkelsen af primaert den
amerikanske dollar over for kronen i
forhold til 2011.

De samlede ikke-produktionsrelaterede
omkostninger steg med 12% til 35.753
mio. kr. og med 8% i lokale valutaer.

Salgs- og distributionsomkostningerne steg

med 13% til 21.544 mio. kr. og med 8% i
lokale valutaer. Stigningen skyldes primaert
udvidelsen af den amerikanske salgsstyrke
og andre omkostninger i forbindelse med

Salg af biopharmaceuticals

@vrige produkter
M Hormonpraeparater (HRT)
B Vaeksthormonbehandling
M Bladningsbehandling (NovoSeven®)
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forberedelserne til den globale lancering af
Tresiba® (insulin degludec). Omkostningerne

steg desuden som fglge af investeringer i salg

og marketing i udvalgte lande i International
Operations samt udvidelsen af den kinesiske
salgsstyrke medio 2011. Stigningen i salgs-
og distributionsomkostningerne modsvares
delvist af en tilbagefarsel af hensaettelser

til retssager, der er blevet afklaret i labet af
2012.

Forsknings- og udviklingsomkostningerne
steg med 13% til 10.897 mio. kr. og
med 11% i lokale valutaer. Stigningen
skyldes primaert udviklingsomkostninger
i relation til de igangvaerende fase
3-studier af liraglutid til behandling af
fedme samt fase 3a-studierne af IDeglira,
en kombination af insulin degludec og
liraglutid i et fast indbyrdes forhold.
Udviklingsomkostningerne inden for
biopharmaceuticals er primaert relateret til
portefelien af udviklingsprojekter inden for
haemofili samt fase 2-studiet af anti-IL-20,
et rekombinant humant monoklonalt
antistof, inden for kronisk leddegigt.

Administrationsomkostningerne steg
med 2% til 3.312 mio. kr. og forblev
uaendrede i lokale valutaer. De uzendrede
omkostninger opgjort i lokale valutaer
afspejler poster af engangskarakter i 2011
samt 2012 og en underliggende stigning pa
ca. 4%, primeert for at stgtte udvidelsen af
den internationale salgsorganisation.

Licensindtaegter og andre driftsindtaegter
belgb sig til 666 mio. kr. mod 494 mio. kr.
i 2011. Denne udvikling afspejler et hgjere
niveau af fortlgbende royaltyindteegter.

Resultat af primaer drift for 2012 steg
med 32% til 29.474 mio. kr. Opgjort i lokale
valutaer var veeksten 20%.

Nettofinans og skat

De finansielle poster udviste en nettoudgift
pa 1.663 mio. kr. mod en nettoudgift
pa 449 mio. kr. i 2011. En gevinst pa
valutaafdaekningskontrakter pr. 31.
december 2012 pa omkring 850 mio. kr. er
udskudt til indregning i resultatopgearelsen
i 2013.

Udvikling i omkostninger

Ombkostninger i % af salg

= Salg og distribution

= Produktionsomkostninger

= Forskning og udvikling
Administration
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| trdd med Novo Nordisks finanspolitik
er de vaesentligste valutakursrisici for
koncernen afdaekket primaert gennem
valutaterminskontrakter. Som fglge af denne
portefglje af valutaafdaekningskontrakter
udgjorde valutaresultatet for 2012 en udgift
pad 1.529 mio. kr. mod en udgift pa 322
mio. kr. i 2011. Denne udvikling afspejler
tab pa valutaafdaekning af navnlig den
amerikanske dollar pa grund af styrkelsen
af denne valuta over for kronen i forhold
til valutakursniveauet i 2011.

Den effektive skatteprocent for 2012
var 22,9% svarende til 6.379 mio. kr.
Selskabsskatten i Danmark belgb sig til
3.527 mio. kr. og udgjorde anslaet 11%
af den samlede selskabsskattebetaling i
Danmark.

Investeringer og
frie pengestramme

Nettoinvestering i materielle anlaegsaktiver i
2012 udgjorde 3,3 mia. kr. mod 3,0 mia. kr.
i 2011. De vaesentligste investeringsprojekter
i 2012 var primeert relateret til pafyldnings-
kapacitet i Danmark, Rusland og Frankrig
samt til produktionskapacitet til pensystemer

i USA, Kina og Danmark.

De frie pengestramme i 2012 udgjorde
18,6 mia. kr. mod 18,1 mia. kr. i 2011. Den
begraensede stigning i forhold til 2011
afspejler skattebetalinger af engangskarakter
i 2012 i relation til selskabsskattesager fra
tidligere ar.

Egenkapital

Egenkapitalen var 40.632 mio. kr. ved
udgangen af 2012, svarende til 61,9% af de
samlede aktiver, mod 57,9% ved udgangen
af 2011. Stigningen i egenkapitalen pa
3.184 mio. kr. er primzaert drevet af det
genererede nettoresultat pa 21.432 mio.
kr., delvist modsvaret af udbyttebetaling
pa 7.742 mio. kr. og aktietilbagekab i
2012 pa 11.896 mio. kr. Der henvises til
egenkapitalopggarelsen pr. 31. december
pas. 59.

Resultat af primaer drift

M Resultat af primaer drift (venstre)
= Overskudsgrad (hgjre)

Mia. kr. %
50 50
40 // 40
30 —— 30
20 20
“’lll “’
0 0

2008 2009 2010 2011 2012



RESULTATER 12012 9

Forventninger til 2013

Nedenstadende skema opsummerer de nuvaerende forventninger til 2013:

Forventningerne er som
rapporteret, medmindre
andet fremgar

Forventninger
31. januar 2013

Salgsvaekst
e i lokale valutaer
° som rapporteret

8-11%
Omkring 4,5 procentpoint lavere
Vaekst i resultat af primaer drift

¢ i lokale valutaer
° som rapporteret

Omkring 10%
Omkring 7 procentpoint lavere

Nettofinans Indtaegt pa omkring 1.400 mio. kr.

Effektiv skatteprocent Omkring 23%

Investeringer i faste

anlagsaktiver Omkring 3,5 mia. kr.

Af- og nedskrivninger Omkring 3,0 mia. kr.

Frie pengestremme Omkring 22 mia. kr.

Novo Nordisk forventer en salgsvaekst for 2013 pa 8-11% opgjort i
lokale valutaer. Dette er baseret pa forventninger om en fortsat
robust markedsudbredelse af de moderne insuliner, en fortsat
vaekst i Victoza® salget og et positivt bidrag til salget fra Tresiba®,
primaert i USA, EU og Japan. Den positive salgsudvikling forventes
delvist at blive modvirket af prismaessige udfordringer pa vaesentlige
markeder, generisk konkurrence inden for antidiabetika i tabletform,
intensiveret konkurrence inden for savel diabetesbehandling som
biopharmaceuticals samt de makrogkonomiske forhold i en raekke
lande i International Operations. Givet det nuvaerende valutakursniveau
i forhold til den danske krone ventes den rapporterede salgsvaekst at
blive omkring 4,5 procentpoint lavere end vaeksten opgjort i lokale
valutaer.

Vaksten i resultat af primaer drift for 2013 ventes at blive
omkring 10% opgjort i lokale valutaer. Dette afspejler vaesentlige
omkostninger i relation til den forventede globale lancering
af Tresiba®, udvidelsen af den amerikanske salgsstyrke samt
investeringer i salg og marketing i Kina og i udvalgte lande i
International Operations. Givet det nuvaerende valutakursniveau
i forhold til kronen ventes vaeksten i det rapporterede resultat af
primaer drift at blive omkring 7 procentpoint lavere end vaeksten
opgjort i lokale valutaer.

For 2013 forventer Novo Nordisk finansielle nettoindtaegter
pa omkring 1.400 mio. kr. Den nuvaerende forventning afspejler
primaert gevinster pa valutaafdaekningskontrakter som felge af
svaekkelsen af den amerikanske dollar og den japanske yen over

Skat

M Selskabsskat (venstre)

= Effektiv skatteprocent (hgjre) netto (venstre)

Anlaegsinvesteringer, netto

M Anlzegsinvesteringer,

for kronen i forhold til de gennemsnitlige valutakurser i 2012.
Forventningerne til gevinster i relation til valutaafdaekningskontrakter
mere end modsvares af den forventede vaesentlige negative netto-
pavirkning af det rapporterede resultat af primaer drift fra svaekkelsen
af faktureringsvalutaerne over for kronen, primart som fglge af
svaekkelse af ikke-afdaekkede ‘'emerging markets'-valutaer.

Den effektive skatteprocent for 2013 forventes at blive pa
omkring 23%.

Investeringer i faste anlaegsaktiver ventes at blive pa omkring
3,5 mia. kr. i 2013 og er primeaert relateret til investeringer i
pafyldningskapacitet og @get kapacitet til produktion af engangs-
pensystemer samt et nyt kontorbyggeri i Danmark. Af- og
nedskrivninger ventes at blive pd omkring 3,0 mia. kr., og frie
pengestramme forventes at blive pa omkring 22 mia. kr.

Alle ovenstaende forventninger er baseret pa en forudsaetning om,
at den globale gkonomiske situation ikke i vaesentlig grad aendrer
forretningsklimaet for Novo Nordisk i 2013, og at valutakurserne,
navnlig for den amerikanske dollar, forbliver pa det nuvaerende
niveau over for kronen. Forudsaetningerne for koncernens nagle-
valutaer fremgar af bilag 9.

Novo Nordisk har afdaekket forventede fremtidige pengestramme
i en rekke af koncernens faktureringsvalutaer, og alt andet lige vil
udsving i kurserne for de vigtigste faktureringsvalutaer pavirke Novo
Nordisks resultat af primaer drift som vist herunder:

Vigtigste Et 5% udsving i kursen pavirker Afdaeknings-
fakturerings- pa arsbasis Novo Nordisks periode
valutaer resultat af primaer drift med (maneder)
usD 975 mio. kr. 12
JPY 200 mio. kr. 13
CNY 110 mio. kr.! 12
GBP 85 mio. kr. 12
CAD 55 mio. kr. 8

1. USD anvendt som afdaekningsvaluta for Novo Nordisks valutarisiko i CNY.

Den finansielle effekt af valutaafdaekning er indeholdt i ‘Nettofinans'.

Frie pengestramme

M Frie pengestramme (venstre)
= Frie pengestrgmme/indtjening (hgjre)

= Anlaegsinvesteringer/omsaetning,

netto (hgjre)
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Langsigtede finansielle mal
Status pa 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 vaerdi for aktionaererne. Mélene er
siden i flere omgange blevet revideret og opdateret. Novo Nordisk har
nu naet de fastsatte niveauer for de fire langsigtede finansielle mal.
Malene er derfor blevet evalueret, og to mal er blevet revideret.

Vakst i resultat af primeer drift

Malene er blevet opdateret ud fra en forventning om et uaendret
forretningsklima. Vaesentlige andringer i markedsbetingelserne,
herunder strukturen i det amerikanske sundhedssystem, myndigheds-
krav, betingelser for prisfastsaettelse, konkurrenceforhold, sundheds-
reformer og valutakurser, kan i vaesentlig grad pavirke tidshorisonten for
at na de langsigtede mal eller ggre det n@dvendigt at revidere malene.

Overskudsgrad (primaer drift)

—~Mal ~ Mal .
— Realiseret — Realiseret Opdaterl ng af
" " langsigtede
50 40 finansielle mal
40 35 .~ Malet for vaeksten i resultat af primeaer
30 L 30 drift fastholdes pa 15% i gennemsnit.
LA~ // Malet giver fortsat pladls til afv!gelser i
20 SN 25 enkeltar, safremt forretningsmuligheder,
10 20 markedsbetingelser eller valutakursudsving
, métt(:z nedvendiggere dette. .
2008 2009 2010 2011 2012 2008 2009 2010 2011 2012 Malet for overskudsgrad (primaer
drift) @ges fra 35% til 40%. Dette
ventes muliggjort gennem en fortsat
robust salgsvaekst kombineret med
Resultat af primaer drift efter skat Cash to earnings forbedringer i bruttomarginen fra
i procent af nettodriftsaktiver Tredrigt gennemsnit produktsammensaetning og priser samt
—Mal —Mal yderligere produktivitetsforbedringer
= Reallism = Feallismg i produktionen. For ikke-produktions-
% % relaterede aktiviteter ventes det hajere
mal for overskudsgrad (primaer drift)
16y =0 at blive understattet af en beskeden
80 120 udvikling i administrationsomkostninger og
55 ,/ 90 — — stordriftsfordele inden for s_alg og mark_eting,
S mens der forventes fortsat investering i
40 —== 60 forsknings- og udviklingsaktiviteter, som
20 30 ventes at vokse pa linje med salget.
Malet for resultat af primaer drift efter
2008 2009 2010 2011 2012 2008 2009 2010 2011 2012 skat i procent af nettodriftsaktiver ages
fra 90% til 125%. Det hgjere mal afspejler
en forventning om fortsat robust vaekst i
Opdatering af langsigtede Resultat Tidligere Opdateret  resultat af primeer drift kombineret med en
finansielle mal 2012 mal mal  stabil effektiv skatteprocent og en relativt
Vakst i resultat af primaer drift 32% 15% 15% be’?/lrgtl—z‘erl[sfeérs'ggsmrlg legfr:;[r?gsngssiﬁgl\/;;
Overskudsgrad (primeer drift) 38% 35% 40% pa 90%, da en forventet fortsat vaekst
Resultat af primaer drift efter i International Operations og Region
skat i procent af nettodriftsaktiver 99% 90% 125% Kina gradvis vil pavirke behovet for
. o arbejdskapital. Malet vil som hidtil blive
Cash to eamnings 87% udregnet som et gennemsnit over en
Cash to earnings (tredrigt gennemsnit) 104% 90% 90% tredrig periode.

Udsagn om fremtiden

Rapporter fra Novo Nordisk, der indsendes til eller stilles til radighed for det amerikanske barstilsyn,
Securities and Exchange Commission (SEC), herunder dette dokument og selskabets Form 20-F,

der begge ventes indsendt til SEC i februar 2013, samt skriftlige eller mundtlige oplysninger, der
offentliggeres af eller pa vegne af Novo Nordisk i fremtiden, kan indeholde udsagn om fremtiden. |
udsagn om fremtiden indgar ofte ord som ‘mener’, ‘forventer’, ‘eventuelt’, ‘vil’, ‘planlaegger’, ‘strategi’,
‘udsigt’, ‘forudser’, ‘skanner’, ‘fremskriver’, ‘regner med’, ‘kan’, ‘patenker’, ‘mal’ og andre ord og
udtryk med tilsvarende betydning i forbindelse med omtale af fremtidige driftsmaessige eller finansielle
resultater. Eksempler p& sddanne udsagn om fremtiden omfatter blandt andet, men er ikke begraenset til:
o udsagn om mal, planer, mélsatninger eller mél for den fremtidige drift, herunder dem, der
vedrgrer Novo Nordisks produkter, produktforskning, produktudvikling, produktlanceringer og
produktgodkendelser samt samarbejder herom

udsagn, der indeholder forventninger til eller mél for omsaetning, omkostninger, resultat, resultat pr.
aktie, anlaegsinvesteringer, udbytte, kapitalstruktur, nettofinans og andre finansielle nggletal
udsagn om fremtidige skonomiske resultater, fremtidige handlinger og udfaldet af eventualposter
sésom retssager

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

| dette dokument findes eksempler pa udsagn om fremtiden under overskriften ‘Resultater i 2012
samt forventninger til 2013’ og andre steder.

Disse udsagn tager afsaet i nuvaerende planer, skgn og forventninger. Udsagn om fremtiden er i
sagens natur forbundet med risikofaktorer og usikkerhedsmomenter af sével generel som specifik
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karakter. Novo Nordisk understreger, at en raekke vaesentlige forhold, heriblandt dem, der er beskrevet
i dette dokument, kan forarsage, at de faktiske resultater viser sig at afvige vaesentligt fra dem, der
tidligere er kommet til udtryk i udsagn om fremtiden.

Faktorer, der kan pavirke de fremtidige resultater, omfatter blandt andet, men er ikke begraenset
til, globale og lokale politiske og skonomiske forhold, herunder rente- og valutasvingninger,
forsinkelser i eller fejlslagne projekter inden for forskning og/eller udvikling, ikke-planlagte tab af
patentrettigheder, driftsforstyrrelser og afbrudte forsyninger, tilbagekaldelse af produkter, uventet
misligholdelse eller opsigelse af kontrakter, prisreduktioner dikteret af nationale myndigheder eller
som fglge af markedsdrevne prisnedsattelser pa Novo Nordisks produkter, lancering af konkurrerende
produkter, afhaengighed af informationsteknologi, Novo Nordisks evne til med succes at markedsfare
savel eksisterende som nye produkter, risiko for produktansvarssager og andre retssager og under-
sggelser, endring af statslige love og dertil knyttede fortolkninger heraf, herunder i relation til
tilskud, beskyttelse af immaterielle rettigheder samt myndighedskontrol i forbindelse med afprgvning,
godkendelse, fremstilling og markedsfering, formodet eller faktisk manglende overholdelse af etiske
markedsfgringsprincipper, investering 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 pé efterlevelse af gaeldende love og regler.

Der henvises endvidere til oversigten over risikofaktorer i afsnittet ‘Oversigt over risici’ pa s. 43.

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

Diabetesbehandling

Novo Nordisk sikrede fremdrift i portefaljen
af markedsferte produkter i 2012. Efter
godkendelsen til behandling af barn i
alderen 2-5 ar i USA blev Levemir® den
moderne langtidsvirkende basale insulin,
der tilbyder behandling til den bredeste
gruppe af patienter bade i USA og EU. En
ny flergangspen til voksne, NovoPen® 5,
blev lanceret i Europa, og NovoMet®, en
kombination af metformin og repaglinid

i et fast indbyrdes forhold, blev lanceret i

Kina (markedsfgres i USA som PrandiMet®).

Etiketten for Victoza® blev udvidet
bade i EU og i USA baseret pa studier, der
sammenlignede Victoza® med exenatid og
sitagliptin; de viste, at Victoza® giver bedre
blodsukkerregulering og vaegtreduktion.
Som led i et post-marketing-studie, som
Novo Nordisk har besluttet at gennemfare
i USA og EU, blev over 9.000 patienter
indrulleret globalt med det formal at
vurdere forholdet mellem fordele og
risici i forhold til hjerte-kar-sygdom for
Victoza® ved type 2-diabetes. P4 baggrund
af positive resultater fra et fase 1-studie,
der undersagte effekt af og sikkerhed for
liraglutid, det aktive stof i Victoza®, som
supplement til insulin ved behandling
af type 1-diabetes, blev det besluttet
at lade dette projekt ga videre til fase
3. Programmet, som har faet navnet
ADJUNCT™, begynder i andet halvar af
2013 med henblik pa yderligere udvidelse
af etiketten for Victoza®.

Novo Nordisk gjorde ogsa vaesentlige
fremskridt i den kliniske udviklingspipeline
i 2012. Inden for insulin har Novo Nordisk
innovative tiltag undervejs inden for alle
tre segmenter: basal, kombinations- og
maltidsinsulin. En milepzel for den nye
generation af insuliner var godkendelsen
af Tresiba® (insulin degludec) og Ryzodeg®
(insulin degludec/insulin aspart) i Japan og
Mexico samt i EU i januar 2013. En anden
milepael var den positive afstemning i FDA's
radgivende komite om de to produkter
i USA. Endvidere har fase 3b-studier
bekraeftet den effekt- og sikkerhedsprofil
for de to produkter, der er vist i de
omfattende BEGIN™ og BOOST™ studier.
Endelig indledes fase 3-programmet for
FIAsp under navnet onset® i andet halvar
af 2013 pa baggrund af den vellykkede
afslutning af fase 1-studiet af den nye,
hurtigerevirkende formulering af insulin
aspart (NovoRapid®).

Novo Nordisk er ogsa med helt fremme
i udviklingen af en ny produktklasse, den
faste kombination af insulin og GLP-1,
med IDeglira, som er en kombination af
Tresiba® og Victoza® i et fast indbyrdes

forhold til behandling af mennesker med
type 2-diabetes. Det nu afsluttede kliniske
fase 3-program, DUAL"™, bekraeftede
igen de konkurrencedygtige profiler for
begge praeparater og dokumenterede, at
patienterne kan opna fordelene ved begge
praeparater, nar de kombineres i ét produkt.
Novo Nordisk planlaegger at indsende
registreringsansggning for IDegLira i EU
medio 2013 og i USA i lgbet af 2013
afhaengigt af markedsferingstilladelse for
Tresiba®.

Inden for GLP-1 har Novo Nordisk valgt
semaglutid som kandidat til dosering
én gang om ugen. Semaglutid blev
godkendt til at pabegynde det globale
fase 3-udviklingsprogram, SUSTAIN™,
som starter i farste halvar af 2013, mens
udviklingen af liraglutid Depot blev
indstillet.

Inden for savel insulin som GLP-1
fortsaetter Novo Nordisk arbejdet med
orale formuleringer af disse proteiner, som
undersgges i fase 1-studier. Disse produkter
pataenkes primaert anvendt til behandling
af type 2-diabetes.

Biopharmaceuticals
Haemofili

Novo Nordisk gjorde vigtige fremskridt i
den fortsatte udvikling af behandlinger til
mennesker med haemofili og andre sjeeldne
bladersygdomme. Et nyt injektionssystem
til intravengs infusion af det markedsferte
produkt til behandling af haemofili med
inhibitorer, NovoSeven®, blev godkendt i
EU og USA. Injektionssystemet reducerer
antallet af trin, patienterne skal gennemga,
far de kan pabegynde dosering. Novo
Nordisk lancerede ogsa et nyt produkt,
NovoThirteen® i EU (Tretten® i Canada),
til behandling af en sjeelden medfadt
koagulationssygdom, som rammer ca. 900
mennesker verden over, og registrerings-
ansggningen blev genindsendt til FDA i
USA.

Til de bredere indikationer inden
for haemofili indsendte Novo Nordisk
registreringsansggning for turoctocog
alfa i bl.a. EU og USA til forebyggelse
og behandling af blgdninger hos
mennesker med haemofili A. Til den
samme patientgruppe pabegyndte
Novo Nordisk ogsa fase 3-programmet
for den rekombinante langtidsvirkende
koagulationsfaktor VIl og afsluttede
patientrekrutteringen til fase 3-studiet
af det rekombinante langtidsvirkende
koagulationsfaktor IX-produkt til behandling
af bladninger hos mennesker med hamofili
B. Novo Nordisk besluttede at indstille

fase 3-udviklingen af vatreptacog alfa, en
hurtigtvirkende rekombinant faktor Vlla-
analog til haeemofilipatienter med inhibitorer,
pa grund af en negativ benefit-risk-profil.
Endelig fortsatte fase 1-studierne af
mAb2021 til brug i alle tre segmenter inden
for haemofili.

Inflammation

Novo Nordisk gnsker at forbedre tilvaerelsen
for mennesker med autoimmune og
kroniske inflammationssygdomme gennem
udvikling af praeparater med nye virkemader
til behandling af kronisk leddegigt, lupus,
kronisk tarmbetaendelse og psoriasisgigt.
| 2012 gik virksomhedens fgrste projekt
nogensinde inden for dette omrade, anti-
IL-20 til behandling af kronisk leddegigt,
videre til fase 2b-udvikling.

Endvidere pabegyndtes fase 2a-studier
med anti-IL-21 til behandling af kronisk
leddegigt samt et fase 1-studie til behandling
af lupus erythematosus. Novo Nordisk
pabegyndte ogsa et fase 2a-studie for
at undersgge rFXIIl (det aktive stof i
NovoThirteen®) til behandling af blgdende
tyktarmsbetaendelse, pabegyndte et fase
1-studie med anti-C5aR-215 til behandling
af kronisk leddegigt og indstillede anti-
NKG2D til behandling af kronisk leddegigt og
Crohns sygdom pa grund af utilstraekkelig
effekt.

Kliniske studier

Antallet af deltagere i Novo Nordisks
kliniske studier afspejler det hgje aktivitets-
niveau i pipelinen. 1 2012 deltog i alt 23.018
mennesker i Novo Nordisk-sponsorerede
kliniske studier.

Deltagere i kliniske studier

B Aktive deltagere i kliniske studier pr. ar
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Sociale
resultater

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

Patienter
Adgang til behandling

Novo Nordisk anslar pa grundlag af WHO's
standarddata for daglige insulindoser, at
koncernen leverer behandling til omkring 23
mio. mennesker med diabetes verden over.

Man ved, at en stor del af verdens 371
mio. diabetikere ikke er diagnosticeret.
Omkring 80% af alle mennesker med
diabetes lever i lav- og mellemindkomstlande,
hvor adgangen til behandling ofte er ikke-
eksisterende eller mangelfuld. Novo Nordisks
opdaterede globale strategi for adgang til
diabetesbehandling sigter mod at sla bro
over klgften mellem sundhedsbehov og
behandling, og virksomheden har opstillet et
mal om at na ud til ansldet 40 mio. patienter
med behandling inden 2020, Changing
Diabetes® 40by20 (se s. 13 og 39).

Gennem programmet Changing Diabetes®
in Children far 9.710 bgrn med type 1-
diabetes i ni af verdens fattigste lande nu
gratis insulin og behandling. Herudover
er omkring 2.000 sundhedsmedarbejdere
blevet uddannet, og der er etableret mere
end 70 klinikker i lgbet af 2012. Malet for
programmet, der blev sat i gang i 2008, er
at na 10.000 bgrn i 2014.

Kapacitetsopbygning

Bedre diagnosticering og behandling af
kroniske sygdomme som diabetes og

Medarbejdere
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte
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hamofili athaenger dels af det sundheds-
faglige personales viden og kendskab til
sygdommen, dels af tilgeengeligheden

af behandling. Novo Nordisk investerer
derfor i at opbygge kapacitet ved at
oprette diabetesklinikker og uddanne
sundhedsfagligt personale. | lgbet af 2012
deltog 1.274.000 sundhedsmedarbejdere i
kurser eller onlineuddannelsesprogrammer,
der var gennemfgrt eller sponsoreret af
Novo Nordisk, og 836.000 mennesker med
diabetes modtog undervisning i, hvordan
de selv kan kontrollere deres tilstand.

Tiltagene for at @ge adgangen til
diabetesbehandling indbefatter gkonomisk
stgtte gennem Verdensdiabetesfonden, en
uafhaengig fond oprettet af Novo Nordisk
i 2002. 1 2012 donerede virksomheden
64 mio. kr. til fonden, som investerer i
baeredygtige projekter, som skal fremme
forebyggelse og behandling af diabetes i
udviklingslande. Se note 5.4 pa s. 89 og
worlddiabetesfoundation.org.

Novo Nordisk arbejder ogsa for bedre
adgang til haemofilibehandling i hele verden
gennem gkonomisk stgtte til Novo Nordisk
Haemophilia Foundation, der blev oprettet
i 2005. | 2012 belgb donationerne sig til
20 mio. kr. til projekter og forskning i 48
udviklings- og vaekstlande. Projekterne
gaelder kapacitetsopbygning, oplysning,
diagnosticering og registrering. Se nnhf.org.

Priser

Adgang til medicinsk behandling er
afgarende for effektiv sygdomsbehandling
og derfor ogsa et hovedelement i Novo
Nordisks globale strategi for bedre diabetes-
behandling. Virksomheden har gennem
mange ar tilbudt human insulin til verdens
49 fattigste lande til priser, der ikke
overstiger 20% af gennemsnitspriserne i
Vesten. | 2012 benyttede 35 af disse lande
sig af tilbuddet, enten gennem offentlige
indkgb eller pa det private marked.

Det betyder, at patienter far insulin-
behandling for under 0,2 amerikansk
dollar om dagen. | andre lav- og mellem-
indkomstlande szelger Novo Nordisk insulin
til meget lave priser gennem offentlige
sundhedsprogrammer, hvor til gengaeld
volumen er stor. | 2012 betgd det, at i alt
4,9 mio. mennesker anslas at have faet
insulinbehandling for under 0,2 dollar om
dagen. Sadanne initiativer er imidlertid ikke
tilstraekkelige. For at na 40by20-malet skal
der skabes endnu stgrre gennemslagskraft
ved at gare alle Novo Nordisks produkter
tilgaengelige. Det skal bakkes op af oplysnings-
kampagner og tidlig diagnosticering,
uddannelse af sundhedsfagligt personale
0g patientstgtte gennem partnerskaber
med lokale interessenter.

Dyreforsag

Antallet af dyr indkebt til forskning steg til
73.601. Det er en stigning pa 11% som felge
af gget forskningsaktivitet i de tidlige faser
af produktudviklingen. Til gengeeld bruger
Novo Nordisk ikke lengere levende dyr til

biologisk produktkontrol. Virksomheden
arbejder hele tiden pa at erstatte, reducere
og forbedre brugen af dyr til forsag.

Medarbejdere

Det gennemsnitlige antal fuldtidsstillinger
i 2012 var 33.061, en stigning pa 5%

i forhold til 2011. Novo Nordisk havde
ved udgangen af 2012 i alt 34.731
medarbejdere, svarende til 34.286
fuldtidsstillinger. Medarbejdertilvaeksten
er primaert knyttet til udvidelsen af salgs-
og marketingorganisationen i regionerne
Nordamerika og International Operations
samt af den globale forskningsorganisation.
Medarbejderomsaetningen faldt fra 9,8% i
2011 til 9,1%.

Efterlevelse af Novo Nordisk Way

Den arlige medarbejderundersggelse,
eVoice, maler, i hvor hgj grad organisationen
efterlever Novo Nordisk Way (se s. 19). Den
samlede score for 2012 var ligesom i 2011

pa 4,3 malt pa en skala fra 1 til 5, hvor 5 er
bedst. Denne hgje score er udtryk for en
staerk kultur og opbakning til virksomhedens
veerdier.

Mangfoldighed

Novo Nordisk sgger at tiltraekke og udvikle
de bedste talenter fra hele verden og tilbyder
lige muligheder for karriereudvikling og et
inklusivt, ikke-diskriminerende arbejdsklima.

| takt med at virksomheden globaliseres, er
det afgerende at fremme mangfoldighed

pa alle niveauer. Virksomheden har valgt

et strategisk fokus pa ken og nationalitet

og har sat en ambition om, at alle gverste
ledelsesteam i 2014 skal leve op til malet

om at have medlemmer af begge ken og
forskellige nationaliteter eller forklare, hvorfor
dette ikke er muligt. Ved udgangen af 2012
levede 66% af de 29 gverste ledelsesteam op
til kriterierne, sammenlignet med 62% ved
udgangen af 2011.

Arbejdsmiljo

Novo Nordisk gnsker at opna fortsatte
forbedringer af arbejdsmiljget og har tre
strategiske fokusomrader: sikkerhed, ergonomi
og trivsel. | 2012 var ulykkesfrekvensen pa 3,2
pr. mio. arbejdstimer, sammenlignet med 3,4 i
2011. Udgangspunktet er en holdning om nul
ulykker’, og det langsigtede mal er at blive ved
med at nedbringe antallet af ulykker.

Interne kontroller
og monitorering

Forretningsetik

Alle medarbejdere ma kende deres ansvar
i overensstemmelse med virksomhedens
vaerdibaserede ledelsessystem og politikker,
herunder forretningsetik. Kravet om
efterlevelse af virksomhedens globale
standarder for etisk adfaerd skal respekteres
0g monitoreres.


http://www.worlddiabetesfoundation.org
http://www.nnhf.org
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Eftersom der kommer over 5.000
nye medarbejdere til hvert ar, er det
ngdvendigt at prioritere uddannelse
hajt. Uddannelsesprogrammer omfatter
myndighedskrav savel som forstaelse af
udviklingstendenser i omverdenen. Alle
medarbejdere skal hvert ar gennemga
uddannelse i forretningsetik. | 2012
gennemfarte 99% den obligatoriske
uddannelse, svarende til aret fer.

Der foretages interne opfglgninger ud fra
en risikovurdering med interviews pa stedet
0g gennemgang af dokumentation for
at vurdere, i hvor hgj grad Novo Nordisks
regler for forretningsetik efterleves. |
2012 blev der gennemfgrt 48 saddanne
aktiviteter, sa mmenholdt med 46 i 2011.

Enhver mistanke om svig, brud pa regler
om forretningsetik eller anden adfaerd, der
ikke lever op til Novo Nordisk Way, skal
rapporteres. Medarbejdere kan rapportere
sadanne tilfaelde til deres leder eller til
juridisk afdeling, eller de kan anmelde det
anonymt gennem en compliance-hotline,
der hgrer under revisionsudvalget. Denne
hotline er ogsa aben for henvendelser fra
personer uden for Novo Nordisk.

| 2012 blev der rapporteret 88 sager
gennem compliance-hotlinen mod 66
i 2011. Sagerne vedrgrte mistanker
om brud pa forretningsetik, svig,
manglende efterlevelse af Novo Nordisk
Way, kvalitet og andre emner. Der er
foretaget disciplinaere handlinger i alle
underbyggede sager. Ingen af disse har
haft nogen vasentlige konsekvenser for
Novo Nordisk.

Vaerdier

Der fglges systematisk op pa, om de
enkelte organisatoriske enheder efterlever
Novo Nordisk Way, virksomhedens
veerdibaserede ledelsessystem. Det sker
gennem sakaldte faciliteringer. 1 2012
gennemfgrte det globale facilitatorteam,
der bestar af erfarne medarbejdere

med dyb forretningsforstaelse, i alt 61
faciliteringer, omfattende knap 16.000
medarbejdere. Facilitatorerne falger

op pa, i hvor hgj grad organisationen
efterlever vaerdierne i praksis. Det sker
gennem omkring 3.000 interviews

med medarbejdere, lokale ledelser og
interessenter. Eksempler pad ‘best practice’
for, hvordan Novo Nordisk Way omsaettes i
handling, deles internt, mens observationer
af adfaerd, der ikke lever op til Novo
Nordisk Way, kategoriseres som kritisk,
stgrre eller mindre og rapporteres til den
lokale ledelse, som efterfglgende skal
ivaerksaette korrigerende handlinger. 1 2012
var der i alt 166 observationer.

Leveranderauditeringer

Novo Nordisk gennemfarer auditeringer
af sine leverandgrer for at sikre, at de
lever op til virksomhedens standarder.
Disse standarder vedrgrer kvalitet, miljg,
arbejdsforhold, menneskerettigheder
og forretningsetik i overensstemmelse
med Novo Nordisks politik for ansvarligt
indkab. 1 2012 blev der i alt gennemfart
219 auditeringer mod 177 i 2011. Disse
auditeringer foretages af Novo Nordisks

globale kvalitetsorganisation. Der blev ikke
fundet nogen kritiske afvigelser.

Kvalitet

Der ma aldrig gas pa kompromis med kvalitet
eller patientsikkerhed. Pa trods af stigende
produktion er kvalitetsniveauet opretholdt,
malt pa observationer i forbindelse med
inspektioner. 1 2012 blev der gennemfart 130
inspektioner pa produktionssteder.

Novo Nordisk har modtaget et Warning
Letter dateret den 12. december 2012 fra
de amerikanske sundhedsmyndigheder,
FDA, efter en inspektion af current Good
Manufacturing Practice i en aseptisk
pafyldningsfabrik i Bagsvaerd. Inspektionen
fandt sted fra 12. til 20. marts 2012, og
Novo Nordisk indsendte sin respons pa
inspektarens observationer i april 2012.

| sit Warning Letter naevner FDA to
specifikke overtraedelser. Novo Nordisk
ser med stor alvor pa de observerede
overtraedelser og vil tage de ngdvendige
skridt til at adressere de forhold, som FDA
har papeget. Virksomheden har indsendt
sit respons pa brevet den 28. december.
Novo Nordisk forventer ikke, at brevet vil fa
nogen konsekvenser for de markedsferte
produkter i USA.

| 2012 blev produkter i seks tilfaelde
trukket tilbage fra markedet, sammenholdt
med fem i 2011. Ingen af disse havde
konsekvenser for patienter. Lokale
sundhedsmyndigheder blev informeret
for at sikre, at der blev givet fornaden
information til apoteker, sundhedsfagligt
personale og patienter.

Langsigtede sociale mal

Status pa langsigtede sociale mal

Novo Nordisk har sat tre langsigtede sociale mal for at understatte
de langsigtede finansielle resultater ved at afveje ansvar og indtjening
med sigte pa at skabe langsigtet vaerdi for aktionzerer og andre
interessenter. De sociale mal afspejler de aspirationer, der er udtrykt i
Novo Nordisk Way: at hjelpe mennesker til at leve bedre liv, efterleve

Diabetikere, som anvender
Novo Nordisks produkter (estimat)

= Mal (2020)
= Realiseret
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1. Nytlangsigtet mal. Data ikke tilgaengelige for 2011.

Efterlevelse af Novo Nordisk Way
Gennemsnitsresultat i arlig
medarbejdervurdering

= Mal'

= Realiseret

Skala 1-5
5

4

3

2008 2009 2010 2011 2012

Novo Nordisk Way og fremme et mangfoldigt arbejdsklima. | 2012
blev der sat et nyt mal for markant at gge antallet af behandlede
patienter: fra 21 mio. i 2011 til 40 mio. i 2020. Resultaterne for
efterlevelse af Novo Nordisk Way overgik malet. Resultaterne i
forhold til malet for mangfoldighed er som forventet.

Mangfoldighed i de
overste ledelsesteam

= Mal (2014)?
= Realiseret
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2. Alle gverste ledelsesteam skal leve op til méalet om at vaere mangfoldige i forhold til bdde kan og nationalitet eller forklare, hvorfor dette ikke er muligt.
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Miljgmaessige
resultater

| takt med stigende produktion og salg
bliver det stadig mere udfordrende at na
virksomhedens langsigtede malsaetning om
fortsat at minimere den samlede miljg-
pavirkning. Miljgpolitikken gzelder for hele
vaerdikeeden fra molekyle til patient. Ud over
at sikre overholdelse af myndighedskrav

og miljgledelse i henhold til ISO 14001
omfatter miljgindsatsen procesoptimering

i produktionen og innovationsprojekter i
partnerskab med leverandgrer, sundheds-
udbydere og lokalsamfund.

Ressourcer

Energiforbruget pa virksomhedens 13
produktionssteder var i 2012 pa 2.433.000
GJ, mens vandforbruget steg til 2.475.000
m?3. Det haenger direkte sammen med det
@gede produktionsvolumen. | Danmark

er al stramforsyning til Novo Nordisk
vedvarende energi, mens forsyning af
varme og damp til virksomhedens starste
produktionsanlaeg i Kalundborg stadig

er baseret pa kul. Produktionsstigninger

pa fabrikken i Kalundborg ses derfor
afspejlet som en negativ udvikling i de
samlede miljgresultater pa trods af labende
procesoptimering, som har reduceret
miljgpavirkningen. Omkring halvdelen

af Novo Nordisks direkte miljgfodspor
kommer fra fabrikken i Kalundborg. Et
partnerskabsprojekt er sat i vaerk, som skal
sikre forsyning af fjernvarme og damp fra
biologisk affald efter samme model som
Symbiosen, der gennem mange ar har
vaeret en succes. Hvis projektet realiseres,
vil det resultere i mindre miljgpavirkninger
fra varme- og dampforbruget.

Emissioner og affald

CO,-emissionerne fra energiforbruget

i produktionen steg i 2012 med 30% i
forhold til 2011. Starstedelen af stigningen
skyldes indkering af den nye fabrik i
Tianjin, Kina. Resten skyldes den ggede
produktionsvolumen i Kalundborg. Siden
2007 er der opndet betydelige reduktioner
som resultat af energibesparelser pa alle

produktionssteder og isaer omlaegningen
af stramforsyningen til vedvarende energi
i Danmark. Initiativer til at optimere
ressourceudnyttelsen, iszer i Kalundborg,
opvejer delvist det @gede behov pa
grund af produktionsstigninger. Der
undersgges muligheder for at @ge andelen
af vedvarende energi i Kina, Danmark og
USA.

Affaldsreduktion er et veesentligt
element i virksomhedens miljgstrategi.
1 2012 blev den samlede affaldsvolumen
fordoblet til 82.802 tons fra 41.376 tons
i 2011. Det er en konsekvens af gget
produktionsvolumen og en reklassificering
af organisk affald (biomasse), der tradte i
kraft i slutningen af 2011. Stersteparten
af dette affald, 58.193 tons, er biomasse
fra fermenteringsprocessen i Kalundborg.
Biomassen blev tidligere brugt som
dyrefoder, men genanvendes nu til biogas.
Genanvendelsesprocenten er derfor hgj —
84% i 2012 — og kun en lille del bortskaffes
som specialaffald og til deponering,
henholdsvis 5% og 1%.

Langsigtede miljgmal
Status pa langsigtede miljemal

Novo Nordisk har sat tre langsigtede miljgmal for at understgtte de
langsigtede finansielle resultater ved at afveje ansvar og indtjening
med sigte pa at skabe langsigtet vaerdi for aktionaerer og andre
interessenter. Miljgmalene er ambitigse og afspejler aspirationen
om at producere 'mere med mindre’ og Igbende nedbringe

Energiforbrug
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= Realiseret
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1. Fra 2007 til 2011 var mélet sat som en akkumuleret reduktion over fire & med udgangspunkt i 2007.

miljgpavirkningen: at holde de arlige gennemsnitlige stigninger
i energiforbruget pa 3% og i vandforbruget pa 5% og opna en
absolut reduktion i CO,-emissionerne pa 10% i 2014, sammenholdt
med 2004. CO,-reduktionsmalet forventes naet. Resultaterne i
forhold til malene for energi- og vandforbruget er som forventet.

CO,-emissioner fra energiforbrug

= Mal (2014)
= Realiseret
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Strate

er et spergsmal om valg

o]

Novo Nordisk er verdens farende virksomhed inden for diabetesbehandling. Selv om
en raekke vigtige valg gennem de seneste 10 ar har medvirket til at opna denne position,

er det langtfra hele historien.

Det Novo Nordisk, vi kender i dag, er

et resultat af mange beslutninger, der

er truffet gennem mere end 90 ar. Den
vigtigste, uden hvilken der ikke ville
veaere noget Novo Nordisk, blev truffet i
1922. Under et besgg i USA hgrte den
danske nobelpristager August Krogh

og hans kone, Marie, der var laege og
havde diabetes, om opdagelsen af insulin
i Canada. Marie overtalte August til at
besage professor Macleod i Toronto,
som stod i spidsen for forskerteamet bag
opdagelsen. Efter madet tog aegteparret
hjem til Kgbenhavn med en tilladelse

til og et staerkt gnske om at starte
insulinproduktion i Skandinavien. | marts
1923 blev den faerste patient behandlet
med insulin fremstillet i Danmark.

Det var starten pa det, der i dag er
Novo Nordisk. Siden da er der truffet
mange andre vigtige beslutninger og valg.
Retningen og strategien for virksomhedens
videre udvikling er fastlagt i en strategisk

ramme, som danner grundlaget for de
beslutninger og valg, ledelsen traeffer i dag.
Rammen danner en profil for Novo Nordisk
med tre forskellige features:

For det farste har Novo Nordisk
skarpt fokus pa nogle fa sygdomme og
tilstande, hvor virksomheden kan gere
en betydelig forskel. Virksomheden

har derved opnéaet en staerk position
inden for diabetesbehandling, haemofili
og vaekstforstyrrelser og har samtidig
skabt et grundlag for at bevaege sig ind
i behandling af fedme og autoimmune
inflammationssygdomme.

For det andet har virksomheden fem

markante kernekompetencer:

e Design, formulering, udvikling og
dosering af terapeutiske proteiner
(proteinbaserede laegemidler)

 Indgdende indsigt i sygdomme

o Effektiv storskalaproduktion af proteiner

¢ Planlaegning og gennemfarelse af globale
produktlanceringer

e Etablering og fastholdelse af en fgrende
position pa udviklingsmarkeder.

For det tredje har Novo Nordisk et
veerdibaseret ledelsessystem formaliseret

i Novo Nordisk Way (se s. 19). Et vigtigt
element i Novo Nordisk Way er princippet
om den tredobbelte bundlinje, som blev
skrevet ind i virksomhedens vedtaegter pa
generalforsamlingen i 2004. Her star der, at
virksomheden vil ‘tilstraebe at gennemfare
sine aktiviteter pa en gkonomisk, milje-
maessigt og socialt ansvarlig made’.

Det er denne virksomhed, som 23 mio.
patienter i dag er afhangige af, nar de
tager deres daglige medicin, hvor mere
end 34.000 medarbejdere arbejder, og
som mere end 130.000 investorer har kbt
aktier i.

FORTSATTES »
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Tilpasning til et udfordrende
forretningsmiljo

| en verden, der er praeget af gkonomisk
afmatning og offentlige besparelser, bliver
forretningsmodellen for forskningsbaserede
lzegemiddelvirksomheder sat under pres.
Bade offentlige og private betalere
af sundhedsydelser kaemper for at
klare udfordringerne med en aldrende
befolkning og tever med at betale mere
for innovative behandlingsformer. Mange
virksomheder oplever desuden, at deres
patenter pa vigtige produkter udlgber,
og har ikke nye produkter, som kan
kompensere for den tabte indtjening.
Laegemiddelindustrien har reageret pa
disse udfordringer pa forskellige mader.
Forsknings- og udviklingsbudgetter er
blevet beskaret. Tusinder af medarbejdere
er blevet afskediget. Nogle virksomheder
har udvidet deres produktsortiment med
generiske laegemidler (kopimedicin) og
handkgbspraeparater, mens andre har valgt
at tilbyde flere serviceydelser i forbindelse
med kerneprodukter. Og alle har erkendt,
at nye produkter kun har en chance pa
markedet, hvis de kan imgdekomme
udaekkede medicinske behov, og hvis de
bakkes op af overbevisende data om de
sundhedsgkonomiske fordele.

Opdatering af strategien

Novo Nordisks strategi opdateres og
revideres hvert ar af bestyrelsen for at sikre,
at virksomheden rettidigt identificerer nye
udfordringer og muligheder og handler
derefter. Det var det, der fik Novo Nordisk
til at koncentrere sine ressourcer om
terapeutiske proteiner og fem strategiske
fokusomrader. Andre muligheder for at
udvide virksomhedens forretnings- og
forskningsmaessige fokus overvejes Igbende
som led i den arlige strategiproces, men alt

Novo Nordisks strategi

Strategiske fokusomrader

peger i retning af, at Novo Nordisk skaber
mest veerdi for patienter, aktionaerer og
samfundet generelt, hvis virksomheden
bevarer sit fokus pa udvikling af nye,
innovative terapeutiske proteiner inden

for de nuvaerende fokusomrader.

De fem strategiske
fokusomrader

Styrke forende position
inden for diabetes

1 2012 var der over 371 mio. mennesker i
verden med diabetes, og man regner med,
at det tal i 2030 vil vaere steget til over
550 mio.! (alle fodnoter kan ses pads. 112).
Laes mere om diabetespandemien pa s.
20-21.

Det globale marked for produkter til
diabetesbehandling belgber sig til ca. 228
mia. kr., hvoraf Novo Nordisks produkter
udger ca. 26%. Markedet er de senere ar
vokset med omkring 10% om aret. Insulin
udgar 49%, diabetesprodukter i tabletform
45% og GLP-1-produkter 6% af det
globale marked.

Novo Nordisks starste og hurtigst
voksende forretningsomrade er produkter
til behandling af diabetes, og det tegner
sig for teet ved 80% af det samlede salg.
Inden for dette omrade er virksomhedens
fokus rettet mod insulin og GLP-1. Inden
for begge omrader er Novo Nordisk global
markedsleder malt pa volumen.

Novo Nordisk er godt rustet til at
ima@dekomme de udaekkede medicinske
behov inden for diabetes:

e Omkring halvdelen af al insulin i verden
kommer fra Novo Nordisk.

e Novo Nordisk er den eneste virksomhed,
der kan tilbyde en fuld portefglje af
humane insuliner og moderne insuliner
(ogsa kaldet insulinanaloger).

Kernekompetencer

e En ny generation af insulin, Tresiba®
(insulin degludec) og Ryzodeg® (insulin
degludec/insulin aspart), forventes at
blive lanceret pa ngglemarkeder i 2013.

¢ Victoza® (liraglutid) er siden lanceringen
i 2009 blevet verdens mest ordinerede
GLP-1-produkt (glukagonlignende
peptid-1) til behandling af voksne med
type 2-diabetes.

e Novo Nordisk fremstiller verdens mest
udbredte injektionssystemer til insulin
og GLP-1.

¢ Nye, lovende behandlingsformer er
under udvikling, herunder en GLP-1-
analog til dosering én gang om ugen
og et kombinationspraeparat bestaende
af liraglutid og insulin degludec i et fast
indbyrdes forhold.

e Endelig er Novo Nordisk i samarbejde
med fgrende akademiske centre
involveret i tidlig forskning for at finde
en kur mod type 1-diabetes.

Insulinportefoljen

Novo Nordisks portefglje af moderne

insuliner omfatter:

¢ NovoRapid® (NovoLog® i USA), verdens
mest anvendte hurtigtvirkende insulin til
brug ved maltider. NovoRapid® bruges
til behandling af bade type 1- og type
2-diabetes.

e NovoMix® 70/50/30 (NovoLog® Mix
70/30 i USA) er en dobbeltvirkende
moderne insulin, som daekker bade
basale behov og maltidsbehov. Den kan
benyttes enten til pabegyndelse eller
intensivering af insulinbehandling, og
den benyttes primaert til behandling af
type 2-diabetes.

Design, Indgdende Effektiv Planlaegning Etablering og
formulering, indsigt i storskala- 0g gennem- fastholdelse
udvikling sygdomme produktion forelse af af en fgrende
og dosering af proteiner globale position pa

Styrke forende position inden for DIABETES af protein- lanceringer udviklings-
baserede af nye markeder
laegemidler produkter

Etablere tilstedeveerelse inden for FEDME

Styrke lederskab inden for VAKSTFORSTYRRELSER

Etablere tilstedeveerelse inden for INFLAMMATION

Novo Nordisk Way og princippet om den tredobbelte bundlinje
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* Levemir® er en oplgselig, langtids-
virkende moderne insulin til brug én
gang dagligt ved behandling af type 1-
0g type 2-diabetes. Levemir® regulerer
blodsukkeret og har en favorabel vaegt-
profil.

Det primaere mal med virksomhedens
forskning i diabetes er at finde nye
behandlinger, der pé en sikker og effektiv
made kan nedsaette blodsukkerniveauet og
samtidig reducere risikoen for lavt blodsukker
(hypoglykaemi). Tresiba® og Ryzodeg® er
de seneste resultater af denne indsats:
Tresiba® er en basal insulinanalog
til dosering én gang dagligt, som har
en ultralang virkningsvarighed og en
flad og stabil virkningsprofil, hvilket
reducerer forekomsten af lavt blodsukker
(hypoglykaemi).

Det gor det ogsa muligt at justere
tidspunktet for dosering af insulin efter
den enkeltes behov. Ryzodeg® er en
oplaselig insulinkombination af Tresiba® og
NovoRapid® (insulin aspart), der giver bade
en basal og en maltidsrelateret regulering
af blodsukkeret. Insulin aspart markedsfares
under varemaerket NovolLog® i USA. Laes
mere om udfordringerne i forbindelse med
insulinbehandling pa s. 24-25.

Novo Nordisk er ogsa i gang med at
udvikle en hurtigerevirkende insulin, der
skal tages i forbindelse med maltider,
FIAsp en ny formulering af insulin aspart.
Fase 1-studierne med henblik pa at opna
klinisk bevis for effekt (proof of concept)
for en raekke forskellige formuleringer
af insulin aspart er afsluttet, og Novo
Nordisk forventer i slutningen af 2013 at
pabegynde fase 3a-programmet onset®.

Ud over nye og forbedrede insuliner til
injektion er Novo Nordisk i gang med at
udvikle insulinformuleringer, der kan tages
i tabletform. Selv om der er sket lovende
fremskridt i 2012, er der stadig mange
teknologiske udfordringer. Laes mere om
udvikling af insulin i tabletform pas. 26-27.

GLP-1 (glukagonlignende peptid-1) — en
ny klasse inden for diabetesbehandling
Med lanceringen af Victoza® i 2009 gik
Novo Nordisk ind i et nyt segment af
diabetesmarkedet: GLP-1-behandling.
Victoza® er en human GLP-1-analog,
der har 97% lighed med det naturlige
tarmhormon. Victoza®, som doseres én
gang dagligt, virker ligesom naturligt
GLP-1 ved at stimulere betacellerne i
bugspytkirtlen til kun at frigive insulin,
nar blodsukkerniveauet er hgijt.
GLP-1-behandling er et stort gennembrud
inden for behandling af type 2-diabetes,
fordi det saenker blodsukkeret med meget
lav risiko for at udlgse lavt blodsukker
(hypoglykaemi).
Victoza® er godkendt til voksne
med type 2-diabetes, der ikke kan
na deres blodsukkermal ved hjeelp af
livsstilseendringer og metformin, som er
den mest udbredte tablet til behandling
af type 2-diabetes. P4 mindre end to ar er
Victoza® blevet verdens fgrende GLP-1-
praeparat og har stgt udvidet markedet for
GLP-1-behandling. Markedet vurderes i dag
at have en veerdi pa ca. 13,6 mia. kr., hvoraf
Victoza® tegner sig for ca. 68%. Victoza®
er lanceret i flere end 60 lande og bruges i
dag af ca. 700.000 mennesker verden over.
Herudover er det kliniske farmakologi-
studie LATIN T1D (liraglutid som supplement
til insulin ved behandling af type 1-diabetes)
afsluttet, og fase 3-programmet ADJUNCT™,
som omfatter omkring 2.000 mennesker
med type 1-diabetes, vil blive pabegyndt i
andet halvar af 2013.

Med afszet i den ekspertise, Novo Nordisk
har opnaet i forbindelse med udviklingen af
Victoza®, er virksomheden nu i gang med at
opbygge en GLP-1-portefelie med henblik pa
at kunne tilbyde en endnu bredere vifte af
behandlingsmuligheder. Nggleprojekterne er
bl.a. GLP-1-analogen semaglutid til dosering
én gang om ugen, som er godkendt til fase 3,
0g IDeglira, en kombination af liraglutid og
insulin degludec i et fast indbyrdes forhold,
hvor man kan opna fordelene ved begge
praeparater, nar de kombineres i ét produkt.

Novo Nordisk er desuden i gang med
at udvikle formuleringer af GLP-1, der kan
tages i tabletform.

Injektionssystemer

Novo Nordisk tilbyder verdens mest anvendte
engangs- og flergangssystemer til injektion
af insulin og GLP-1: NovoPen® 4 og FlexPen?®,
og virksomheden har for nylig introduceret
sine nyeste innovationer, NovoPen® 5 og
FlexTouch®, pa mange markeder. Laes mere
om injektionssystemer pa s. 28.

Etablere tilstedeveerelse
inden for fedme

Ifalge Verdenssundhedsorganisationen,
WHO, har fedme naet et pandemisk
omfang med op til 1,4 mia. voksne (over
20 ar), der er overvaegtige eller sveert
overvaegtige. Af disse har flere end 200
mio. maend og naesten 300 mio. kvinder
et BMI = 30, hvilket defineres som fedme
i klinisk forstand.? Fedme er kendt som en
vaesentlig risikofaktor for udvikling af type
2-diabetes og hjerte-kar-sygdom.

Pa trods af den stigende udbredelse
af alvorlig og sveer overvaegt overalt
i verden findes der i dag kun fa
medicinske behandlingsmuligheder, og
tilskudsmulighederne til disse behandlinger
er begraensede. Markedet vurderes i dag at
have en vaerdi pa 1,7 mia. kr.

Novo Nordisk er i gang med at undersgge
muligheden for at bruge liraglutid 3 mg
til dosering én gang dagligt som en
ny behandlingsform til overvaegtige
hajrisikopatienter, dvs. mennesker
med fedmerelaterede medicinske
tilstande som praediabetes, sgvnapng
samt forhgjet blodtryk og lipidindhold.
Hovedkonklusionerne fra fase 2-studierne
og det forste af fire fase 3-studier er
rapporteret. De viser, at liraglutid 3 mg
kan have en positiv benefit-risk-profil.

Det er en stor udfordring at opna
myndighedsgodkendelse af medicinsk
fedmebehandling. Men for farste gang
i mere end 10 ar har de amerikanske
sundhedsmyndigheder (FDA) godkendt
nye fedmebehandlinger i 2012.

Forfolge lederskab
inden for hamofili

Haemofili er en arvelig eller erhvervet
koagulationssygdom, der forhindrer
blodet i at starkne. Det anslas, at der
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NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012



18 VORES FORRETNING

pa verdensplan lever mere end 400.000
mennesker med svaer eller moderat
hamofili. Det globale marked for
haemofilibehandling skennes at have en
veerdi af 50 mia. kr. og er i de senere ar
vokset med ca. 8% om dret.

Novo Nordisk gik ind pa markedet
for haemofilibehandling i 1996, hvor
virksomheden introducerede NovoSeven®
(rekombinant faktor Vlla) til behandling
af mennesker med haemofili, som danner
antistoffer mod traditionelle behandlinger.
Det er virksomhedens ambition at
bevaege sig fra denne niche over til
hovedsegmenterne inden for haemofili A
0g B og opna en fgrende position ved at
udvikle forbedrede behandlingsmuligheder
til alle patienter. | oktober 2012 blev der
s@gt om godkendelse i Europa og USA af
turoctocog alfa, der er en rekombinant
faktor VllI-behandling. Langtidsvirkende
versioner af rekombinant faktor VII
og faktor IX er i fase 3 i det kliniske
udviklingsforlgb. Laes mere om aktiviteterne
inden for haemofili pa s. 29.

Styrke lederskab inden for
vaekstforstyrrelser

Novo Nordisk har vaeret aktiv inden for
behandlingen af vaeksthormonmangel i
nasten fire artier. Markedet for behandling
af vaekstforstyrrelser skannes at belgbe

sig til 18 mia. kr. og er vokset med naesten
6% om aret i de senere ar. Novo Nordisk
er den fgrende producent af humant
vaeksthormon med en markedsandel

pa 28% malt pa veerdi.

Novo Nordisks strategi for vaeksthormon-
behandling er at styrke sin fgrende position
ved at tilbyde innovative og brugervenlige
produkter og doseringssystemer.
Norditropin® (somatropin) er det eneste
flydende vaeksthormonprodukt, der er
stabilt ved stuetemperatur. Det leveres
klar til brug i en ergonomisk engangspen,
Norditropin® FlexPro®, der kun kraever et
ganske let tryk for at tage en injektion.

Novo Nordisk er ogsa i gang med at
udvikle en langtidsvirkende vaeksthormon-
formulering, der nu er i fase 1-studier.

Etablere tilstedeveerelse
inden for inflammation

Autoimmune inflammationssygdomme
som f.eks. leddegigt og Crohns sygdom
opstar, fordi immunsystemet angriber
kroppens eget vaev og skaber en kronisk
betaendelsestilstand. Mange mennesker
med autoimmune inflammationssygdomme
reagerer ikke tilstraekkeligt pa de
nuvaerende behandlingsformer.

Novo Nordisk udnytter sin ekspertise
inden for design af terapeutiske proteiner
og behandling af kroniske sygdomme til at
udvikle nye behandlinger, iszer til patienter,
der ikke reagerer pa de nuvaerende
behandlingsformer. De fleste projekter
befinder sig stadig pa et tidligt trin i den
kliniske udvikling, men der er tre, der er i
fase 2.
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Kerne-
kompetencerne

Design, formulering, udvikling
og dosering af proteinbaserede
legemidler

Novo Nordisk har forsknings- og udviklings-
faciliteter i Danmark, Kina, USA og Indien.
Omkring 6.000 medarbejdere arbejder

med forsknings- og udviklingsaktiviteter

i forskellige afdelinger af virksomheden.

De samarbejder med eksterne forskere i
biotekvirksomheder og universitetsverdenen.
Novo Nordisks forskere har lang erfaring med
formuleringsteknologi, proteinmodifikation,
ekspression og dosering. Det saetter
virksomheden i stand til fortsat at forbedre
egenskaberne ved terapeutiske proteiner
som f.eks. insulin og GLP-1. Siden 1985,
hvor Novo Nordisk lancerede verdens farste
insulininjektionssystem, NovoPen®, har
virksomheden desuden udviklet ekspertise i
verdensklasse inden for design og fremstilling
af enkle og brugervenlige systemer til
injektion af proteinbaserede laegemidler.

Laes mere om kompetencerne inden for
forskning og udvikling pa s. 22-23.

Indgaende indsigt i sygdomme

Novo Nordisk har en indgdende indsigt i de
udaekkede medicinske behov i forbindelse
med kroniske tilstande. Det bidrager
sammen med en steerk tilknytning til og

et omfattende samarbejde med eksterne
forskere og klinikere til et solidt grundlag
for virksomhedens forsknings-, udviklings-
og markedsfgringsaktiviteter.

Effektiv storskalaproduktion
af proteiner

En omkostningseffektiv global produktions-

infrastruktur af hgj kvalitet er forudsaetningen

for at kunne konkurrere effektivt pa et stadig
mere konkurrencepraeget laegemiddel-

marked. Det saetter ogsa Novo Nordisk i

stand til at tilbyde laegemidler til meget lave

priser i udviklingslande. Novo Nordisk har
udviklet en global produktionsstruktur med
strategisk placerede fabrikker i fem forskellige
lande fordelt pa fire kontinenter:

e Produktionen af aktive laegemiddelstoffer
er en hgijt specialiseret proces, der
hovedsagelig finder sted i Danmark,
hvor Novo Nordisk har ni fabriksanlaeg,
herunder den stgrste insulinfabrik i verden.

e Feerdigvareproduktion af diabetes-
produkter finder sted pa fem strategiske
produktionsanleeg i Danmark, Frankrig,
USA, Brasilien og Kina, der alle har
godkendelse og faciliteter til at eksportere
til andre markeder.

e Endelig rader Novo Nordisk over en
raekke mindre produktionsanlaeg, der
imadekommer den lokale efterspgrgsel
i udvalgte lande.

e Alle produktionsanlaeg opererer under
ét globalt kvalitetsledelsessystem med
centralt administrerede standard-

procedurer for alle involverede med-
arbejdere. Det sikrer en ensartet hgj
kvalitetsstandard for alle produkter.

De enkelte fabrikker er ansvarlige for at
opfylde ambitigse mal om minimering af
deres miljgpavirkning. Praestationsmalene
omfatter energi- og vandforbrug, CO,-
udledning og maengden af affald fra
produktionsprocesserne.

Planlaegning og gennemforelse
af globale lanceringer af nye
produkter

Som fglge af de hgje og stigende udgifter
i forbindelse med udvikling, godkendelse
og markedsfgring af et nyt leegemiddel
skal de fleste laegemidler lanceres globalt
for at opna et optimalt investeringsafkast.
Det er navnlig vigtigt, at disse lanceringer
sker over et relativt kort tidsrum, sa der er
en rimelig lang periode, inden patenterne
pa produktet udlaber. | forbindelse med
lanceringen af Victoza® pa flere markeder
i de seneste ar har Novo Nordisk udviklet
sin kompetence pa dette omrade inden
for diabetes, og det vil blive udnyttet ved
lanceringen af Tresiba® i 2013.

Etablering og fastholdelse
af en forende position
pa udviklingsmarkeder

Mange ars erfaring er grundlaget for

Novo Nordisks indsigt i behovene pa nye
markeder, sa der kan indgas partnerskaber
med lokale interessenter. Det har altid vaeret
virksomhedens strategi at etablere en lokal
organisation pa et meget tidligt tidspunkt —
sa snart der er tegn pa et marked i udvikling
— og derefter at udvikle organisationen
organisk, efterhanden som markedet
udvikler sig. Det er en af forklaringerne pa
Novo Nordisks succes pa udviklingsmarkeder
som f.eks. Kina. Laes mere om Novo
Nordisks markeder pa s. 32-37.

Den tredobbelte
bundlinje

Finansielt
ansvarlig

Patienter

“—

Socialt
ansvarlig

Miljomaessigt
ansvarlig

Novo Nordisks baeredygtighedsstrategi
tager udgangspunkt i forretningsprincippet



om den tredobbelte bundlinje, som
indebaerer, at virksomheden opstiller mal,
arbejder og redeggr for resultaterne i tre
dimensioner: den gkonomiske, den sociale
og den miligmaessige. Malet er at sikre
langsigtet lansomhed ved at minimere
eventuelle negative pavirkninger fra
forretningsaktiviteterne og maksimere
det positive fodaftryk fra virksomhedens
globale aktiviteter: forbedret sundhed,
beskzeftigelse, gkonomisk udvikling og
social lighed.

Modellen med den tredobbelte bundlinje
(se s. 18) illustrerer de tre dimensioner
med patientens interesser i centrum, hvor
formalet er at skabe langsigtet veerdi ved
at traeffe afvejede beslutninger. Der skabes
veerdi pa tre mader. For det farste ger det
Novo Nordisk mere omstillingsparat over
for @ndringer i forretningsmiljget. Det er
samtidig med til at styrke virksomhedens
eksistensberettigelse og skabe grundlag for
tillid. Novo Nordisk samarbejder proaktivt
med interessenter om at l@gse problemer,
der matte opsta i forretningsmiljget.

Som et eksempel kan naevnes debatten
om adgangen til sundhed. Novo Nordisk
har stgttet arbejdet for en FN-resolution
om diabetes og samarbejder med flere
interessenter om at omsaette politik til
praksis.

For det andet styrker forretningsprin-
cippet om den tredobbelte bundlinje
konkurrenceevnen. | kraft af virksomhedens
investering i en konvertering til vedvarende
energiforsyning i Danmark via et strategisk
partnerskab med sin energileverander er
det lykkedes Novo Nordisk at nedbringe
CO,-emissionerne betydeligt trods @get
produktion og salg. Det er et godt eksempel
pa, hvordan beslutninger kan bidrage
til baeredygtighed og samtidig gare
virksomheden mere effektiv og saenke
omkostningerne.

Endelig kan denne model vaere en
drivkraft for forretningsudvikling. Gennem
partnerskaber med interessenter kan Novo
Nordisk skabe innovative lgsninger, der
farer til nye forretningsmuligheder. Som
eksempel kan naevnes et pilotprojekt,
der ger human insulin tilgaengelig
for lavindkomstgrupper i Kenya til
overkommelige priser og med effektiv
distribution via lokalsamfundet.

Okonomisk ansvarlig:
lensom pa langt sigt

Ved at drive forretning pa en lgnsom og
ansvarlig made skabes der grundlag for

at opna et attraktivt investeringsafkast til
aktionaererne og for at bidrage positivt til
samfundet. Novo Nordisk arbejder med fire
finansielle mal for at lede virksomheden i
retning af langsigtet lensom vaekst: vaekst
i resultat af primaer drift, overskudsgrad
(primeer drift), resultat af primeer drift efter
skat i procent af nettodriftsaktiver og cash
to earnings. Disse mal hjzlper ledelsen
med at skabe balance mellem kortsigtet
vaekst og investeringer i langsigtet vaekst,
f.eks. forskning og udvikling.

Socialt ansvarlig:
patienterne forst

Som forskningsbaseret laegemiddel-
virksomhed har Novo Nordisk fokus pa
innovation og forbedring af laegemidler

til behandling af mennesker med kroniske
sygdomme. | dag anvender ca. 23 mio.
mennesker i hele verden de laegemidler, Novo
Nordisk tilbyder. Virksomheden prioriterer
ogsa forbedring af mulighederne for tidlig
diagnosticering og forebyggelse af diabetes
ved hjzelp af investeringer i forbedring af
sundhedsinfrastruktur, oplysningskampagner,
uddannelse og statte til livsstilseendringer.

Novo Nordisk skaber samfundsmaessig
veerdi ved at fremme velstand og bidrage
til den sociogkonomiske udvikling ved at
folge baeredygtige forretningsprincipper,
foretage investeringer og skabe
beskaeftigelse. Gennem innovation af
lzegemidler tilvejebringer Novo Nordisk
viden, forskning og udvikling samt produkter
til sundhedssektoren. Med ops@gende
programmer som Changing Diabetes® og
Changing Possibilities in Haemophilia® skaber
virksomheden yderligere opmaerksomhed
og forbedrer diagnosticering og behandling.
Med disse initiativer er det Novo Nordisks mal
at vaere med til at nedbringe de samfunds-
maessige udgifter til behandling af disse
sygdomme. Laes mere om baeredygtig vaekst
pa s. 38-40.

Social ansvarlighed handler ogsa om at
sikre en sund og engagerende arbejdsplads
for Novo Nordisks medarbejdere. Virksom-
heden har globale standarder for arbejdsmilja
og politikker, der sikrer medarbejdernes
rettigheder. De er ogsa sikret en sund
arbejdsplads, og en sund livsstil fremmes
via virksomhedens sundhedsprogram pa
arbejdspladsen, NovoHealth.

Som global aktar skal Novo Nordisk
0gsa kunne tilbyde et mangfoldigt og
inkluderende arbejdsmiljg. Mangfoldighed
—bade i ledergrupper og i funktionelle
enheder — fremmer innovativ taenkning,
stimulerer samarbejdet mellem mennesker
med forskellige perspektiver og skaber
resultater. Novo Nordisks ledelse har en
langsigtet ambition om, at alle de gverste
ledelsesteam skal vaere mangfoldige med
hensyn til ken og nationalitet.

Miljemaessigt ansvarlig:
producér mere med mindre

At producere mere med fzerre ressourcer er
ikke kun godt for husholdningsbudgettet;
det er ogsa en made til proaktivt at

tage hand om udfordringerne med
baeredygtighed i hele vaerdikaeden. | takt
med at virksomheden vokser, tilstraeber
Novo Nordisk at reducere forbruget af
naturressourcer og materialer gennem
hele vaerdikaeden. Der er ogsa fokus pa at
nedbringe CO,-emissionerne og mangden
af affald. Det er ambitionen at fortsaette
med at producere ‘mere med mindre’

— flere produkter til gavn for flere mennesker
ved hjeelp af mindre energi og vand til
produktionen og med mindre affald.

NOVO NORDISK WAY

Novo Nordisk Way er en beskrivelse af de
ambitioner og veerdier, der kendetegner
virksomheden. Den er udviklet til
medarbejderne i Novo Nordisk, men deles
med en bredere malgruppe. Den udstikker
kursen for alle medarbejdere i Novo Nordisk
og er et lgfte, som medarbejderne giver
hinanden - og interessenter uden for
virksomheden.

Novo Nordisk Way
| 1923 indledte vores danske grundlzeggere
en rejse for at andre diabetes.

| dag er vi tusindvis af medarbejdere over
hele verden, som har engagementet og
kompetencerne til at fortsaette denne rejse
med det formal at forebygge, behandle og
pa lzengere sigt finde en kur mod diabetes.

* Vores ambition er at styrke vores fgrende
position inden for diabetes

e Vi vil &ndre mulighederne inden for
haemofili og andre alvorlige kroniske
sygdomme, hvor vi kan ggre en forskel

 Vores primaere fokus er at forske i og
udvikle innovative biologiske laegemidler
og gare dem tilgaengelige for patienter
overalt i verden

* Ved at sikre forretningens vaekst og
levere konkurrencedygtige gkonomiske
resultater kan vi hjeelpe patienter til at
fa et bedre liv, tilbyde et attraktivt afkast
til vores aktionaerer og bidrage til de
feellesskaber, vi indgar i

* Vi gar aldrig pa kompromis med kvalitet
og forretningsetik

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

* Vi er dbne og zerlige, ambitigse og
ansvarlige, og vi behandler alle med
respekt

* Vi giver vores medarbejdere mulighed
for at udnytte deres potentiale

Hver eneste dag skal vi treeffe svaere valg
og hele tiden tage hensyn til, hvad der

i det lange lgb er bedst for patienter,
medarbejdere og aktionaerer.

Vi kalder det Novo Nordisk Way.
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Diabetes

— en krise i slowmotion

Nogle kriser opstar pa et splitsekund.
Andre udvikler sig over artier, og nogle
gange forstar man ikke, hvad der er sket,
far man ser det i bagklogskabens lys.
Diabetes er en krise, der udvikler sig i
slowmotion — og hver gang International
Diabetes Federation (IDF) opdaterer sine
tal, bliver de bare starre. Ifglge det seneste
skan (november 2012) er der i dag over
371 mio. mennesker med diagnosticeret
og ikke-diagnosticeret diabetes, og 80%
af dem bor i lav- og mellemindkomstlande.
Hvis tendensen fortsaetter, vil tallet ifglge
IDF stige til over 550 mio. i 2030.
Diabetesbehandlingen er blevet
vaesentligt bedre i de seneste artier, men
der er stadig millioner af mennesker, der
hvert ar dgr af sygdommen — ifglge IDF
var tallet 4,8 mio. i 2012. Andre mister
synet eller far foretaget amputationer,
fordi sygdommen er darligt reguleret. Hos
nogle skyldes det, at de ikke har adgang
til medicin eller lzeger, som kan fortzelle
dem, hvordan medicinen skal bruges.
Andre far en utilstreekkelig behandling, og
atter andre holder med vilje blodsukkeret
hgijt af frygt for konsekvenserne ved lavt
blodsukker (hypoglykaemi), som er en

almindelig bivirkning ved insulinbehandling.

Et skelsaettende studie fra Storbritannien
har vist, at man ved at saenke det gennem-
snitlige blodsukkerniveau med ca. 1% kan
reducere diabetesrelaterede dgdsfald med
mere end 20% og samtidig reducere de
sakaldte mikrovaskulaere komplikationer

— herunder diabetisk retinopati (nethinde-
forandringer) — med naesten 40%." Alene i
USA er retinopati arsag til 10.000 tilfeelde af
blindhed om aret.?

Foruden omkostningerne for den enkelte
er diabetes ogsa blevet en voksende
gkonomisk byrde for samfundet. | USA
skannes det, at sundhedsudgifterne til
diabetes lgb op i mindst 471 mia. dollars
20123

De psykosociale
aspekter af diabetes

| alle kulturer og i alle lande er det hele

familien, der baerer de fysiske, gkonomiske

og felelsesmaessige omkostninger ved
diabetes, og ikke kun det familiemedlem,
som har diabetes. Det er et af de farste
resultater af undersggelsen Diabetes

Attitudes, Wishes and Needs 2 (DAWN2™),

der blev offentliggjort i december 2012.

Den viser, at:

* 63% af familiemedlemmerne er
bekymrede for, om deres pargrende
udvikler alvorlige diabetesrelaterede
komplikationer.

* 66% af familiemedlemmerne til
diabetikere, der far insulinbehandling,
frygter, at deres parerende far lavt
blodsukker i labet af natten.

* 34% af familiemedlemmerne siger, at de
selv har oplevet negative privatekonomiske
konsekvenser af, at deres pararende har
diabetes.

Hvad er diabetes?

Diabetes er en stofskiftesygdom, der
pavirker kroppens made at omsaette
fordgjet mad til vaekst og energi.
Diabetes har to hovedformer: type
1- og type 2-diabetes.

Type 1-diabetes er en livslang
autoimmun sygdom, som opstar pa
grund af en immunreaktion i kroppen
mod egne celler. Derved gdelaegges
betacellerne i bugspytkirtlen, som
derfor stopper med at producere
insulin, ofte i en ung alder, men
det kan ske pa et hvilket som helst
tidspunkt i livet.

Mindst 90% af alle diabetikere
har type 2-diabetes, som skyldes en
kombination af livsstil og arvelige
faktorer. Type 2-diabetikere kan
maske stadig producere insulin i
bugspytkirtlen, men i utilstraekkelige
maengder, og kroppen udnytter ikke
insulinen effektivt.

De fleste alvorlige komplikationer
i forbindelse med diabetes skyldes et
vedvarende hgjt blodsukkerniveau,
som kan give skader pa nyrer,
nervesystem, hjerte-kar-system,
nethinde, fadder og ben, fordi det
pavirker bade de store og de sma
blodkar.

Mulige komplikationer
af ubehandlet diabetes

Blindhed

Risiko:

Diabetes er en af hoved-
arsagerne til blindhed.
Effektiv behandling:
Reducerer alvorlig ned-
settelse af synsevnen.

Totalt nyresvigt
Risiko:

Tre gange starre
sandsynlighed.
Effektiv behandling:
Nedsaetter arsagerne
til nyresvigt.

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012

Slagtilfeelde
Risiko:

Op til fire gange starre
sandsynlighed.
Effektiv behandling:
Reducerer antallet

af slagtilfaelde.

Hjerteanfald

Udvikling og behandling
af type 2-diabetes

Kost og motion

Tabletter
NovoNorm®

Risiko:

Tre gange starre sandsynlig-
hed; for hjertesygdom
op til fire gange sterre.
Effektiv behandling:
Reducerer risikoen for
hjertesvigt.

Amputation
Risiko:

En af hovedarsagerne til
benamputationer, der
ikke skyldes kvaestelser.
Effektiv behandling:
Reducerer antallet

af amputationer.

Betacellernes funktionsevne

.. PrandiMet®

Insulin
Levemir®
NovoRapid®
NovoMix®

Tid



Diabetesbehandling

Ved type 1-diabetes skal insulinbehandling
iveerksaettes, nar diagnosen stilles, og
fortsaette resten af livet.

Retningslinjerne for type 2-diabetes
anbefaler forskellige tilgange pa forskellige
stadier i sygdommens udvikling. Ferste
trin er livsstilseendringer og eventuelt
tabletbehandling (metformin). Hvis det
ikke er tilstraekkeligt, kan der suppleres
med GLP-1-behandling som f.eks. Victoza®
(liraglutid) eller en basal insulin f.eks.
langtidsvirkende Levemir® (insulin detemir).

For at opna og opretholde en god
blodsukkerregulering anbefales som tredje
trin intensiv insulinbehandling, der som
supplement til basal insulin kan besta af
en hurtigtvirkende moderne insulin, f.eks.
NovoRapid® (insulin aspart, markedsfart
som NovolLog® i USA), ved maltiderne.
Insulinbehandling kan ogsa begyndes med
en faerdigblandet, dobbeltvirkende moderne
insulin som NovoMix® (insulin aspart), der
daekker bade basale- og maltidsbehov.

En af udfordringerne ved insulinbehandling
er at styre blodsukkerniveauet. Insulindosis
skal justeres bade i forhold til mad og
motion og for at undga lavt blodsukker
(hypoglykaemi), en tilstand, som uden
behandling kan fare til krampeanfald og
bevidstlgshed og i sjzeldne tilfelde endda
til permanent hjerneskade eller dgden.

‘Rule of Halves’

Ifalge ‘rule of halves” lever kun omkring 6% af alle diabetikere uden diabetes-
relaterede komplikationer.

Af anslaet
371 mio.
mennesker
med diabetes
i verden

|

Diabetes

(RRRRE RS

Far omkring
50% stillet
en diagnose™

Diagnose

Af disse far
omkring 50%
behandling™

Behandling

(RERRRRE

Af disse nar
omkring
50% deres
behandlings-
mal”

Nar
behandlings-
mal

(RERRREE

En kvinde far malt sit
blodsukker af en frivillig
lzege uden for et lokalt
sundhedscenter i en
afsidesliggende landsby
i det sydlige Indien.

Af disse opnar
omkring 50%
det gnskede
resultat™

Opnar
onsket
resultat

(EERRE R

* Hart J.T., Rule of Halves: implications of increasing diagnosis and reducing dropout for future workload and prescribing
costs in primary care, Br J Gen Pract 1992, marts; 42(356):116-119, og W.C.S. Smith, A.J. Lee, I.K. Coombie, H.
Tunstall-Pedoe, Control of blood pressure in Scotland: The rule of halves, Br. Med. J., 300 (1990): 981-983.

** De faktiske tal for diagnosticering, behandling, mél og resultater varierer fra land til land.
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Seniorforsker Ib Jonassen (t.v.) har arbejdet
i naesten 30 ar pa det molekyle, der i
kendt som insulin degludec

som Tresiba®). H

sammen meo oF
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Passion for proteiner

Novo Nordisk har skarpt fokus pa proteiner. Nogle af virksomhedens forskere har
fordybet sig i et enkelt protein gennem hele karrieren.

190 ar har Novo Nordisk forsket i proteiner
til behandling af diabetes — en sygdom,
som engang var sjelden, men som har
udviklet sig til en global epidemi.

"Virksomhedens rgde trad er vores
fokus pa at finde og udvikle bedre
terapeutiske proteiner, som kan hjzlpe
diabetikere,” fortaeller Novo Nordisks
koncernforskningsdirektar, dr. Mads
Krogsgaard Thomsen. “Gennem mange ar
har vi udviklet en enestaende ekspertise,
som er med til at skabe bade sma
forbedringer og store fremskridt. Vores
laegemidler kommer taettere pa det, der
var meningen fra naturens side, men det
har kreevet artiers malrettet indsats. Andre
virksomheder holder maske op med at lede
efter nye diabetesbehandlinger efter at
have lanceret et eller to laegemidler, men vi
leder konstant efter nye mader at forbedre
vores lzegemidler pa.”

Langsigtet fokus
Faktisk er der kun fa eller slet ingen andre
virksomheder, som i den grad stiller skarpt
pa modifikation af proteiners hoved- og
sidekaeder.

“| starten fokuserede vi pa at gere insulin
sa ren som muligt. Sa gik det op for os,
at der var behov for insulin, der virkede
lzengere, sa vi undersggte, hvordan vi
kunne sikre disse egenskaber i produktet.
Med lanceringen af vores humane insuliner
blev diabetesbehandlingen sikrere, og
produktionen var ikke laengere afhaengig
af leverancer fra slagterierne. Senere
udviklede vi vores injektionspenne for
at gare doseringen lettere. Samtidig
begyndte vi at spekulere over, hvordan
proteinteknologien kunne bringe os endnu
taettere pa den virkningsprofil, som den
naturligt forekommende insulin har hos
ikke-diabetikere, og det arbejder vi stadig
pa i dag. Vi skuer ikke fem ar frem i tiden
— vi teenker i artier. Og dette langsigtede
perspektiv har hjulpet os med at udvikle
generation efter generation af insuliner,
som kan forbedre livet for diabetikerne,”
siger Mads Krogsgaard Thomsen.

Det er svaert at efterligne naturen
Proteinbaserede biologiske laegemidler

— sakaldte terapeutiske proteiner —er
vaesensforskellige fra de ‘traditionelle’,
kemiske laegemidler. Sidstnaevnte er som
regel opbygget af sma molekyler, der
arbejder degnet rundt pa at blokere en
proces i kroppen. Store proteinmolekyler
som f.eks. insulin stimulerer derimod en
proces pa det tidspunkt, hvor kroppen har
behov for den. At efterligne naturen pa
denne made er ikke sd let, som det maske
lyder. Hos ikke-diabetikere bliver insulin
frigjort fra bugspytkirtlen og ledt direkte

ind i kroppens blodbane. Det skaber en
karakteristisk virkningsprofil med udsving
(peaks) omkring maltider og et jaevnt, basalt
niveau mellem maltider og om natten. Hos
en diabetiker med behov for insulin bliver
proteinet doseret under huden, og nadr man
pa den made aendrer insulinens ‘tilgang’

til kroppen, skaber man ogsa en aendret
virkningsprofil. For at efterligne naturen

sa meget som muligt ma Novo Nordisks
forskere undersgge et protein meget ngje
for at finde frem til praecis de aminosyrer,
som kan andres og derved give molekylet
nye egenskaber — vel at maerke uden
uhensigtsmaessige egenskaber. Sidekaeder
bruges ogsa til at forleenge den gnskede
effekt. P4 den made har Novo Nordisk skabt
et komplet sortiment af insuliner — herunder
Tresiba® (insulin degludec), den farste basale
insulin med ultralang virkningsvarighed til
dosering én gang dagligt, og NovoRapid®
(NovoLog® i USA), verdens farende hurtigt-
virkende insulin.

Virksomheden har ogsa brugt sin
proteinekspertise til at udvikle Victoza®
(liraglutid), den fgrende humane GLP-1-
analog. Og udviklingen fortsaetter: Bl.a.
arbejdes der nu pa en kombination af
Tresiba® (insulin degludec) og Victoza® i et
fast indbyrdes forhold (IDeglira). Et andet
projekt er semaglutid, en GLP-1-analog til
dosering én gang om ugen til behandling
af type 2-diabetes. Victoza® undersgges
desuden til brug ved type 1-diabetes som
supplerende behandling sammen med
insulin. Med i alt 12 diabetesbehandlinger i
pipelinen er diabetes stadig Novo Nordisks
hovedforretning. Se i gvrigt pipeline pa s.
30-31.

"Vi har arbejdet med denne sygdom
lige siden dengang, den blev anset for
et nicheomrade uden stgrre interesse,”
forklarer Mads Krogsgaard Thomsen.
"Forskningsmaessigt har vi en unik
kompetenceplatform, og det er farst nu, vi
begynder at forsta, hvor meget mere man
kan gere for diabetikere. Jeg synes roligt,
man kan sige, at vores ihaerdighed har givet
pote. Se blot pa antallet og kvaliteten af
vores pipelineprojekter, hvor mange patenter
vi opnadr, artiklerne i farende videnskabelige
tidsskrifter og antallet af nye laegemidler, vi
har lanceret. Det er ogsa vaerd at bemaerke,
at vi bruger den samme ekspertise, viden
og teknologi, nar vi designer proteiner til
vaeksthormon- og haemofilibehandling.”

Passion, stolthed og ihaerdighed

For at kunne designe proteiner pa dette
meget hgje niveau skal man have et netvaerk
af forskere — herunder proteinforskere,
farmakologer, kemikere og klinikere — som
forstar det pageeldende protein til fulde.
Novo Nordisk har ikke svaert ved at tiltraekke

og fastholde de bedste talenter inden for
disse omrader. "Det er simpelthen sjovt at
arbejde her. Vi har stor ekspertise, vi forstar
vores omrade, vores forskningsbudgetter
vokser, og vi behandler folk med respekt.
Derfor gnsker forskerne at arbejde her,” siger
Mads Krogsgaard Thomsen med henvisning
til den prestigefyldte globale Science 2012
Top Employer-rangliste, hvor Novo Nordisk i
ar blev placeret som nr. 4 — en fremgang pa
fem pladser i forhold til 2011.

"Vores forskere har en dybtgaende indsigt
i de proteiner, de arbejder med. Den forsker,
som opfandt Tresiba®, har f.eks. arbejdet
med dette molekyle i naesten 30 ar og er
stadig en uvurderlig kapacitet pa dette felt.
Alle vores forskere deler virksomhedens
passion for proteiner og drives af et gnske
om konstante forbedringer. Begejstringen
taendes, nar vi ser patienter og laeger tage
vores produkter til sig. | bund og grund
handler det om, at vi alle er stolte over det,
vi laver.”

Hvad er det?

Proteiner er store biologiske
molekyler, som bestar af en eller
flere kaeder af aminosyrer i en
specifik reekkefglge. | de fleste
proteiner finder man 20 forskellige
typer aminosyrer, som kombineret
pa forskellige mader kan danne
millioner af proteiner med hver

sin funktion. Hver celle i kroppen
indeholder tusindvis af forskellige
proteiner, som tilsammen far cellen
til at udfere sit arbejde. Nogle
proteiner er hormoner, der regulerer
forskellige aktiviteter i kroppen.

Insulin er et hormon, som

produceres af betacellerne i
bugspytkirtlen. Det er med til

at flytte sukker (glukose) fra
blodbanen og ind i nogle af
kroppens celler, bl.a. muskelceller.

GLP-1 (glukagonlignende peptid-1)
er et naturligt forekommende
tarmhormon, som hjaelper med

at regulere sukkeromsaetningen

ved at stimulere betacellerne til at
frigive insulin og ved at undertrykke
frigivelsen af glukagon. GLP-1 er
ogsa med til at regulere indtagelsen
af mad og spiller muligvis en vigtig
rolle i beskyttelsen af betacellerne,
hvilket er en af ngglerne til at
bremse udviklingen af diabetes.

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012
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Insulinbehandling er et
sporgsmal om balance

Hver dag er en balancegang for diabetikere, som bruger insulin. For lidt insulin far
blodsukkerniveauet til at stige, hvilket pa sigt kan medfare komplikationer som f.eks.
blindhed og amputationer. For meget insulin kan til gengeaeld give faretruende lave
blodsukkerniveauer, som i vaerste fald kan fare til koma og dgdsfald.

Symptomerne pa lavt blodsukker
(hypoglykaemi) er bade gjeblikkelige og
ubehagelige, og naesten alle diabetikere
praver pa at undga dem. Forvirring,
svimmelhed, rystelser, hjertebanken og
svedeture er blandt de farste, typiske tegn
pa hypoglykaemi, som uden behandling
kan fare til krampeanfald, bevidstlashed
og i sjeeldne tilfeelde hjerneskade og/eller
dgdsfald.

Derfor kan det ikke overraske, at mange
patienter og laeger helst undgdr at saenke
blodsukkeret helt ned til det niveau, som
anbefales af f.eks. de amerikanske og
europaiske diabetesforeninger. De ved,
at jo teettere patienten kommer pa det
@nskede, naesten normale niveau, jo starre

er risikoen for hypoglykaemi. Men det
koster i den anden ende, hvis man holder
blodsukkeret hgjere end det anbefalede
niveau. Diabetes er en kronisk sygdom, og
selv om bivirkningerne ved hgjt blodsukker
ikke har en stor gjeblikkelig effekt pa
livskvaliteten, paferes kroppen over tid
nogle potentielt uhelbredelige skader.

Problemerne ved en
fremadskridende sygdom

En barriere mod effektiv blodsukker-
regulering er, at de fleste laeger har meget
lidt tid til at forklare patienterne om

deres sygdom, papeger Novo Nordisks
global chief medical officer, Alan Moses.

"Diabetes er en kompleks sygdom, og
forskellige stadier af sygdommen kraever
forskellige former for behandling. Men
praktiserende laeger ser maske flere

end 100 patienter hver dag, sa de har
meget lidt tid til at tale med dem om

alle de elementer, der indgar i en god
diabetesregulering — herunder medicin,
motion, passende kost, fordeling af dagens
kalorieindtag osv. Derfor har laegen

en tendens til at ordinere den enkleste
behandling, selv om den maske ikke er
den bedst egnede eller ikke passer til det
aktuelle sygdomsstadie. En patient kommer
ikke videre i behandlingsforlgbet, far
vedkommendes blodsukkerniveau stiger til
et uacceptabelt niveau. Det er, hvad nogle



kalder for en "treat to failure’-strategi, og
den strategi er beklageligvis ret almindelig.”

Mindre risiko
for lavt blodsukker

En made, hvorpa man kan nedsaette
risikoen for lavt blodsukker — og dermed
muliggere en bedre blodsukkerregulering
— er ved at udvikle ‘modificerede’ insuliner,
som er bedre til at efterligne den made,
insulinen arbejder pa i kroppen hos en
ikke-diabetiker.

"En af udfordringerne, som vi prgver
at overvinde i udviklingen af nye og
bedre insulintyper, er, at insulin opfarer
sig anderledes, nar den injiceres, end
nar den frigeres i blodbanen pa naturlig
made,” siger Alan Moses. “Der gar noget
tid, fer den injicerede insulin passerer
gennem veevet under huden og kommer
ind i blodbanen. Flere faktorer — herunder
injektionsstedet — er med til at bestemme,
hvor hurtigt insulin optages i kroppen,
og hvilke vaev den farst nar frem til. Det
betyder, at insulinens virkningsprofil kan
variere en hel del fra dag til dag hos den
samme person.

Da Novo Nordisk som den fgrste
virksomhed i verden lancerede human
insulin i 1982, troede vi, at vi havde fundet
den perfekte insulin,” fortsaetter Alan
Moses. "Den er jo 100% identisk med
den insulin, der produceres i kroppen hos
en ikke-diabetiker, sa hvordan kan den
blive bedre? Det gik dog op for os, at selv
om human insulin er helt perfekt, nar den
naturligt udskilles af bugspytkirtlen, er den
langtfra perfekt, nar den kommer fra en
sprgjte — af de arsager, som jeg naevnte
far. Det forte os videre til udviklingen af
insulinanaloger.”

Insulinanaloger er insulin, der ved hjzelp
af genteknologi er modificeret til at virke
hurtigere eller langsommere end human
insulin. Novo Nordisks hurtigtvirkende
insulinanalog, NovoRapid® (NovoLog®
i USA), er designet, sa den kan matche
udsvinget i insulinniveauet hos en ikke-
diabetiker efter et maltid. Denne insulintype
virker imidlertid ikke laenge nok til ogsa
at kunne give et basalt insulinniveau i
dag- og nattetimer. Der er derfor udviklet
langtidsvirkende insulinanaloger (basal
insulin) for at opfylde dette behov. Men
selv om disse kan nedsaette risikoen for

lavt blodsukker i forhold til human insulin,
kan optagelsestiden variere. Det kan fare til
lavt blodsukker, som er szerligt bekymrende
om natten. Og det er grunden til, at
Novo Nordisk besluttede sig for at udvikle
Tresiba® (insulin degludec).

Betydningen af god
blodsukkerregulering

Diabetikere bgr satse pa at holde
blodsukkerniveauet sa taet pa det
normale som muligt — dvs. pa
samme niveau som hos en ikke-
diabetiker. Blodsukkermalet bar
besluttes af laegen og patienten

i fellesskab.

God blodsukkerregulering er
vigtig, fordi det har vist sig at give
betydeligt mindre risiko for udvikling
af komplikationer og forhindrer
desuden, at komplikationer bliver
mere alvorlige."? Regelmaessig
blodsukkermaling hjeelper diabetikere
med at na deres blodsukkermal. Laes
mere i artiklen om diabetes pa s. 20.



Oral insulin og oral
GLP-1 i tabletform kan
veere pa markedet inden
for de naeste 10 ar.
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Insulin |

tabletform

— hvorfor er det sa svaert?

Mange virksomheder har forsggt at udvikle en insulintablet, men uden held.
Hvorfor skulle Novo Nordisk kunne gare det bedre?

Mange spgrger, hvorfor insulin og GLP-
1-produkter som Victoza® (liraglutid)
ikke fremstilles i tabletform. Det korte
svar er, at det er rigtig svaert. Insulin og
GLP-1 er fantastiske proteinmolekyler,
men hvis de indtages oralt (gennem
munden), ville de normalt blive angrebet
af fordgjelsesenzymerne, som nedbryder
proteiner i mave-tarm-systemet. Det er
nyttigt, nar det drejer sig om mad, men
ikke hvis proteinet er et laegemiddel, som
skal bevares intakt. Og selv hvis proteinerne
skulle overleve i maven, ville disse store
molekyler fa svaert ved at passere gennem
tarmvaeggen og komme ind i blodbanen.
Oral insulin og GLP-1 —dvs. insulin og
GLP-1 i tabletform — ma derfor designes og
modificeres pa en saerlig made for at komme
uden om disse forhindringer. Men selv om
disse barrierer overvindes, sa venter nye
udfordringer forude. Proteinerne skal nemlig
optages i kroppen i de rigtige maengder og
forblive i blodet i det ngdvendige tidsrum,
uanset om patienten har tom mave eller lige
har spist eller har diarré. Vi har arbejdet pa
oral insulin og GLP-1 i ca. fem ar. Og jeg ter
godt sige, at jeg fra starten taenkte, at det
ville blive en stort set umulig opgave — og
det er det!” siger Peter Kurtzhals, direktar
for Novo Nordisks diabetesforskning.
"Jeg er dog blevet positivt overrasket og
opmuntret over vores fremskridt. Mange
andre virksomheder har forsggt at udvikle
insulin i tabletform, men ingen har kunnet
vise klinisk bevis for effekt. Vi er dog meget
teet pa denne milepzel. Jeg vil mene, at vi i
dag er fgrende pa feltet.”

Brugervenlighed giver
bedre behandlingsresultater

Nar en person i dag far konstateret type
2-diabetes, pabegyndes behandlingen

ofte med en tabletbaseret medicin,
f.eks. metformin. Faelles for disse
tabletbehandlinger er, at det aktive

stof er et lille molekyle — et kemikalie
—som ikke nedbrydes af mave-tarm-
enzymerne. Mange type 2-diabetikere
oplever imidlertid, at sygdommen nar

til et stadie, hvor det er ngdvendigt at
regulere blodsukkeret ved hjzelp af insulin.
Insulininjektioner er skraemmende for
mange, og patienterne ma undervises
af sundhedspersonale, sa de kan laere
at dosere insulinen sikkert og effektivt.
Derfor udszettes insulinbehandlingen ofte,
hvilket pa lzengere sigt kan have alvorlige
konsekvenser for helbredet.

Insulin i tabletform ville ggre det muligt
for patienterne at begynde behandlingen
pa et tidligere tidspunkt; det ville ogsa
gere doseringen lettere. "Enkelheden
og brugervenligheden ved oral insulin
ville vaere fantastisk. Det tager tid at
lere, hvordan man injicerer insulin ved
hjeelp af en pen, men alle ved, hvordan
man sluger en pille. Det ville betyde, at
patienterne blev bedre til at overholde
behandlingen og opndede meget bedre
behandlingsresultater — til gavn for dem
selv, behandlerne og samfundet,” siger
Peter Kurtzhals. Han understreger, at
insulin i tabletform nok ikke kommer til at
erstatte injektionerne helt, eftersom den
sandsynligvis kun ville kunne bruges af
patienter, som selv stadig er i stand til at
producere en vis mangde insulin.

Ekspertviden

Som en virksomhed, der har forpligtet
sig til at andre kursen pa diabetes, har
Novo Nordisk forstaeligt nok investeret
meget tid og mange penge i at udvikle
oral insulin og GLP-1. Og Peter Kurtzhals

er overbevist om, at virksomheden

har de bedste mennesker til opgaven.
"Vores forskere traekker pa vores 90 ars
erfaring med insulinmolekylet, foruden
20 ars erfaring med GLP-1. De har vaeret
eksperter pa dette felt i artier. Det er

en klar styrke, nar det drejer sig om at
modificere og designe de molekyler, der
skal indgives oralt, og det giver os en stor
fordel i forhold til vores konkurrenter.”

Men selv om Novo Nordisk er ekspert,
nar det gaelder proteinforskning, kraever
de orale praeparater ogsa formuleringer,
som ger det muligt for de aktive stoffer
at na deres mal i kroppen. Novo Nordisk
har i de sidste fem ar opbygget en
betydelig formuleringsekspertise inden for
orale proteiner og har indgaet licens- og
samarbejdsaftaler med virksomheder, der
har de forngdne teknologier til at fremme
absorption via mave-tarm-kanalen. “Novo
Nordisk har haft en stejl indlaeringskurve
i arbejdet med at etablere teknologier,
dyremodeller og indledende kliniske forsgg
for at understgtte udviklingen af oral insulin
og GLP-1. Vi har i gjeblikket to orale insulin-
og tre orale GLP-1-formuleringer i kliniske
fase 1-forsag,” siger Peter Kurtzhals.

Rejsen bliver ikke let. "Vi er oppe imod
store barrierer, og vi ved endnu ikke, om de
kan overvindes,” fortaeller Peter Kurtzhals.
"Men hvis vi ser pa de ideer, vi har faet,
og de fremskridt, vi har gjort, sa er jeg
optimistisk omkring Novo Nordisks chancer
for at blive de ferste, der fremstiller insulin
og GLP-1 i tabletform. Udviklingen er nu
i fase 1, sa det ville ikke vaere urealistisk
at tro, at hvis disse studier er vellykkede,
sa kunne oral insulin og oral GLP-1
veere pa markedet i lgbet af ca. 10 ar. |
lzegemiddelforskningens univers er det en
temmelig kort tidshorisont.”

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012
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Enkle injektioner

Det skal vaere enkelt for patienterne. Det er drivkraften i Novo Nordisks udvikling

af nye injektionssystemer.

Novo Nordisk opfandt markedet for
insulininjektionssystemer med lanceringen
af verdens farste insulinpen i 1985.
"NovoPen® blev designet og udviklet af en
gruppe mennesker, der virkelig braendte for
projektet, og de holdt ved, indtil projektet var
i mal,” fortzeller Jesper Klgve, Novo Nordisks
direkter for Device R&D. Siden dengang har
Novo Nordisk lanceret den ene generation
af pensystemer efter den anden. Senest
NovoPen® 5 (afventer godkendelse i USA),
som i juli 2012 vandt den prestigefyldte
designpris ‘Red Dot Best of the Best
Design Award'. "Det var et keempestort
skulderklap. At se vores pen ved siden af sa
ikoniske produkter som Apples iPad og den
redesignede Porsche 911 var simpelthen
fantastisk,” siger Jesper Klgve.

NovoPen® 5 er efterfglgeren til NovoPen®
4, som p.t. er verdensfgrende pa markedet
for flergangsinjektionspenne til insulin. | den
nye udgave er behandlingssikkerheden gget
takket veere en elektronisk hukommelses-
funktion, som gar det muligt at tjekke,
hvornar man sidst har taget insulin, og hvor
meget. Det hjzelper patienten med ikke at
glemme en injektion eller gentage en dosis
ved en fejl, hvilket ville kunne fa alvorlige
konsekvenser.

g
reddot design award

product design 2012

En FlexTouch® og to NovoPen® 5.
Sidstnaevnte vandt i juli 2012 den
prestigefyldte Red Dot Design Award.

Seks millioner FlexPen® brugere

Den starste kategori inden for insulin-
injektionssystemer er engangspenne, og
her har Novo Nordisk i mange ar vaeret
verdensfagrende med FlexPen®. Det sk@nnes,
at omkring 6 mio. mennesker med diabetes
hver dag bruger FlexPen®. Mens brugerne
af flergangspennen skal iseette og udskifte
cylinderampullen med insulin, er ampullen
indbygget i engangspennen.

"Novo Nordisks seneste innovation
inden for engangspenne er FlexTouch®,
som er udformet, sa det er nemmere at
tage de daglige insulininjektioner. For fa
ar siden handlede konkurrencen pa dette
omrade om doseringsngjagtighed. Nu er
vi kommet videre og kan fokusere pa at
reducere den kraft, man skal bruge for at
tage en injektion. Med andre insulinpenne
skal injektionen tages pa traditionel
vis ved at trykke en knap i bund med
tommelfingeren. Injektionsknappen pa
FlexTouch® har meget lille trykmodstand
og kraever kun et ganske let tryk uanset
dosisstarrelse,” forklarer Jesper Klave.

Den tekniske platform i FlexTouch®
(afventer godkendelse i USA) kan
benyttes til dosering af insulin, GLP-1
og kombinationer af insulin og GLP-1
samt til dosering af vaeksthormon. Under
navnet FlexPro® bliver den faktisk allerede
markedsfgrt som doseringssystem for
Novo Nordisks humane vaeksthormon,
Norditropin® (somatropin).

Novo Nordisk har ogsa gjort fremskridt
med sit farste doseringssystem til haemofili-
behandling. En ny engangssprejte til

dosering af NovoSeven® blev i oktober
2012 godkendt af savel Det Europaeiske
Laeegemiddelagentur som de amerikanske
sundhedsmyndigheder, FDA. Den gar
injektionsprocessen mindre besveerlig og
ger dermed livet lettere for brugere af
NovoSeven®.

Lytter til patienternes behov

“Som med al anden udvikling inden for
vores doseringssystemer begyndte vi pa et
tidligt tidspunkt at undersage markedet
for FlexTouch® og NovoPen® 5. Vi satte os
sammen med patienter og behandlere i
forskellige lande og noterede deres forste
reaktioner pa prototyperne. Sa fik de tid til
at afpreve dem og se, hvad de syntes om
dem,” fortzeller Jesper Klgve.

Fra DAWN2™ studiet er der ogsa
indhentet viden om, hvordan patienterne
har det med injektioner. "Det er meget
vigtigt for os at stgtte bade patienter og
behandlere. Jeg tror, injektionssystemet ger
en enorm forskel. Nye patienter skal farst
handtere beskeden om, at de har diabetes.
Sa skal de leere at tage injektioner. Vi
kan ggare en forskel ved at ggre pennen
sa enkel og sikker som muligt at bruge,
bade for patienterne og for de laeger og
sygeplejersker, som skal lzere dem at tage
injektioner.

Vi gnsker, at den skandinaviske tradition
for enkelt design kommer til udtryk i
alle vores injektionssystemer, sa de bade
er brugervenlige og har en tiltalende
astetik. Ja, vi er verdensfarende inden
for injektionssystemer, men vi ved, at vi
kan skabe endnu flere forbedringer og
endnu enklere systemer. Faktisk arbejder
vi allerede pa naeste generation af
NovoPen®,” siger Jesper Klgve.
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Forebyg bladninger

Forestil dig at skulle give en tredrig en intravengs infusion flere gange om ugen.

Det tager op til 40 minutter og kan vaere meget smertefuldt.

Nar vi taler om antallet af diabetikere i hele
verden, sa ligger det i stgrrelsesordenen
hundreder af millioner. Men scenariet for
hamofili er helt anderledes. Faktisk er der
tale om en forholdsvis lille gruppe pa omkring
400.000 mennesker globalt, hvoraf lige
godt 160.000 har faet diagnosen haemofili
A eller B.2 Kun 25% af dem, der har faet en
diagnose, far en optimal behandling.?
Derfor er det ikke underligt, at Novo
Nordisks medarbejdere fgler et stort
engagement bade i forhold til de haemofili-
produkter, som allerede er markedsfert, og
dem, som er i pipelinen. “Man kan have
haemofili i mild, moderat eller svaer grad, og
de nuvaerende praeparater formar kun at
omdanne sveere tilfaelde til moderate. Det
betyder, at patienten blagder mindre, hvilket
jo er godt, men jeg tror ikke, der findes
andre sygdomme, hvor en delvis behandling
betragtes som optimal. Det betyder, at man
ved at gere behandlingen bedre - f.eks.
ved at der bliver behov for faerre doser for
at opna et godt resultat og dermed faerre
intravengse injektioner — kan gere en meget
stor forskel,” fastslar Anne Prener, som er
direkter for Haemophilia R&D Portfolio i
Novo Nordisk.

Det begyndte med NovoSeven®

15-20% af alle mennesker med haemofili
udvikler pa et eller andet tidspunkt
inhibitorer (antistoffer) mod den medicin,

Hvad er haemofili?

de bruger til behandling eller forebyggelse
af bladningsepisoder. For omkring 3.500
patienter pa verdensplan vil disse inhibitorer
i sidste ende forhindre behandlingen i at
virke.? Novo Nordisk imgdekom et kolossalt
udaekket medicinsk behov, da NovoSeven®
(rekombinant faktor Vlla) i 1996 blev lanceret
som behandling for disse mennesker. Det var
den farste rekombinante behandling, dvs.
fremstillet pa basis af genteknologi, eftersom
andre koagulationsfaktorer pa det tidspunkt
blev udvundet af blodplasma.

Novo Nordisk har arbejdet inden for
hamofili i mere end 20 ar. Sygdommen
er kronisk — ligesom diabetes — og for at
udvikle nye behandlinger er der behov for
omtrent de samme faerdigheder som for
diabetes. “Novo Nordisk har mange ars
erfaring inden for opdagelse, udvikling,
fremstilling og dosering af proteiner, hvilket
er en stor fordel for os,” siger Anne Prener.

Et projekt under registrering,
to i fase 3, et fjerde lukket

Novo Nordisks investeringer i haemofili-
forskning har forelgbig resulteret i en
bred vifte af projekter — herunder et,

der er under registrering, og to i fase
3-udvikling til behandling af mennesker
med haemofili A eller B. "Det er vores fgrste
skridt inden for haemofili A og B generelt,”
forteeller Anne Prener. “Vi héber, at vores
rekombinante faktor VIil-produkt vil kunne

Haemofili er en arvelig eller erhvervet koagulationssygdom, der forhindrer blodet i at
starkne. Mennesker med haamofili mangler helt eller delvist en vigtig koagulationsfaktor,
som er ngdvendig for dannelse af stabile haemostatiske propper. Indre bladninger i

led, muskler eller andet vaev kan medfere store smerter, ledskader og nedsat ferlighed.
Behandling af haemofili indebaerer erstatning af de manglende koagulationsfaktorer
gennem intravengs injektion. Behandling ivaerksaettes akut, nar der opstdr en blgdning,
men gives i stigende grad ogsa forebyggende (profylaktisk). Mennesker med haemofili
A mangler helt eller delvist evnen til at producere koagulationsfaktor VIII. Heemofili B
skyldes mangel pa koagulationsfaktor IX. Omkring 3.500 mennesker med haemofili

har et hgjt indhold af inhibitorer — eller resistens (pa grund af antistofdannelse) — mod
den gaengse faktorbehandling. Faktor Vlla (NovoSeven®) blev oprindelig udviklet til

behandling af denne gruppe hamofilipatienter.

Et liv med haamofili

HERO (Haemophilia Experiences, Results and Opportunities) er et internationalt
studie, som skal opbygge forstaelse for, hvordan mennesker med hamofili, deres
familier og deres behandlere oplever et liv med haemofili. De farste resultater af
studiet, som blev stgttet af Novo Nordisk, blev offentliggjort i juli 2012. HERO er et
initiativ under Changing Possibilities in Haemophilia® programmet. Det understgtter
Novo Nordisks strategiske mal om at opna lederskab inden for haemofili gennem
forbedret forebyggelse og behandling af blgdningsepisoder for alle mennesker
med haemofili. Laes mere om HERO og Changing Possibilities in Haemophilia® pa

NovoThirteen® lanceres
til sjaelden koagulations-
forstyrrelse

I 2012 fik Novo Nordisk
markedsfgringsgodkendelse for et
faktor XllI-produkt til behandling

af medfedt faktor Xlll-mangel. Det
er en sjeelden koagulationssygdom,
som kan veere livstruende, hvis
den ikke behandles. Faktor Xl

er det protein, som stabiliserer
koagulationsprocessen. Uden faktor
Xl vil blodet ganske vist stgrkne,
men proppen vil veere ustabil. Lige
mange mand og kvinder lever med
faktor Xlll-mangel; skansmaessigt
er der 900 mennesker globalt, der
har denne sygdom. Novo Nordisks
produkt er det farste rekombinante
faktor Xlll-produkt. Det markedsfares
i Europa under navnet NovoThirteen®
og i Canada som Tretten®.
Ansggninger om godkendelse er
indsendt til myndighederne i USA
og en raekke andre lande.

give patienterne et meget rent og ensartet
produkt, mens vores langtidsvirkende
versioner af faktor VIl og faktor IX sigter
mod at reducere antallet af injektioner, som
er ngdvendige til forebyggende brug for at
forhindre blgdningsepisoder i at opsta.”

Et tredje fase 3-projekt blev indstillet
i september 2012. Udviklingen af en
hurtigtvirkende rekombinant faktor Vlla-
analog, vatreptacog alfa, blev standset
af sikkerhedsmaessige arsager, fordi nogle
patienter i fase 3-studiet udviklede anti-
stoffer mod produktet. Selv om alle disse
patienter stadig reagerede positivt pa
behandlingen, var der alligevel en potentiel
risiko for, at fortsat behandling med tiden
kunne nedszette dens virkning. “Det ville
vaere uacceptabelt, eftersom der ikke hidtil
er nogen haemofili A- eller B-patienter, der
har udviklet antistoffer mod NovoSeven® i
de naesten 20 ar, det har veeret anvendt,”
siger Anne Prener.

Drommen

"Vores drgm er at finde praeparater, som
kan doseres under huden, forebygge
bladninger og forhindre ledskader,” slutter
Anne Prener. "Forestil dig, at man flere
gange om ugen skal give en tredrig en
intravengs infusion — en behandling, der
tager op til 40 minutter og kan vaere meget
smertefuld. Sa forstar man, hvilken kaempe
forskel disse nye produkter vil kunne gare.”
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Oversigt over
udviklingsprojekter

Der var fremskridt i de kliniske udviklingsprojekter overalt i Novo Nordisk i 2012.
Denne oversigt viser den nuvaerende status pa projekter i klinisk udvikling.

Registrering/

Praeparat Indikation Beskrivelse Fase 1 Fase 2 Fase 3 godkendelse
Diabetesbehandling
Diabetes
Tresiba® En ny generation af basal insulin med en ultralang virknings-
(insulin Type 1- og type varighed pa mere end 42 timer. Pataenkt at tilbyde fleksibel
degluded) J-diabetes behanclilmglog god 5|kklerhedlsprof||. Glodkendt| EU og Japan . . . ‘
og registreringsansggninger indsendt i USA og andre stgrre
NN1250
markeder.
® En oplgselig kombination af Tresiba®, en ny generation
Ryzodeg A L :
g basal insulinanalog med ultralang virkningsvarighed, og
SZSLIJLljlgec/ Type 1- og type  NovoRapid® (insulin aspart — markedsferes som NovolLog® i ‘ . . .
degit 2-diabetes USA), en hurtigtvirkende maltidsinsulin, i et fast indbyrdes
insulin aspart) forhol K X ) . ;
NN5401 orho d. Goql endt i EU og Japan, og registreringsansggning
er indsendt i USA og andre stgrre markeder.
IDegLira En kombination af insulin degludec og liraglutid i et fast
NNOO68 Type 2-diabetes  indbyrdes forhoIdA. Pétaeln!d at opna fordelene ved begge ‘ . . O
praeparater kombineret i ét praeparat.
Semaglutid En GLP-1-analog til dosering én gang om ugen. Pataenkt ~
NNO535 Type 2-diabetes lat}oprja de kliniske fordele ved en GLP-1-analog med feerre . . U O
injektioner.
FIAsp Type 1- og type  En hurtigerevirkende formulering af insulin aspart . M\ M\ O
NN1218 2-diabetes (NovoRapid®). e e
Liraglutid, en human GLP-1-analog til dosering én gang
LATIN T1D ’ f o . . I O
NNO211 Type 1-diabetes  dagligt. Pataelnll<t atlglve kliniske fordele anvendt som . U U O
supplement til insulin.
0OI338GT Type 1- og type  En langtidsvirkende oral basal insulinanalog til ‘ N\ N\ O
NN1953 2-diabetes tabletbehandling. et et
OI362GT Type 1- og type  En langtidsvirkende oral basal insulinanalog til . M\ M\ O
NN1954 2-diabetes tabletbehandling. ~/ ~/
0G217sC . s . . ~\ N\
NN9924 Type 2-diabetes  En langtidsvirkende oral GLP-1-analog til tabletbehandling. . U U O
0G987GT . S . . ~\ ~\
NN9926 Type 2-diabetes  En langtidsvirkende oral GLP-1-analog til tabletbehandling. . U U O
0G9875C . - . . \ ~\
NN9927 Type 2-diabetes  En langtidsvirkende oral GLP-1-analog til tabletbehandling. . U U O
LAI287 Type 1- og type  En langtidsvirkende basal insulinanalog med potentiale for . \ \ O
NN1436 2-diabetes dosering én gang om ugen. et et
Fedme
Liraglutid 3 mg, en human GLP-1-analog til dosering én
Liraglutid 3 mg gang dagligt. Pataenkt som supplement til livsstilseendringer
NN8022 Fedme (herunder diaet) med henblik pa at give varigt vaegttab hos ‘ . . O

sveert overvaegtige, herunder personer med seerlig risiko for
at udvikle diabetes.
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Fase 1

Afprgvning af et nyt praeparat pa et
begraenset antal (normalt 10-100) raske
frivillige (kan ogsa veere patienter) for at
undersg@ge, hvordan det optages i kroppen,
og fastsla den maksimale talte dosis.

Fase 2

Afprgvning af et praeparat i forskellige
doseringer pa en starre gruppe patienter
for at undersage dets effekt pa den
pagaeldende sygdom samt laegemiddel-

relaterede bivirkninger. | fase 2 gennem-
fares kliniske studier for at vurdere virkning
(og sikkerhed) i neermere 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 overalt i verden, hvor praeparatet
sammenlignes med et almindeligt anvendt
laegemiddel eller placebo for at vurdere

dets sikkerhed og virkning og fastsla
forholdet mellem fordele og risici. Fase 3a
omfatter studier, der gennemfares, efter
at der er pavist effekt, men far indsendelse
af registreringsansggning. Fase 3b
omfatter kliniske studier, der afsluttes efter
indsendelse af registreringsansggning.

Laes mere pa novonordisk.com/investors
og clinicaltrials.gov.

Registrering/

Praeparat Indikation Beskrivelse Fase 1 Fase 2 Fase 3 godkendelse

Biopharmaceuticals

Haemofili og andre sjeeldne bledersygdomme

NovoThirteen® En rekombinant koagulationsfaktor XIll. Lanceret i EU og

(rEXI) Medfadt faktor Canada og godkendt i Schweiz. Ansggning om markeds- . . . .
Xlll-mangel o . .

NN1841 faringstilladelse indsendt i USA og andre stgrre markeder.

Turoctocog En rekombinant koagulationsfaktor VIl til forebyggelse og

alfa Haemofili A behandling af bladninger. Der er indsendt ansegning om . . . .

NN7008 markedsferingstilladelse i USA, EU, Japan, Australien og Schweiz.

N8-GP - Et langtidsvirkende rekombinant koagulationsfaktor

NN7088 Haemofili A Vlll-derivat til forebyggelse og behandling af blgdninger. . . . O

N9-GP - Et langtidsvirkende rekombinant koagulationsfaktor

NN7999 Haemofili B IX-derivat til forebyggelse og behandling af blgdninger. . . . O

mAb2021 HaemofiliA, Bog  Et monoklonalt antistof mod Tissue Factor Pathway Inhibitor . M\ M\ O

NN7415 med inhibitorer  (TFPI) pataenkt til at undga blgdninger. A A

Vaekstforstyrrelser

Vaekst-
forstyrrelser

Et langtidsvirkende humant vaeksthormon. Pataenkt at opna
feerre injektioner.

®
C
C
O

NN8640

Inflammation

Et humant rekombinant monoklonalt antistof. Praeparatets nye

Anti-IL-20 Kronisk virkningsmekanisme er pataenkt at give bedre behandlings- . . M\ O
NN8226 leddegigt resultater hos patienter, der ikke reagerer tilstraekkeligt pa A

eksisterende behandlinger. Fase 2b-program pagar.

Et humant rekombinant monoklonalt antistof. Praeparatets nye
Anti-IL-21 Kronisk virkningsmekanisme er pataenkt at give bedre behandlings- . . M\ O
NN8828 leddegigt resultater hos patienter, der ikke reagerer tilstraekkeligt pa A

eksisterende behandlinger. Fase 2a-program pagar.
Xl Bladende ngombinant kqagulationsfakzor.XIII.'I studigt underszges den —~
NN8717 tyktarms- blologlske og kliniske effgkt pa slimhindeheling hos patienter . . U O

betaendelse med mild til moderat aktiv blgdende tyktarmsbetaendelse.

Et humaniseret rekombinant monoklonalt antistof.
Anti-C5aR-151  Kronisk Praeparatets nye virkningsmekanisme er pataenkt at give . M\ M\ O
NN8209 leddegigt bedre behandlingsresultater hos patienter, der ikke reagerer A A

tilstraekkeligt pa eksisterende behandlinger.

Et humant rekombinant monoklonalt antistof. Praeparatets
Anti-C5aR-215  Kronisk nye virkningsmekanisme er pataenkt at give bedre . M\ M\ O
NN8210 leddegigt behandlingsresultater hos patienter, der ikke reagerer A A

tilstraekkeligt pa eksisterende behandlinger.

Et humant rekombinant monoklonalt antistof. Praeparatets
Anti-NKG2A Kronisk nye virkningsmekanisme er pataenkt at give bedre . \ \ O
NN8765 leddegigt behandlingsresultater hos patienter, der ikke reagerer / /

tilstraekkeligt pa eksisterende behandlinger.

Et humant rekombinant monoklonalt antistof. Praeparatets
Anti-IL-21 Systemisk lupus  nye virkningsmekanisme er pataenkt at give bedre . \ \ O
NN8828 erythematosus behandlingsresultater hos patienter, der ikke reagerer S /

tilstraekkeligt pa eksisterende behandlinger.
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Mange markeder
— én model

Novo Nordisk salger sine produkter i
mere end 180 lande, heriblandt nogle af
de rigeste og fattigste i verden. Landenes
sundhedssystemer spander fra velud-
viklede til ikke-eksisterende. Ikke desto
mindre er Novo Nordisks grundlaeggende
forretningsmodel og strategi den
samme i alle lande, siger Kare Schultz,
koncerndirekter i Novo Nordisk med
ansvar for produktion, salg og marketing.

Novo Nordisk har helejede dattervirksom-
heder i 75 lande over hele verden, og
de er fordelt i fem regioner — Europa,
Nordamerika, International Operations,
Region Kina samt Japan & Korea — med
hver sin direkter. Rapporteringslinjerne
mades pa Kare Schultz’ skrivebord.

Novo Nordisks forretningsmodel og
strategi er grundlaeggende den samme i

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012

alle regioner og baseret pa en fzelles ambition
om at vaere den fgrende diabetesvirksomhed,
bade forretningsmaessigt, og nar det drejer
sig om at skabe positiv forandring for
mennesker med diabetes.

"Vores kerneydelse til mennesker med
diabetes i hele verden er de avancerede
proteiner — biologiske praeparater sasom
moderne insuliner — som vores forskere har
kunnet tilfere bestemte egenskaber, der
kan veere med til at regulere sygdommen,”
siger Kare Schultz. "Vi markedsfgrer og
seelger produkterne pa samme made
globalt ved at dele den kliniske viden om
vores produkter med lzegerne, sa de kan
treeffe et informeret valg om, hvad der
er bedst for deres patienter. Til betalerne
i savel offentlige sundhedssystemer som
private forsikringsselskaber giver vi samtidig
dokumentation for, at vores produkter er

omkostningseffektive, sa de kan traeffe
informerede valg om prisfastsaettelse
og tilskud. Dette er essensen af vores
forretningsmodel i hele verden.”

I mange lande har Novo Nordisk
desuden en raekke aktiviteter, som skal age
kendskabet til diabetes og undervise laeger
i at behandle sygdommen. Dette arbejde er
meget vaerdsat, iseer i udviklingslande, hvor
man farst for nylig har oplevet diabetes
som et alvorligt problem, og hvor man
ikke har tilstraekkelig viden eller kapacitet
til at handtere sygdommen. “Jeg ser dette
som en langtidsinvestering,” siger Kare
Schultz. “Det kan tage mange éar at skabe
en baeredygtig forretning i disse lande,
men nar samfundsgkonomien en dag
ger det muligt at tilbyde befolkningen en
bedre diabetesbehandling, vil leegerne og
sundhedsmyndighederne huske, at vi ogsa

ERBRRVBZ0sZ
=AM Es




stattede dem, mens de havde det sveert.
Det er vores erfaring.”

Konkurrenter

Pa insulinmarkedet mader Novo Nordisk

de samme konkurrenter over hele verden:
Eli Lilly og Sanofi. Desuden er der lokale
konkurrenter i lande som Kina og Indien,
men de tilbyder for det meste en zldre
generation af produkter og har ikke vundet
vaesentlige markedsandele.

Inden for biopharmaceuticals oplever Novo
Nordisk pa visse markeder konkurrence fra
de sakaldte biosimilars (produkter, som er
sammenlignelige, men ikke identiske med det
originale biologiske lzegemiddel) som f.eks.
humant vaeksthormon. Men indtil videre har
det ikke pavirket forretningen i vaesentlig grad.
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Kare Schultz, koncerndirekter med
ansvar for produktion, salg og marketing
(yderst til venstre), rejser flere gange
om aret ud for at mgdes med sine
ledelsesteam i ngglemarkederne.
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REGIONER

. Nordamerika

Salget i Nordamerika

Mia. kr. +29%

0
2008 2009 2010 2011 2012

USA er verdens stgrste lsegemiddelmarked
og udger ca. 34% af det globale marked.
For Novo Nordisk kraevede det mange ar
og flere fejlslagne forsag, far det lykkedes
at etablere sig her og opna succes. Det
skete forst for ca. 10 ar siden, da Novo
Nordisk lancerede sine fgrste moderne
insuliner (insulinanaloger) og NovoSeven®
(et haemofiliprodukt) i USA. Samtidig
investerede virksomheden stort i at
opbygge en stzerk organisation, som

i dag omfatter over 5.000 mennesker.

Siden er det kun gaet fremad. | dag
er Nordamerika langt den starste og
hurtigst voksende region i Novo Nordisk.
| 2012 tegnede regionen sig for 66% af
Novo Nordisks samlede salgsvaekst. Og
det billede kommer ikke til at andre sig
forelgbig, spar Kare Schultz:

"Diabetes breder sig, og vi har et udvalg
af fantastiske produkter pa markedet og
endnu flere lovende produkter i pipelinen
— foruden en organisation, som har bevist,
at den kan opfylde vores kunders behov.”

I hans optik er der stadig et stort vaekst-
potentiale for Novo Nordisks nuvaerende
moderne insuliner og Victoza® (liraglutid):
“Vores markedsandel inden for insulin er
stadig lavere i USA end i mange andre lande,
0g jeg kan ikke se, hvorfor det skal vaere
sadan —isaer nar vi lancerer Tresiba®. Man ma
0gsa huske pa, at kun 35% af insulinen i USA
gives i pensystemer som FlexPen®. | Europa
er det naesten 100%. Det betyder, at der
stadig er et stort potentiale for at opgradere
behandlingen i USA.”

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012

| GLP-1-markedet er Victoza® allerede
markedsleder. Det er stadig et forholdsvis
lille marked, men forventes at vokse i de
kommende ar, og Kare Schultz tror, der
er en god chance for, at Novo Nordisk
kommer til at erobre hovedparten af denne
vaekst — ikke bare med Victoza® men ogsa
med IDegLira (en kombination af insulin
degludec og liraglutid i et fast indbyrdes
forhold) og semaglutid (en GLP-1-analog
til dosering én gang om ugen), som Novo
Nordisk haber at markedsfere om nogle ar.

Priser

Novo Nordisk har oplevet et stigende

pres pa priserne ved udbudsrunder

om stgrre kontrakter med private
sundhedsforsikringsselskaber og offentlige
myndigheder, og Kare Schultz forudser, at
det vil fortsaette. “Men jeg tror stadig, at
USA forbliver det mest attraktive marked i
verden for en virksomhed som vores, der
markedsfarer nye og innovative produkter,”
fastholder han. ”I modsaetning til mange
andre lande er USA villig til at betale for
innovation. Det betyder, at nye produkter kan
opna en hgjere merpris end andre steder. Til
gengeeld er der ogsa et konkurrencepraeget
marked for kopiprodukter, og det bevirker,
at priserne falder til en brgkdel af de
oprindelige, ndr patentbeskyttelsen udlgber.
Og eftersom mange ‘blockbuster’-praeparater
har mistet denne patentbeskyttelse i de
senere ar, er nettoeffekten den, at de
samlede medicinudgifter ikke vokser.”

Pa spargsmalet om, hvad der — ud
over gode produkter — er ngglen til
succes i USA, fremhaever Kare Schultz
vigtigheden af at have gode folk og en
staerk organisation. “Herudover lzerte vi
for 10-20 ar siden pa den harde made, at
man ingen vegne kommer uden at kende
det amerikanske marked ned til mindste
detalje, fordi det er ekstremt komplekst.
Man ma farst og fremmest vaere klar
over, at der ikke er tale om ét marked,
men derimod en myriade af segmenter.
Det starste — hvor priserne er hgjest — er
de private sundhedsforsikringsselskaber,
'managed care’-segmentet, som finansieres
af indbetalinger fra arbejdsgivere og
enkeltpersoner. Sa er der Medicare Part D,
som er den offentlige, tilskudsberettigede

sundhedsforsikring for aeldre. Den drives af
de samme private forsikringsselskaber, men
priserne er lavere. Der er ogsa Medicaid,
som er regeringens tilbud til folk med lav
indkomst. Jeg har kun naevnt nogle fa
segmenter — men pointen er, at de fungerer
pa forskellig vis, og man er ngdt til at forsta
forskellen og indrette sig herefter.”

. Europa

Salget i Europa
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Den traege gkonomi og en raekke kort-
sigtede omkostningsbegraensninger i
de fleste europaeiske lande har gjort
Europa til et svaert marked for de
fleste lzegemiddelvirksomheder. | de
europaeiske systemer, som for det meste
er offentligt finansieret, har regeringer
presset sundhedspriserne ned og
gjort det meget vanskeligt at opna en
pris for nye produkter, som afspejler
omkostningerne til forskning og udvikling.
Hertil kommer, at tilskudsbegraensninger
ofte forhindrer de innovative praeparater
i at na frem til patienterne. Derfor har
lzegemiddelvirksomheder i de senere ar
mattet fyre tusindvis af medarbejdere i
Europa. Novo Nordisk er ogsa blevet ramt:
12011 og 2012 er der blevet nedlagt 350
stillinger i alt i den europaeiske organisation.
"Jeg er ikke enig i argumentet om, at
de europeeiske lande i det nuvaerende
gkonomiske klima ikke har rad til nye og
bedre produkter,” siger Kare Schultz. "For
mig at se handler det om prioritering. Det
mest bekymrende er, at hvis ingen gnsker
at betale en merpris for innovation, sa
bliver der ingen innovation — og Europa



Rutha Gordon fra Somerset,

New Jersey, USA, har type 2-diabetes.
Det vurderes, at flere end 24 mio.
mennesker i USA har diabetes.

har et kolossalt behov for innovative
industrier, som kan skabe fremtidig vaekst.”
Men selv i dette vanskelige skonomiske
klima er det lykkedes for Novo Nordisk at
opna en vaekst i det europaeiske salg pa
ca. 3% i 2012. Victoza® er det vigtigste
vaekstlokomotiv i de fleste europaeiske
markeder, og sadan vil det formentlig blive
ved med at veere i de kommende é&r. Pa
leengere sigt forventes Tresiba®, som Novo
Nordisk lancerer i visse europaeiske markeder
i 2013, at skabe yderligere vaekst, men
markedsindtraengningen vil ga langsomt
—som den ger for alle nye insulinprodukter.

Fremtidige vaekstrater
Kare Schultz kan ikke se, hvordan Novo
Nordisks europaeiske forretning kan
vokse ret meget mere, end den ger lige
nu. Pa kort sigt viser de europaeiske
gkonomier ikke tegn pa bedring, sa der
kan forventes flere og endnu skrappere
begraensninger pa medicinudgifter, isaer
pa nye praeparater. Hertil kommer, at
diabetesmarkedet i forvejen er veludviklet,
diagnosticeringsraten er hgj, fadselstallet
er lavt, og Novo Nordisk har en hgj
insulinmarkedsandel pa ca. 50% (malt i
volumen). Det betyder, at der er graenser
for, hvor meget Novo Nordisk kan forvente
at vokse.

| de senere ar har der vaeret meget
snak om, hvorvidt producenter af sakaldt
biosimilar insulin (insulin, der svarer til, men
ikke er identisk med originalpraeparatet)
ger et markant indtog pa det europaeiske
marked. Indtil videre er det ikke tilfaeldet,
og Kare Schultz tvivler pa, at det sker:

"Insulinpriserne er allerede meget lave i
mange lande, og jeg tror, at producenterne
af biosimilar insulin har fundet ud af, at
markedet ikke er attraktivt.”

() International Operations

Salget i International Operations
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"At se International Operations som én
region kraever en vis forestillingsevne,”
siger Kare Schultz. "Vi taler jo om 149
lande med tilsammen 4 mia. mennesker
over hele verden — Latinamerika, Afrika,
Mellemgsten, Golfstaterne, det meste af
Asien samt Australien. Her finder man
nogle af verdens fattigste og nogle af
verdens rigeste lande — en fantastisk
mangfoldig region. Det betyder, at vi

skal imgdekomme efterspargslen efter
bade standardprodukter som human
insulin i haetteglas til meget lave priser og
avancerede moderne insulinprodukter i
sofistikerede pensystemer med en salgspris,
der ligner niveauet i Europa og USA."

Flere af landene har endda forskellige
delmarkeder. | Brasilien er der f.eks. bade
et offentligt udbudsmarked for human
insulin i haetteglas, et mellemprismarked,
hvor Novo Nordisk leverer til social- og
sundhedssystemet, og et privat marked for
de avancerede produkter til mennesker, der
enten har en privat forsikring eller selv kan
betale for dem.

Hvad disse lande har til fzlles, er en
stigende forekomst af diabetes, og mange
af dem nyder en gkonomisk vaekst, der
langt overstiger det, man ser i de vestlige
lande. Altsa har de rad til at udvide og @ge
kvaliteten af deres sundhedssystemer.

Indonesien og Brasilien er to eksempler
fra forskellige verdensdele. | begge lande
forlanger eller forventer folk, at en del af
den gkonomiske vaekst skal omsaettes til
et bedre sundhedssystem. Og den politiske
vilje er til stede.

Kére Schultz forventer, at denne
udvikling fortsaetter: “Jeg ser ingen grund
til, at den ikke skulle. Diabetes vil brede
sig, sa leenge byerne og velstanden vokser
i disse lande. De fleste af landene har
gode muligheder for fortsat gkonomisk
vaekst og vil fortsaette med at investere
i bedre sundhedssystemer, herunder
bedre diabetesbehandling. Husk pa, at
sundhedsomkostningerne pr. indbygger i
de fleste lande i International Operations
kun er en brgkdel af, hvad de er i Europa
eller Japan — bade i absolutte tal og set
i forhold til bruttonationalproduktet.”

(Se tabellen pa s. 37).
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Liu Jing arbejder som medicinsk repraesentant for

Novo Nordisk i Beijing, Kina. Der er ca. 90 mio.

mennesker i Kina, som lever med diabetes.
s
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Det er Novo Nordisks erfaring, at
efterhanden som disse gkonomier
udvikler sig, vil sundhedssystemerne
tilbyde behandling for flere sygdomme og
tilstande. Derfor er salget af NovoSeven®
og Norditropin® (humant vaeksthormon)
i veekst i mange lande i International
Operations. Og Kare Schultz tror, at
Victoza® i sidste ende bliver et stort
produkt i disse lande. "Selvfalgelig sker
det fgrst om nogle ar, fordi produktet i
starten ikke vil vaere tilskudsberettiget
og kun vil vaere tilgaengeligt for folk, der
selv kan betale. Men hen ad vejen vil

sundhedssystemerne i mange lande bevilge

helt eller delvist tilskud, og sa taenker
jeg, at vi her kommer til at se samme
markedsindtraengning for Victoza®, som vi
i gjeblikket ser i Europa og Nordamerika.”

Vaekstmuligheder
Kare Schultz ser de starste forretnings-
muligheder for Novo Nordisk i lande
og regioner med mange indbyggere og
steerk gkonomisk veekst, f.eks. Brasilien,
Indonesien, Indien og visse lande i
Mellemgsten. “Men rent faktisk tror jeg, at
de fleste lande i International Operations
kan veere vaekstmarkeder i mange ar — det
er bare et spgrgsmal om, hvornar vaeksten
kommer. | nogle tilfaelde sker det nu, i andre
lande ligger vaeksten lige om hjgrnet. | nogle
afrikanske lande vil der ga mange ar, men
jeg er sikker pa, at den nok skal komme.”
Med hensyn til organisation er det
- 0g har altid vaeret — Novo Nordisks
strategi at etablere en organisation pa
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et tidligt tidspunkt, sa snart der er tegn
pa udvikling i et marked. Organisationen
udbygges gradvist i takt med markedets
vaekst. Vietnam og Peru er eksempler pa
lande, hvor Novo Nordisk lige nu er ved
at opbygge en starre tilstedeveerelse. "Og
vi g@r det organisk,” siger Kare Schultz.
"Modsat mange andre internationale
laegemiddelvirksomheder tror vi ikke

pa vaekst gennem opkgb af lokale
virksomheder. Vi foretraekker selv at
anszette vores folk og derpa uddanne
dem til at blive de bedste.”

Japan & Korea
Salget i Japan & Korea
Mia. kr.
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Japan er storebror i denne region med to
lande, og i mange ar var det Novo Nordisks
starste marked, malt i salg. | dag ligger
landet som nummer to — efter USA og lige
foran Kina. Men ligesom i Europa er Japans
gkonomi i vanskeligheder, befolkningen
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er aldrende, og Novo Nordisk har en hgj
insulinmarkedsandel. Det er ikke de bedste
vaekstbetingelser for en forretning, og Kare
Schultz indremmer, at det bliver sveert at
opna mere end lav, encifret vaekst i drene
fremover.

Pa trods af et vist tab af markedsandele
i de senere ar er Novo Nordisk stadig klart
farende pa insulinmarkedet i Japan med
en markedsandel pa 55%, malt i volumen.
Virksomheden er ogsa nummer ét pa
vaeksthormonmarkedet med Norditropin®,
som leveres i FlexPro®, den nye generation
af pensystemer. Novo Nordisk klarer sig
0gsa godt med NovoSeven® og Victoza®.

Pa det japanske insulinmarked er
konkurrencen mest intens omkring det
langtidsvirkende (basale) insulinsegment,
hvor konkurrenterne i de senere ar har gjort
indhug. Snart forventer Novo Nordisk at
lancere Tresiba®.

Kare Schultz er overbevist om, at Tresiba®
pa kort sigt vil hjzelpe med til at stabilisere
Novo Nordisks position og med tiden
fa virksomhedens insulinmarkedsandel
i Japan til at vokse: "Tresiba® aendrer
konkurrencelandskabet. Studier har
vist, at Tresiba® giver den samme blod-
sukkersaenkning som insulin glargin
med vaesentlig mindre forekomst af
hypoglykaemi om natten. Hertil kommer,
at den vil blive leveret i FlexTouch®, som
er vores nyeste engangspen. Den passer
rigtig godt til det sofistikerede japanske
marked, hvor 98% af vores insulin leveres
i pensystemer.”
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. Region Kina

Salget i Region Kina

Mia. kr.
10
8 28%
+.
6 (o
4
'l
0
2008 2009 2010 2011 2012

Kina blev en selvstaendig forretningsregion
i Novo Nordisk i 2011 som fglge af landets
store og voksende strategiske betydning
for virksomheden. Bade som marked for
diabetesprodukter og som en attraktiv
produktionsbase og kilde til videnskabelig
innovation.

Som en nation med over 90 mio.
diabetikere har Kina den tvivlsomme are
at vaere det land, der har flest mennesker
med denne sygdom. Sadan har det ikke altid
vaeret, men sammen med gkonomisk vaekst
kommer urbanisering, en stillesiddende
livsstil — og diabetes. Samme meanster ses i
andre lande, hvor udviklingen gar staerkt,
men i Kina — et land med en aldrende

befolkning pa 1,3 mia. mennesker — foregar
det hele selvfglgelig i en meget stgrre
malestok. Hertil kommer et andet problem:
For 20 ar siden var der kun fa leger i
Kina, der vidste, hvordan diabetes skulle
behandles, og uden for de store byer er det
stadig ofte sadan. Novo Nordisk etablerede
en dattervirksomhed i Kina i 1994, og
virksomhedens fokus dengang som nu har
vaeret at undervise laeger og patienter i god
diabetesbehandling, herunder sikker og
effektiv brug af insulin. En ny analyse viser,
at Novo Nordisk i 2006-2010 uddannede
55.000 leeger og 280.000 patienter i Kina
i samarbejde med forskellige partnere. Hen
ad vejen er virksomheden ogsa blevet den
farende pa diabetesmarkedet; aktuelt er
markedsandelen 37%, malt i vaerdi.

At forbedre kvaliteten og raekkevidden
af landets sundhedssystem prioriteres
hgijt af den kinesiske regering. "Derfor
har mange flere mennesker i dag adgang
til diabetesbehandling, isaer i de store
byer. Regeringens ambition er at bringe
lignende forbedringer til mindre byer og
landomrader,” siger Kare Schultz, som i
@vrigt papeger, at ‘'mindre byer’ i Kina ofte
har over 1 mio. indbyggere. "Men disse
forbedringer tager tid pa grund af landets
stgrrelse, og fordi sundhedssystemet er et
komplekst miljg med mange interesser og
beslutningstagere. Den centrale statsmagt,
provinserne, kommunerne og amterne

spiller alle sammen en rolle i Kina. Det
er vigtigt at forsta strukturen i Kinas
sundhedssystem.”

Prispres

Mange diabetikere uden for de store byer
har stadig ikke adgang til en ordentlig
diabetesbehandling. Efterhanden som
dette aendrer sig, vil markedet for insulin
og andre diabetesprodukter blive starre.
Pa den anden side er Novo Nordisk ogsa
oppe imod et stigende pres pa priserne,
eftersom myndighederne bade nationalt
og i provinserne prgver at begraense deres
medicinudgifter. Det gor de bl.a. ved at
skabe en liste over vigtige laegemidler, som
provinsmyndighederne kaber fra laege-
middelvirksomhederne i store maengder
til meget lave priser.

Laegemidler pa denne ‘Essential Drug
List’ bestar primaert af aeldre produkter
uden patentbeskyttelse, f.eks. human
insulin. Men Kare Schultz forudser, at
der fortsat vil vaere et voksende marked
i Kina for nye og dyrere laegemidler:
"Kgbekraften og sundhedsbevidstheden
vokser hos mange kinesiske familier, og de
er villige til at betale for — eller har private
sundhedsforsikringer, som daekker — de nye
og mere innovative behandlinger. Derfor
tror jeg, at et produkt som Victoza® med
tiden vil blive meget stort i Kina.”

Regionale nggletal

Befolkning (mio.)

Bruttonationalprodukt pr. indbygger (US dollars)’

Sundhedsudgifter pr. indbygger (US dollars)’

Laeger pr. 1.000 indbyggere’

Antal mennesker med diabetes (mio.)?

Diagnosticeringsrate?

Forekomst af diabetes pa nationalt plan?

Novo Nordisks salg (mia. kr.)

Markedsandel (vaerdi), insulin?

Markedsandel (volumen), insulin?

International
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1. Verdensbanken. 2. International Diabetes Federation. 3. IMS Health, Midas Quantum, version november 2012.
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Baeredygtig vaekst

— er det muligt?

| starten af 2012 bragte det amerikanske tidsskrift Forbes en artikel om, at Novo Nordisk
var karet som ‘verdens mest baeredygtige virksomhed’ — en farsteplads, som er sveer at
opna og fastholde. Men hvad skal der til for at opna en sadan status? Er det overhovedet
muligt at veere en baeredygtig virksomhed?

Novo Nordisks forventede vaekst saetter
virksomhedens satsning pa baeredygtighed
pa en alvorlig prave. Hvordan kan man
@ge produktionen og samtidig minimere
miljgpavirkningen? Hvordan kan man
@ge adgangen til behandling i lande,
hvor offentlige sundhedssystemer har
begraensede midler, eller hvor sundheds-
ydelserne er utilstraekkelige? Novo Nordisk
har sat sig for at bevise, at baeredygtig
vaekst er mulig.

"Baeredygtighed — i verden og i erhvervs-
livet — er en ngdvendighed for at sikre
overlevelse og fortsat udvikling. Vi skal
alle kunne leve pa denne jord, hvor klima-
forandringer, ressourcemangel, befolknings-
tilvaekst og gkonomisk ulighed har
indflydelse pa vores fremtidsmuligheder,”
forklarer Lise Kingo, koncerndirekte
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"Det at lede en virksomhed pa en baere-
dygtig made kraever en evne til at finde
balancen mellem samfundets, eksterne
interessenters og vores egne interesser — pa
bade kort og langt sigt. P4 den made kan
vi skabe forretningsvaekst og varig veerdi
for vores interessenter. Den tredobbelte
bundlinje hjeelper os til at treeffe afvejede
beslutninger, der tager hensyn til helheden
og forener virksomhedens og samfundets
interesser,” siger Lise Kingo.

Effektiv, gren vaekst

@koproduktivitet — dvs. forholdet mellem
miljgpavirkning og produktion — er noget
af det, Novo Nordisk scorer hgjt pa, og
som medvirkede til topplaceringen som
‘verdens mest baeredygtige virksomhed' pa

Gennem de sidste 10 ar har Novo Nordisk
mere end fordoblet sit salg, samtidig med
at energiforbruget, vandforbruget og CO,-
emissionerne fra produktionen er faldet.
Malet er at fortseette med at afkoble vaekst i
produktionen fra miljgpavirkningen.

Det langsigtede mal er at reducere
(i absolutte tal) de produktionsrelaterede
CO,-emissioner med 10% over en 10-
arig periode til 2014. Dette mal har
tvunget organisationen til at taenke
kreativt, udforske alle muligheder for
energibesparelser og udvikle en solid
forretnings-case.

Ingen tillid, ingen forretning!
Dette arbejde er affgdt af madet med
store udfordringer. ens lgb ha




Novo Nordisks sterste fabrik ligger
i Kalundborg og er et eksempel
pa baeredygtig vaekst i praksis.

med interessenterne. Sadan vinder man
deres tillid og respekt. Vi gnsker at blive
respekteret for at saette patienterne
i centrum, for at veere fgrende inden
for baeredygtighed og for at vaere en
foretrukket arbejdsplads med et staerkt
omdgmme,” siger Lise Kingo.

| takt med at Novo Nordisk fortsat
leverer stabile vaekstrater pa trods af
den gkonomiske afmatning, tiltraekker
virksomheden sig starre opmaerksomhed.
Transparent opfalgning og rapportering
om resultaterne vil vedblive at vaere vigtige
redskaber til at vinde omverdenens tillid.
“Vi skal gare, hvad vi siger,” forklarer Lise
Kingo. "Der er stadig starre myndighedskrav
til llegemiddelvirksomheder om at leve
op til love og regler for kliniske forsag,
patientsikkerhed, produktkvalitet og
forretningsetik. Og virksomhederne skal
kunne dokumentere, hvordan de selv og
deres leverandgrer efterlever reglerne. Derfor
er det afgerende, at alle Novo Nordisk-
medarbejdere forstar og efterlever de vaerdier,
som virksomheden er bygget pa, herunder
princippet om den tredobbelte bundlinje.”

Sundhed for alle
Ulige adgang til behandling er et globalt
problem. Og det forventes, at leegemiddel-
virksomhederne er med til at sikre patienterne
adgang til ordentlig behandling og til
laeegemidler, som er til at betale. Novo
Nordisks globale programmer Changing
Diabetes® og Changing Possibilities in
ilia® udstikker de overordnede
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20 ar med baeredygtighed

For 20 ar siden inviterede Novo Nordisk for ferste gang en
raekke kritiske interessenter indenfor for at finde ud af, hvordan
man kunne imgdekomme deres forventninger uden at ga pa
kompromis med forretningsmalene. Bogen 20 years in the

Pa bare én generation er diabetes
blevet en global epidemi, og situationen
er uholdbar. | dag lever 80% af alle
diabetikere i lav- og mellemindkomstlande,
som tilsammen kun bruger 20% af verdens
samlede sundhedsudgifter. Tilvaeksten
i antallet af diabetikere er szerlig stor i
Sydgstasien og Afrika, og diabetes rammer
unge mennesker i deres mest produktive
alder — selv barn og teenagere.

"Over for en sa stor udfordring ma
der tages modige skridt. Vi har besluttet
at saette mere skub i vores indsats for at
na ud til mennesker med diabetes, isaer
dem i lav- og mellemindkomstlande, og
derfor har vi nu sat et ambitigst langsigtet
mal — Changing Diabetes® 40by20. Det
indebaerer, at vi vil levere medicinsk
behandling til ansldet 40 mio. mennesker
i 2020. Det er en fordobling i forhold til
2011, som vi har sat som udgangspunkt.

Novo Nordisk har det starste produkt-
sortiment inden for diabetesbehandling,
fra human insulin til de mest avancerede
moderne behandlinger. Det betyder, at
vi kan levere behandling til alle patient-
grupper, bade lav- og hgjindkomstgrupper
i savel rige som fattige lande. Med vores
produkter, globale tilstedevaerelse og staerke
partnerskaber gnsker vi at eendre kursen pa
diabetes pa en baeredygtig made.”

"Vi kan kun opfylde vores ambition,
hvis vi gar efter bade volumenvaekst og
veerdivaekst,” understreger Lise Kingo.
Kina og International Operations-regionen
vil veere ngglen til at na 40by20-malet. " Vi

3 otte strategiske markeder i

39

Rusland og Tyrkiet. Vi ggr ogsa en ekstra
indsats i de lande, som Novo Nordisk
har valgt som sine ‘NextSix" markeder:
Columbia, Egypten, Indonesien, Malaysia,
Vietnam og Ukraine.

| de sidste 10 ar har vi sammen med
vores partnere arbejdet pa at overvinde
de barrierer, der forhindrer adgang til
diabetesbehandling i verdens fattigste
lande, gennem vores donationer til
Verdensdiabetesfonden, vores prispolitik,
oplysningskampagner og undervisning af
laeger og patienter. Og vi har leert meget.
Vi har ogsa indset, at der skal mere til, hvis
vi vil opna starre resultater.

For det fgrste ma vi sikre, at vores billige
insulin nar frem til patienterne,” forklarer
Lise Kingo. "Vores prispolitik er et attraktivt
tilbud, men det er ikke tilstraekkeligt.” Novo
Nordisk gar derfor nye veje for at udvikle
en ny forretningsmodel, der kan na ud til
mennesker, som lever i bunden af verdens
gkonomiske pyramide. | Kenya, Nigeria
og Indien eksperimenteres med nye typer
partnerskaber og distributionskanaler
for at sikre, at produkterne nar ud til
mennesker i byer og pa landet. Og ved at
trykke detailprisen pa emballagen forsager
vi at undga, at der laegges pa prisen eller
svindles med produkter undervejs.

"For det andet skal vi forbedre sund-
hedstilbuddene. | mange lav- og mellem-
indkomstlande er der alt for fa uddannede
diabetesleger og -sygeplejersker til at tage
sig af det stigende antal diabetikere, ikke
mindst uden for byerne. En praktiserende
lege far i gennemsnit to dages undervisning i

i i hele sin uddannelse.

T T

et e

fremtid. Ved konferencen var Novo Nordisk medarranger
af en begivenhed under temaet ‘Next Generation Living'.

Arrangementet handlede om en af de nye udfordringer, nemlig
forbindelsen mellem sundhed og baeredygtighed. “Set i dette
lys var vi iseer glade for at se, at forebyggelse, diagnosticering
og behandling af ikke-smitsomme sygdomme som diabetes

business of sustainability fortzeller om Novo Nordisks rejse — om
erfaringerne og om de udfordringer, der venter forude pa vejen
mod en baeredygtig virksomhed.

En af de vigtigste lzeringer handler om at komme i dialog med
interessenter, sa man kan forsta deres prioriteringer, skabe falles
lzering og finde faelles lgsninger pa de store problemer.

Bogen blev udgivet i anledning af FN-konferencen om
baeredygtig udvikling, RIO+20, som fandt sted i Rio de Janeiro
i juni 2012. Repraesentanter fra Novo Nordisk var blandt de
mere end 50.000 mennesker, der deltog side om side med
verdens ledere, som mgdtes for at drafte og finde lgsninger pa
de store globale spgrgsmal og pege mod en mere baeredygtig
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blev naevnt som en prioritet i det endelige FN-dokument om
baeredygtighed. Lige sa vigtigt er det, at man nu har inviteret
erhvervslivet med i arbejdet for at finde lgsninger pa de globale
problemer. Novo Nordisk er blevet opfordret til at ga sammen
med andre af verdens fgrende pa omradet i FN’s arbejde med at
definere en raekke globale mal for baeredygtighed. Partnerskaber
bliver ngglen til det hele, og vi glaeder os til at tage del i dette
arbejde,” siger Lise Kingo.

Konferencen markerede 20-ars-dagen for Earth Summit i Rio
i 1992 — et vendepunkt, som satte miljget pa den internationale
politiske dagsorden. For Novo Nordisk blev det ogsa
begyndelsen pa virksomhedens engagement i baeredygtighed.
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Steno Diabetes Center har i mange ar stottet
uddannelse af laeger i Kina, Brasilien og
Indien. Nu er tiden kommet til at @ge den
indsats gennem et nyt undervisningskoncept,
der gar ud pa at uddanne flere til at lzere fra
sig,” forklarer Lise Kingo.

Endelig vil virksomheden saette fokus
pa den kommende generation. Lise Kingo
forklarer: "Hvis vi virkelig vil knaekke
kurven, skal vi seette ind over for kvinder
og bern. Halvfems ar efter opdagelsen af
insulin er der stadig bgrn, som der, fordi
de ikke har adgang til diagnosticering
og behandling. Vi vil fortsat levere gratis
insulin og stette til barn med type-1
diabetes, deres familier og behandlere
gennem programmet Changing Diabetes®
in Children. Vi seetter ogsa ind over for
diabetes under graviditet, som f.eks.

i Sydgstasien rammer op til 16-20%

af alle gravide kvinder. Det kan give
komplikationer under graviditet og fadsel,
0g bade mor og barn har gget risiko for at
udvikle diabetes senere i livet. Vi arbejder
pa at forbedre diagnosticering, behandling
og opfelgning over for kvinder med
svangerskabsdiabetes i Nicaragua, indien
og Colombia. Et andet projekt handler om
meget tidlig forebyggelse — nemlig allerede
inden fgdslen. Det sker ved at skabe bedre
viden om sundhed hos unge par i Malaysia,
som er ved at stifte familie.”

Det er alfa og omega for en god
behandling af diabetes, at patienten selv
kan kontrollere sin tilstand med statte
fra behandlere. “Vores evne til at opna
bedre behandlingsresultater og forbedret
livskvalitet afhaenger derfor af, at vi forstar
patienternes behov. | 2012 faerdiggjorde
vi de to starste globale undersaggelser
nogensinde, der afdaekker de psykosociale
forhold for mennesker med henholdsvis
diabetes og haemofili, og som ogsa
omfattede deres familiemedlemmer og

changing
diabetes®
365 dage om aret

Novo Nordisks medarbejdere deltog pa
Verdensdiabetesdagen i aktiviteter, der
skal skabe opmaerksomhed om diabetes,
effektiv behandling og forebyggelse. Det
er en indsats, der foregar hver dag aret
rundt i form af globale programmer og
lokale initiativer og ofte i samarbejde
med eksterne partnere. Novo Nordisks
Changing Diabetes® programmer
fokuserer pa behovet for bedre adgang
til effektiv behandling for mennesker
med diabetes overalt i verden. Laes mere
pa novonordisk.com/about_us/changing-
diabetes/CD_programmes.asp.
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behandlere. Naeste skridt er at omsaette
denne indsigt til forbedringer inden for
behandling og egenomsorg i samarbejde
med globale og lokale partnere.”

Resultater skabes af

engagerede mennesker

Medarbejderne i Novo Nordisk har et falles
mal i at skabe bedre liv for mennesker

med diabetes, haemofili og andre kroniske
sygdomme. Princippet om at saette patienten
i centrum begynder i laboratoriet og fort-
saetter gennem den kliniske udvikling og
hele produktions- og distributionskaeden og
videre ud til patienterne.

"Resultater skabes af engagerede
mennesker. Derfor skal der vaere overens-
stemmelse mellem personlige vaerdier og
de veerdier, som geelder pa arbejdspladsen.
De, der veelger at arbejde for Novo Nordisk,
ger det som oftest, fordi de ser en mulighed
for at bruge deres talenter pa en made,
som virkelig kan gare en forskel for andre
mennesker,” siger Lise Kingo. "Vi kalder
det karrierer, der aendrer liv.”

Novo Nordisk ansaetter over 5.000 nye
medarbejdere om aret, og det er derfor
vigtigere end nogensinde, at Novo Nordisk
Way efterleves.

"Gennem de sidste 10 ar har vi fokuseret
pa at skabe et mangfoldigt og rummeligt
arbejdsmiljz. Mangfoldighed fremmer
motivation, konkurrencelyst og innovation,
siger Lise Kingo, der ikke laegger skjul pa,
at hun gerne ser, at Novo Nordisk bliver en
endnu mere mangfoldig og inkluderende
arbejdsplads.

"

Dokumenteret vaerdiskabelse

Den tredobbelte bundlinje er en kilde til
stolthed hos medarbejderne, mens den
eksterne anerkendelse har vaeret med

til at sikre virksomhedens omdgmme og
interessenternes tillid i en udfordrende tid.

Verdensdiabetesdagen 2012:
Deltagere danner en levende
bla cirkel — det internationale
symbol for ‘unite for diabetes’-

- kampagnen — rundt om
uafhadngighedsmonumentet
El Angel i Mexico City.

"Vi vil seette endnu mere ind for at blive
en baeredygtig virksomhed, og gennem
'Blueprint for Change’-programmet vil vi
dokumentere, hvordan disse aktiviteter
skaber vaerdi for forretningen, samfundet
og patienterne,” siger Lise Kingo.

Det supplerer den integrerede ars-
rapportering med indgaende casestudier
om veerdiskabelse i forskellige dele af
forretningen. Det seneste i raekken af
casestudier om, hvordan virksomheden
andrer kursen pa diabetes i forskellige
forretningsmiljger — herunder Kina, USA
og Bangladesh — handler om forretnings-
muligheder i Indonesien, som er et af Novo
Nordisks nye strategiske markeder.

Casestudierne viser, hvordan vaerdi kan
dokumenteres og opggres bade finansielt
og med en bredere malestok, samt hvordan
denne veerdi kan udnyttes og forgges
for Novo Nordisk og virksomhedens
interessenter. | Bangladesh blev der f.eks.
indgdet et strategisk partnerskab med en
patientorganisation, hvilket gav en mere
effektiv udbredelse af og tilgang til Novo
Nordisks differentierede prispolitik. Det
indebaerer bedre behandlingstilbud for
landets over 8 mio. diabetikere, foruden
staerkere forbindelser og @get salg til
virksomheden.

"Vores metode er blevet brugt
som eksempel pa en 'shared value’-
tankegang. Det er et nyt og interessant
perspektiv, som vi tror kan inspirere andre
virksomheder til en mere strategisk indsats
inden for baeredygtighed. Det taler et
forretningssprog og viser en positiv og
enkel fremgangsmade,” siger Lise Kingo.
"Vi mener dog, at det handler om mere
end konkurrencedygtighed. Vores tilgang
til forretningen gar efter langsigtet,
baeredygtig vaerdiskabelse i et starre
perspektiv. Patientens trivsel er vores
endelige mal.”
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| det nuvaerende gkonomiske
landskab kan det i nogle markeder
blive nadvendigt helt at undlade
at lancere nye produkter.

e

Alle muligheder rummer en

RISIKC

Nar investorer og finansanalytikere begynder at se sort pa fremtiden, stiger efterspargslen
efter medicinalaktier. Det skyldes, at leegemiddelindustrien af mange betragtes som en
sikker havn i krisetider. Der er jo brug for medicin bade i gode og i darlige tider. Men

hvis man tror, at laegemiddelindustrien stort set er risikofri, ma man tro om igen. Eller
sp@rg Jesper Brandgaard, koncerngkonomidirektar og formand for Novo Nordisks Risk
Management Board.
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"Hvis man ser pa den globale gkonomiske
udvikling i et langsigtet perspektiv, er
det forstaeligt, hvorfor mange betragter
medicinalaktier som relativt sikre i
forhold til andre brancher,” siger Jesper
Brandgaard. “Hvis man kaster blikket
uden for Europa og Nordamerika, er
der mange lande, hvor der ikke blot
er gkonomisk vaekst pa trods af den
finansielle uro i verden, men hvor
man ogsa bruger en stadig sterre
del af bruttonationalproduktet pa
sundhedssektoren. Det vil sige, at den
globale efterspargsel efter laegemidler
og vilien og evnen til at betale for de
nyeste og bedste behandlinger vokser.”
Det betyder ikke, at leegemiddel-
industrien er immun over for de
gkonomiske problemer i verden. Langtfra,
understreger Jesper Brandgaard: “|
Europa, f.eks., ger konjukturnedgangen,
at regeringer i flere lande finder nye
mader at begraense de offentlige udgifter
pa, herunder nedbringe udgifterne
til medicin ved at presse priserne og

begraense patienternes adgang til nye
produkter. Og det tror jeg ikke vil eendre
sig i overskuelig fremtid. Det giver en
vaesentlig risiko for os, nar vi lancerer et
nyt produkt som f.eks. Tresiba®, vores nye
generation af basal insulin med ultralang
virkningsvarighed. Pa trods af fordelene
for patienterne og de dokumenterede
sundhedsgkonomiske fordele skal vi
kaempe hardt for at opna det, vi anser
for at vaere en fair pris. | nogle lande vil
vi maske endda veere ngdt til at tage
den tunge beslutning helt at undlade
at lancere Tresiba®, hvis vi ikke kan blive
enige om prisen.”

Jesper Brandgaard bemaerker,
at der med lanceringen af Tresiba®
(insulin degludec), der nu er godkendt
i EU og Japan, i mange lande vil vaere
tre generationer af Novo Nordisks
insulinprodukter pa markedet: i
lavprisklassen de traditionelle humane
insuliner, i mellemprisklassen de moderne
insuliner, som giver flere fordele for
patienterne, og endelig Tresiba®, som

giver endnu flere fordele og koster
mest. “Det er vigtigt at gare sig klart, at
insulinmarkedet er et hgjvolumenmarked
med lave priser i forhold til mange andre
laegemidler,” siger Jesper Brandgaard.
"Selv med de bedste insulinprodukter

er udgifterne til daglig behandling
meget beskedne. Jeg er klar over, at

det er svaere gkonomiske tider, men

hvis regeringerne ikke vil betale for de
ekstra fordele ved et nyt produkt som
Tresiba®, haber jeg, at de vil give deres
borgere mulighed for at gere det. Jeg er
overbevist om, at mange mennesker er
villige til selv at betale forskellen, hvis de
har mulighed for det.”

Jesper Brandgaard understreger, at der
nu med Tresiba® og Ryzodeg® (insulin
degludec/insulin aspart) er mulighed for
at opgradere to tredjedele af det globale
insulinmarked opgjort i veerdi. Disse
produkter repraesenterer Novo Nordisks
starste veekstpotentiale i de kommende ar
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— 0og dermed ogsa den stgrste risiko, hvis
lanceringen ikke lykkes.

"Sadan er det nu engang: Alle muligheder
rummer en risiko,” siger Jesper Brandgaard.
"Jeg ville vaere mere bekymret, hvis vi
ikke hele tiden var i stand til at skabe nye
muligheder — hvis vores forskere af en eller
anden grund lgb ter for ideer til nye og
bedre produkter. Men det er der heldigvis
ikke noget, der tyder pa.”

Han fremhaever pipelineprodukter
som IDegLira, semaglutid og FIAsp, som
potentielt kan give nye muligheder bade
for mennesker med diabetes og for Novo
Nordisk (lzes mere pa s. 30-31). Desuden
er der nye hamofilipreeparater pa vej, og
det samme gaelder udviklingen af liraglutid
til behandling af sveer overvaegt. Den
forretningsmaessige risiko i forbindelse
med sidstnaevnte har sendret sig i lgbet
af det sidste ars tid, bemaerker Jesper
Brandgaard:

"Den godkendelsesmaessige risiko er
blevet mindre, mens den kommercielle
risiko er blevet starre. For bare fa ar siden
mente mange, at det praktisk taget ville
veere umuligt at opna FDA-godkendelse
af nye laegemidler til behandling af
fedme. Ikke desto mindre godkendte
FDA i 2012 to af den type produkter. Det
opfattes af mange som et tegn p3, at
myndighederne er ved at skifte holdning
til medicinsk fedmebehandling pa grund af
de enorme problemer, fedme forarsager.
Men nar vi sa ser pa, hvordan det farste
af disse produkter har klaret sig efter sin
lancering, er det klart, at godkendelse
ikke er ensbetydende med gjeblikkelig
kommerciel succes. Udbredelsen af dette
produkt har indtil videre veeret meget
begraenset. Det viser efter min mening,
at den kommercielle risiko, der knytter sig
til llegemidler til behandling af fedme, er
hajere, end vi hidtil har antaget.”

Konkurrence pa markedet

for diabetesbehandling

Med Novo Nordisks andel pa teet ved
50% af det globale insulinmarked og
med GLP-1-produktet Victoza® som den
primaere vaekstmotor i 2012 kan det
medfgre nye risici for virksomheden, hver
gang konkurrenterne gennemfarer nye
tiltag pa insulin- og GLP-1-markedet. Jesper
Brandgaard naevner nogle forhold, han er
saerlig opmaerksom pa:

"Patenterne pa insulin glargin (Sanofis
langtidsvirkende insulin) udlgber i 2014 i EU
0gi2015 i USA. Det betyder, at hovedparten
af segmentet for langtidsvirkende moderne
insuliner bliver abent for producenter af
biosimilars. Det skal ogsa naevnes, at Lilly
har en ny, langtidsvirkende insulin i fase 3,
der ogsa vil konkurrere med Tresiba® i dette
segment, hvis den bliver godkendt.”

Pa GLP-1-markedet udvikler flere
virksomheder i gjeblikket nye produkter,
men det er stadig for tidligt at vurdere de
potentielle kommercielle risici i forhold til
Victoza® pa leengere sigt.

“Lige nu felger vi ngje exenatid, der
er det GLP-1-produkt, som Bristol-Myers
Squibb — BMS — og AstraZeneca nu szlger,
efter at BMS overtog Amylin,” forklarer
Jesper Brandgaard. "Jeg er overbevist om,
at Victoza® med sin enestaende profil vil
sikre fgrerpositionen for vores produkt.
Men BMS har betalt en betydelig pris for
dette Amylin-produkt og presser pa med
en stor salgsstyrke for at ggre det til en
succes, sa de vil helt sikkert have en vis
indvirkning pa markedet.”

Truslen fra biosimilars?

| de senere ar har der veeret mange
spekulationer om, hvor stor en risiko
biosimilars udger for Novo Nordisk.
Biosimilars er produkter, som er sammen-
lignelige, men ikke identiske med de
originale biologiske lzegemidler. Pa

markedet for humant vaeksthormon har
biosimilars fart til et pres pa priserne i
nogle markeder. Og efter at patenterne
pa NovoSeven® er udlgbet pa mange
markeder, er der lanceret biosimilar-
versioner i Rusland og Iran.

"Myndighedskravene for at fa et
komplekst molekyle som faktor Vlla, som er
det aktive molekyle i NovoSeven®, godkendt i
Europa, USA og Japan er meget omfattende,
sa jeg opfatter ikke producenter af biosimilars
som en alvorlig trussel pa disse markeder,”
siger Jesper Brandgaard. "“Konkurrencen vil
primaert komme fra etablerede producenter
som f.eks. Baxter og Bayer, der er i gang med
at udvikle deres egne versioner af faktor Vlla.
Men vi vil blive ved med at forbedre vores
produkt med nye formuleringer og bedre
injektionssystemer, sa vi kan bevare vores
konkurrencemaessige forspring.”

Pa insulinmarkedet er konkurrencen fra
biosimilars ikke et nyt faenomen for Novo
Nordisk. Der har igennem artier i visse
lande veeret lokale insulinproducenter,
og det vil der blive ved med at veere,
men deres forsgg pa at sla igennem
internationalt er indtil videre slaet fejl.

Insulinmarkedet er helt forskelligt
fra markedet for andre biologiske
lzegemidler, minder Jesper Brandgaard om:
"Insulinmarkedet er et hgjvolumenmarked
med lave priser, sa det er ikke lige sa
interessant for producenter af biosimilars
som andre biologiske leegemidler. Selv nar
nogle af de moderne insuliner gar af patent,
vil det vaere meget sveert for producenter
af biosimilars at opna de stordriftsfordele,
som de etablerede insulinproducenter
har. For at fa succes skal en ny producent
med globale ambitioner desuden
kunne levere produkterne i avancerede
pensystemer, hvilket kraever yderligere
startinvesteringer og forgger de samlede
produktionsomkostninger.” Oplysninger om
udlgbsar for patenterne pa Novo Nordisks
vigtigste produkter kan ses pa s. 99.




Oversigt over risici

Hovedtyperne af risici, der potentielt

kan pavirke Novo Nordisk, er beskrevet
nedenfor. Mange af dem geelder generelt
for lzegemiddelvirksomheder. For nogle
af de specifikke risici henvises der til noter
i koncernregnskabet.

Markedsrisici

De vigtigste markedsrisici, der kan pavirke

Novo Nordisk, omfatter:

e Negativ effekt pa salget som fglge
af statslige pris- og tilskudsreformer.
Sadanne reformer gennemfares pa
markederne i Europa, Kina og USA,
som alle er primaere markeder for
Novo Nordisk.

* Nye produkter fra etablerede
konkurrenter.

* @get konkurrence fra producenter
af biosimilars pa vigtige markeder.

Endvidere kan politisk uro eller krig i visse
lande i International Operations-regionen
(se s. 35-36) udggre en risiko for Novo
Nordisks forretning i varierende tidsrum.

Forsinkede eller fejlslagne
pipelineprodukter

Udvikling af et nyt leegemiddel er
dyr og kan tage mere end 10 ar.
Udviklingsprocessen omfatter en lang
raekke ikke-kliniske afprgvninger og
kliniske studier samt en omfattende
myndighedsgodkendelsesproces,
herunder godkendelse af produktions-
anlaeg. | dette forlgb kan der opsta
forhindringer, som kan forsinke
udviklingen af en potentiel produkt-
kandidat og medfare betydelige
ekstraomkostninger. | nogle tilfelde
er det ngdvendigt helt at opgive den
potentielle produktkandidat.

Novo Nordisks erfaring viser, at der
er mindre end 35% chance for, at en
diabetesproduktkandidat i fase 1 af
det kliniske udviklingsforlgb opnar
markedsferingstilladelse, mens chancen
stiger til omkring 40% for produkter
i fase 2-studier og til omkring 70%
for produkter i fase 3-studier. Selv da
er det dog fortsat meget usikkert,
hvorvidt produktet opnar myndigheds-
godkendelse, og i givet fald hvornar.

Leveringsafbrydelser
Driftsforstyrrelser og driftsnedbrud i et af
virksomhedens vitale produktionsanlaeg
eller hos en hovedleverander kan pavirke
produktionen negativt og kan medfare,
at medarbejdere kommer til skade,

eller at infrastruktur gdelaegges. For

at imgdega denne risiko er der sgrget

for brandhaemmende indretninger,
alarmer og brandinstrukser, der
foretages arlige inspektioner, og der

er reserveanlaeg samt sikkerhedslagre.
For at sprede risikoen geografisk og
optimere omkostningsstrukturen og
forsyningslogistikken har Novo Nordisk
etableret produktionskapacitet pa fem
kontinenter.

Sikkerheds- og kvalitetsproblemer
Der kan opsta problemer med kvaliteten og
sikkerheden, f.eks. hvis en fabrik ikke bliver
godkendt, hvis et produkt ikke produceres
i overensstemmelse med specifikationerne,
eller hvis der efter laengere tids brug af

et produkt opstar bivirkninger, som ikke
blev opdaget i de kliniske studier. Novo
Nordisk handterer proaktivt sadanne

risici gennem et globalt kvalitetssystem,
som iszer har til formal at minimere

risici i forhold til patientsikkerhed og
produktkvalitet. Kvalitetssikringssystemet
tilstraeber efterlevelse af alle myndigheds-
krav og omfatter standardprocedurer,
kvalitetsauditeringer, planer for
kvalitetsforbedringer og systematiske
evalueringer, som foretages af den gverste
ledelse. Oplysninger om Novo Nordisks
tilbagetraekning af produkter i perioden
2008-2012 findes pa s. 13 og 100.

Finansielle risici
Novo Nordisks primeere finansielle risici
vedrgrer valutakurser og skattesager.

Novo Nordisks rapporteringsvaluta og
funktionelle valuta er den danske krone,
som er teet forbundet med den europeeiske
euro inden for et snaevert spaend pa
+2,25%. Stgrstedelen af virksomhedens
salg gennemfgres dog i amerikanske
dollars, europaeiske euro, kinesiske yuan,
japanske yen og britiske pund. Valutarisici
er derfor virksomhedens starste finansielle
risiko, og betydningen af denne risiko
er vokset, i takt med at starrelsen af de
internationale markeder og andelen af salg
i forskellige valutaer er vokset.

For at styre denne risiko afdaekker
virksomheden forventede fremtidige
pengestremme i udvalgte ngglevalutaer.
Yderligere oplysninger om, hvordan disse
risici styres, findes i note 4.3 og 4.4 pa
s. 76-80.

I en global virksomhed kan der opsta
tvister med skattemyndighederne
om interne afregningspriser. Det er
Novo Nordisks politik at forfalge et
konkurrencedygtigt skatteniveau,
dvs. pa eller under gennemsnittet for
sammenlignelige virksomheder, pa
en ansvarlig made. Det betyder, at
virksomheden betaler relevante skatter i
jurisdiktioner, hvor forretningsaktiviteten
genererer overskud.

For at styre skattemaessige usikkerheder
har Novo Nordisk indgaet flerarige aftaler
med skattemyndighederne i nggle-

markeder. Oplysninger om virksomhedens
skattebetalinger i 2012 kan ses pa s. 67.

Forretningsetiske og juridiske risici
De vigtigste risici inden for dette omrade er
brud pa forretningsetik samt patentsager.

Laegemiddelvirksomheder er stramt
reguleret i mange henseender, bl.a.
med hensyn til anprisning af produkter
og samarbejdet med laeger og andet
sundhedspersonale. For at minimere
risikoen for at overtraede sadanne
bestemmelser har Novo Nordisk gennem
de sidste 10 ar styrket sine globale og
regionale programmer for forretningsetisk
adfaerd. Global styring, en politik for
forretningsetik og globale procedurer
for forretningsetik foruden omfattende
undervisningsprogrammer og tests
for medarbejderne, ngje overvagning
af resultater, rapporteringskrav og
auditeringer har til formal at begraense
de forretningsetiske risici.

| juni 2011 indgik Novo Nordisk forlig
med det amerikanske justitsministerium
om afslutning af to civile sggsmal
vedrgrende pastaet ulovlig markedsfaring
af NovoSeven®. Som led i forliget betalte
Novo Nordisk i alt 25 mio. amerikanske
dollars, men afviste at have foretaget sig
noget ulovligt. Ud over det gkonomiske
forlig vedrerende markedsfering af
NovoSeven® i USA indgik Novo Nordisks
amerikanske dattervirksomhed som led
i forligsaftalen med det amerikanske
justitsministerium en femarig integritets-
aftale (Corporate Integrity Agreement)
med generalinspektgren for USA's
sundhedsministerium. | henhold til
denne aftale har den amerikanske
dattervirksomhed udvidet sit i forvejen
omfattende complianceprogram med en
raekke yderligere rapporteringsprocedurer
0g andre procedurer.

Beskyttelse af immaterielle rettigheder
i form af patenter er et meget vigtigt
redskab for at fremme innovation
og stimulere langsigtet gkonomisk
vaekst og jobskabelse. Novo Nordisks
forretningsmodel er baseret pa udvikling
af nye, innovative produkter, og nar
virksomheden ggr nye betydelige
opdagelser, sgger den typisk at patentere
dem. Risici i forbindelse med immaterielle
ejendomsrettigheder opstar, hvis en
regering f.eks. ikke respekterer patenters
gyldighed eller ikke er i stand til at
opretholde patentrettigheder, eller hvis
en konkurrent kraenker et Novo Nordisk-
patent eller anfeegter dets gyldighed.

Oplysninger om Novo Nordisks risiko-
politik og risikostyringsproces findes pa
novonordisk.com/about_us/corporate_
governance/risk_management.asp.
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44 GOD SELSKABSLEDELSE, LEDELSE OG AKTIER

Aktier og kapitalstruktur

Novo Nordisk har to aktieklasser,
A-aktier og B-aktier. Alle A-aktierne
ejes af Novo A/S, som er en 100%-ejet
dattervirksomhed af Novo Nordisk
Fonden. Novo Nordisks B-aktier er
noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen
og pa New York Stock Exchange i
form af American Depository Receipts
(ADR’er). Novo Nordisk seger gennem
aben og proaktiv kommunikation at
skabe grundlaget for en retvisende
og effektiv kursdannelse pa Novo
Nordisks B-aktier.

Aktiekapital og ejerforhold

Novo Nordisks samlede aktiekapital

pa 560.000.000 kr. er fordelt pa en
A-aktiekapital pa nominelt 107.487.200
kr. og en B-aktiekapital pa nominelt
452.512.800 kr., hvoraf Novo Nordisk A/S og
dets 100%-ejede dattervirksomheder pr. 31.
december 2012 ejede egne aktier svarende
til nominelt 17.416.676 kr. Novo Nordisks
A-aktier er ikke barsnoteret og ejes af Novo

Sammensaetning af aktionaerer
% af aktiekapitalen (% af stemmerne)

M Novo A/S, Bagsvaerd,
Danmark 25,5% (73,5%)

M Novo Nordisk A/S 3,1% (0,0%)

M Gvrige 71,4% (26,5%)

Geografisk fordeling af aktionzerer"
% af aktiekapital

M Danmark 40,4%

M Nordamerika 34,0%

W Storbritannien 12,9%
@vrige 12,7%

1. Beregnet ud fra aktionzerernes hjemland.

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012

A/S, som er et unoteret dansk aktieselskab
ejet 100% af Novo Nordisk Fonden. Novo
Nordisk 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 stegrste), og at yde
statte til videnskabelige og humanitaere
formal. For yderligere information om
aktiekapitalen henvises til note 4.1 pa s.
75-76. | henhold til Novo Nordisk Fondens
vedtaegter kan A-aktierne ikke saelges.
Novo A/S ejede desuden pr. 31. december
2012 B-aktiekapital svarende til nominelt
35.312.800 kr. Hver A-aktie (med en nominel
vaerdi pa 1 kr.) giver 1.000 stemmer, og hver
B-aktie (med en nominel veerdi pa 1 kr.) giver
100 stemmer. Novo A/S rader over 25,5%

af den samlede aktiekapital og kontrollerer
73,5% af stemmerne pa generalforsamlingen
— eksklusive Novo Nordisks beholdning af
egne aktier.

Novo Nordisks B-aktier handles i
enheder a 1 kr., og forholdet mellem
Novo Nordisks B-aktier og ADRer er 1:1.
B-aktierne er ihaendehaverpapirer, men
kan efter anmodning noteres pa navn
i selskabets ejerbog. Da B-aktierne er
ihaendehaverpapirer, foreligger der ingen
officiel opgarelse over deres placering.

Pa baggrund af kendte informationer

om selskabets aktionaerforhold pr. 31.
december 2012 anslas Novo Nordisks aktier
at vaere fordelt som vist i diagrammerne
her pa siden. Pr. 31. december 2012
udgjorde noterede B-aktier i frit omlgb,
eksklusive Novo A/S" aktiebeholdning og
beholdningen af egne aktier, 88,3%.

Kapitalstruktur

Novo Nordisks bestyrelse og koncern-
direktionen finder, at den nuveerende
kapital- og aktiestruktur er hensigtsmaessig
for aktionzererne og virksomheden, da den
giver strategisk fleksibilitet til at forfelge
Novo Nordisks vision og samtidig sikrer

en god balance mellem den langsigtede
veerdiskabelse for aktionaererne og

et konkurrencedygtigt udbytte for
aktionzererne pa kort sigt. | tilfelde af
overskydende kapital efter finansiering af
organiske vaekstmuligheder og potentielle
virksomhedsovertagelser vil Novo Nordisk
typisk tilbagebetale overskydende

kapital til investorerne. Novo Nordisks
udbytteandel svarer til gennemsnittet i
laegemiddelindustrien og suppleres med
aktietilbagekabsprogrammer. Som vedtaget
pa generalforsamlingen i 2012 blev der i
april 2012 gennemfert en nedsaettelse

af B-aktiekapitalen svarende til ca. 3,4%

af den samlede aktiekapital gennem
annullering af egne aktier. Det betyder, at
Novo Nordisk fortsat kan tilbagekgbe aktier
uden at overskride graensen for den samlede
beholdning af egne aktier pa

10% af den samlede aktiekapital. Novo

Nordisk har i de forlgbne 12 maneder
siden offentligggrelsen af arsregnskabet
for 2011 tilbagekgbt aktier til en vaerdi
af 12 mia. kr., hvilket er pa linje med
tilbagek@bsprogrammet gennemfart i
den foregdende 12-maneders periode.

Aktietilbagekabsprogrammet har siden
2008 primaert vaeret gennemfart i henhold
til bestemmelserne i Europa-Kommissionens
forordning nr. 2273/2003 af 22. december
2003 (den sakaldte Safe Harbour Regulation).
| dette program udpeger Novo Nordisk
finansielle institutioner som lead managers
til at gennemfare en del af aktietilbage-
kgbsprogrammet uafhaengigt af og uden
indflydelse fra Novo Nordisk.

For de naeste 12 maneder har Novo
Nordisk besluttet at gennemfare et nyt
aktietilbagekgbsprogram med en forventet
samlet tilbagekabsvaerdi af B-aktier svarende
til en kontantvaerdi pa op til 14 mia. kr. Novo
Nordisk forventer at gennemfgre stgrstedelen

Kursudvikling og manedlig
omsaetning af Novo Nordisks
B-aktier pa NASDAQ OMX
Copenhagen i 2012
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1. Arets udbytte som procent af arets resultat.

2. Justeret for omkostninger relateret til afvikling af
inhalerbare diabetesprojekter.

3. Justeret for effekt af frasalget af aktier i ZymoGenetics.
4. Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2012.
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af det nye aktietilbagekgbsprogram i
henhold til Safe Harbour Regulation.
Bestyrelsen vil pa generalforsamlingen
i 2013 foresla en yderligere reduktion af
B-aktiekapitalen svarende til ca. 1,8% af
aktiekapitalen gennem annullering af 10
mio. stk. egne aktier. Efter gennemfarelsen
af aktiekapitalreduktionen vil Novo Nordisks
aktiekapital belgbe sig til 550.000.000 kr.
fordelt pa en A-aktiekapital pa 107.487.200
kr. og en B-aktiekapital pa 442.512.800 kr.

Betinget aktieprogram i 2013

| 2013 er det 90 ar siden, at de farste
diabetespatienter blev behandlet med
insulin fra den virksomhed, der nu er
Novo Nordisk. For at markere dette vil
virksomhedens medarbejdere fa tilbudt 20
betingede aktier. Programmet omfatter alle
medarbejdere ansat pr. 1. januar 2013, med
undtagelse af medarbejdere i de separat
opererende dattervirksomheder NNE
Pharmaplan og NNIT. En betinget aktie giver
ret til at modtage én Novo Nordisk B-aktie
vederlagsfrit den 1. april 2016 pa betingelse
af fortsat ansaettelse samt en gennemsnitlig
arlig omsaetningsvaekst pa mindst 5%
opgjort i kroner i perioden 2012-2015.
Det anslas, at der vil blive brug for 474.000
aktier til programmet. Omkostningerne til
programmet — omkring 440 mio. kr. — vil blive
amortiseret over perioden 1. januar 2013
til 1. april 2016. Der vil ikke blive udbetalt
udbytte pa de betingede aktier, og ejerne
har ikke stemmeret, fgr de betingede aktier
konverteres til aktier i 2016.

Udviklingen i aktiekursen

Kursen pa Novo Nordisk-aktien steg med
39% fra lukkekursen i 2011 pé 660 kr. pr.
aktie til en lukkekurs pa 916,50 kr. pr. 31.
december 2012.

Udviklingen i aktiekursen afspejler
Novo Nordisks fgrende position pa det
voksende marked for diabetesbehandling
kombineret med fortsatte forbedringer
i bruttomarginen og lovende fremskridt
inden for forskning og udvikling (se s. 8 for
yderligere detaljer om driftsresultater og
s. 30-31 om udviklingen i Novo Nordisks
forsknings- og udviklingsprojekter).

Den samlede markedsvaerdi af Novo
Nordisks B-aktier, eksklusive egne aktier,
var 399 mia. kr. ved udgangen af 2012.

Udbyttebetaling

Som det fremgar af diagrammet pa s. 44,
har Novo Nordisk lgbende aget savel
udbytteandel som -betaling gennem de
sidste fem ar. Udbyttet for 2011, som blev
udbetalt i marts 2012, var 14 kr. pr. aktie
a1kr.

Pa generalforsamlingen i 2013 vil
bestyrelsen foresla en stigning i udbytte-
betalingen pa 29%, sa der for 2012
udbetales 18 kr. pr. A- og B-aktie a 1
kr. samt for ADR'er. Der udbetales ikke
udbytte pa selskabets beholdning af egne
aktier. Det foreslaede udbytte svarer til en
udbyttebetaling pa 45,3%. For 2011 var
udbyttebetalingen ogsa 45,3%.

Aktionaerer med forespgrgsler vedrgrende
udbyttebetaling og aktionaerkonti bedes
rette henvendelse til Novo Nordisks Investor-
service (se rapportens bagside).

Kommunikation
med aktionaererne

For at holde investorerne orienteret om
virksomhedens resultater og udviklingen i
de kliniske forskningsprogrammer afholder
Novo Nordisk efter vigtige begivenheder
og efter alle regnskabsmeddelelser tele-
konferencer med deltagelse af koncern-
direktionen. Koncerndirektionen og
Investor Relations-teamet rejser desuden
ofte for at sikre, at alle investorer med
starre beholdninger af Novo Nordisk-aktier
har mulighed for regelmaessigt at made
repraesentanter for virksomheden, ligesom
0gsa mindre og potentielle investorer har
mulighed for at mgde koncerndirektionen
og Investor Relations-teamet.

Analytikerdaekning

Novo Nordisk daekkes i dag af 36 sell side-
analytikere, inklusive de fgrende globale
investeringsbanker, som regelmaessigt
udarbejder analyserapporter om Novo
Nordisk. En liste over analytikere, der daekker
Novo Nordisk, kan ses pa novonordisk.com/
investors.

Internet

Investorsektionen pa Novo Nordisks hjemme-
side findes pa novonordisk.com/investors.
Den indeholder information om Novo
Nordisks aktiviteter: selskabsmeddelelser
fra 1995 og frem, finansielle, sociale og
miljgmaessige regnskaber, en kalender over
begivenheder af interesse for investorer,
investorpraesentationer, baggrunds-
information og de seneste ars arsrapporter.

katenoer 2013
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Novo Nordisks koncerndirektion og
formand for bestyrelsen pa scenen ved
aktionaermedet i Kgbenhavn, marts 2012.

God selskabsledelse

God selskabsledelse er det system,
hvorved selskaber ledes og styres.

I Novo Nordisks tilfeelde omfatter
det borsregler samt standarder og
anbefalinger for god selskabsledelse
i bade Danmark og USA, som er de
to lande, hvor selskabets aktier er
borsnoteret. God selskabsledelse for
Novo Nordisk omfatter desuden det
interne vaerdibaserede ledelsessystem,
som kaldes Novo Nordisk Way.

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

Novo Nordisk har desuden beskrevet
virksomhedens efterlevelse af de danske
anbefalinger for god selskabsledelse i
henhold til drsregnskabslovens § 107b pa
novonordisk.com/about_us/corporate_
governance/compliance.asp.

Novo Nordisk felger de gaeldende danske
anbefalinger for god selskabsledelse med
falgende undtagelser:

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012

e Bestyrelsen har ikke nedsat et vederlags-
udvalg.

e Bestyrelsen har ikke nedsat et nominerings-
udvalg.

e De nuvarende direktgrkontrakter tillader
i nogle tilfeelde fratreedelsesgodtgerelse
pa mere end 24 maneders fast grundlgn
plus pensionsbidrag.

Afvigelserne forklares pa s. 48 og 51.

Novo Nordisk falger som udenlandsk
bersnoteret udsteder de gaeldende
standarder for god selskabsledelse fastlagt
af New York Stock Exchange gaeldende
for udenlandske bgrsnoterede udstedere.

Novo Nordisk Way beskriver virksomhedens
ambitioner og de vaerdier, der kendetegner
Novo Nordisks made at drive forretning pa og
samspillet med virksomhedens interessenter.
Den udstikker saledes kursen for adfzerd og
geelder for alle medarbejdere i Novo Nordisk.
Laes mere om Novo Nordisk Way pa s. 19.

Novo Nordisk er en del af Novo Gruppen
(se s. 44) og efterlever charteret for
virksomhederne i Novo Gruppen, som er
tilgaengeligt pa novo.dk. Alle beslutninger
om strategiske og forretningsmaessige
spargsmal treeffes dog udelukkende af Novo
Nordisks bestyrelse og koncerndirektion.

Ledelsesstruktur
Aktionaerer

Aktionarerne har den endelige
myndighed over selskabet og udgver
deres ret til at traeffe beslutninger pa
generalforsamlingerne enten ved personligt
fremmgade, gennem fuldmagt eller ved
brev. Beslutninger kan generelt vedtages
ved simpelt flertal, men beslutninger om
vedteegtseendringer kraever vedtagelse
med to tredjedele af de afgivne stemmer
og den repraesenterede aktiekapital —
medmindre selskabsloven stiller andre
krav til vedtagelsen. Novo Nordisk har ikke
kendskab til nogen aktionzeraftaler om
udgvelse af stemmerettigheder eller kontrol
over selskabet.

Pa den ordinaere generalforsamling
godkender aktionaererne arsrapporten
og eventuelle eendringer til vedtaegterne.
Aktionzererne vaelger ogsa medlemmer
til bestyrelsen foruden den uafhaengige
revisor.

Novo Nordisks aktiekapital er opdelt
i A- og B-aktier. De szerlige rettigheder,
der knytter sig til A-aktierne, er bl.a.
fortegningsret i tilfeelde af en udvidelse af
A-aktiekapitalen, forkgbsret i tilfelde af
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salg af A-aktier samt fortrinsret til udbytte,
safremt udbyttet er under 0,5%. B-aktier
har fortrinsret til udbytte mellem 0,5% og
5% og har fortrinsret ved likvidation.

Bestyrelse

Novo Nordisk har en todelt ledelsesstruktur,
som bestar af bestyrelsen og koncern-
direktionen. De to organer er uafthaengige
af hinanden, og ingen personer er
medlem af dem begge. Bestyrelsen fast-
laegger pa aktionzerernes vegne den
overordnede strategi og medvirker aktivt
til at udvikle selskabet som en fokuseret,
baeredygtig, globalt arbejdende laegemiddel-
virksomhed. Bestyrelsen farer tilsyn med
koncerndirektionens beslutninger og
dispositioner. Bestyrelsen kan ogsa udstede
nye aktier eller tilbagekabe aktier i henhold
til de bemyndigelser, den har faet af
generalforsamlingen, og som er noteret i
referatet. Referat af generalforsamlingen
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.
De generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer veelges for ét &r ad gangen
og kan genveelges. Bestyrelsesmedlemmer
skal udtraede af bestyrelsen ved den farste
generalforsamling efter det fyldte 70. ar. Fire
ud af otte af de generalforsamlingsvalgte

bestyrelsesmedlemmer er uafhaengige
i henhold til definitionen i de danske
anbefalinger for god selskabsledelse.
Ses. 53.

Formandskabet fremlaegger forslag
til nominering af bestyrelsesmedlemmer
for bestyrelsen, hvor der tages hensyn til
de ngdvendige kompetencer i henhold
til bestyrelsens kompetenceprofil og
resultatet af bestyrelsens selvevaluering.
Interne eller eksterne konsulenter faciliterer
denne selvevaluering, som baseret pa
spargeskemaer danner udgangspunkt for
vurderingen af bestyrelsens sammensaetning
og medlemmernes kompetencer, herunder
om de enkelte medlemmer af bestyrelsen
og koncerndirektionen deltager aktivt i
bestyrelsens drgftelser og bidrager med
egne vurderinger. Selvevalueringen og
bestyrelsens kompetenceprofil bruges i
nomineringsprocessen.

Det er bestyrelsens ambition, at der skal
veere mangfoldighed med hensyn til ken
og nationalitet for at sikre, at draftelserne
inddrager perspektiver, der afspejler den
komplekse globale laegemiddelindustri. Pt.
er ét generalforsamlingsvalgt bestyrelses-
medlem kvinde, og fem ud af otte general-
forsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
er af anden nationalitet end dansk.

Selvevalueringen i 2012 resulterede i
videreudvikling af strategiprocessen og
fortsat fokus pa successionsplanlaegning.

Kriterierne for bestyrelsesmedlemmerne er
integritet, ansvarlighed, fairness, finansiel
indsigt, engagement og innovationslyst,
som understgtter fortsat overholdelse

af Novo Nordisk Way. Medlemmerne
forventes ogsa at have erfaring med
ledelse af store virksomheder, der udvikler,
fremstiller og markedsfarer produkter og
serviceydelser globalt. Kompetenceprofilen,
som indeholder kriterierne for nominering,
kan ses pa novonordisk.com/about_us.

I 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 bestyrelses-
medlemmer. Medarbejderne valgte i 2010
fire medlemmer til bestyrelsen — tre maend
og en kvinde, der alle er danskere. De
medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer
veelges for fire ar ad gangen og har samme
rettigheder, pligter og ansvar som de gvrige
bestyrelsesmedlemmer.

Der blev afholdt syv bestyrelsesmader
i2012.

Formandskab

Bestyrelsesformanden og naestformanden
veelges direkte af generalforsamlingen.
Formandskabet udfgrer en raekke
administrative opgaver, herunder

FORTSATTES »
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planlaegning af bestyrelsesmader, sa der
er balance i arbejdet med fastleeggelse
af overordnede strategier og tilsyn med
virksomhedens gkonomi og ledelse.
Andre opgaver omfatter gennemgang
af portefgljen af investeringer i materielle
anlaegsaktiver, forslag til aflenning af
medlemmer af bestyrelse og koncern-
direktion samt forslag til nye bestyrelses-
medlemmer, som kan veelges af general-
forsamlingen.

Formandskabet fungerer i praksis som
nominerings- og vederlagsudvalg og
fremsaetter anbefalinger til bestyrelsen.
Bestyrelsen har ikke nedsat szerskilte udvalg
og felger pa det punkt ikke formelt de
danske anbefalinger for god selskabsledelse.
Det skyldes, at bestyrelsen er af den
opfattelse, at de enkelte bestyrelses-
medlemmer skal have mulighed for at
deltage aktivt i alle draftelser og have
adgang til al relevant information om
nominering og aflenning.

Generalforsamlingen genvalgte i marts
2012 Sten Scheibye som formand og Géran
Ando som nastformand. Las mere om
formandskabets aktiviteter pa novonordisk.
com/about_us.

Revisionsudvalg

Novo Nordisks revisionsudvalg har tre
medlemmer, som er valgt af bestyrelsen
blandt dens medlemmer. | henhold til det
amerikanske barstilsyns (SEC) definitioner
anses alle medlemmer for uafhaengige
og er udpeget som regnskabseksperter.

| henhold til dansk lovgivning anses alle
medlemmer som regnskabseksperter

og to af medlemmerne ligeledes som
uafhaengige.

Revisionsudvalget bistar bestyrelsen med
at fare tilsyn med de eksterne revisorer, den
interne revisionsfunktion, klager vedrarende
svig eller overtraedelse af forretningsetik,
den finansielle, sociale og miljgmaessige
regnskabsaflaeggelse, overholdelse
af forretningsetik samt vurdering af
investeringer, og i 2012 blev det desuden
besluttet, at revisionsudvalget ogsa bistar
med tilsyn af de langsigtede aktiebaserede
incitamentsordninger. Bestyrelsen valgte i
marts 2012 Hannu Ryopponen som formand
og Kurt Anker Nielsen og Liz Hewitt som
medlemmer af revisionsudvalget. Laes
mere om revisionsudvalgets aktiviteter
pa novonordisk.com/about_us.

Koncerndirektion

Bestyrelsen har overdraget ansvaret for
den daglige drift af Novo Nordisk til
koncerndirektionen, som bestar af den
administrerende direkter og fire koncern-
direktarer. Koncerndirektionens ansvar
omfatter virksomhedens organisation samt
fordeling af ressourcer, fastlaeggelse og
implementering af strategier og politikker,
retning og mal samt rettidig rapportering
og information til bestyrelsen og Novo
Nordisks interessenter. Koncerndirektionen
mgades mindst én gang om maneden

og ofte hyppigere. Bestyrelsen udpeger
koncerndirektarerne og fastlaegger deres
aflenning. Formandskabet farer tilsyn med
koncerndirektgrernes indsats.

Assurance

Ekstern revision

Virksomhedens regnskabsaflaeggelse
og de interne kontroller af de finansielle

rapporteringsprocesser revideres af

en uafhaengig revisor, der er valgt pa
virksomhedens ordinzere generalforsamling.
Revisor varetager aktionaerernes interesser og
afgiver en revisionserklaering om arsrapporten
samt indberetter eventuelle vaesentlige
fundne forhold til revisionsudvalget og
bestyrelsen. Som led i Novo Nordisks
malsaetning om social og miljgmaessig
ansvarlighed medtager virksomheden efter
eget valg en revisorerklaering om social og
miljgmaessig rapportering i arsrapporten.
Revisor foretager et review af, hvorvidt

den sociale og miljgmaessige rapportering
daekker aspekter, der vurderes som vaerende
vaesentlige, og verificerer de interne processer
til kontrol af rapporteringen i arsrapporten.

Intern revision

Novo Nordisks interne revisionsfunktion
rapporterer til revisionsudvalget. Den
interne revisionsfunktion yder uafhaengig
og objektiv revision primaert angadende
intern kontrol med finansielle processer
og forretningsetik.

For at sikre, at den interne finansielle
revisionsfunktion arbejder uafhaengigt
af koncerndirektionen, godkendes
dens charter, revisionsplan og budget
af revisionsudvalget. Revisionsudvalget
skal godkende anszettelse, aflenning og
eventuel afskedigelse af lederen af den
interne revisionsfunktion.

Tre andre former for intern revision
— kvalitetsrevision, organisationsrevision
og revision af ledelsesvaerdier, kaldet
faciliteringer — er med til at sikre, at
virksomheden overholder hgje kvalitets-
standarder og efterlever Novo Nordisk Way.

Kodekser og praksis for god selskabsledelse

Kravoverholdelse

( 1

Danske og udenlandske
love og regler

Standarder for
god selskabsledelse

Novo Nordisk Way
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Aflenning

Novo Nordisk ensker at tiltraekke,
fastholde og motivere dygtige
medarbejdere. Virksomhedens
aflenning er derfor beregnet pa at

vaere konkurrencedygtig. Aflenningen
belgnner praestationer pa savel kort som
laengere sigt og sikrer, at aktionzerernes
interesser varetages bedst muligt.

Aflgnningen af bestyrelsen og koncern-
direktionen sammenholdes hvert ar
med niveauet i nordiske selskaber samt
europzeiske laegemiddelvirksomheder, der
er sammenlignelige med Novo Nordisk

i stgrrelse og kompleksitet. Formanden
fremlaegger resultatet for Novo Nordisks
bestyrelse pa dennes made i oktober.
Novo Nordisk straeber efter enkelhed

i sammensaetningen af lgnpakken,

og retningslinjerne for aflgnningen af
bestyrelsen og koncerndirektionen er
fastlagt i aflenningsprincipperne. Disse
kan ses pa novonordisk.com/about_us/
corporate_governance/remuneration.asp.

Aflenning af
bestyrelsesmedlemmer

Vederlaget til Novo Nordisks bestyrelse
bestar af et fast basisvederlag, et multiplum
af det faste basisvederlag til formandskabet
og medlemmerne af revisionsudvalget,
vederlag for ad hoc-opgaver samt rejse-
godtggarelse.

Pa bestyrelsens mgde i december
vedtages anbefalinger vedrgrende niveauet
for vederlaget i det kommende regnskabs-
ar. | forbindelse med godkendelsen af
arsrapporten godkender bestyrelsen
det faktiske vederlag for det forgangne

regnskabsar og det anbefalede niveau for
vederlaget i indevaerende regnskabsar.
Disse fremlaegges derefter til godkendelse
pa generalforsamlingen.

Rejsegodtgorelse og

ovrige omkostninger

Alle bestyrelsesmedlemmer, som har
bopael uden for Danmark, modtager en
fast rejsegodtggrelse, nar de deltager

i bestyrelsesmgder i Danmark. Der
udbetales ikke rejsegodtgarelse til
bestyrelsesmedlemmerne i forbindelse
med bestyrelsesmader uden for Danmark.
Rejsegodtggarelsen er pa 3.000 euro for
bestyrelsesmedlemmer med bopael i Europa
0g 6.000 euro for bestyrelsesmedlemmer
med bopael i USA. Udgifter til f.eks. rejse og
ophold i forbindelse med bestyrelsesmader
samt relevant videreuddannelse refunderes.
Novo Nordisk betaler desuden sociale
sikringsydelser palagt af fremmede
myndigheder og gebyrer for bankoverfarsler.

Variabel aflenning
Bestyrelsesmedlemmerne far ikke tilbudt
aktieoptioner, tegningsrettigheder,
betingede aktier eller deltagelse i andre
incitamentsordninger.

Aflgnning af
koncerndirektionen

Formandskabet fremsaetter forslag om
koncerndirektionens aflgnning, som
godkendes af bestyrelsen. Koncern-
direktgrernes lanpakke bestar af en
fast grundlgn, en kontantbaseret
incitamentsordning, en aktiebaseret
incitamentsordning, et pensionsbidrag

og andre ydelser. Opdelingen i faste

og variable Ignandele har til formal

at sikre, at en rimelig del af lgnnen er
praestationsrelateret, samtidig med at sunde,
langsigtede beslutninger fremmes med
henblik pa virksomhedens malopfyldelse.
Det samlede maksimumbelgb, der kan
gives som incitament for et givet ar, svarer
p.t. til 14 maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag. Alle incitamenter kan
kraeves tilbagebetalt i henhold til de sékaldte
clawback-bestemmelser, hvis det viser sig,
at udbetalingen er sket pa grundlag af
oplysninger, der efterfglgende dokumenteres
som vaerende abenlyst fejlagtige.

Fast grundign

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

Kontantbaseret incitamentsordning
Den kontantbaserede incitamentsordning
har til formal at belgnne individuelle
praestationer og kortsigtede resultater i
trad med individuelle mal, der er knyttet

til malene i virksomhedens Balanced
Scorecard. De kortsigtede mal for den
administrerende direktar fastsaettes af
bestyrelsesformanden, mens malene for de
gvrige medlemmer af koncerndirektionen
fastsaettes af den administrerende direktgr.
Formandskabet vurderer pa basis af input
fra den administrerende direktgr, i hvor hgj
grad den enkelte koncerndirekter har naet
malene.

FORTSATTES b

Bestyrelsen

Basisvederlaget til bestyrelsens medlemmer var i 2012 pa 500.000 kr. (500.000 kr. i 2011).

2012 2011

Fast Vederlag for ad Rejse- Fast Vederlag for ad Rejse-

basis- hoc-opgaver og godt- basis- hoc-opgaver og godt-
Mio. kr. vederlag udvalgsarbejde gorelse lalt vederlag udvalgsarbejde gorelse  lalt
Sten Scheibye (formand for bestyrelsen) 1,5 - - 1,5 1,5 - - 1,5
Goran Ando (naestformand for bestyrelsen) 1,0 - 0,1 1,1 1,0 0,1 0,1 1,2
Hannu Ryopponen (formand for revisionsudvalget) 0,5 0,4 0,1 1, 0,5 0,3 0,1 0,9
Liz Hewitt' (medlem af revisionsudvalget) 0,4 0,2 0,1 0,7 - - - -
Kurt Anker Nielsen (medlem af revisionsudvalget) 0,5 0,3 - 0,8 0,5 0,5 - 1,0
Bruno Angelici’ 0,5 - 0,1 0,6 0,4 - 0,1 0,5
Henrik Girtler 0,5 - - 0,5 0,5 - - 05
Thomas Paul Koestler' 0,5 - 0,3 0,8 0,4 - 0,2 0,6
Anne Marie Kverneland 0,5 - - 0,5 0,5 - - 0,5
Ulrik Hjulmand-Lassen 0,5 - - 0,5 0,5 - - 05
Saren Thuesen Pedersen 0,5 - - 0,5 0,5 - - 0,5
Stig Strabaek 0,5 - - 0,5 0,5 - - 05
Jgrgen Wedel? 0,1 0,1 0,1 0,3 0,5 0,3 0,3 1,1
Pamela J. Kirby? - - - - 0,1 - 0,1
Total 7,5 1,0 0,8 9,33 7.4 1,2 08 94°

1. Bruno Angelici og Thomas Paul Koestler blev farste gang valgt p& generalforsamlingen i marts 2011, og Liz Hewitt blev valgt ferste gang pa generalforsamlingen i marts 2012.
2. Pamela J. Kirby udtradte af bestyrelsen i marts 2011. Jargen Wedel udtradte i marts 2012.
3. Novo Nordisk har desuden betalt sociale bidrag svarende til under 1 mio. kr. (under 1 mio. kr.i2011).
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Aktiebaseret incitamentsordning

Den langsigtede aktiebaserede incitaments-
ordning har til formal at fremme koncern-
direktionens samlede indsats og sikre,

at koncerndirektgrernes interesser er
sammenfaldende med aktionzerernes.
Aktiebaserede incitamentsordninger er
knyttet til opnaelse af bade finansielle og
ikke-finansielle mal.

Den langsigtede incitamentsordning
baseres pa en beregning af den gkonomiske
veerdiskabelse (shareholder value creation)
sammenholdt med den planlagte
praestation. | overensstemmelse med
Novo Nordisks langsigtede finansielle mal
baseres beregningen af veerdiskabelsen
pa det rapporterede resultat af primaer
drift efter skat reduceret med et vaegtet
kapitalafkastkrav af den gennemsnitlige
investerede kapital. En andel af den
beregnede vaerdiskabelse overfgres til en
feelles pulje for deltagerne, der omfatter
koncerndirektionen og andre medlemmer
af Senior Management Board.

De ikke-finansielle mal fastsaettes pa
basis af en vurdering af de malsaetninger,
der anses for saerligt vigtige for opfyldelsen
af virksomhedens resultater pa langt
sigt. De ikke-finansielle mal er typisk
relateret til opnaelse af specifikke milepaele
inden for forskning og udvikling, f.eks.
gennemfgrelse af studier, opnaelse af
produktgodkendelser og ivaerksaettelse
af produktlanceringer, eller inden for
baeredygtighed i relation til patienter, miljg,
omdgmme og medarbejderudvikling. Det
samlede antal ikke-finansielle mal varierer,
men omfatter typisk 10-15 mal inden for
5-6 kategorier.

Huvis det finansielle mal for Economic
Profit (et mal for vaerdiskabelse) opfyldes,
og malopfyldelsen er pa mindst 85% for
baeredygtighedsmalene og forsknings- og
udviklingsmalene, vil tildelingen til den fzelles
pulje svare til fire maneders grundlgn plus
pensionsbidrag for medlemmerne af Senior
Management Board. Maksimumbelgbet for
puljen er fastsat til otte maneders grundlgn
plus pensionsbidrag.

Denne pulje konverteres derefter til Novo
Nordisk B-aktier, som for et givet ar bindes
i tre ar, far de kan overfgres til deltagerne.
Safremt en deltager fratraeder sin stilling i
bindingsperioden, forbliver aktierne i den
feelles pulje til gavn for de @vrige deltagere.

Laes mere om Novo Nordisks aktiebaserede
incitamentsordning pa novonordisk.com/
about_us.

Pension

Der betales pensionsbidrag for at give
koncerndirektererne mulighed for at spare
op til pension.

Andre ydelser

Der tillzegges andre ydelser for at sikre, at
den samlede aflgnning er konkurrence-
dygtig og i overensstemmelse med lokal
praksis. Disse ydelser godkendes af
formandskabet pa vegne af bestyrelsen.
Koncerndirektarerne kan desuden

Aflenningens sammensatning

Maksimal resultatopnaelse

M Fast grundlen 39%

M Kontantbaseret incitament 13%

W Aktiebaseret incitament 33%
Pension 13%

M Andre ydelser 2%

Fuld resultatopnaelse

M Fast grundlen 52%

M Kontantbaseret incitament 9%

W Aktiebaseret incitament 22%
Pension 15%

M Andre ydelser 2%

Lonpakkens bestanddele

Koncern-

Aflgnning Bestyrelse

direktion

Bemaerkninger vedrorende koncerndirektionen

4

Fast vederlag/grundion

4

[Udgzr 35-55% af den samlede Ignpakkes vaerdi'

Vederlag for
udvalgsarbejde

Vederlag for
ad hoc-opgaver

Kontantbaseret
incitamentsordning

fast grundlen + pensionsbidrag pr. ar

[Op til 4 maneders (og i visse ekstraordinaere tilfaelde op til 6 maneders)

Aktiebaseret
incitamentsordning

[25—30% af fast grundlgn og kontantbaseret incitamentsordning

Rejsegodtgorelse

Andre ydelser
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[Ikke—monetaere ydelser som firmabil og telefon

Fratraedelses-
godtgorelse
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SR
-/
'SR

4

} [Op til 8 maneders fast grundlegn + pensionsbidrag pr. ar

Op til 24 maneders fast grundlen + pensionsbidrag for nye ansaettelseskontrakter
og op til 36 maneders fast grundlgn + pensionsbidrag for eksisterende kontrakter

1. Intervallet 35-55% angiver spaendet imellem “maksimal resultatopndelse” og “fuld resultatopnaelse”.
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deltage i medarbejderordninger, herunder
medarbejderaktieprogrammer.

Fratreedelsesgodtgorelse

Novo Nordisk kan opsige koncerndirekterer
med 12 maneders varsel, mens koncern-
direktgrer kan opsige deres stilling i Novo
Nordisk med seks maneders varsel. Ud
over lgn i opsigelsesperioden er koncern-
direktarerne berettiget til en fratraedelses-
godtggrelse.

Eksisterende ansaettelseskontrakter giver
mulighed for fratraedelsesgodtggrelser
pa op til 36 maneders fast grundlan plus
pensionsbidrag i tilfaelde af fusion, opkab
eller overtagelse af Novo Nordisk. Ved
opsigelse fra Novo Nordisks side af andre
arsager er fratraedelsesgodtgarelsen tre
maneders fast grundlgn plus pensionsbidrag
pr. ansaettelsesar som koncerndirekter og
under hensyntagen til tidligere ansaettelses-
historie.

Fratraedelsesgodtggrelsen vil under
ingen omstandigheder veaere under 12
eller over 36 maneders fast grundlen
plus pensionsbidrag. | forbindelse med
fremtidige ansaettelseskontrakter for
koncerndirekterer kan fratraedelses-
godtggrelsen maksimalt udggre 24
maneders fast grundlgn plus pensions-
bidrag, hvilket pa lzengere sigt vil bringe
Novo Nordisk pa linje med de danske
anbefalinger for god selskabsledelse.

Aflgnning af koncerndirektionen og avrige direktarer

2012 2011
Fast Kontant- Aktie- Fast Kontant- Aktie-
grund- baseret Andre  baseret grund-  baseret Andre  baseret
Mio. kr. lon incitament  Pension  ydelser incitament lalt lgn incitament  Pension  ydelser incitament lalt
Koncerndirektionen
Lars Rebien Sgrensen 8,4 2,9 2,8 0,3 - 14,4 7,3 3,1 2,7 0,3 - 13,4
Jesper Brandgaard 4,8 1,6 1,6 0,3 - 8,3 4,5 1,5 1,5 0,3 - 7.8
Lise Kingo 4,3 11 1,4 0,3 - 71 4.1 1,4 1,3 0,3 - 7.1
Kare Schultz 5,2 1,4 1,7 0,3 - 8,6 4,9 1,7 1,7 0,3 - 8,6
Mads Krogsgaard Thomsen 4,8 1,6 1,6 0,3 - 8,3 4,5 1,9 1,5 0,3 - 8,2
Koncerndirektionen i alt 27,5 8,6 9,1 1,5 - 46,7 25,3 9,6 8,7 1,5 - 451
@vrige direktgrer i alt' 72,13 25,0 22,3 8,4 - 127.8 70,8° 26,3 22,4 10,8 - 130,3
Feelles pulje? 731 731 56,9 56,9

1. Den samlede aflgnning i 2012 omfatter aflenning til 26 direktarer (26 i 2011), hvoraf ingen er g&et p& pension eller har forladt virksomheden i 2012 (en i 2011). Aflgnningen i 2011 til denne er
medtaget i tabellen ovenfor, mens en kontant fratraedelsesgodtgerelse pa 5 mio. kr. ikke er inkluderet.

2. Aktierne i den faelles pulje vil vaere bundet i tre &r, for de bliver overfert til de deltagere, der er ansat ved udgangen af trearsperioden. Vaerdien er kontantbelgbet af aktiebonussen tildelt i aret
beregnet ved brug af markedsvaerdien af Novo Nordisks B-aktier pa tildelingstidspunktet. Baseret pa fordelingen af deltagere ved etableringen af den feelles pulje vil ca. 30% af puljen blive
allokeret til koncerndirektionen og 70% til gvrige direktarer (2011: henholdsvis 30% og 70%). | bindingsperioden kan den fzelles pulje potentielt blive reduceret pa grund af en veerdiskabelse i
efterfglgende &r, der er mindre end planlagt.

3. Heraf har Novo Nordisk betalt sociale bidrag svarende til 1,5 mio. kr. 12012 (1,7 mio. kr. i 2011).

Ledelsens langsigtede incitamentsordning

Aktier allokeret til den fzelles pulje for 2009 (177.066 aktier) er frigivet til de enkelte deltagere efter bestyrelsens godkendelse af
arsrapporten for 2012 og efter offentliggerelsen den. 31. januar 2013 af arsregnskabsmeddelelsen for 2012. Baseret pa aktiekursen ved
udgangen af 2012 opgares vaerdien af de frigivne aktier som falger:

Antal  Markedsveerdi'

Veerdi pr. 31. december 2012 af aktier frigivet 31. januar 2013 aktier (mio. kr.)
Koncerndirektionen

Lars Rebien Sgrensen 15.764 14,5
Jesper Brandgaard 10.501 9,6
Lise Kingo 10.501 9,6
Kare Schultz 10.501 9,6
Mads Krogsgaard Thomsen 10.501 9,6
Koncerndirektionen i alt 57.768 52,9
@vrige direktgrer i alt? 105.848 97,0

1. Markedsvaerdien for aktier frigivet i 2013 er baseret pé aktiekursen for Novo Nordisks B-aktie ved udgangen af 2012 p& 916,50 kr.
2. Derudover er 13.450 aktier (markedsvaerdi: 12,3 mio. kr.) frigivet til pensionerede direkterer.

Lars Rebien Sgrensen er medlem af Danmarks Nationalbanks repraesentantskab og modtog herfor et vederlag pd 22.012 kr. 12012 (21.841 kr. i 2011) og bestyrelsesmedlem i DONG Energy A/S indtil
18. april 2012 mod et vederlag p& 87.500 kr. i1 2012 (175.000 kr. i 2011). Han er desuden bestyrelsesmedlem for Bertelsmann AG mod et vederlag pa 129.000 EUR i 2012 (85.000 EUR i 2011) og
bestyrelsesmedlem for Thermo Fisher Scientific Inc. mod et vederlag p& 219.840 USD (58.022 USD i 2011, reguleret med 58.022 USD efter endelig bekraeftelse af 2011-aflenning). Jesper Brandgaard
er formand for bestyrelsen i SimCorp A/S mod et vederlag pa 801.846 kr. i 2012 (753.455 kr. i 2011). Kére Schultz er medlem af bestyrelsen i LEGO A/S og modtog herfor et vederlag p& 300.000 kr. i
2012 (300.000 kr. i2011). Kére Schultz er ligeledes formand for bestyrelsen i Royal Unibrew A/S mod et vederlag p& 625.000 kr. 12012 (625.000 kr. i 2011). Mads Krogsgaard Thomsen var
bestyrelsesmedlem i Cellartis AB indtil januar 2013 og modtog herfor et vederlag pa 50.000 SEK i 2012 (50.000 SEK i 2011), og bestyrelsesmedlem for Kabenhavns Universitet fra 1. januar 2012 mod
etvederlag pa 79.800 kr. i 2012.
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Bestyrelsen
o

P S

P N

Sten Scheibye (formand)

Bruno Angelici

Liz Hewitt

Tidligere administrerende direkter for
Coloplast A/S, Danmark (pensioneret).
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk
A/S 12003, naestformand i 2004 og
formand siden 2006.

Ledelseshverv: Danmarks Eksportrad
(formand), Industriens Fond (formand),
Danmark-Amerika Fondet (formand),
Fulbright Kommissionen (naestformand),
bestyrelsesmedlem i Novo Nordisk Fonden,
Rambgll Gruppen A/S, Dades A/S, RM Rich.
Mudller A/S, Rich. Mdller-Fonden, Aase og
Ejnar Danielsens Fond og Knud Hgjgaards
Fond, alle i Danmark.

Saerlige kompetencer: Kendskab til
sundhedssektoren — isaer hvad angar
patienter med varigt behandlingsbehov

— samt ledelseserfaring fra internationale
organisationer.

Uddannelse: HD i afsatning (1983) fra
Copenhagen Business School samt lic.
scient. i organisk kemi (1981) og cand.
scient. i kemi og fysik (1978), begge fra
Aarhus Universitet.

Tidligere koncerndirekter i AstraZeneca
(pensioneret). Medlem af bestyrelsen for
Novo Nordisk A/S siden 2011.
Ledelseshverv: 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 inden
for leegemidler og medicinsk udstyr

samt indgdende viden om strategi, salg,
marketing og selskabsledelse i starre
virksomheder.

Uddannelse: AMP (1993) fra Harvard
Business School og MBA (1978) fra Kellogg
School of Management, Northwestern
University, begge i USA. Juridisk
embedseksamen (1973) fra Universitetet
i Reims og BA i Business Administration
(1971) fra Ecole Supérieure de Commerce
de Reims, begge i Frankrig.

Henrik Giirtler

Goran Ando (neestformand)

Tidligere administrerende direkter for
Celltech Group plc, Storbritannien
(pensioneret). Medlem af bestyrelsen for
Novo Nordisk A/S i 2005 og naestformand
siden 2006.

Ledelseshverv: Symphogen A/S, Danmark
(formand), bestyrelsesmedlem i Novo

A/S, Danmark, og Molecular Partners

AG, Schweiz. Medlem af Scientific
Advisory Board, Bausch & Lomb, USA, og
chefradgiver for Essex Woodlands Health
Ventures Ltd., Storbritannien.

Saerlige kompetencer: Medicinske
kompetencer samt omfattende
ledelseserfaring fra den internationale
laegemiddelindustri.

Uddannelse: Speciallaege i almen medicin
(1978) og medicinsk embedseksamen
(1973), begge fra Linkopings Universitet,
Sverige.
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Administrerende direkter for Novo

A/S siden 2000. Tidligere medlem af
koncerndirektionen i Novo Nordisk A/S
med seerligt ansvar for Corporate Staffs.
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk
A/S siden 2005.

Ledelseshverv: Novozymes A/S (formand),
Kabenhavns Lufthavne A/S (formand)
og COWI Holding A/S (formand), alle i
Danmark.

Saerlige kompetencer: Kendskab til
Novo Gruppens forretning og praksis
samt kendskab til den internationale
biotekindustri.

Uddannelse: Cand.polyt., kemiingenigr
(1976) fra DTU (Danmarks Tekniske
Universitet).

Tidligere koncerndirektar for Corporate
Affairs i Smith & Nephew pilc,
Storbritannien (pensioneret). Medlem af
bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden
2012. Medlem af revisionsudvalget i Novo
Nordisk A/S siden 2012.

Ledelseshverv: Medlem af bestyrelsen
og revisionsudvalget (formand) i Synergy
Health plc, Storbritannien. Eksternt
medlem af revisionsudvalget i Overhuset,
Storbritannien.

Uddannelse: BSc (Econ Hons) (1977) fra
University College London, Storbritannien,
og autoriseret revisor (FCA) i 1982.
Saerlige kompetencer: Omfattende
erfaring inden for medicinsk udstyr,
betydelig viden om finansielle forhold

0g indsigt i, hvordan store internationale
virksomheder arbejder.

Ulrik Hjulmand-Lassen

Senior IT quality advisor i IT Governance.
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk
A/S siden 2010.

Uddannelse: CISM (2011), MCSA/IT
Security (2009) og ISO 9001 lead auditor
(2006). Akademiingenigr, datamatik (1985)
fra Danmarks Ingenigrakademi.

Thomas Paul Koestler

Medlem af koncerndirektionen i Vatera
Holdings LLC, USA. Medlem af bestyrelsen
for Novo Nordisk A/S siden 2011.
Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i
Momenta Pharmaceuticals Inc., ImmusanT
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Inc., Arisaph Pharmaceuticals Inc., Rib-X
Pharmaceuticals Inc. og Pearl Therapeutics
Inc., alle i USA. Formand for Scientific
Advisory Board, Bausch & Lomb, USA.
Seerlige kompetencer: Omfattende viden
inden for forskning og udvikling savel generelt
som inden for det regulatoriske omrade.
Betydelig viden om laegemiddelindustrien
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.

Anne Marie Kverneland

Laborant og for tiden fuldtidstillids-
repraesentant. Medlem af bestyrelsen
for Novo Nordisk A/S siden 2000.
Uddannelse: Bioanalytiker (1980) fra
Rigshospitalet.

Kurt Anker Nielsen

Tidligere koncerngkonomidirektar og
viceadministrerende direktgr i Novo Nordisk
A/S. Administrerende direktar for Novo A/S
fra 2000 til 2003 (pensioneret). Medlem af

bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2000.

Medlem af revisionsudvalget i Novo Nordisk
A/S siden 2004 (formand 2004-2012).

Ledelseshverv: Dalhoff Larsen &
Horneman A/S (formand), Collstrops
Mindelegat (formand), Novozymes A/S
(naestformand), bestyrelsesmedlem i Novo
Nordisk Fonden, Veloxis Pharmaceuticals A/S
og Vestas Wind Systems A/S, alle i Danmark.
Formand for revisionsudvalget i Novozymes
A/S, Veloxis Pharmaceuticals A/S og Vestas
Wind Systems A/S, alle i Danmark.

Saerlige kompetencer: Indgdende
kendskab til Novo Nordisk A/S og selskabets
forretning, praktisk viden om den globale
leegemiddelindustri samt erfaring inden for
regnskab, gkonomi og kapitalmarkeder.
Uddannelse: Cand.merc. (1972) fra
Copenhagen Business School.

Soren Thuesen Pedersen

External affairs director i Quality Intelligence.
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S
siden 2006.

Ledelseshverv: Medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem i Novo Nordisk Fonden
siden 2002.

Uddannelse: Kemiingenigr (1988) fra
Danmarks Ingenigrakademi.

Hannu Ry6ppoénen

Tidligere gkonomidirektar og vice-
administrerende direkter i Stora Enso Oyj,
Finland (pensioneret). Medlem af bestyrelsen

for Novo Nordisk A/S siden 2009. Formand
for revisionsudvalget i Novo Nordisk A/S
siden 2012 (medlem siden 2009).
Ledelseshverv: Kapitalfondene Altor
2003 GP Limited (formand), Altor Fund

Il GP Limited (formand) og Altor Il

GP Limited, (formand), alle pa Jersey,
Kanalgerne, Hakon Invest AB (formand)
og BillerudKorsnas AB (formand), begge i
Sverige. Bestyrelsesmedlem i Amer Sports
Qyj, Finland, og i kapitalfonden Value
Creation Investments Limited, Jersey,
Kanalgerne. Formand for revisionsudvalget

i Amer Sports Qyj.

Szerlige kompetencer: Ledelseserfaring fra
internationale virksomheder og indgdende
kendskab til gkonomistyring i globale
organisationer, navnlig i relation til regnskab,
finansiering og kapitalmarkeder, men

0gsa erfaring inden for kapitalfonde samt
fusioner og virksomhedsovertagelser.
Uddannelse: BA i Business Administration
(1976) fra Hanken School of Economics i
Helsinki, Finland.

Stig Strebaek

Elektriker og for tiden fuldtidstillids-
repraesentant. Medlem af bestyrelsen for
Novo Nordisk A/S siden 1998.
Ledelseshverv: Medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem i Novo Nordisk Fonden
siden 1998.

Uddannelse: Elektriker. Diplom i videre-
uddannelse for bestyrelsesmedlemmer
(2003) fra Lanmodtagernes Dyrtidsfond
(LD).

Navn (mand/kvinde) Indtradt Periode Nationalitet Fadselsdag Uafhaengighed®
Sten Scheibye (m) 2003 2013 Dansk Oktober 1951 Ikke uafhaengig?
Goran Ando (m) 2005 2013 Svensk Marts 1949 Ikke uafthaengig?
Bruno Angelici (m) 2011 2013 Fransk April 1947 Uafhaengig
Henrik Gurtler (m) 2005 2013 Dansk August 1953 Ikke uafthaengig?
Liz Hewitt (k) 2012 2013 Britisk November 1956 Uafhaengig*®
Ulrik Hjulmand-Lassen? (m) 2010 2014 Dansk April 1962 Ikke uafthaengig
Thomas Paul Koestler (m) 2011 2013 Amerikansk Juni 1951 Uafhaengig

Anne Marie Kverneland? (k) 2000 2014 Dansk Juli 1956 Ikke uafthaengig
Kurt Anker Nielsen (m) 2000 2013 Dansk August 1945 Ikke uafhaengig*
Saren Thuesen Pedersen® (m) 2006 2014 Dansk December 1964 Ikke uafthaengig
Hannu Rydppdnen (m) 2009 2013 Finsk Marts 1952 Uafhaengig*®
Stig Strgbaek? (m) 1998 2014 Dansk Januar 1964 Ikke uafthaengig

1. Jf. afsnit 5.4.1 i Anbefalinger for god selskabsledelse fastlagt af NASDAQ OMX Copenhagen.

2. Medlem af direktion eller bestyrelse for Novo A/S eller Novo Nordisk Fonden.

3. Valgt af Novo Nordisks medarbejdere.

4. Hannu Ryépponen, Kurt Anker Nielsen og Liz Hewitt anses som uafhaengige medlemmer af revisionsudvalget som defineret af det amerikanske bgrstilsyn (SEC).

5. Hannu Ry6ppénen og Liz Hewitt anses som uafhaengige medlemmer af revisionsudvalget som defineret i henhold til afsnit 8 i Lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder.
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Koncerndirektionen
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Lars Rebien Sgrensen
Administrerende direktar

Lise Kingo
Koncerndirektar, Corporate Relations

Mads Krogsgaard Thomsen

Koncerndirekter, forskning og udvikling

Lars Rebien Sgrensen blev ansat i Novo
Nordisks Enzymes Marketing i 1982. Han
har vaeret udstationeret i adskillige lande,
bl.a. i Mellemgsten og USA. | maj 1994 blev
han udnavnt til medlem af Novo Nordisks
koncerndirektion, fra december 1994 med
ansvar for Health Care-forretningen. Han
blev udnaevnt til administrerende direktar

i november 2000.

Andre ledelseshverv: Medlem af
repraesentantskabet for Danmarks
Nationalbank og medlem af bestyrelsen

for Thermo Fisher Scientific Inc., USA.
Medlem af bestyrelsen for Bertelsmann AG,
Tyskland.

Uddannelse: HD i udenrigshandel (1983)
fra Copenhagen Business School og
forstkandidat (1981) fra Den Kgl. Veterinzer-
og Landbohgijskole (nu det Natur- og
Biovidenskabelige Fakultet ved Kgbenhavns
Universitet).

Foedselsdato: Oktober 1954.

&
aim

Lise Kingo blev ansat i Novo Industri A/S

i 1988 og har staet for opbygningen af
Novo Nordisks tilgang til den tredobbelte
bundlinje.

I 1999 blev hun udnaevnt til direkter

for Stakeholder Relations og i 2002 til
koncerndirektar i Novo Nordisk med
globalt ansvar for Corporate Relations. Hun
er adjungeret professor ved det medicinske
fakultet, Vrije Universitet, Amsterdam,
Holland.

Andre ledelseshverv: Formand for

Steno Diabetes Center A/S og Radet for
Samfundsansvar, begge i Danmark.
Uddannelse: MSc (Hons.) i Responsibility
and Business Practice (2000) fra

University of Bath i Storbritannien, HD i
afsaetningsgkonomi (1991) fra Copenhagen
Business School og bachelor i religion

og oldtidskundskab (1986) fra Aarhus
Universitet.

Fedselsdato: August 1961.

Jesper Brandgaard
Koncerndirekter, gkonomi

Kare Schultz
Koncerndirektar, produktion, salg og marketing

Jesper Brandgaard blev ansat i Novo
Nordisk i 1999 som direktgr for
Corporate Finance og blev udnavnt til
koncerngkonomidirektar i november 2000.
Andre ledelseshverv: Formand for
bestyrelsen for SimCorp A/S og NNIT A/S,
begge i Danmark.

Uddannelse: MBA (1995) og cand.merc.
aud. (1990) fra Copenhagen Business
School.

Fadselsdato: Oktober 1963.
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Kare Schultz blev ansat i Novo Nordisk i

1989 som gkonom i Health Care, Economy &
Planning. | november 2000 blev han udnaevnt
til koncerndirekter med ansvar for kvalitet og
koncernstabe, og i marts 2002 overtog han
ansvaret for produktion, salg og marketing.
Andre ledelseshverv: Formand for
bestyrelsen for Royal Unibrew A/S og medlem
af bestyrelsen for LEGO A/S, begge i Danmark.
Uddannelse: Cand.polit. (1987) fra
Kgbenhavns Universitet.

Fodselsdato: Maj 1961.

Mads Krogsgaard Thomsen blev ansat

i Novo Nordisk i 1991 og udnaevnt

til koncerndirektar med ansvar for
forskning og udvikling i november 2000.
Han er medlem af redaktionen for en
raekke internationale tidsskrifter. Han er
tidligere praesident for Akademiet for de
Tekniske Videnskaber (ATV) i Danmark.

| 2000 blev han udnaevnt til adjungeret
professor i farmakologi ved Den Kgl.
Veterinaer- og Landbohgjskole (nu Det
Sundhedsvidenskabelige Fakultet ved
Kabenhavns Universitet).

Andre ledelseshverv: Medlem af
bestyrelsen for Kgbenhavns Universitet.
Uddannelse: Dr.med.vet. (1991), ph.d.
(1989) og cand.med.vet. (1986) fra

Den Kgl. Veterinzer- og Landbohgjskole
(nu Det Sundhedsvidenskabelige Fakultet
ved Kgbenhavns Universitet).
Fadselsdato: December 1960.

Nye medlemmer af
koncerndirektionen

Den 31. januar 2013 blev koncern-
direktionen udvidet med to nye
medlemmer: Jakob Riis blev udnavnt
til koncerndirektgr med ansvar for
Marketing & Medical Affairs, og Lars
Fruergaard Jgrgensen blev udnaevnt
til koncerndirektgr med ansvar for IT,
Quality & Corporate Development.
Deres CV'er kan findes pa
novonordisk.com/about_us.
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Resultatopgorelse og Totalindkomstopgorelse
for perioden 1. januar - 31. december

Mio. kr. Note 2012 201 2010

Resultatopgorelse

Nettoomsaetning 2.1,2.2 78.026 66.346 60.776
Produktionsomkostninger 2.2,2.3 13.465 12.589 11.680
Bruttoresultat 64.561 53.757 49.096
Salgs- og distributionsomkostninger 22,23 21.544 19.004 18.195
Forsknings- og udviklingsomkostninger 22,23 10.897 9.628 9.602
Administrationsomkostninger 22,23 3.312 3.245 3.065
Licensindtaegter og andre driftsindtaegter (netto) 2.2,5.6 666 494 657
Resultat af primaer drift 29.474 22.374 18.891
Finansielle indtaegter 4.8 125 514 1.452
Finansielle omkostninger 4.8 1.788 963 2.057
Resultat for skat 27.811 21.925 18.286
Selskabsskat 2.4 6.379 4.828 3.883
Arets resultat 21.432 17.097 14.403

Resultat pr. aktie:

Resultat pr. aktie (kr.) 4.1 39,09 30,24 24,81
Resultat pr. aktie, udvandet (kr.) 4.1 38,85 29,99 24,60

Totalindkomstopgorelse

Arets resultat 21.432 17.097 14.403
Anden totalindkomst:

Poster, der ikke efterfalgende kan reklassificeres til Resultatopgerelsen:

Veerdireguleringer af ydelsesbaserede pensionsordninger 3.7 (281) - -

Poster, der efterfalgende reklassificeres til Resultatopgarelsen,
nar specifikke betingelser er opfyldt:

Valutakursdifferencer ved omregning af udenlandske dattervirksomheder (172) (173) 300
Pengestrgmssikring, realisation af tidligere ars udskudte (gevinster)/tab 1.182 658 (422)
Pengestrgmssikring, arets udskudte gevinster/(tab) 849 (1.170) (643)
@vrige poster 35 (20) 4
Skat af anden totalindkomst, indtaegter/(omkostninger) 2.4 (587) 190 346
Arets anden totalindkomst efter skat 1.026 (515) (415)
Arets totalindkomst i alt 22.458 16.582 13.988
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Balance pr. 31. december

Mio. kr. Note 2012 2011

Aktiver

Immaterielle aktiver 3.1 1.495 1.489
Materielle aktiver 3.2 21.539 20.931

Udskudte skatteaktiver 2.4 2.244 2.414
@vrige finansielle aktiver 4.7 228 273

Langfristede aktiver i alt 25.506 25.107

Varebeholdninger 33 9.543 9.433

Varedebitorer 3.4 9.639 9.349
Tilgodehavende skat 1.240 883

Andre tilgodehavender og forudbetalinger 3.5 2.705 2.376
Letomsaettelige vaerdipapirer 4.7 4.552 4.094
Afledte finansielle instrumenter 4.4 931 48
Likvide beholdninger 4.5 11.553 13.408
Kortfristede aktiveri alt 40.163 39.591

Aktiveri alt 65.669 64.698
Passiver

Aktiekapital 4.1 560 580
Egne aktier 4.1 (17) (24)
Overfart resultat 39.001 37.111

Andre reserver 1.088 (219)
Egenkapital i alt 40.632 37.448
Lan 4.2 - 502
Udskudte skatteforpligtelser 2.4 732 3.206
Pensionsforpligtelser 3.7 760 439
Andre hensatte forpligtelser 3.6 1.907 2.324
Langfristede forpligtelser i alt 3.399 6.471

Kortfristede gaeldsforpligtelser 4.2 500 351

Leverandgrgeeld 4.7 3.859 3.291

Skyldig selskabsskat 593 1.171

Andre forpligtelser 3.8 8.982 8.534
Afledte finansielle instrumenter 4.4 48 1.492
Andre hensatte forpligtelser 3.6 7.656 5.940
Kortfristede forpligtelser i alt 21.638 20.779
Forpligtelser i alt 25.037 27.250
Passiver i alt 65.669 64.698
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Pengestromsopgoarelse

for perioden 1. januar - 31. december

Mio. kr. Note 2012 2011 2010
Arets resultat 21.432 17.097 14.403
Regulering for ikke-likvide driftsposter 5.3 11.253 9.117 8.449
Andring i arbejdskapital 4.6 274 434 297
Renteindbetalinger 207 332 218
Renteudbetalinger 61) (215) (252)
Betalt selskabsskat 2.4 (10.891) (5.391) (3.436)
Pengestromme fra driftsaktivitet 22.214 21.374 19.679
Salg af aktier i ZymoGenetics, Inc. - - 1.155
Kgb af immaterielle aktiver og gvrige finansielle aktiver (250) (259) (513)
Salg af materielle aktiver 53 70 68
Kab af materielle aktiver 3.2 (3.372) (3.073) (3.376)
Nettokab af letomsaettelige vaerdipapirer (501) (197) (2.913)
Pengestromme fra investeringsaktivitet (4.070) (3.459) (5.579)
Afdrag pa lan 4.2 (502) (507) -
Kgb af egne aktier, netto 4.1 (11.896) (10.595) (8.820)
Betalt udbytte 4.1 (7.742) (5.700) (4.400)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (20.140) (16.802) (13.220)
Nettopengestromme fra aktiviteter (1.996) 1.113 880
Likvider ved arets begyndelse 4.5 13.057 11.960 11.034
Gevinst/(tab) pa valuta, der indgar i likvider (8) (16) 46
Likvider ved arets slutning 4.5 11.053 13.057 11.960
Supplerende information:!

Likvider ved arets slutning 4.5 11.053 13.057 11.960
Letomsaettelige vaerdipapirer ved arets slutning 4.7 4.552 4.094 3.926
Uudnyttede garanterede kreditfaciliteter2 4.849 4.832 4.473
Finansielt beredskab ved arets slutning 20.454 21.983 20.359
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 22.214 21.374 19.679
Pengestramme fra investeringsaktivitet (4.070) (3.459) (5.579)
Nettokgb af letomsaettelige vaerdipapirer 501 197 2913
Frie pengestromme 18.645 18.112 17.013

1. Ikke-IFRS-definerede finansielle nggletal. For definition henvises til s. 93.

2. Den uudnyttede garanterede kreditfacilitet er p4 650 mio. EUR (650 mio. EUR i 2011 og 600 mio. EUR i 2010) og er garanteret af en raekke udenlandske banker.

Kreditfaciliteten udlgber i 2016.
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Egenkapitalopggrelse pr. 31. december

Andre reserver

Valuta- Sikring Skat og Andre

Aktie- Egne Overfart kursregu- af penge- ovrige reserver
Mio. kr. kapital aktier resultat leringer stramme poster ialt lalt
2012
Ved arets begyndelse 580 (24) 37.111 398 (1.184) 567 (219) 37.448
Arets resultat 21.432 21.432
Arets anden totalindkomst! (281) (172) 2.031 (552) 1.307 1.026
Arets totalindkomst i alt 21.151 (172) 2.031 (552) 1.307 22.458
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (note 4.1) (7.742) (7.742)
Aktiebaseret aflgnning (note 5.1) 308 308
Skattefradrag relateret til aktieoptioner 56 56
Kgb af egne aktier (note 4.1) (15)  (12.147) (12.162)
Salg af egne aktier (note 4.1) 2 264 266
Nedsaettelse af B-aktiekapital (note 4.1) (20) 20 -
Ved arets slutning 560 (17) 39.001 226 847 15 1.088 40.632

Andre reserver
Valuta- Sikring Skat og Andre

Aktie- Egne Overfart kursregu- af penge- ovrige reserver
Mio. kr. kapital aktier resultat leringer stramme poster ialt I alt
201
Ved arets begyndelse 600 (28) 36.097 571 (672) 397 296 36.965
Arets resultat 17.097 17.097
Arets anden totalindkomst! (173) (512) 170 (515) (515)
Arets totalindkomst i alt 17.097 (173) (512) 170 (515) 16.582
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (note 4.1) (5.700) (5.700)
Aktiebaseret aflgnning (note 5.1) 319 319
Kgb af egne aktier (note 4.1) (18)  (10.821) (10.839)
Salg af egne aktier (note 4.1) 2 242 244
Skat pa salg af egne aktier (123) (123)
Nedsaettelse af B-aktiekapital (note 4.1) (20) 20 -
Ved arets slutning 580 (24) 37.111 398 (1.184) 567 (219) 37.448

1. Der henvises til Totalindkomstopgerelsen pa s. 56.
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Noter

I takt med udviklingen af Novo Nordisks forretning fortsaetter virksomheden med at have fokus pa at forenkle og stramline
den integrerede rapportering. 1 2012 har Novo Nordisk aendret strukturen i det finansielle, sociale og miljgmaessige
koncernregnskab med det formal at skaerpe fokus pa, hvad der driver koncernens resultater, i overensstemmelse med den
tredobbelte bundlinje.

| det finansielle, sociale og miljgmaessige regnskab er noterne grupperet i sektioner baseret pd, hvordan Novo Nordisk
anskuer sin forretning. Hvert af regnskaberne indeholder en oversigt over sektionerne og noterne, og sektionerne indledes
med en forklaring af sammenhangen mellem, hvad der driver forretningen, og hvordan dette afspejler sig i Novo Nordisks
finansielle, sociale og miljgmaessige regnskaber. Oplysningerne i noterne er struktureret med det formal at skabe fuld
gennemsigtighed af de praesenterede belgb ved at beskrive den relevante regnskabspraksis, vaesentlige regnskabsmaessige
skan samt afslutningsvis de talmaessige oplysninger for noten.

Sektioner i det finansielle koncernregnskab

Sektion 1'Grundlag for udarbejdelsen af koncernregnskabet’ Sektion 4 'Kapitalstruktur og finansiering’
Introducerer den generelle finansielle regnskabspraksis og giver et overblik Omhandler noter relateret til kapitalstruktur og finansiering.
over ledelsens vaesentligste regnskabsmaessige skan og forudsaetninger. 4.1 Aktiekapital og resultat pr. aktie, . 75

1.1 Sammendrag af vaesentlig anvendt regnskabspraksis, s. 61
1.2 Anden anvendt regnskabspraksis, s. 62
1.3 @vrig generel regnskabspraksis, s. 62

Sektion 2 "Arets resultat’

Indeholder noter, der knytter sig til arets resultat, inklusive selskabsskat og

personaleomkostninger.

2.1 Nettoomsaetning og salgsrabatter, s. 63
2.2 Segmentoplysninger, s. 64

2.3 Personaleomkostninger, s. 67

2.4 Selskabsskat og udskudt skat, s. 67

Sektion 3 'Driftsaktiver og -forpligtelser’

Relaterer sig til de aktiver, som udger grundlaget for Novo Nordisks
aktiviteter, samt de aktiver og forpligtelser, som er et resultat af disse
aktiviteter.

3.1 Immaterielle aktiver, s. 69

3.2 Materielle aktiver, s. 70

3.3 Varebeholdninger, s. 71

3.4 Varedebitorer, s. 71

3.5 Andre tilgodehavender og forudbetalinger, s.72
3.6 Andre hensatte forpligtelser, s. 72

3.7 Pensionsforpligtelser, s. 73

3.8 Andre forpligtelser, s. 74
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4.2 Geeldsforpligtelser, s. 76

4.3 Finansielle risici, s. 76

4.4 Afledte finansielle instrumenter, s. 78

4.5 Likvider, s. 81

4.6 /Zndring i arbejdskapitalen, s. 81

4.7 Finansielle aktiver og forpligtelser, s. 81

4.8 Finansielle indtaegter og omkostninger, s. 84

Sektion 5 ‘@vrige noter’
Indeholder gvrige lovpligtige noter, der er mindre betydningsfulde set
ud fra koncernens perspektiv.

5.1 Aktiebaseret aflgnning, s. 85

5.2 Ledelsens beholdning af Novo Nordisk-aktier, s. 87
5.3 Regulering for ikke-likvide driftsposter, s. 88

5.4 Forpligtelser og eventualposter, s. 89

5.5 Transaktioner med naertstadende parter, s. 91

5.6 Licensindtaegter og andre driftsindtaegter, s. 91
5.7 Honorar til revisorer, s. 91

5.8 Virksomheder i Novo Nordisk-koncernen, s. 92
5.9 Finansiel ordliste, s.92
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Sektion 1

Grundlag for udarbejdelsen af koncernregnskabet

Novo Nordisk udarbejder koncernregnskab med udgangspunkt i den seneste udvikling inden for international
regnskabsaflaeggelse, og koncernen straeber efter at fartidsimplementere EU-vedtagne, godkendte IFRS

regnskabsstandarder.

Alle dattervirksomheder i Novo Nordisk-koncernen fglger den samme regnskabspraksis. Denne sektion beskriver vaesentlig
anvendt regnskabspraksis, anden anvendt regnskabspraksis, ledelsens vaesentlige skan samt nye krav fra IFRS anvendt

ved udarbejdelsen af Novo Nordisks koncernregnskab. En detaljeret beskrivelse af den valgte regnskabspraksis og de anlagte
skan i relation til specifikke tal er anfart i hver enkelt relevant note.

1.1 Sammendrag af vaesentlig anvendt
regnskabspraksis

Koncernregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med de
internationale regnskabsstandarder (IFRS), som er udstedt af International
Accounting Standards Board (IASB), og de internationale regnskabs-
standarder (IFRS) som godkendt af EU.

Arsrapporten er desuden udarbejdet i overensstemmelse med de yderligere
danske oplysningskrav til barsnoterede selskabers arsrapporter.

Basis for maling

Koncernregnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske
kostprisprincip, bortset fra omvurdering af finansielle aktiver disponible for
salg, som f.eks. kapitalandele og letomsaettelige vaerdipapirer, der sker til
dagsveerdi over Anden totalindkomst, og afledte finansielle instrumenter,
der opggres til dagsvaerdi over Resultatopggarelsen.

Den vaesentligste anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor,
er anvendt konsistent ved udarbejdelsen af koncernregnskabet i de ar, der
er praesenteret.

Regnskabspraksis for de vaesentligste poster

Novo Nordisks regnskabspraksis er beskrevet i sammenhang med de
individuelle noter til koncernregnskabet. Ud fra en vurdering af den
samlede regnskabspraksis for koncernregnskabet anser ledelsen

de folgende omraders regnskabspraksis for at vaere den vaesentligste for
indregning og maling af regnskabsposterne:

e Nettoomseetning og salgsrabatter (note 2.1 og 3.6).
Indtaegter fra salg af varer indregnes, nar Novo Nordisk har overfert de
vaesentlige risici og fordele tilknyttet ejendomsretten til varerne til kaber,
og der ikke lzengere er ledelsesmaessigt engagement eller kontrol over
de solgte varer. Fra bruttoomsaetningen traekkes diverse rabatter og
refusioner til kunder, offentlige myndigheder, grossister, sygesikrings-
ordninger og organisationer inden for sundhedsvaesenet. De fratrukne
poster repraesenterer ledelsens bedste skan over den samlede effekt
af de forventede forpligtelser til salgsrabatter og hensaettelser pa
bruttosalget for en rapporteringsperiode.

Forsknings- og udviklingsomkostninger (note 3.1).

Interne forskningsomkostninger indregnes fuldt ud i resultatopgerelsen

i den periode, hvori de opstar, hvilket er i overensstemmelse med
branchekutymen. Novo Nordisk anser de iboende usikkerheder
vedrgrende myndighedsgodkendelser og andre risikofaktorer ved
udviklingen af et nyt produkt for at veere til hinder for aktivering af
interne udviklingsomkostninger som et immaterielt aktiv indtil det punkt,
hvor der er stor sandsynlighed for opnaelse af myndighedsgodkendelse

i et relevant stgrre marked.

* Afledte finansielle instrumenter (note 4.4).
Novo Nordisk afdaekker kommercielle risici, idet valutarisiko er den
vaesentligste finansielle risikofaktor for koncernen. Det overordnede
formal med styring af valutakursrisikoen er at begraense den kortsigtede
negative effekt pa indtjening og pengestremme af valutakursudsving
og dermed gge forudsigeligheden af det gkonomiske resultat. Formalet
med regnskabsmaessig sikring er at matche effekten af det sikrede og
sikringsinstrumentet i den konsoliderede resultatopgerelse. Ledelsen har
valgt at praesentere resultatet af sikringsaktiviteterne som en del af de
finansielle poster. Idet hovedparten af Novo Nordisks omsaetning er
i EUR, USD, JPY, CNY og GBP, vil omsaetningen pavirkes af udsving i
valutakurserne, hvorimod resultat fgr skat vil afhaenge af resultatet af
sikringsaktiviteterne.

Derudover anses regnskabspraksis for de falgende regnskabsposter som
vaerende relevant for forstaelsen af koncernregnskabet:

e Selskabsskat (note 2.4)

* Immaterielle og materielle aktiver inklusive nedskrivningstest
(note 3.1 0g 3.2)

e Varebeholdninger (note 3.3)

 Varedebitorer og hensaettelse til imgdegaelse af tab pa varedebitorer
(note 3.4)

* Hensaettelser til retlige forpligtelser (note 3.6).

Vaesentlige regnskabsmaessige skon

Anvendelsen af rimelige skan er en vigtig del af udarbejdelsen af koncern-
regnskabet. | lyset af de usikkerheder, der er i vores forretningsaktiviteter,
foretager ledelsen sken og opstiller forudsaetninger, som pavirker den
anvendte regnskabspraksis og de rapporterede veerdier for aktiver,
forpligtelser, omszaetning, omkostninger, pengestremme og de tilhgrende
oplysninger pa balancedagen.

Ledelsen udarbejder sine skgn baseret pa tidligere ars resultater og
forskellige andre forudsaetninger, som ledelsen vurderer rimelige under de
givne omstaendigheder. Disse skgn og de underliggende forudsaetninger
revurderes lgbende, og hvis det er ngdvendigt, indregnes andringer i den
periode, det revurderede skgn er foretaget i. Ledelsen anser de
regnskabsmaessige vaerdier indregnet i forhold til nedenstaende centrale
regnskabsmaessige skan for rimelige og hensigtsmaessige ud fra de
tilgeengelige oplysninger. Imidlertid kan de faktiske belgb afvige fra de
skannede belgb, i takt med at mere detaljerede oplysninger bliver
tilgaengelige.

Nedenfor anfgres de regnskabsmaessige sken og forudsaetninger,
som ledelsen anser som de vaesentligste for udarbejdelsen af
koncernregnskabet.

e Salgsrabatter og henszettelser (note 2.1 0g 3.6)
e Indirekte produktionsomkostninger (note 3.3)

* Nedskrivning til imgdegaelse af tab (note 3.4)

e Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser (note 2.4)

* Hensaettelser til retlige forpligtelser (note 3.6).

Der henvises til de specifikke noter for yderligere beskrivelse af de vigtigste
regnskabsmaessige skan og anvendte forudsatninger.
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1.2 Anden anvendt regnskabspraksis

Andringer i anvendt regnskabspraksis og praesentation

Fortidsimplementering af nye eller ajourforte IFRS’er

IASB aendrede IAS 19R 'Personaleydelser”i juni 2011, med implementerings-
dato 1.januar 2013 eller senere, og som blev godkendt af EU i juni 2012.
Novo Nordisk har fartidsimplementeret aendringen i 2012 og benytter sig
saledes ikke af muligheden for at udskyde indregningen af aktuarmaessige
gevinster og tab fra ydelsesbaserede pensionsordninger, ogsa kendt som
‘korridormetoden’. | stedet indregner Novo Nordisk nu alle aktuarmaessige
gevinster og tab under Anden totalindkomst, i takt med at de opstar.
Fertidig implementering har ogsa medfart, at Novo Nordisk indregner

alle ikke-indregnede pensionsomkostninger vedrgrende tidligere
regnskabsar straks samt erstatter renteomkostningerne og det forventede
afkast pa ordningens aktiver med et nettorentebelgb, som er beregnet
ved anvendelse af den sats, der anvendes til diskontering af
nettopensionsforpligtelsen/-aktivet.

Idet en implementering af aendringerne med tilbagevirkende kraft kun ville
have en uvaesentlig effekt pa de enkelte regnskabsar, har Novo Nordisk
valgt at implementere a&ndringerne med fuld effekt i 2012 uden at tilpasse
sammenligningstal for de tidligere ar. Implementeringen har saledes ikke
haft en effekt pa Resultatopgarelsen for 2012, men har formindsket
Anden totalindkomst og Egenkapitalen med 250 mio. kr. Hensaettelsen til
pensionsforpligtelser er steget med 281 mio. kr., og henszettelsen til
udskudt skat er faldet med 31 mio. kr.

Der henvises til note 3.7 for en detaljeret beskrivelse af den nye regnskabs-
praksis for hensaettelse til pensionsforpligtelser.

Derudover har Novo Nordisk fartidsimplementeret aendringen til IAS 1
'Praesentation af arsregnskaber’, der har virkning for regnskabsar, der
pabegyndes den 1.juli 2012 eller senere. Posterne i Anden totalindkomst
skal fremover opdeles i to kategorier fordelt pa poster, der over tid kan blive
reklassificeret til Resultatopgerelsen, nar specifikke betingelser er opfyldt,
samt i poster, der aldrig kan reklassificeres til Resultatopggrelsen.

Anvendelse af nye og ajourfarte IFRS’er

Baseret pa en vurdering af de nye eller ajourferte og reviderede
regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag (IFRS’er) udstedt af IASB og
IFRS’er godkendt af EU pr. 1. januar 2012 har Novo Nordisk konkluderet, at
anvendelsen af de nye IFRSer ikke har vaesentlig indflydelse pa koncern-
regnskabet i 2012. Anvendelsen af disse nye IFRS’er forventes heller ikke at
fa nogen vaesentlig effekt pa fremtidige perioder.

Nye eller ajourferte IFRS er, der er udstedt, men endnu ikke tradt i kraft

og ikke tfortidigt implementeret

Foruden ovennaevnte har IASB udstedt en raekke nye eller ajourferte og
&ndrede standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft.
De folgende er de vaesentligste:

e |ASB har udstedt IFRS 9 ‘Finansielle instrumenter’, som skal tages i
anvendelse senest den 1. januar 2015. Dette er en del af IASB's projekt
til erstatning af IAS 39, og med den nye standard vil klassifikationen
og malingen af finansielle instrumenter og kravene til sikring blive
a&ndret betydeligt. Z£ndringerne til standarden er endnu ikke godkendt
af EU. Novo Nordisk har vurderet effekten af den nye standard og har
konkluderet, at den, i sin nuvaerende form, ikke vil fa nogen vaesentlig
indvirkning pa koncernregnskabet.

IASB har udsendt opdaterede hgringsudkast til IAS 18 '‘Omsaetning’ og
IAS 17 'Leasing’. Novo Nordisk forventer ikke, at aendringerne til IAS 18R
vil have en vaesentlig indvirkning pa koncernregnskabet. £ndringen i den
regnskabsmaessige behandling af leasing forventes at medfgre indregning
af starstedelen af koncernens leasingkontrakter i Balancen. Dette vil f&

en vis betydning for koncernens aktiver, forpligtelser og de nggletal, der
knytter sig hertil, mens effekten pa koncernens resultat vurderes at vaere
uvaesentlig. Da de to udkast ikke er de endelige standarder, kan den
endelige indvirkning heraf se anderledes ud, nar de endelige standarder
foreligger.
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1.3 @vrig generel regnskabspraksis

Definition af vaesentlighed

Novo Nordisks koncernregnskab fremkommer ved, at en lang raekke
transaktioner bearbejdes og samles i kategorier alt efter deres art eller
funktion. Transaktionerne praesenteres derefter i regnskabet sammen med
poster indeholdende lignende transaktioner. Hvis en post ikke i sig selv

er vaesentlig, leegges den sammen med andre lignende poster i regnskabet
eller i noterne.

IFRS-bestemmelserne indeholder omfattende oplysningskrav. Novo Nordisk
angiver specifikke oplysninger, som kraeves i henhold til IFRS, medmindre de
pagaeldende oplysninger er uvaesentlige eller irrelevante.

Konsolideringsprincipper
Koncernregnskabet omfatter arsregnskabet for Novo Nordisk A/S og
virksomheder, som Novo Nordisk A/S har bestemmende indflydelse over.

Dattervirksomhedernes regnskaber justeres om ngdvendigt, sa regnskabs-
praksis stemmer overens med den gvrige koncernregnskabspraksis. Alle
koncerninterne transaktioner, mellemvaerender, indtaegter og omkostninger
elimineres fuldt ud ved konsolideringen.

Omregning af fremmed valuta

Funktionel valuta og praesentationsvaluta

Regnskabsposter for hver enkelt virksomhed i Novo Nordisk opgares i
valutaen i det primaere gkonomiske miljg, hvor virksomheden driver
virksomhed (den funktionelle valuta). Koncernregnskabet praesenteres i
danske kroner, som ogsa er moderselskabets funktionelle valuta og
praesentationsvaluta.

Omregning af transaktioner og beleb

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta

efter transaktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab ved
afviklingen af disse transaktioner samt ved omregning af monetaere aktiver
og forpligtelser i fremmed valuta til balancedagens valutakurser indregnes
i Resultatopgerelsen.

Kursdifferencer, der opstar ved omregning af ikke-monetaere poster, sdsom
finansielle aktiver, der er klassificeret som disponible for salg, herunder
kapitalandele, indregnes under Anden totalindkomst.

Omregning af tilknyttede virksomheder

Udenlandske dattervirksomheders regnskaber omregnes til danske kroner
efter balancedagens valutakurser for aktiver og forpligtelser og efter
gennemsnitlige valutakurser for resultatopgarelsens poster.

Alle kursreguleringer er indregnet i Resultatopgerelsen, bortset fra
kursreguleringer pa kapitalandele i dattervirksomheder, der opstar ved:

e omregning af udenlandske dattervirksomheders nettoaktiver ved
regnskabsarets begyndelse til balancedagens valutakurser

e omregning af udenlandske dattervirksomheders resultatopgarelse til
gennemsnitlige valutakurser, hvorimod deres balance omregnes til
balancedagens valutakurser

e omregning af langfristede koncernmellemvaerender, der betragtes som et
tillaeg til nettoinvesteringen i dattervirksomhederne.

Ovenstadende reguleringer indregnes i Anden totalindkomst.
Pengestromsopgorelse

Opgerelsen af Novo Nordisks pengestremme er opstillet efter den indirekte
metode med udgangspunkt i arets resultat.
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Sektion 2
Arets resultat

Denne sektion omhandler de noter, der knytter sig til arets resultat inklusive oplysninger om forretningssegmenter, der
bidrager til yderligere information i relation til Novo Nordisks langsigtede mal for overskudsgraden og for vaeksten i resultat

af primaer drift.

Den fortsatte stigning i antallet af patienter samt udvikling af nye produkter er baggrunden for Novo Nordisks salgsvaekst.
Novo Nordisk forventer en vaekst i resultat af primaer drift, som overstiger veeksten i nettoomsaetningen, hvilket vil resultere i
en stigning i overskudsgraden. Dette forventes at vaere drevet af en @get bruttomargin som fglge af forbedret produkt-miks
og priser savel som produktivitetsforbedringer i fremstillingsprocessen. For ikke-produktionsrelatede aktiviteter forventes
stigningen i overskudsgraden at blive understgttet af en moderat udvikling i administrationsomkostninger samt udnyttelse af
stordriftsfordele inden for salg og marketing. Der forventes fortsat vaekst i omkostningerne indenfor forskning- og udviklings-
aktiviteter, der som minimum fglger vaeksten i salget. Novo Nordisk fortsaetter med at investere i innovative produkter,
samtidig med at der ydes bidrag til lokalsamfundet ved at betale selskabsskat i de lande, hvor virksomheden opererer.

| ledelsesberetningens ‘Resultater i 2012 og forventninger til 2013’ pa side 6 gives en detaljeret beskrivelse af arets resultat.

2.1 Nettoomsaetning og salgsrabatter

Regnskabspraksis
Indtaegter fra salg af varer indregnes, nar nedenstaende betingelser alle er
opfyldt:

Novo Nordisk har overfert vaesentlige risici og fordele tilknyttet
ejendomsretten til varerne til kaber.

Novo Nordisk bibeholder hverken sit ledelsesmaessige engagement i det
omfang, det normalt er forbundet med ejendomsret, eller kontrollen over
de solgte varer.

Omsaetningens starrelse kan opgeares palideligt.

Det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele forbundet med
transaktionen vil tilga Novo Nordisk.

Omkostninger, som er afholdt eller vil blive afholdt i forbindelse med
transaktionen, kan opggres palideligt.

Omsatningen opggres til dagsvaerdien af modtagne eller tilgodehavende
vederlag. Pa tidspunktet for indregningen af indtaegter registreres ligeledes
estimater pa en raekke rabatter, refusioner, incitamenter og returnering

af produkter, der bogfares som en reduktion af omsaetningen. Hvis
salgskontrakten indeholder en klausul om kundeaccept, indregnes salget,
nar kriteriet for kundens accept er opfyldt.

Indregning af indtaegter for nye produktlanceringer baseres pa de
specifikke forhold og betingelser, der geelder for de lancerede produkter,
herunder forventet efterspargsel og graden af markedsaccept for lignende,
veletablerede produkter. Hvis nye produkter saelges med returret, og der
ikke er tilstraekkelig erfaring fra tidligere til at skanne omfanget af
returvarer, indregnes indtaegterne farst, nar der er dokumentation for, at
produktet er forbrugt, eller returretten er udlgbet.

Vaesentligt regnskabsmaessigt sken —

Salgsrabatter og hensaettelser

Der gives primaert salgsrabatter i Region Nordamerika. | denne region
betales der salgsrabatter i relation til de offentlige amerikanske sygesikrings-
ordninger, dvs. Medicare og Medicaid, savel som rabatter til ledende
sundhedsplaner. De vaesentligste rabatter er givet under kontrakter med
institutioner, hovedsageligt hospitaler og offentlige myndigheder. | tilleeg
hertil har politisk pres for at reducere sundhedsomkostningerne i flere andre
lande medfart vaesentlige prisreduktioner pa farmaceutiske produkter.
Regeringerne i lande i Region Europa har indfert koordinerede stramninger,
mens myndighederne har indfert obligatoriske prisnedsaettelser i Region
Kina, i Japan samt i store lande i Region International Operations.

Henseettelser til Medicaid- og Medicare-rabatter er beregnet ud fra en
kombination af erfaringer fra tidligere ar, produkt- og befolkningstilvaekst,
prisstigninger, effekten af kontraktstrategier og de specifikke betingelser
i de enkelte kontrakter. For Medicaid beregnes rabatterne bl.a. pa
baggrund af fortolkninger af relevant lovgivning. Disse fortolkninger kan
myndighederne stille spgrgsmalstegn ved eller eendre gennem fortolk-
ningsbidrag. Selv om periodiseringer af Medicaid- og Medicare-rabatter
indregnes i samme periode som det tilhgrende salg, bliver de faktiske
rabatter for det enkelte salg typisk faktureret til Novo Nordisk op til ni
maneder senere. Pa grund af denne tidsmaessige forskydning kan rabat-
reguleringer af omsaetningen i en given periode omfatte justeringer af
tidligere perioders rabathensaettelser.

Der gives salgsrabatter til en raekke sygesikringsordninger. Under disse
rabatprogrammer far kunderne en rabat, nar de har opndet bestemte
resultatmal i relation til formularstatus og fastlagte milepzele vedrgrende
markedsandele i forhold til konkurrenterne. Rabatterne er fastsat i
kontrakten med kunden, og skennet heraf er derfor baseret pa den
enkelte kontrakts specifikke betingelser, erfaringer fra tidligere ar, forventet
distributionsmiks, vaekst i produkter og oplysninger om markedsandele.
Novo Nordisk vurderer salgsudviklingen for produkter, der er omfattet

af sygesikringsordninger og andre kontraktlige rabatter, og regulerer
hensattelsen lgbende, sa den afspejler den faktiske udvikling.

Distributarrefusion vedrgrer kontraktlige aftaler, som Novo Nordisk har
med indirekte kunder, fortrinsvis i USA, om at saelge produkter til
kontraktpriser, som er lavere end de listepriser, der normalt faktureres til
distributgrerne. Distributarrefusionen er forskellen mellem distributgrens
pris og den indirekte kundes kontraktpris. Hensaettelsen til de skannede
refusioner beregnes ud fra en kombination af faktorer sasom tidligere
erfaringer, nuvaerende lagerbeholdninger hos distributgrer, kontrakt-
betingelser og vaerdien af refusionskrav, som er modtaget, men endnu ikke
feerdigbehandlet. Distributarrefusioner afregnes typisk, en til tre maneder
efter at forpligtelsen er opstaet.

| visse lande uden for USA yder Novo Nordisk ogsa rabatter til regeringer
og andre organer, der har mandat via lokal lov eller bemyndigelse fra den
lokale regering. Desuden indgar Novo Nordisk pay for performance-aftaler
med visse leverandgrer af sundhedsydelser. | henhold til disse aftaler

kan Novo Nordisk vaere forpligtet til at foretage tilbagebetalinger til
leverandarer af sundhedsydelser, hvis de forventede behandlingsresultater
ikke opfylder de fastlagte mal. Potentielle tilbagebetalinger skannes og
bogfares som et fradrag i omsaetningen pa det tidspunkt, hvor de
registreres.

Hensaettelser til salgsrabatter bliver justeret til de faktiske belab, i takt
med at rabatter og refusioner realiseres. Der henvises til afsnit 3.6 for en
yderligere beskrivelse af salgsrelaterede henszettelser.

Brutto til netto-afstemning af omsaetningen

Mio. kr. 2012 2011 2010
Bruttoomsaetning 103.948 84.386 75.811

Medicaid- og Medicare-rabatter (USA) (7.519) (5.075) (4.124)
Rabatter til sygesikringsordninger (USA) (4.390) (2.551) (2.494)
Distributarrefusioner (USA) (8.196) (5.894) (4.994)

Rabatter til sygesikrings- og
sundhedsordninger (uden for USA) (901) (695) (543)

Returvarer og andre rabatter (4.916) (3.825) (2.880)
Total brutto til netto-regulering (25.922) (18.040) (15.035)
Nettoomsaetning i alt 78.026 66.346 60.776
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2.2 Segmentoplysninger

Regnskabspraksis

Rapporteringen af forretningssegmenter er i overensstemmelse med den
interne rapportering til koncerndirektion og bestyrelse.

Forretningssegmenter

Novo Nordisks aktiviteter er opdelt i to forretningssegmenter baseret pa
terapiomrader: Diabetesbehandling og Biopharmaceuticals.

Forretningssegmentet Diabetesbehandling omfatter forskning, udvikling,
produktion og markedsfaring af produkter inden for omraderne insulin,
GLP-1 og relaterede doseringssystemer, antidiabetika i tabletform (OAD)

samt fedme.

Forretningssegmentet Biopharmaceuticals omfatter forskning, udvikling,
produktion og markedsfaring af produkter inden for omraderne
blgdningsbehandling, vaeksthormonbehandling, hormonpraeparater,
inflammation og evrige medicinske behandlinger.

Forretningssegmenter

Segmentresultatet bedemmes ud fra opnaet resultat af primaer drift, som
er opgjort pa samme made som i koncernregnskabet. Finansielle indtaegter
og omkostninger samt selskabsskat styres pa koncernniveau og fordeles
ikke til forretningssegmenterne.

Der er ingen samhandel eller andre transaktioner mellem forretnings-
segmenterne. Omkostningerne fordeles individuelt mellem forretnings-
segmenterne, bortset fra nogle fa indirekte omkostninger, som fordeles
systematisk mellem segmenterne. Licensindtaegter og andre driftsindtaegter
er fordelt pa de to forretningssegmenter efter samme princip. Segment-
aktiverne omfatter aktiver, som er direkte tilknyttet segmentets aktiviteter,
herunder immaterielle, materielle og finansielle aktiver, varebeholdninger,
varedebitorer og andre tilgodehavender og forudbetalinger.

Der er ingen enkeltstdende kunder, der udger mere end 10% af
omsatningen, og ingen forretningssegmenter er blevet sammenlagt for at
danne de rapporterede segmenter.

Mio. kr. 2012 2011 2010 2012 2011 2010 2012 2011 2010

Segmentomsaetning Diabetesbehandling Biopharmaceuticals lalt

NovoRapid®/ NovolLog® 15.693 12.804 11.900

NovoMix®/ NovoLog®Mix 9.342 8.278 7.821

Levemir® 9.786 7.683 6.880

Moderne insuliner i alt 34.821 28.765 26.601

Humane insuliner 11.302 10.785 11.827

Victoza® 9.495 5.991 2.317

Proteinrelaterede produkter 2.511 2.309 2.214

Antidiabetika i tabletform (OAD) 2.758 2.575 2.751

Samlet nettoomsaetning,

Diabetesbehandling 60.887 50.425 45.710

NovoSeven® 8.933 8.347 8.030

Norditropin® 5.698 5.047 4.803

Hormonpraeparater 2.163 2.054 1.892

@vrige produkter 345 473 341

Samlet nettoomsaetning,

Biopharmaceuticals 17.139 15.921 15.066

Forretningssegmenter i alt -

andre nggletal

Samlet nettoomsaetning 60.887 50.425 45.710 17.139 15.921 15.066 78.026 66.346 60.776
Zndring i kr. (%) 20,7% 10,3% 21,9% 7,7% 5,7% 11,0% 17,6% 9,2% 19,0%
Andring i lokale valutaer (%) 14,5% 12,6% 15,7% 2,4% 7,6% 5,4% 11,6% 11,4% 13,0%

Produktionsomkostninger 11.435 10.762 10.131 2.030 1.827 1.549 13.465 12.589 11.680

Salgs- og distributionsomkostninger 18.894 16.476 14.815 2.650 2.528 3.380 21.544 19.004 18.195

Forsknings- og udviklingsomkostninger 7.322 6.402 6.744 3.575 3.226 2.858 10.897 9.628 9.602

Administrationsomkostninger 2.604 2.485 2.260 708 760 805 3.312 3.245 3.065

Licensindtaegter og andre

driftsindtaegter (netto) 464 285 342 202 209 315 666 494 657

Resultat af primeer drift 21.096 14.585 12.102 8.378 7.789 6.789 29.474 22.374 18.891

Af- og nedskrivninger inkluderet i

omkostningerne 2.167 2.051 1.887 526 686 580 2.693 2.737 2.467

Anlaegsinvesteringer (immaterielle

og materielle aktiver) 2.800 2.654 3.068 770 678 795 3.570 3.332 3.863

Aktiver fordelt p& forretningssegmenter 36.030 34.853 34.947 9.119 8.998 7.906 45.149 43.851 42.853

Aktiver, der ikke er fordelt pa

forretningssegmenter! 20.520 20.847 18.549

Aktiver i alt 65.669 64.698 61.402

1. Den del af de samlede aktiver, der ikke er fordelt pa nogen af de to forretningssegmenter, omfatter likvide beholdninger, letomsaettelige vaerdipapirer, afledte finansielle

instrumenter og skatteaktiver.
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2.2 Segmentoplysninger (fortsat)
Geografiske segmenter
Novo Nordisk driver virksomhed i fem geografiske omrader:

e Nordamerika: USA og Canada

e Europa: EU, EFTA, Albanien, Bosnien-Hercegovina, Kroatien,
Makedonien, Serbien, Montenegro og Kosovo

e Japan & Korea: Japan og Korea

 Region Kina: Kina, Hongkong og Taiwan

e International Operations: alle andre lande

Geografiske segmenter

Omsaetningen fordeles pa de geografiske omrader ud fra kundernes
geografiske placering. Fordelingen af materielle aktiver, varedebitorer,
hensaettelser til varedebitorer og aktiver i alt er baseret pa aktivernes
geografiske placering.

Domicillandet er Danmark, som indgar i det geografiske segment Europa.
Danmark udger en uvaesentlig del af Novo Nordisks aktiviteter, bade
geografisk set og i relation til de enkelte forretningssegmenter. Mindre end
1% af den samlede nettoomsaetning genereres i Danmark. Salg til eksterne
kunder i USA udger Novo Nordisks vaesentligste nettoomsaetning, og USA
er det eneste land med en nettoomsaetning, der udger mere end 10%

af den samlede nettoomsaetning. Salget i USA udger mere end 90% af
nettoomsaetningen i Region Nordamerika.

Mio. kr. 2012 2011 2010 2012 2011 2010
Nordamerika Europa

Salg pr. forretningssegment:
NovoRapid®/ NovoLog® 9.033 6.934 6.501 3.707 3.464 3.258
NovoMix®/ NovoLog®Mix 2.488 2.088 2.099 2.544 2.623 2.562
Levemir® 5.290 3.711 3.229 2.833 2.577 2.410
Moderne insuliner (insulinanaloger) 16.811 12.733 11.829 9.084 8.664 8.230
Humane insuliner 1.959 1.762 2.156 2.642 3.032 3.532
Victoza® 5.930 3.716 1.457 2.427 1.620 753
@vrige produkter 1.998 1.705 1.646 965 1.210 1.536

Diabetesbehandling i alt

26.698 19.916 17.088 15.118 14.526 14.051

NovoSeven® 4.397 3.951 4.043 2.206 2.310 2.180
Norditropin® 1.721 1.394 1.320 1.741 1.705 1.823
@vrige produkter 1.404 1.325 1.158 642 627 610
Biopharmaceuticals i alt 7.522 6.670 6.521 4.589 4.642 4.613

Salg fordelt pa forretningssegment og geografisk segment

34.220 26.586 23.609 19.707 19.168 18.664

Underliggende vaekst i salg i lokale valutaer! 19,2% 17,9% 22,4% 2,0% 2,4% 4,6%
Valutaeffekt (pavirkning, lokale valutaer) 9,5% (5,3%) 6,8% 0,8% 0,3% 1,8%
Rapporteret omsatningsvaekst i alt 28,7% 12,6% 29,2% 2,8% 2,7% 6,4%
Materielle aktiver 1.500 1.329 987 16.200 15.681 15.669
Varedebitorer 2.278 2.081 1.689 3.688 3.652 3.437
Hensat til tab pa varedebitorer (18) (22) (19) (239) (333) (200)
Aktiver i alt 5.867 5.465 3.680 47.663 47.202 46.654

1. Ikke IFRS-definerede finansielle nggletal. For definition henvises til 5. 93.
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2.2 Segmentoplysninger (fortsat)

Geografiske segmenter

Mio. kr. 2012 2011 2010 2012 2011 2010
International Operations Japan & Korea
Salg pr. forretningssegment:
NovoRapid®/ NovolLog® 1.408 1.100 965 1.175 1.057 987
NovoMix®/ NovoLog®Mix 1.708 1.482 1.377 1.028 970 913
Levemir® 1.106 942 843 386 363 349
Moderne insuliner (insulinanaloger) 4222 3.524 3.185 2.589 2.390 2.249
Humane insuliner 3.073 2.581 2.588 768 960 1.101
Victoza® 613 322 37 455 327 70
@vrige produkter 632 583 553 493 430 394
Diabetesbehandling i alt 8.540 7.010 6.363 4.305 4.107 3.814
NovoSeven® 1.526 1.485 1.245 646 482 461
Norditropin® 780 651 530 1.442 1.285 1.120
@vrige produkter 234 221 197 224 349 265
Biopharmaceuticals i alt 2.540 2.357 1.972 2.312 2.116 1.846
Salg fordelt pa forretningssegment og geografisk segment 11.080 9.367 8.335 6.617 6.223 5.660
Underliggende vaekst i salg i lokale valutaer! 16,2% 17,1% 22,3% (1,5%) 5,1% 3,3%
Valutaeffekt (pavirkning, lokale valutaer) 2,1% (4,7%) (0,4%) 7,8% 4,8% 12,5%
Rapporteret omsaetningsvaekst i alt 18,3% 12,4% 21,9% 6,3% 9,9% 15,8%
Materielle aktiver 1.508 1.672 1.929 174 207 213
Varedebitorer 2.177 2.052 1.995 335 377 446
Hensat til tab pa varedebitorer (710) (535) (408) 3) 2) 0
Aktiver i alt 6.660 6.419 6.327 989 1.388 1.158
Mio. kr. 2012 2011 2010 2012 2011 2010
Region Kina lalt
Salg pr. forretningssegment:
NovoRapid®/ NovolLog® 370 249 189 15.693 12.804 11.900
NovoMix®/ NovoLog®Mix 1.574 1.115 870 9.342 8.278 7.821
Levemir® 171 90 49 9.786 7.683 6.880
Moderne insuliner (insulinanaloger) 2.115 1.454 1.108 34.821 28.765 26.601
Humane insuliner 2.860 2.450 2.450 11.302 10.785 11.827
Victoza® 70 6 0 9.495 5.991 2.317
@vrige produkter 1.181 956 836 5.269 4.884 4.965
Diabetesbehandling i alt 6.226 4.866 4.394 60.887 50.425 45.710
NovoSeven® 158 119 101 8.933 8.347 8.030
Norditropinn® 14 12 10 5.698 5.047 4.803
@vrige produkter 4 5 3 2.508 2.527 2.233
Biopharmaceuticals i alt 176 136 114 17.139 15.921 15.066
Salg fordelt pa forretningssegment og geografisk segment 6.402 5.002 4.508 78.026 66.346 60.776
Underliggende vaekst i salg i lokale valutaer! 16,3% 11,7% 19,9% 11,6% 11,4% 13,0%
Valutaeffekt (pavirkning, lokale valutaer) 11,7% (0,7%) 7,6% 6,0% (2,2%) 6,0%
Rapporteret omsatningsvaekst i alt 28,0% 11,0% 27,5% 17,6% 9,2% 19,0%
Materielle aktiver 2.157 2.042 1709 | 21539 20931 20507
Varedebitorer 1.161 1.187 933 9.639 9.349 8.500
Hensat til tab pa varedebitorer (54) 0 0 (1.024) (892) (627)
Aktiver i alt 4.490 4.224 3.583 65.669 64.698 61.402

1. Ikke IFRS-definerede finansielle nggletal. For definition henvises til s. 93.
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2.3 Personaleomkostninger

Regnskabspraksis

Personaleomkostninger som Ign, sociale bidrag, ferie og sygefravaer, bonus
og ikke-monetaere goder indregnes i det regnskabsar, hvor Novo Nordisks
ansatte har udfert det tilknyttede arbejde. | forbindelse med Novo Nordisks
langfristede personaleomkostninger periodiseres omkostningerne, sa de
indregnes, i takt med at de pagaeldende medarbejdere udfarer arbejdet.

Personaleomkostninger

Mio. kr. 2012 2011 2010

Lenninger 17.301 16.127 14.520

Omkostninger til aktiebaseret aflenning

(note 5.1) 308 319 463

Pensioner — bidragsbaserede ordninger 1.302 1.155 1.052

Pensioner — ydelsesbaserede ordninger

(note 3.7) 150 (2) 210

Andre sociale bidrag 1.358 1.189 1.067

Andre personaleomkostninger 1.779 1.491 1.510

Arets personaleomkostninger i alt 22.198 20.279 18.822

Personaleomkostninger inkluderet i

materielle anlaegsaktiver! (533) (496) (559)

Zndring i personaleomkostninger

inkluderet i varebeholdninger (70) (37) 76

Personaleomkostninger i

Resultatopgerelsen i alt 21.595 19.746 18.339

Indregnet i Resultatopggrelsen:

Produktionsomkostninger 4.627 4.302 4.006

Salgs- og distributionsomkostninger 8.784 7.961 7.240

Forsknings- og udviklingsomkostninger 4.298 3.980 3.697

Administrationsomkostninger 2.205 1.993 2.059

Licensindtaegter og andre

driftsindtaegter (netto) 1.681 1.510 1.337

Personaleomkostninger i

Resultatopgerelsen i alt 21.595 19.746 18.339

1. Dette afspejler arets bruttopersonaleomkostninger indregnet i materielle
anlaegsaktiver, som efterfglgende indgar i arets afskrivning pa materielle
anlaegsaktiver.

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 33.061 31.499 29.423

Antal fuldtidsansatte ved arets slutning 34.286 32.136 30.014

Vederlag til koncerndirektion og bestyrelse

Mio. kr. 2012 2011 2010

Lon og kontantbaseret incitament 37 35 32

Pension © 9 8

Andre goder 1 1 1

Vederlag til koncerndirektionen i alt’ 47 45 41

Vederlag til bestyrelsen2 9 9 7

. Eksklusive aktiebaseret aflgnning, idet dette indgéar i den samlede pulje, som
fordeles mellem koncerndirektionen og evrige direktarer. Der henvises til note 5.1
og 'Ledelsesaflgnning’ pa side 49-51 for yderligere information om aflgnning til
bestyrelse, koncerndirektion og gvrige direktarer.

. Eksklusive sociale bidrag som andrager mindre end 1 mio. kr. (mindre end 1 mio. kr.
i2011).

N

2.4 Selskabsskat og udskudt skat
Selskabsskat

Regnskabspraksis

Selskabsskat bestar af den aktuelle og den udskudte skat samt renter i
relation til igangvaerende skattesager savel som pa skattesager afsluttet i
lobet af dret, herunder reguleringer vedrgrende tidligere ar. Selskabsskat
indregnes i Resultatopgerelsen, medmindre den vedrgrer poster, der indgar
i Anden totalindkomst.

Selskabsskat

Mio. kr. 2012 2011 2010
Aktuel skat af arets resultat 6.001 4.534 3.477
Udskudt skat af arets resultat 645 257 495
Skat af arets resultat 6.646 4.791 3.972
Regulering vedrgrende tidligere ar —

aktuel skat 4.042 277 504
Regulering vedrgrende tidligere ar —

udskudt skat (4.309) (240) (593)
Selskabsskat i Resultatopgerelsen 6.379 4.828 3.883

Beregning af effektiv skatteprocent:

Selskabsskatteprocent i Danmark 25,0% 25,0% 25,0%
Afvigelse i udenlandske

dattervirksomheders skattesatser i

forhold til den danske skattesats (netto) (2,1%) (3,0%) (2,5%)
Ikke-skattepligtig indkomst

fratrukket i ikke-fradragsberettigede

omkostninger (netto) 0,1% (0,2%) (1,2%)
@vrige (0,1%) 0,2% (0,1%)
Effektiv skatteprocent 22,9% 22,0% 21,2%
Arets selskabsskat vedrgrende anden

totalindkomst, (indtaegt)/omkostning 587 (190) (346)

Arets selskabsskat pa Anden totalindkomst vedrgrer skat pa udskudte
(gevinster)/tab pa sikring af fremtidige pengestramme og koncerninterne
avancer. Yderligere er 12 mio. kr. indregnet som aktuel skat i anden
totalindkomst i 2012.

Betalt selskabsskat

Betalt selskabsskat i Danmark 7.895 2.825 1.826
Betalt selskabsskat uden for Danmark 2.996 2.566 1.610

Betalt selskabsskat i alt 10.891 5.391 3.436

Betalt selskabsskat i Danmark, 7.895 mio. kr.i 2012 inkluderer skattesager
vedrgrende transfer pricing.
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2.4 Selskabsskat og udskudt skat (fortsat)

Udskudt skat

Regnskabspraksis

Udskudt skat beregnes ud fra den balanceorienterede gaeldsmetode og opstar som falge af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige veerdier af de enkelte koncernselskabers balancer og fremfarbare skattemaessige underskud. Skattevaerdien af fremfgrbare skattemaessige
underskud indgar i opggrelsen af den udskudte skat, hvis det er sandsynligt, at underskuddene vil blive udnyttet i fremtidig skattepligtig indkomst. Udskudt

skat opggares efter gaeldende skatteregler og med den skattesats, der forventes at vaere gaeldende, nar de midlertidige forskelle udlignes. lkke-udloddet
indtjening forbliver i dattervirksomhederne til senere geninvestering. Der hensaettes ikke til skat, der vil forfalde ved udlodning af denne indtjening med

mindre der er planlagt en konkret udlodning heraf.

Vaesentligt regnskabsmaessigt sken — Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Novo Nordisk er underlagt indkomstskatteregler rundt omkring i verden. Dette medferer, at der foretages vaesentlige vurderinger ved fastlaeggelsen af den
samlede hensaettelse til indkomstskat, udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser samt usikre skattepositioner for den samlede koncern. Novo Nordisk
indregner udskudte skatteaktiver, nar det er sandsynligt, at der vil vaere tilstraekkelig skattepligtig indkomst til stede i fremtiden, som de midlertidige forskelle
og uudnyttede skattemaessige underskud kan modregnes i. | vurderingen af, om udskudte skatteaktiver skal indregnes, har ledelsen taget den fremtidige

skattemaessige indkomst i betragtning.

Udvikling i udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Mio. kr. 2012 2011
Ved arets begyndelse (792) (1.018)
Reklassificering fra Andre forpligtelser (note 3.8) (739) -
Udskudt skat af arets resultat (645) (257)
Regulering vedrgrende tidligere ar 4.309 240
Udskudt skat af poster under Anden totalindkomst (575) 190
Valutakursreguleringer (46) 53
Udskudte skatteaktiver/(-forpligtelser) i alt (netto) 1.512 (792)
Fremfarbart
Immate- Vare- skatte- Modregnet
Materielle rielle behold- maessigt inden for
Mio. kr. aktiver aktiver ninger underskud @vrige lande lalt
2012
Udskudt skatteaktiv/(forpligtelse), netto pr. 1. januar (1.060) 244 1.599 87 (1.662) - (792)
Reklassificering fra Andre forpligtelser (739) (739)
Indtaegt/(omkostning) i Resultatopggrelsen 66 (106) (185) (17) 3.906 3.664
Regulering til Anden totalindkomst (78) (497) (575)
Valutakursreguleringer (3) (5) - (4) (34) (46)
Udskudt skatteaktiv/(forpligtelse),
netto pr. 31. december (997) 133 1.336 66 974 - 1.512
Klassificeres saledes:
Udskudt skatteaktiv pr. 31. december 176 436 2.560 66 1.421 (2.415) 2.244
Udskudt skatteforpligtelse pr. 31. december (1.173) (303) (1.224) - (447) 2.415 (732)
2011
Udskudt skatteaktiv/(forpligtelse), netto pr. 1. januar (1.279) 545 1.431 113 (1.828) - (1.018)
Indtaegt/(omkostning) i Resultatopggarelsen 227 (316) 127 21) (34) (17)
Regulering til Anden totalindkomst 41 149 190
Valutakursreguleringer (8) 15 - (5) 51 53
Udskudt skatteaktiv/(forpligtelse),
netto pr. 31. december (1.060) 244 1.599 87 (1.662) - (792)
Klassificeres saledes:
Udskudt skatteaktiv pr. 31. december 173 550 2.880 87 980 (2.256) 2.414
Udskudt skatteforpligtelse pr. 31. december (1.233) (306) (1.281) - (2.642) 2.256 (3.206)

Ud over den indregnede andel af fremfarbart skattemaessigt underskud er den skattemaessige veerdi af fremferbart underskud pa 208 mio. kr. ikke indregnet
i Balancen (221 mio. kr. i 2011), fordi der er en sandsynlighed for, at de skattemaessige underskud ikke kan anvendes i de kommende ar. Af de ikke-indregnede
skattemaessige fremfgrbare underskud udlgber 3 mio. kr. inden for et ar, 11 mio. kr. mellem to og fem ar samt 194 mio. kr. efter fem ar.
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Sektion 3
Driftsaktiver og forpligtelser

Denne sektion omhandler de driftsaktiver, der udger grundlaget for Novo Nordisks aktiviteter, samt de relaterede
forpligtelser. Disse nettoaktiver har betydning for Novo Nordisks langsigtede mal ‘Resultat af primaer drift efter skat i procent

af nettoaktiver (OPAT/NOA)".

Novo Nordisk opererer med en relativt hgj OPAT/NOA, hvilket skyldes et lavt niveau af tilkgbte immaterielle aktiver og

en stabil base af driftsaktiver pa trods af vaesentlig forretningsmaessig vaekst. Dette er drevet af Novo Nordisks organiske
vaekststrategi med begraenset opkgb af rettigheder og virksomheder, og afspejler det faktum, at Novo Nordisk, i lighed
med branchekutymen ikke aktiverer interne udviklingsomkostninger, far end myndighedsgodkendelse vurdreres at vaere
overvejende sandsynlig. Novo Nordisks overordnede tilgang til styring af driftsaktiver er at bevare kontrollen over aktiver til
brug for forskning, udvikling og produktionsaktiviteter samt generelt at lease ikke-kerneaktiver relateret til administration
og distribution. Det er vigtigt for Novo Nordisk at sikre hgj kvalitet i koncernens produkter, samt at der til enhver tid kan
leveres produkter til kunderne. Derfor sikrer Novo Nordisk, at den samlede produktionskapacitet og de samlede

varebeholdninger afspejler denne prioritering.

3.1 Immaterielle aktiver

Regnskabspraksis

Patenter og licenser, som ogsa omfatter tilkgbte patenter og licenser

til igangvaerende forsknings- og udviklingsprojekter, indregnes til

historisk kostpris fratrukket akkumulerede afskrivninger og eventuelle
nedskrivninger. Patenter og licenser afskrives linezert for at fordele
omkostningerne over den forventede brugstid. Den forventede brugstid er
den juridiske varighed eller den gkonomiske levetid, hvis denne er kortere.
Afskrivningen af patenter og licenser begyndes farst nar der er opnaet
myndighedsgodkendelse, eller ved pabegyndelsen af produktion til lager
forud for lancering.

Egenudvikling af software og andre udviklingsomkostninger i forbindelse
med starre [T-projekter til intern brug, der direkte kan henfares til design
og test af identificerbare og unikke softwareprodukter, som Novo Nordisk
kontrollerer, indregnes som immaterielle aktiver, hvis indregningskriterierne
er opfyldt. Det betyder, at den pagaeldende software skal vaere et vigtigt
forretningsmaessigt system, og at omkostningen skal medfgre opbyggelse
af et varigt aktiv. Afskrivning sker lineaert over den forventede brugstid pa
3-10 ar. Afskrivningen begynder, nar aktivet er klar til brug, dvs. nar det er
pa det sted og i den stand, der er ngdvendig for, at det kan anvendes efter
ledelsens hensigt.

Nedskrivninger

Immaterielle aktiver med ubegraenset levetid og immaterielle aktiver,
som endnu ikke er klar til brug, afskrives ikke, men testes arligt for
veerdiforringelse, uanset om der er indikation af, at deres veaerdi kan vaere
forringet.

Afskrivningsberettigede aktiver som f.eks. immaterielle aktiver, der eri
brug eller har begraenset levetid, og andre langfristede aktiver testes for
veerdiforringelse, nar begivenheder eller zendrede forhold indikerer, at den
regnskabsmaessige vaerdi muligvis ikke kan genindvindes. De faktorer, som
anses for at vaere vaesentlige, og som kan medfgre en nedskrivningstest,
omfatter:

Udvikling af et konkurrerende laegemiddel

/Zndringer i det juridiske grundlag for patenter, rettigheder og licenser
Medicinske og/eller teknologiske fremskridt, der pavirker den medicinske
behandling

Omsaetning under det forventede

Negativ pavirkning af omdemme og/eller varemaerker

Zndring i den gkonomiske levetid for lignende aktiver

Sammenhzng med andre immaterielle eller materielle aktiver

/Zndringer eller forventede aendringer i deltagerantal eller refusionsregler.

Hvis den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle aktiver overstiger
genindvindingsvaerdien, fordi en eller flere af ovenstaende indikationer af
veerdiforringelse er til stede, beregnes den eventuelle veerdiforringelse pa
grundlag af en diskontering af forventede pengestramme. Vaerdiforringelse
vurderes ved hver balancedag for, om der er behov for at tilbagefare
nedskrivningen.

Immaterielle aktiver

Mio. kr. 2012 2011

Kostpris ved begyndelsen af aret 2.538 2.277
Tilgang i aret 198 259
Afgang i aret (18) (@)
Valutakursregulering (6) 3

Kostpris ved slutningen af aret 2.712 2.538
Af- og nedskrivninger ved begyndelsen af aret 1.049 819
Afskrivninger i aret 160 107
Nedskrivninger i dret 32 125
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger

vedrgrende afgang i aret (18) (1)
Valutakursregulering (6)

Af- og nedskrivninger ved slutningen af aret 1.217 1.049
Regnskabsmaessig vaerdi ved slutningen af aret 1.495 1.489

Specificeret som:

Patenter og licenser 762 696
Internt udviklet software 532 518
Andre immaterielle aktiver 201 275
lalt 1.495 1.489

Heraf udger immaterielle aktiver, som endnu ikke er taget i brug,
669 mio. kr. (980 mio. kr. i 2011), primzert vedrgrende patenter og licenser
i relation til udviklingsprojekter.

12012 er der indregnet en nedskrivning pa 32 mio. kr. (125 mio. kr.

i 2011) relateret til patenter grundet opher af udviklingsprojekter.
Nedskrivningstest i 2012 og 2011 af aktiver, som endnu ikke var taget i
brug, var baseret pa ledelsens forventninger og den forventede nutidsvaerdi
af fremtidige pengestremme for de pengestremsfrembringende enheder.
Ledelsen har anvendt en diskonteringssats (WACC) for skat pa 8% baseret
pa den risiko, der ligger i den pageeldende aktivitets forretningsmodel, og
ud fra branchesammenligninger. De anvendte terminalvaerdier er baseret pa
produkternes forventede levetid, den forventede livscyklus, de forventede
pengestrgmme over denne periode samt de underliggende aktivers
brugstid.

Af- og nedskrivninger

Mio. kr. 2012 20M 2010
Produktionsomkostninger 81 47 42
Salgs- og distributionsomkostninger 50 35 13
Forsknings- og udviklingsomkostninger 47 139 19
Licensindtaegter og andre

driftsindteegter (netto) 14 11 6
Arets af- og nedskrivninger i alt 192 232 80
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3.2 Materielle aktiver

Regnskabspraksis

Materielle aktiver opggres til historisk kostpris fratrukket akkumulerede afskrivninger og eventuelle nedskrivninger. Kostprisen for egenopfarte aktiver
inkluderer omkostninger, der kan henferes direkte til fremstillingen af aktiverne. Efterfglgende omkostninger medregnes enten i aktivets regnskabsmaessige
veerdi eller indregnes som et separat aktiv, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde Novo Nordisk, og aktivets vaerdi kan opggres
palideligt. Opfarelse af sterre investeringer er normalt selvfinansieret, og derfor er der ikke indregnet renter pa 1an i kostprisen. Afskrivning foretages lineaert
over aktivernes forventede brugstid, der er:

* Bygninger: 12-50 ar

e Produktionsanlaeg og maskiner: 5-16 ar

* Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar: 3-10 ar
e Grunde: afskrives ikke.

Afskrivningen begynder, nar aktivet er klar til brug, dvs. nar det er pa det sted og i den stand, der er ngdvendig for, at det kan anvendes efter ledelsens
hensigt.

Aktivernes restvaerdi og brugstid revurderes lgbende og reguleres om ngdvendigt ved hver balancedag. Et aktivs regnskabsmaessige vaerdi nedskrives til
genindvindingsvaerdien, hvis den regnskabsmaessige vaerdi er hgjere end den forventede genindvindingsveerdi (der henvises til note 3.1 for en beskrivelse af
nedskrivninger). Fortjenester og tab i forbindelse med et aktivs afhaendelse indregnes i Resultatopgerelsen og opgeres ved at sammenholde det modtagne
provenu med den regnskabsmaessige veerdi.

Materielle aktiver Aconto-
Andre betalinger og
Produktions- anlag, drifts- materielle
Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
Mio. kr. bygninger maskiner inventar opfarelse lalt
2012
Kostpris ved begyndelsen af aret 14.600 17.845 3.080 4.815 40.340
Tilgang i aret 171 136 220 2.845 3.372
Afgang i dret (287) (350) (111) - (748)
Overfart fra/(til) andre poster 1.020 553 192 (1.765) -
Valutakursregulering (159) (162) (22) 17) (360)
Kostpris ved slutningen af aret 15.345 18.022 3.359 5.878 42.604
Af- og nedskrivninger ved begyndelsen af aret 5.525 11.888 1.996 - 19.409
Afskrivninger i aret 655 1.445 313 - 2.413
Nedskrivninger i dret 18 68 2 - 88
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger vedrgrende afgang i aret (263) (315) 91) - (669)
Valutakursregulering (54) 111) “n - (176)
Af- og nedskrivninger ved slutningen af aret 5.881 12.975 2.209 - 21.065
Regnskabsmaessig vaerdi ved slutningen af aret 9.464 5.047 1.150 5.878 21.539
2011
Kostpris ved begyndelsen af aret 13.598 17.243 2.861 4.516 38.218
Tilgang i dret 312 262 293 2.206 3.073
Afgang i aret (228) (522) (167) - (917)
Overfart fra/(til) andre poster 982 937 85 (2.004) -
Valutakursregulering (64) (75) 8 97 (34)
Kostpris ved slutningen af aret 14.600 17.845 3.080 4.815 40.340
Af- og nedskrivninger ved begyndelsen af aret 5.048 10.806 1.857 - 17.711
Afskrivninger i dret 623 1.471 289 - 2.383
Nedskrivninger i aret 29 93 - - 122
Tilbagefarsel af af- og nedskrivninger vedrgrende afgang i aret (165) (462) (157) - (784)
Valutakursregulering (10) (20) 7 - (23)
Af- og nedskrivninger ved slutningen af aret 5.525 11.888 1.996 - 19.409
Regnskabsmaessig vaerdi ved slutningen af aret 9.075 5.957 1.084 4.815 20.931
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3.2 Materielle aktiver (fortsat)

Af- og nedskrivninger

Mio. kr. 2012 2011 2010
Produktionsomkostninger 1.909 1.833 1.790
Salgs- og distributionsomkostninger 46 60 47
Forsknings- og udviklingsomkostninger 416 494 441
Administrationsomkostninger 53 58 56
Licensindtaegter og andre

driftsindtaegter (netto) 77 60 53
Arets af- og nedskrivninger i alt 2.501 2.505 2.387
3.3 Varebeholdninger

Regnskabspraksis

Varebeholdninger opggres til kostpris eller nettorealisationsvaerdi,

hvis denne er lavere. Kostprisen beregnes ved anvendelse af FIFO-metoden
(first-in-first-out). | kostprisen indgér direkte produktionsomkostninger
som ravarer, hjaelpematerialer og len foruden indirekte produktions-
omkostninger (IPO). Produktionsomkostninger vedrgrende varer under
fremstilling og faerdigvarer omfatter indirekte produktionsomkostninger
sasom personaleomkostninger, afskrivninger, vedligeholdelse mv.

Hvis den forventede salgspris fratrukket salgsomkostninger (netto-
realisationsvaerdi) er lavere end den bogfarte vaerdi, bogferes et belgb
svarende til det, den bogfarte vaerdi overstiger nettorealisationsvaerdien
med.

Varebeholdninger, der er fremstillet, for der er opndet myndigheds-
godkendelse, indregnes som aktiver, men der foretages en nedskrivning
heraf, indtil der er stor sandsynlighed for, at produktet opnar myndigheds-
godkendelse. Indtil da nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi til
genindvindingsvaerdien. Nedskrivningen medtages under forsknings- og
udviklingsomkostninger. Nar der er stor sandsynlighed for, at produktet
opnar myndighedsgodkendelse, tilbagefares nedskrivningen med et belgb,
der hgjst svarer til den oprindelige kostpris.

Vaesentligt regnskabsmaessigt skon -

Indirekte produktionsomkostninger

Indirekte produktionsomkostninger opgeres ved hjeelp af en standard-
omkostningsmetode, der gennemgas regelmaessigt for at sikre, at de
anvendte mal for kapacitetsudnyttelse, gennemlgbstid og andre relevante
faktorer er korrekte. £ndringer i beregningsmetoden for indirekte
produktionsomkostninger kan have betydning for bruttomarginen og den
overordnede verdiansattelse af varebeholdningerne.

Varebeholdninger

Mio. kr. 2012 2011

Ravarer 1.512 1.432

Varer under fremstilling 4.910 5.035

Faerdigvarer 3.985 3.781

Varebeholdninger i alt (brutto) 10.407 10.248
Nedskrivninger af varebeholdninger

ved arets slutning 864 815

Varebeholdninger i alt (netto) 9.543 9.433

Indirekte produktionsomkostninger inkluderet

i varer under fremstilling og feerdigvarer (netto) 4.894 5.125

Andel af varebeholdninger i alt (netto) 51% 54%

Andringer i nedskrivninger

af varebeholdninger

I}ledskrivninger ved arets begyndelse 815 1.301

Arets nedskrivninger af varebeholdninger 845 303

Anvendte nedskrivninger af varebeholdninger (532) (500)
Tilbagefarte nedskrivninger af varebeholdninger (264) (289)
Nedskrivninger ved arets slutning 864 815

3.4 Varedebitorer

Regnskabspraksis

Tilgodehavender, der forventes at blive inddrevet inden for et ar (eller i
Novo Nordisks normale driftscyklus, hvis denne er lzengere), klassificeres
som tilgodehavender under kortfristede aktiver. Ellers indregnes de som
langfristede aktiver.

Varedebitorer indregnes ferste gang til dagsvaerdi og efterfalgende til
amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode, fratrukket
nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger fratraekkes den regnskabsmaessige vaerdi af Varedebitorer
og indregnes i Resultatopgarelsen under Salgs- og distributions-
omkostninger. Nar et tilgodehavende ikke kan inddrives, afskrives belgbet.
Hvis tidligere afskrevne belgb inddrives efterfalgende, modregnes belgbet
i Salgs- og distributionsomkostninger i Resultatopggarelsen.

Vaesentligt regnskabsmaessigt sken -

Nedskrivninger til imgdegaelse af tab

Novo Nordisk foretager nedskrivning til imgdegaelse af de tab, der skannes
at kunne opsta, hvis en kunde efterfglgende ikke er i stand til at betale.
Hvis kundernes gkonomiske forhold bliver forveaerret, og de dermed ikke
er i stand til at klare betalingerne, kan det blive ngdvendigt at foretage
yderligere nedskrivninger i fremtidige regnskabsperioder. | forbindelse med
vurderingen af, om Novo Nordisks nedskrivninger til imgdegaelse af tab

er tilstraekkelige, analyserer ledelsen varedebitorer, herunder tidligere tab
pa debitorer, kundekoncentrationer, kundernes kreditvaerdighed, aktuelle
gkonomiske forhold samt andringer i kundernes betalingsbetingelser. Der
henvises til note 4.3 for en generel beskrivelse af kreditrisici.

Novo Nordisk har grundet den gkonomiske uro i Europa, herunder lande

i eurozonen, gget fokus p& udviklingen i varedebitorer i denne region.

| forbindelse med vaerdiansaettelsen af varedebitorer tages betalingshistorik
samt aktuelle gkonomiske forhold og indikatorer i betragtning.

Som et resultat af en vaesentlig stigning i salget til lande i Region
International Operations, og som fglge af at mange af disse lande har lav
kreditrating, er Region International Operations relative indvirkning pa
nedskrivninger til imagdegaelse af tab steget. Derfor fortsaetter Novo Nordisk
med at overvdge krediteksponeringen relateret til denne region.

Der henvises til note 2.2 for en geografisk opdeling af varedebitorer og
nedskrivning til imgdegaelse af tab pa varedebitorer.
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3.4 Varedebitorer (fortsat)

Varedebitorer

Mio. kr. 2012 2011

Varedebitorer (brutto) 10.663 10.241

Nedskrivning til imgdegaelse af tab

ved drets slutning 1.024 892

Varedebitorer (netto) 9.639 9.349
Varedebitorer (netto) svarer til en gennemsnitlig

kredittid pa 45 dage (51 dage i 2011).

Analyse af aldersfordelingen pa varedebitorer

Ikke-nedskrevne varedebitorer

— Ikke forfaldne 8.950 8.503

- Forfaldne med mellem 1 0g 179 dage 629 712

— Forfaldne med mellem 180 og 359 dage 60 134
— Forfaldne med mere end 360 dage 0 0
Eksponering for kreditrisiko i alt 9.639 9.349
Nedskrivning til imgdegaelse af tab 1.024 892

Varedebitorer (brutto) 10.663 10.241

Udvikling i nedskrivninger

til imodegaelse af tab

Nedskrivning ved arets begyndelse 892 627

Konstaterede tab (35) (66)
Tilbagefarsel af nedskrivning vedrgrende

konstaterede tab (13) (18)
Arets nedskrivning til forventede tab 189 361

Valutakursreguleringer 9) 12)
Nedskrivning ved arets slutning 1.024 892

3.5 Andre tilgodehavender og forudbetalinger

Regnskabspraksis
Andre tilgodehavender og forudbetalinger indregnes til dagsvaerdi og males
derefter til amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.

Andre tilgodehavender omfatter diverse afgifter og igangvaerende
arbejder for tredjemand mv. Forudbetalinger foretages i forbindelse med
igangvaerende forsknings- og udviklingsaktiviteter og foretagne betalinger,
som vedrgrer efterfglgende ar mv.

Andre tilgodehavender og forudbetalinger

Mio. kr. 2012 2011
Forudbetalinger 1.033 935
Tilgodehavende renteindtaegter 87 113
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 184 88
Lejedepositum 524 558
Tilgodehavende moms 185 122
@vrige tilgodehavender 692 560
Andre kortfristede aktiver i alt 2.705 2.376
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3.6 Andre hensatte forpligtelser

Regnskabspraksis

Hensaettelser til rabatter mv. til offentlige myndigheder, distributarer,
apoteker, sygesikringsordninger og andre kunder indregnes ved at reducere
bruttoomsaetningen pa tidspunktet, hvor de tilherende indtaegter
indregnes, eller nar incitamenterne tilbydes. Hensattelserne beregnes ud
fra erfaringer fra tidligere ar og betingelser i den enkelte kontrakt.

Hensatte forpligtelser vedragrende retssager indregnes, hvis Novo Nordisk
har en retlig eller faktisk forpligtelse som falge af tidligere begivenheder,
og det er sandsynligt, at Novo Nordisk vil skulle betale et belgb, som kan
opggres palideligt. | dette tilfeelde skenner Novo Nordisk hensaettelsen
ud fra en vurdering af det mest sandsynlige udfald. Hvis belgbet ikke kan
opggres palideligt, oplyses det som en eventualpost.

Som et led i den almindelige forretning udsteder Novo Nordisk kreditnotaer
for produkter, der er udlgbet. Hvor der findes historik, eller hvis et rimeligt
ngjagtigt estimat kan foretages, bogferes en henszettelse til forventede
returvarer. Hensaettelsen males til brutto salgsveerdi.

Hensaettelser opggares til nutidsvaerdien af det belgb, der forventes at skulle
betales for at indfri den retlige eller faktiske forpligtelse. Der anvendes

en diskonteringssats far skat, som afspejler markedets nuveerende forud-
saetninger om den tidsmaessige vaerdi af penge og de risici, som specifikt
er forbundet med forpligtelsen. En stigning i hensaettelsen, der skyldes den
tidsmaessige forskydning, indregnes som en renteomkostning.

Vaesentligt regnskabsmaessigt sken -

Salgsrabatter og henszettelser

Novo Nordisk foretager hensaettelser og periodiseringer vedrgrende
forventede returvarer, distributerrefusioner og andre rabatter, herunder
Medicaid- og Medicare-rabatter i USA og lignende rabatter i andre lande.

Sadanne skan foretages ud fra en gennemgang af kontraktlige og juridiske
forpligtelser, tidligere begivenheder og koncernens erfaringer. De beregnes
med udgangspunkt i en procent af omsaetningen fra det enkelte produkt
som defineret i kontrakterne med de forskellige kundegrupper.

Hensaettelsen til rabatter mv. reguleres til de faktiske belgb, efterhanden
som rabatter og returvarer behandles. Der henvises til sektion 2.1 for en
yderligere beskrivelse af salgsrabatter og hensaettelser.

Ud fra de tilgaengelige oplysninger anser Novo Nordisk de foretagne
periodiseringer og hensaettelser til salgsrabatter som forsvarlige og
hensigtsmaessige. De faktiske rabatters starrelse kan dog vise sig at afvige
fra ledelsens skan, efterhdnden som mere opdaterede oplysninger bliver
tilgaengelige.

Vaesentligt regnskabsmaessigt sken — Hensaettelser til
retlige forpligtelser

Hensaettelse til retlige forpligtelser bestar af forskellige typer hensattelser
til verserende retssager. Ledelsen foretager vurderinger af hensaettelser og
eventualposter, herunder det sandsynlige udfald af verserende og mulige
fremtidige retssager, som i sagens natur afhaenger af usikre fremtidige
begivenheder. Nar ledelsen skal fastlaegge det sandsynlige udfald

af retssager mv., forholder den sig til vurderinger foretaget af eksterne
radgivere, som har et kendskab til de enkelte sager, samt den eksisterende
retspraksis pa omradet.

Pa baggrund af de tilgaeengelige oplysninger er det ledelsens vurdering, at
de samlede hensaettelser til verserende retssager er tilstraekkelige, men
der kan ikke gives sikkerhed for, at omfanget af disse forhold ikke vil blive
udvidet, eller at der ikke opstar vaesentlige segsmal, krav, retssager eller
undersggelser i fremtiden.
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3.6 Andre hensatte forpligtelser (fortsat)

Andre hensatte forpligtelser

Hensaettelser Hensaettelser Hensaettelser @vrige

til salgs- til retlige til hensatte 2012 201
Mio. kr. rabatter forpligtelser! returvarer forpligtelser? lalt | alt
Ved arets begyndelse 5.666 1.554 555 489 8.264 6.667
Yderligere hensaettelser, inklusive stigninger
i eksisterende hensaettelser 12.912 41 263 203 13.419 10.511
Anvendt i dret (10.954) - (238) (63) (11.255) (8.228)
Arets reguleringer, inklusive tilbageforsel af ikke anvendte belab (187) (513) - (68) (768) (782)
Valutakursregulering (85) (25) 2 11 (97) 96
Ved arets slutning 7.352 1.057 582 572 9.563 8.264
Klassificeret som felger:
Langfristede forpligtelser - 1.057 349 501 1.907 2.324
Kortfristede forpligtelser 7.352 - 233 71 7.656 5.940
1. Se note 5.4 for yderligere oplysninger om forpligtelser og eventualposter.
2. @vrige hensatte forpligtelser bestar af forskellige typer hensaettelser inklusive medarbejdergoder som jubilaeumsforpligtelser mv.
3.7 Pensionsforpligtelser Pensionsforpligtelser
Regnskabspraksis Mio. kr. 2012 2011
Novo Nordisk har indgdet en raekke bidragsbaserede pensionsordninger Syge-
over hele verden. Novo Nordisks bidrag til de bidragsbaserede Pensions- sikrings-
pensionsordninger indregnes i Resultatopgarelsen som omkostninger i ordninger  ordninger lalt | alt
det regnskabsar, de vedrorer. | enkelte lande har Novo Nordisk ogsa
ydelsesba§erede pensionsordninger, primeert i Japan, Tyskland, USA og Ved &rets begyndelse 1.125 238 1.363 1.452
Schweiz. Arets omkostninger til ydelsesbaserede ordninger fastsaettes pa Arets pensionsomkostninger 111 21 132 155
basis af den sdkaldte projected unit credit-metode. Denne metode afspejler Renteomkostninger 37 10 47 52
det arbejde, de ansatte har udfert indtil tidspunktet for vaerdiansaettelsen. Aktuarmaessige (gevinster)/tab’ 188 35 223 (29)
Metoden er baseret pa aktuarmaessige forudsaetninger, primaert vedrgrende Pensionsomkostninger
de diskonteringssatser, der er brugt til at beregne ydelsernes nutidsvaerdi, vedrgrende tidligere regnskabsar . _ _ (27)
samt de forventede fremtidige lenstigninger. Diskonteringssatserne Udbetalte ydelser (75) (5) (80) (75)
fastsaettes pa baggrund af markedsrenten pa virksomhedsobligationer med Planaendringer2 _ _ _ (241)
hgj kreditvaerdighed i de pageeldende lande. Valutakursregulering (36) (4) (40) 43

@vrige 20 (1) 19 33

Aktuarmaessige gevinster og tab, der skyldes justeringer som felge
af erfaringer og @ndringer i de aktuarmaessige forudsaetninger, indregnes Ved arets slutning 1.370 294 1.6643 1.3633

i Anden totalindkomst i den periode, de opstar. Zndringer til
pensionsomkostninger vedrgrende tidligere regnskabsar indregnes straks i
Resultatopgarelsen.

Pensionsaktiver indregnes kun i det omfang, Novo Nordisk kan opna
fremtidige gkonomiske fordele i form af refusion fra pensionsordningen
eller reduktion af fremtidige ydelser.

Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger er pensions- og syge-
sikringsordninger, der er afdaekket gennem indbetalinger fra koncernens
selskaber og fra de ansatte til pensionsfonde, der er uafhaengige af
koncernen. Hvis en ordning er uafdaekket, indregnes en pensions-
forpligtelse i koncernens balance. Omkostninger til pensionsydelser indgar
under produktionsomkostninger, salgs- og distributionsomkostninger,
forsknings- og udviklingsomkostninger og administrationsomkostninger.

Andre pensionsydelser bestar primaert af sygesikringsordninger for
fratradte medarbejdere, hovedsageligt i USA. Der henvises til note 1.2 for
en beskrivelse af den @&ndrede regnskabspraksis for pensionsforpligtelser.

. Aktuarmaessige (gevinster)/tab relaterer sig primaert til a&endringer i finansielle
forudsaetninger.

. Planaendringer vedrgrer andringer i ydelsesbaserede ordninger i Japan og USA
i2011.

. Nutidsveerdien af delvist uafdaekkede pensionsforpligtelser udger 1.229 mio. kr.
(1.070 mio. kr. i 2011). Nutidsveerdien af uafdaekkede pensionsforpligtelser udger
435 mio. kr. (292 mio. kr.i2011).

N

w

Dagsveerdi af ordningernes aktiver

Mio. kr. 2012 2011

Ved arets begyndelse 859 766
Renteindtaegter 31 28
Aktuarmaessige gevinster/(tab) 7 (20)
Arbejdsgiverbidrag 93 128
Udbetalte ydelser (80) (75)
Valutakursregulering (23) 20
@vrige 17 12

Ved arets slutning 904 859

Uafdaekkede pensionsforpligtelser

ved drets slutning (netto)! 760 504

1. Ikke-indregnede aktuarmaessige gevinster udgjorde i 2011 65 mio. kr.
Pensionsforpligtelser (netto) indregnet i Balancen i 2011 udgjorde 439 mio. kr.

Ovenstaende belgb praesenteres i Balancen under Langfristede forpligtelser.
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3.7 Pensionsforpligtelser (fortsat)

Pensionsforpligtelser (netto)

Mio. kr. 2012 2011

Ved arets begyndelse 439 569
Omkostninger indregnet i Resultatopggarelsen’ 150 (25)
Aktuarmaessige (gevinster)/tab indregnet i

Anden totalindkomst? 281 -
Valutakursregulering indregnet i

Anden totalindkomst3 17) 23

Arbejdsgiverbidrag (93) (128)
Ved arets slutning 760 439

. Indregnet i Resultatopgerelsen er pensionsomkostninger, nettorenter,
planaendringer mv.

. Aktuarmaessige tab indregnet i Anden totalindkomst inklusive aendring i
regnskabspraksis udger 65 mio. kr.i2012.

. Indregnet i Anden totalindkomst som del af valutakursreguleringer for investeringer
i datterselskaber.

N

w

Der henvises til note 5.4 for analyse af forfaldstidspunktet for pensions-
forpligtelser.

Novo Nordisk forventer ikke, at bidragene vil aendre sig vaesentligt fra det
nuvaerende niveau over de naeste fem ar.

Vagtet gennemsnitlig aktivfordeling af
afdaekkede pensionsforpligtelser

2012 2011

Mio. kr. % Mio. kr. %

Genforsikring! 607 67% 575 67%
Aktier 67 7% 49 5%
Obligationer 214 24% 152 18%
Likvide beholdninger 9 1% 75 9%
Ejendomme 7 1% 8 1%
lalt 9204 100% 859 100%

1. Novo Nordisks indbetalinger til ydelsesbaserede ordninger i Tyskland og Schweiz
refunderes af den internationale forsikringsvirksomhed Allianz uanset vaerdien af
ordningernes aktiver. Den eneste risiko forbundet med pensionsordningerne i disse
lande er saledes modpartsrisiko over for Allianz.
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Forudszetningerne for vaerdiansaettelse

2012 2011
Diskonteringssats 3% 4%
Forventede fremtidige lanstigninger 2% 2%
Udviklingsrate for sygesikringsomkostninger 3% 3%
Inflationsrate 2% 2%

Der udfgres arlige aktuarmaessige beregninger og vaerdianszettelser for
alle starre ydelsesbaserede pensionsordninger. Forudsaetninger
vedrgrende fremtidig dadelighed er baseret pa aktuarmaessig radgivning
i overensstemmelse med offentliggjorte statistikker og erfaringer i det
enkelte land.

Vaesentlige aktuarmaessige forudsaetninger anvendt i forbindelse med
fastsaettelse af pensionsforpligtelse er diskonteringssats og forventede
fremtidige vederlagsstigninger. Fglsomhedsanalysen nedenfor er baseret pa
rimeligt sandsynlige @endringer i forudsaetningerne ved arets slutning.

1 procentpoint 1 procentpoint

Mio. kr. stigning fald
Diskonteringssats (237) 309
Fremtidige vederlag 77 (57)
3.8 Andre forpligtelser

Andre forpligtelser

Mio. kr. 2012 2011

Skyldige personaleomkostninger 3.748 3.369
Periodeafgraensningsposter 3.697 2.9921
Skyldig moms og afgifter 703 537
Skyldige omkostninger vedrgrende kliniske forsag 229 211

Andre skyldige omkostninger2 605 1.425
Andre forpligtelser i alt 8.982 8.534

1. Inklusiv reklassificering til udskudte skatteforpligtelser af 739 mio. kr. i 2012
(note 2.4).

2. 'Andre skyldige omkostninger’ omfatter anden geeld relateret til royaltybetalinger
og periodiserede omkostninger.
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Sektion 4
Kapitalstruktur og finansiering

Denne sektion omfatter noter, der vedrgrer Novo Nordisks kapitalstruktur og finansiering. Der henvises desuden til ‘Aktier

og kapitalstruktur’ pa s. 4445 for yderligere information.

Novo Nordisks politik for kapitalstruktur er, at overskydende kapital — efter finansiering af organiske vaekstmuligheder,
forskning og udvikling, potentielle indlicenseringer og virksomhedsopkab — vil blive tilbagebetalt til selskabets aktionzerer.
Novo Nordisk anvender en udbytteandel svarende til gennemsnittet i laegemiddelindustrien, og supplerer med
aktietilbagekabsprogrammer. Den vaesentligste finansielle risiko er valutaeksponering, hvor Novo Nordisk tilstraeber at
reducere indvirkningen af valutakursudsving fra de vigtigste valutaer pa kort sigt, ved at afdaekke fremtidige pengestramme.

4.1 Aktiekapital og resultat pr. aktie

Aktiekapital

A-aktie- B-aktie- Aktie-
Mio. kr. kapital kapital kapital i alt
Aktiekapitalens udvikling:
2008 107 527 634
2009 - (14) (14)
2010 - (20) (20)
2011 - (20) (20)
Ved arets begyndelse 107 473 580
2012 - (20) (20)
Ved arets slutning 107 453 560

Ved slutningen af 2012 udgjorde aktiekapitalen 107 mio. kr. i A-aktiekapital (svarende til 107 mio. A-aktier a 1 kr.) og 453 mio. kr. i B-aktiekapital

(svarende til 453 mio. B-aktier a 1 kr.).

Egne aktier

Regnskabspraksis

Egne aktier fratraekkes aktiekapitalen til deres nominelle vaerdi pa 1 kr. pr. aktie. Forskellen mellem dette belgb og det belgb, som Novo Nordisk har betalt for

at kabe eller modtaget for at saelge egne aktier, fratraekkes i Overfgrt resultat.

2012 20M
Markeds- | % af aktie- | % af aktie- Mio. Mio.
veerdi kapitalen for kapitalen efter B-aktier B-aktier
Mio. kr. annullering annullering alkr. alkr
Beholdning ved arets begyndelse 16.131 4,2% 24 28
Annullering af egne aktier (13.200) (3,4%) (20) (20)
Beholdning af egne aktier justeret for annullering 2.931 0,8% 0,8% 4 8
Kab i dret 12.162 2,6% 15 18
Salg i aret (266) (0,3%) () )
Veerdiregulering 1.135 - -
Beholdning ved arets slutning 15.962 3,1% 17 24

Kabet af egne aktier i arets lgb indgar i selskabets resterende del af programmer for tilbagekab af Novo Nordisk B-aktier i 2011 lydende pa i alt 1,1 mia. kr.
0g selskabets programmer for tilbagekab af Novo Nordisks B-aktier i 2012 lydende pa 12 mia. kr. Af 2012-tilbagekegbsprogrammerne udestar 1 mia. kr.

ved arets slutning. Programmet afsluttes den 29. januar 2013. Tilbagekabsprogrammerne blev igangsat for at nedbringe selskabets aktiekapital. Salg af egne
aktier er sket i forbindelse med udnyttelse af aktieoptioner, ledelsens langsigtede incitamentsordning og medarbejderaktier.

Ved arets slutning er beholdningen af egne aktier pad 17.416.676 aktier (24.440.186 aktier i 2011). Ved arets slutning er 3,5 mio. af beholdningen af
B-aktier anvendt til afdaekning af de langsigtede aktiebaserede incitamentsordninger og tildeling af aktier til medarbejderne.

Udbytte

Ved slutningen af 2012 er der indregnet foreslaet (endnu ikke godkendt) udbytte pa 9.715 mio. kr. (18,00 kr. pr. aktie) i Overfart resultat.

Udbytte indregnet i Overfgrt resultat udgjorde 7.742 mio. kr. (14,00 kr. pr. aktie) i 2011 og 5.700 mio. kr. (10,00 kr. pr. aktie) i 2010.
Der udloddes ikke udbytte af egne aktier.
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4.1 Aktiekapital og resultat pr. aktie (fortsat)
Resultat pr. aktie

Regnskabspraksis

Resultat pr. aktie er praesenteret som bade resultat pr. aktie og resultat pr. aktie, udvandet.

Resultat pr. aktie beregnes som drets resultat divideret med det gennemsnitlige antal udestaende aktier.

Resultat pr. aktie, udvandet beregnes som drets resultat divideret med summen af det gennemsnitlige antal udestaende aktier inklusive den udvandende effekt
af aktieoptioner ‘in the money’. Den udvandende effekt af aktieoptioner ‘in the money’ beregnes som forskellen mellem:

1) antallet af aktier, der kunne vaere erhvervet til dagsvaerdi for provenu fra udnyttelse af aktieoptionerne, og
2) antallet af aktier, der ville vaere udstedt, under forudsaetning af at aktieoptionerne blev udnyttet.

Forskellen (den udvandende effekt) tillaegges naevneren som udstedelse af aktier uden modydelse.

Mio. kr. 2012 2011 2010
Arets resultat 21.432 17.097 14.403
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 11.000 aktier 548.338 565.433 580.438
Udvandende effekt af udestaende aktiebonuspuljer og optioner ‘in the money'! 11.000 aktier 3.330 4.699 5.039
Gennemsnitligt antal udestdende aktier inklusive optioner med udvandingseffekt ‘in the money’ 1 1.000 aktier 551.668 570.132 585.477
Resultat pr. aktie! Kr. 39,09 30,24 24,81
Resultat pr. aktie, udvandet! Kr. 38,85 29,99 24,60

1. Se note 5.1 for yderligere oplysninger om udestaende aktiebonuspuljer og optioner.

4.2 Galdsforpligtelser

Regnskabspraksis

Lan indregnes forste gang til dagsveerdi fratrukket transaktions-
omkostninger. Efterfalgende indregnes lan til amortiseret kostpris. Hvis
der er forskel pé laneprovenuet (fratrukket transaktionsomkostninger)

og indfrielsesveerdien, indregnes forskellen i Resultatopgerelsen over
lanets lgbetid ved brug af den effektive rentes metode. Lan indgar som
kortfristede gaeldsforpligtelser, medmindre Novo Nordisk har en ubetinget
ret til at udsaette betaling af forpligtelsen i mindst 12 maneder efter
balancedagen.

Geeldsforpligtelser

Mio. kr. 2012 2011
Lan? - 502
Bankkreditter 500 351
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 48 1.492
Gaeldsforpligtelser i alt 548 2.345

Geelden fordeler sig pa falgende valutaer:

DKK 20 82
EUR 1 501
usD 53 983
JPY 0 404
@vrige valutaer 474 375
Geeldsforpligtelser i alt 548 2.345

1. L&n med forfald i 2022 pa 502 mio. kr. er indfriet i 2012.
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4.3 Finansielle risici

Novo Nordisk har centraliseret styringen af koncernens finansielle risici.

De overordnede rammer for Novo Nordisks finansielle risikostyring er
fastlagt i Novo Nordisks finanspolitik, som er godkendt af bestyrelsen.
Finanspolitikken omfatter koncernens valutapolitik, investeringspolitik,
finansieringspolitik og politik vedrgrende kreditrisici i relation til finansielle
modparter og omfatter en beskrivelse af godkendte finansielle instrumenter
og risikorammer.

Novo Nordisk foretager udelukkende afdaekning af kommercielle risici og
indgar derfor ikke finansielle transaktioner med henblik pa handel eller med
spekulativt formal. Novo Nordisk anvender et fuldt integreret finans- og
risikostyringssystem til styring af alle finansielle positioner. Alle finansielle
positioner indregnes pa ‘'marked-to-market’-basis, og finansielle risici
opgeres ud fra almindeligt anerkendte standarder.

Valutarisici

Valutarisici er den vaesentligste finansielle risikofaktor for Novo Nordisk
og har dermed betydelig indvirkning pa Resultatopggrelsen, Anden
totalindkomst, Balancen og Pengestremsopggrelsen.

Hovedparten af Novo Nordisks omsaetning er i EUR, USD, JPY, CNY og
GBP. Derfor er Novo Nordisks valutarisiko mest vaesentlig i USD, CNY, JPY
og GBP, mens valutarisikoen i EUR anses for lav pa grund af Danmarks
fastkurspolitik over for euroen.

Det overordnede formal med valutarisikostyring er at begraense den
kortsigtede negative effekt af valutakursudsving pa indtjening og
pengestremme og dermed gge forudsigeligheden af de gkonomiske
resultater.

Novo Nordisk kurssikrer eksisterende aktiver og forpligtelser i hovedvalutaer
samt de forventede fremtidige pengestremme op til maksimalt 24 maneder.
| lgbet af 2012 varierede afdaekningsperioderne for USD, JPY, CNY og

GBP mellem 11 0og 13 maneder. Kurssikring er baseret pa forventningerne
til fremtidige valutakurser og foretages primaert gennem valutatermins-
forretninger og valutaoptioner med samme udlgbstidspunkt som de sikrede
poster. De forventede pengestremme vurderes Igbende ud fra historiske
pengestremme, budgetter og manedlige salgsprognoser. Sikringens
effektivitet vurderes labende.
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4.3 Finansielle risici (fortsat)

Hovedvalutaer

Valutakurs

DKK pr. 100 usb JPY CNY GBP
2012

Gennemsnit 579 7,27 92 918
Ultimo 566 6,57 91 913
Zndring -1,6% -11,5% 0,0% 2,6%
2011

Gennemsnit 536 6,73 83 859
Ultimo 575 7,42 91 890
Zndring 2,5% 7.7% 7.1% 2,7%

De finansielle kontrakter, der eksisterer ved slutningen af aret, daekker de
forventede fremtidige pengestremme for fglgende antal maneder:

2012

2011

usbD 12 maneder
JPY 13 maneder
CNY? 12 maneder
GBP 12 méneder

12 maneder
12 maneder
12 maneder
12 maneder

1. USD anvendes som proxy ved sikring af Novo Nordisks valutarisiko over for CNY.

Folsomhed pa hovedvalutaer:

Et udsving pa 5% i de fglgende valutaer vil pavirke Novo Nordisks resultat

af primaer drift med ca.:

Estimeret for

Mio. kr. 2013 2012
usb 975 775
JPY 200 170
CNY 110 100
GBP 85 75

Tabellen nedenfor viser effekten pa de finansielle instrumenters pavirkning
af Anden totalindkomst og Resultatopgerelsen, hvis alle andre valutaer

henholdsvis steg eller faldt 5% mod EUR og DKK:

5% stigning i alle 5% fald i alle
valutaer over for valutaer over for
Mio. kr. DKK og EUR DKK og EUR
2012
Anden totalindkomst (1.313) 1.376
Resultatopgarelse (117) 106
lalt (1.430) 1.482
2011
Anden totalindkomst (1.011) 1.026
Resultatopgerelse 54 (38)
| alt (957) 988

Den hgjere falsomhed over for fremmed valuta i 2012 i forhold til 2011
skyldes primaert hgjere forventede fremtidige pengestramme.

De finansielle instrumenter inkluderet i valutakursfglsomhedsanalysen er
koncernens likvide beholdninger, varedebitorer og leverandgrgaeld,
kort- og langfristede gaeldsforpligtelser, kort- og langfristede finansielle
investeringer, valutaterminskontrakter og valutaoptioner, der sikrer

transaktionsrisiko, renteswaps og valutaswaps.

Der inkluderes ikke forventede valutatransaktioner, investeringer og

anlaegsaktiver.

Renterisici

Generelt faldt DKK- og EUR-renterne i 2012. Den danske todrsrente var
0,53% ved slutningen af 2012, et fald fra 1,08% i 2011. Tremaneders
Cibor-renten var ved udgangen af 2012 0,28%, et fald fra 1,00% i 2011.

Udsving i renteniveauet har en effekt pa Novo Nordisks finansielle
instrumenter. Ved udgangen af 2012 ville en stigning i renteniveauet pa

1 procentpoint alt andet lige mindske vaerdien af Novo Nordisks finansielle
instrumenter med 20 mio. kr. (mindsker dagsveerdien med 17 mio. kr.
i2011).

De finansielle instrumenter inkluderet i falsomhedsanalysen bestar af
letomsaettelige vaerdipapirer, indskud, kort- og langfristede lan, renteswaps
og valutaswaps. Valutaterminskontrakter og valutaoptioner indgar ikke
grundet den begraensede effekt, som en parallel @ndring i renteniveau i
alle valutaer har pa disse instrumenter.

Likviditetsrisici

Novo Nordisk sikrer et tilstraekkeligt likviditetsberedskab ved en
kombination af likviditetsstyring, likvide vaerdipapirer og ikke-garanterede
og garanterede kreditfaciliteter. Novo Nordisk anvender cash pools til
optimering og centralisering af likviditetsstyringen. De tilknyttede
virksomheder, der ikke er med i cash pools, og som har mere likviditet end,
hvad der krzeves til at styre arbejdskapitalen, deponerer den overskydende
likviditet centralt.

Kreditrisici

Kreditrisiko opstar, nar der er mulighed for, at transaktionsmodparter
misligholder deres forpligtelser, hvilket kan fere til tab for koncernen. Novo
Nordisk vurderer sin maksimale kreditrisiko pa finansielle aktiver til at veere
17.036 mio. kr. (2011: 17.550 mio. kr.). Yderligere vurderer Novo Nordisk sin
maksimale kreditrisiko pa Varedebitorer, Andre tilgodehavender eksklusive
forudbetalinger og @vrige finansielle aktiver til at vaere 11.539 mio. kr.
(2011:11.024 mio. kr.) (se note 4.7 for naermere oplysninger om koncernens
samlede finansielle aktiver).

For at styre og begraense kreditrisikoen pa finansielle modparter indgar
Novo Nordisk kun afledte finansielle kontrakter og pengemarkedsindskud
med modparter, der har en tilfredsstillende langsigtet kreditvurdering fra
bade S&P og Moody’s. Hertil kommer maksimale kreditgraenser for hver
modpart, hvilket begraenser den samlede kreditrisiko. Kreditrisikoen pa
obligationer er begraenset, idet investeringer foretages i likvide obligationer
med hgj kreditvurdering. Tabellen nedenfor viser Novo Nordisks kreditrisiko
pa likvide beholdninger, vaerdipapirer og afledte finansielle instrumenter.

Kreditrisikoanalyse af likvide beholdninger, veerdipapirer og afledte
finansielle instrumenter (dagsveerdi)

Likvide Afledte

behold- Veerdi- finansielle
Mio. kr. ninger papirer  instrumenter lalt
2012
AAA-interval 4.544 4.544
AA-interval 6.930 466 7.396
A-interval 4.011 180 4.191
BBB-interval 469 285 754
Ikke-ratede eller
under BBB-interval 143 8 151
lalt 11.553 4.552 931 17.036
2011
AAA-interval 4.083 4.083
AA-interval 6.223 16 6.239
A-interval 7.156 32 7.188
BBB-interval
Ikke-ratede eller
under BBB-interval 29 1 40
| alt 13.408 4.094 48 17.550
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4.3 Finansielle risici (fortsat)

Kreditrisikoen vedrerende Varedebitorer og Andre tilgodehavender og
forudbetalinger er mindre vaesentlig, da Novo Nordisk ikke har nogen
betydelig koncentration af kreditrisiko, idet eksponeringen er spredt over
et stort antal modparter og kunder. Novo Nordisk har dog grundet den
gkonomiske uro i eurozonen, fortsat fokus pa udviklingen i varedebitorer

i denne region. Ligeledes fortsaetter Novo Nordisk med at overvage
kreditrisikoen i Region International Operations grundet stigningen i
omsaetningen og den lave kreditrating pa mange af landene i denne region.

Se note 2.2 for en opdeling af nedskrivning til tab pa varedebitorer pa
geografiske segmenter.

Kapitalstruktur

Novo Nordisks kapitalstruktur er karakteriseret ved en betydelig egen-
kapitalandel. Dette er i overensstemmelse med den generelle kapitalstruktur
i den farmaceutiske industri og afspejler de langsigtede investeringer i en
industri med en udviklingstid for nye produkter pa mere end 10 ar. Novo
Nordisks egenkapitalandel, beregnet som egenkapital i forhold til passiver i
alt, var 61,9% ved udgangen af aret (57,9% ved udgangen af 2011).

4.4 Afledte finansielle instrumenter

Regnskabspraksis

Afledte finansielle instrumenter anvendes til at afdaekke markedsrisici.
Ingen instrumenter er anskaffet med henblik pa spekulation. Ikke alle
afledte finansielle instrumenter er imidlertid sikringsinstrumenter.

Novo Nordisk anvender valutaterminskontrakter og valutaoptioner til at
sikre forventede transaktioner, aktiver og forpligtelser. P4 nuvaerende
tidspunkt er nettoinvesteringer i udenlandske datterselskaber ikke sikret.

Ved kontraktens indgdelse klassificerer Novo Nordisk hvert enkelt afledt
finansielt instrument, der opfylder definitionen pa et sikringsinstrument,
som:

e sikring af dagsvaerdien af indregnede aktiver, forpligtelser eller bindende
tilsagn (sikring af dagsveerdi) eller

e sikring af dagsvaerdien af en forventet finansiel transaktion (sikring af
pengestramme) eller

e sikring af en nettoinvestering i en udenlandsk virksomhed (sikring af
nettoinvesteringer).

Alle kontrakter indregnes ferste gang til dagsveerdi og efterfglgende til
dagsvaerdi baseret pa de gaeldende kgbskurser pa balancedagen.

Valutaterminskontrakter, der anvendes til sikring af aktiver eller
forpligtelser i fremmed valuta, opgeres til dagsveerdi pa balancedagen.
Veerdireguleringer indregnes i Resultatopgerelsen sammen med eventuelle
reguleringer af det sikrede aktivs eller den sikrede forpligtelses veerdi, som
vedrgrer den sikrede risiko.

Veerdireguleringer af valutaterminskontrakter, som er anvendt til sikring
af forventede transaktioner, indregnes direkte i Anden totalindkomst,

hvis sikringen er effektiv. De akkumulerede vaerdireguleringer af disse
kontrakter flyttes fra Anden totalindkomst til Finansielle indtaegter eller
Finansielle omkostninger i Resultatopggrelsen, ndr den sikrede transaktion
er indregnet i Resultatopgerelsen.

Valutaswaps, der er anvendt til sikring af nettoinvesteringer i datter-
virksomheder, opgeres til dagsveerdi baseret pa forskellen mellem
swapkursen og balancedagens kurs. Veerdireguleringen indregnes i Anden
totalindkomst.
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Novo Nordisk anvender desuden valutaoptioner til sikring af forventede
transaktioner. Valutaoptioner indregnes farste gang til kostpris, hvilket
svarer til dagsveerdien af betalte vederlag, og omvurderes efterfglgende til
dagsveerdien pa balancedagen. Den akkumulerede veerditilpasning af

den indre vaerdi af valutaoptioner, for hvilke regnskabsmaessig sikring er
anvendt, overfgres fra Anden totalindkomst til Resultatopggrelsen som
andringstilpasning under Finansielle indtaegter eller Finansielle omkost-
ninger, nar transaktionen af den regnskabsmaessige sikring er indregnet i
Resultatopgarelsen. Gevinster og tab pa valutaoptioner, som ikke opfylder
betingelserne for behandling som regnskabsmaessig sikring, indregnes
direkte i Resultatopggrelsen under Finansielle indteegter eller Finansielle
omkostninger.

Dagsveerdien af finansielle aktiver og forpligtelser fastlaegges ud fra
noterede markedspriser for finansielle instrumenter, der handles i et aktivt
marked. Hvis der er et aktivt marked, fastleegges dagsveerdien ud fra den
seneste observerede markedskurs pa balancedagen.

Huvis et finansielt instrument er noteret pa et marked, der ikke er aktivt,
fastsaetter Novo Nordisk veerdien ud fra den seneste handelskurs.
Dagsveerdien reguleres, sa den afspejler efterfglgende aendringer i
markedsforholdene, f.eks. ved at tage hgjde for handler med lignende
finansielle instrumenter, der formodes at veere foretaget pa et normalt
forretningsmaessigt grundlag.

Hvis der ikke findes et aktivt marked, fastsaettes dagsveerdien af
standardiserede, enkle finansielle instrumenter som valutatermins-
forretninger, rente- og valutaswaps og unoterede obligationer pa grundlag
af almindeligt anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder. Der anvendes
markedsbaserede parametre til at fastsaette dagsveerdien.

Nar et sikringsinstrument udlgber eller szelges, eller nar et instrument ikke
leengere opfylder betingelserne for behandling som regnskabsmaessig
sikring, skal eventuelle akkumulerede gevinster eller tab, der indgar i
egenkapitalen, forblive i egenkapitalen og ferst indregnes pa det tidspunkt,
hvor den forventede transaktion indregnes i Resultatopgerelsen. Nar en
forventet transaktion ikke laengere forventes at finde sted, overferes de
akkumulerede gevinster eller tab, som hidtil er indregnet i Anden
totalindkomst, straks til Resultatopgarelsen under Finansielle indteegter eller
Finansielle omkostninger.
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4.4 Afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Sikringsaktiviteter 2012 2011
Kontrakt- Positive Negative Kontrakt- Positive Negative
belab dagsvaerdier dagsveerdier belab dagsvaerdier dagsvaerdier
Mio. kr. ultimo ultimo ultimo ultimo ultimo ultimo
Terminskontrakter, sikring af pengestramme 25.639 732 18.906 1.256
Valutaoptioner, sikring af pengestramme 2.755 134 4.805 116
Terminskontrakter, sikring af dagsveerdi 2.521 95 48 2.534 176
Valutaswaps, sikring af nettoinvesteringer! 166 56
Valutarelaterede instrumenter i alt 30.915 961 48 26.411 116 1.488
Renteswaps, sikring af pengestramme 250 4
Renterelaterede instrumenter i alt - - - 250 - 4
Sikringsaktiviteter i alt 30.915 961 48 26.661 116 1.492
Derivaterne er indregnet i:
Afledte finansielle instrumenter (kortfristede aktiver) 931 48
Afledte finansielle instrumenter (kortfristede
geeldsforpligtelser) 48 1.492
Egenkapital, Andre reserver 30 68
1. Ingen nettoinvesteringer eksisterede ultimo 2012. 12011 sikrede den finansielle kontrakt 13% af nettoinvesteringerne i JPY ultimo éret.
Praesentation i Resultatopgerelsen og Anden totalindkomst
2012 2011
Positive Negative Positive Negative
dagsveerdier dagsveerdier dagsveerdier dagsveerdier
Mio. kr. ultimo ultimo ultimo ultimo
Pengestramssikring, hvor regnskabsmaessig sikring ikke anvendes 19 48 8
Dagsveerdisikring 95 48 176
Dagsveerdireguleringer i Resultatopgerelsen i alt 114 48 48 184
Pengestramssikring, hvor regnskabsmaessig sikring anvendes 847 68 1.252
Nettoinvesteringssikring (indregnet under valutakursreguleringer) 56
Dagsveerdireguleringer i Anden totalindkomst i alt 847 - 68 1.308
Dagsveerdireguleringer i alt 961 48 116 1.492
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4.4 Afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Sikring af forventede transaktioner (sikring af pengestremme)

2012 2011
Kontrakt- Positive Negative Kontrakt- Positive Negative
belgb dagsveerdier dagsveerdier belgb dagsveerdier dagsveerdier
Mio. kr. ultimo ultimo ultimo ultimo ultimo ultimo
Sikring af forventede transaktioner,
der opfylder kriterierne for behandling
som regnskabsmaessig sikring
usD 19.939 409 14.250 896
JPY, GBP og @vrige valutaer 5.700 323 4.656 360
Terminskontrakter i alt (forventede pengestrgmme) 25.639 732 - 18.906 - 1.256
usD 2.402 72 4.007 66
JPY 353 43 798 2
Valutaoptioner i alt (forventede pengestreamme) 2.755 115 - 4.805 68 -
Renteswaps i alt (sikring af variable betalinger
pa gaeld) EUR/EUR - - - 250 - (4)
Sikring af forventede transaktioner i alt 28.394 847 - 23.961 68 1.252
Sikring af andre forventede transaktioner,
hvor regnskabsmaessig sikring ikke anvendes
Valutaoptioner og renteswaps, hvor regnskabsmaessig
sikring ikke anvendes = 19 = - 48 8
Sikring af forventede transaktioner i alt 28.394 866 - 23.961 116 1.260
Sikring af aktiver og forpligtelser (sikring af dagsveerdi)
2012 2011
Kontrakt- Positive Negative Kontrakt- Positive Negative
belgb dagsveerdier dagsvaerdier belgb dagsveerdier dagsvaerdier
Mio. kr. ultimo ultimo ultimo ultimo ultimo ultimo
usbD 698 30 478 81
JPY 444 95 731 72
GBP 365 18 376 7
@vrige valutaer 1.014 949 16
Terminskontrakter i alt 2.521 95 48 2.534 - 176

Ovenstaende tabel viser dagsvaerdien af koncernens sikring af dagsveerdi for 2012 og 2011 fordelt pa sikringsinstrumenter og hovedvalutaer. Alle @ndringer
i dagsveerdi er indregnet i Resultatopggrelsen og belgber sig til en nettogevinst pa 47 mio. kr. i 2012 (et nettotab pa 176 mio. kr. i 2011). Da sikringerne er
meget effektive, svarer nettogevinst eller -tab pa de sikrede poster til nettotab eller -gevinst pa sikringsinstrumenterne.

De finansielle kontrakter ved arets udgang sikrer valutarisikoen pa aktiver og forpligtelser i koncernens hovedvalutaer, bortset fra DKK og EUR,
dvs. hovedsageligt aktiver og forpligtelser i USD, JPY og GBP. @vrige valutaer bestar af AUD for 475 mio. kr. (399 mio. kr. i 2011), CAD for 138 mio. kr.

(170 mio. kr.i 2011) samt PLN for 401 mio. kr. (380 mio. kr. i 2011).
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4.5 Likvider

Regnskabspraksis

Likvider bestar af likvide beholdninger og letomsaettelige vaerdipapirer
med en oprindelig lgbetid pa under tre maneder fratrukket bankkreditter.
Kapitalberedskabet bestar af likvider, obligationer med en oprindelig
lgbetid pa over tre maneder og uudnyttede garanterede kreditfaciliteter,
der udlgber om mere end et ar.

Likvider

Mio. kr. 2012 2011 2010
Likvide beholdninger (note 4.3) 11.553 13.408 12.017
Bankkreditter (note 4.2) (500) (351) (57)
Likvider i alt 11.053 13.057 11.960

4.6 Andring i arbejdskapitalen

Regnskabspraksis

Arbejdskapital er defineret som kortfristede aktiver fratrukket kortfristede
geldsforpligtelser. Arbejdskapitalen angiver, hvor mange likvide aktiver
Novo Nordisk har til radighed for forretningen.

Andring i arbejdskapitalen

Mio. kr. 2012 2011 2010
Varedebitorer (290) (849) (1.437)
Andre tilgodehavender og

forudbetalinger (329) 27 (441)
Varebeholdninger (110) 256 327

Leverandgrgzeld 568 385 664
Andre forpligtelser 448 580 1.141

Valutakursreguleringer (13) 35 43

Andring i arbejdskapitalen 274 434 297

4.7 Finansielle aktiver og forpligtelser

Regnskabspraksis
Novo Nordisk klassificerer sine investeringer i falgende kategorier:

e Finansielle aktiver disponible for salg

e Udlan og tilgodehavender

e Finansielle aktiver malt til dagsveerdi i Resultatopgerelsen (afledte
finansielle instrumenter).

Klassificeringen afhaenger af investeringernes formal. Ledelsen fastsaetter
klassifikationen af investeringerne ved farste indregning og revurderer
denne ved hver balancedag, hvis det er tilladt og ngdvendigt.

Indregning og maling
Kgb og salg af investeringer indregnes pa afregningstidspunktet.
Investeringer indregnes farste gang til dagsveerdi.

Finansielle aktiver disponible for salg og finansielle aktiver malt til dagsvaerdi
indregnes efterfglgende til dagsveerdi. Udlan og tilgodehavender indregnes
til amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.

Dagsveerdien oplyses separat for hver kategori af finansielle instrumenter pa
balancedagen.

Opher af indregning

Indregning af investeringer opherer, nar retten til at modtage
pengestremme fra investeringerne er udlgbet eller er blevet overdraget, og
Novo Nordisk har overdraget alle vaesentlige risici og fordele forbundet
med ejendomsretten.

Finansielle aktiver disponible for salg

Finansielle aktiver disponible for salg bestar af kapitalandele og
letomsaettelige vaerdipapirer og indregnes i @vrige finansielle aktiver,
medmindre ledelsen har til hensigt at afhaende investeringen inden for et
ar efter balancedagen. | dette tilfaelde indregnes den kortfristede del
under Andre tilgodehavender og forudbetalinger.

Urealiserede gevinster og tab i forbindelse med aendringer i dagsvaerdien
af finansielle aktiver, der er klassificeret som disponible for salg, indregnes
i Anden totalindkomst. Nar finansielle aktiver, der er klassificeret som
disponible for salg, saelges eller nedskrives, medtages de akkumulerede
dagsveerdireguleringer i Resultatopgerelsen.

Dagsveerdien af noterede vaerdipapirer (inklusive obligationer) opgeres

ud fra aktuelle kabspriser pa balancedagen. Finansielle aktiver, for hvilke
der ikke er et aktivt marked, indregnes til dagsvaerdi baseret pa en
veerdiansaettelsesmodel eller til kostpris, hvis det ikke er muligt at anvende
nogen palidelig vaerdiansaettelsesmodel.

Udlan og tilgodehavender

Udlan og tilgodehavender er ikke-afledte finansielle aktiver med faste eller
bestemmelige betalinger, som ikke er noteret pa et aktivt marked. Hvis

de forventes at blive inddrevet inden for et ar (eller i Novo Nordisks normale
driftscyklus, hvis laengere), klassificeres de som kortfristede aktiver. Ellers
indregnes de som langfristede aktiver.

Varedebitorer, Andre tilgodehavender og forudbetalinger indregnes
ferste gang til dagsveerdi og efterfglgende til amortiseret kostpris efter
den effektive rentes metode, fratrukket nedskrivninger. Der foretages
nedskrivning af varedebitorer, nar der er en objektiv indikation af, at Novo
Nordisk ikke vil kunne inddrive alle forfaldne belgb i henhold til de
oprindelige vilkar.

Nedskrivninger fratraekkes den regnskabsmaessige vaerdi af Varedebitorer
og indregnes i Resultatopgarelsen under Salgs- og distributions-
omkostninger. Nar et tilgodehavende ikke kan inddrives, afskrives belgbet.
Hvis tidligere afskrevne belgb inddrives efterfalgende, modregnes belgbet
i Salgs- og distributionsomkostninger i Resultatopggarelsen.
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4.7 Finansielle aktiver og forpligtelser (fortsat)

Finansielle aktiver og forpligtelser Finansielle
Finansielle aktiver til
aktiver dagsveerdi
disponible indregnet Udlan og Likvide
for salg til i Resultat- tilgode- behold-
Mio. kr. dagsveerdi opgarelsen havender ninger lalt
2012
@vrige finansielle aktiver 147 81 228
Varedebitorer (note 3.4) 9.639 9.639
Andre tilgodehavender (note 3.5) 2.705 2.705
— eksklusive forudbetalinger (note 3.5) (1.033) (1.033)
Letomsaettelige vaerdipapirer (obligationer) (note 4.3)! 4.552 4.552
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 931 931
Likvide beholdninger (note 4.5) 11.553 11.553
Finansielle aktiver i alt fordelt efter kategori 4.699 931 11.392 11.553 28.575
Finansielle Finansielle
forpligtelser Finansielle forpligtelser
til dagsveerdi forpligtelser til dagsveerdi
indregnet malt til indregnet
i Resultat- amortiseret i Anden
Mio. kr. opgarelsen kostpris  totalindkomst lalt
Kortfristede gaeldsforpligtelser (note 4.2) 500 500
Leverandgrgzeld 3.859 3.859
Andre forpligtelser (note 3.8) 8.982 8.982
— eksklusive skyldig moms og afgifter (note 3.8) (703) (703)
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 48 48
Finansielle forpligtelser fordelt efter kategori 48 12.638 - 12.686
Finansielle
Finansielle aktiver til
aktiver dagsveerdi
disponible indregnet udlan og Likvide
for salg til i Resultat- tilgode- behold-
Mio. kr. dagsveerdi opgerelsen havender ninger I alt
2011
@vrige finansielle aktiver 230 43 273
Varedebitorer (note 3.4) 9.349 9.349
Andre tilgodehavender (note 3.5) 2.376 2.376
— eksklusive forudbetalinger (note 3.5) (935) (935)
Letomsaettelige vaerdipapirer (obligationer) (note 4.3)1 4.094 4.094
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 48 48
Likvide beholdninger (note 4.5) 13.408 13.408
Finansielle aktiver i alt fordelt efter kategori 4.324 48 10.833 13.408 28.613
Finansielle Finansielle
forpligtelser Finansielle forpligtelser
til dagsveerdi forpligtelser til dagsveerdi
indregnet malt til indregnet
i Resultat- amortiseret i Anden
Mio. kr. opgarelsen kostpris  totalindkomst | alt
Lan (note 4.2) 502 502
Kortfristede gaeldsforpligtelser (note 4.2) 351 351
Leverandgrgaeld 3.291 3.291
Andre forpligtelser (note 3.8) 8.534 8.534
— eksklusive skyldig moms og afgifter (note 3.8) (537) (537)
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 184 1.308 1.492
Finansielle forpligtelser fordelt efter kategori 184 12.141 1.308 13.633

1. Heraf danske realkreditobligationer med en kreditvurdering pa AAA, der er udstedt af danske kreditinstitutter underlagt Finanstilsynet med en vaerdi pa 4.544 mio. kr.

(4.083 mio. kr. i 2011), se note 4.3. Den effektive rente pad koncernens obligationsbeholdning er 0,73%.

Se note 4.3 og 4.4 for en beskrivelse af kreditkvaliteten af finansielle aktiver som varedebitorer, likvide beholdninger, letomsaettelige vaerdipapirer, kortfristede

geeldsforpligtelser og afledte finansielle instrumenter.
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4.7 Finansielle aktiver og forpligtelser (fortsat)

Forfaldsanalyse

Lebetid
Kapital- Labetid >1ar Lebetid
Mio. kr. andele <1ar <5ar >5ar lalt
2012
@vrige finansielle aktiver 147 81 228
Varedebitorer (note 3.4) 9.639 9.639
Andre tilgodehavender (note 3.5) 2.705 2.705
— eksklusive forudbetalinger (note 3.5) (1.033) (1.033)
Letomsaettelige vaerdipapirer (obligationer) (note 4.3) 3.318 1.234 4.552
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 845 86 931
Likvide beholdninger (note 4.5) 11.553 11.553
Finansielle aktiver i alt, fordelt efter forfaldstid 147 27.027 1.320 81 28.575
Kortfristede gaeldsforpligtelser (note 4.2) 500 500
Leverandgrgaeld 3.859 3.859
Andre forpligtelser (note 3.8) 8.982 8.982
— eksklusive skyldig moms og afgifter (note 3.8) (703) (703)
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 48 48
Finansielle forpligtelser i alt, fordelt efter forfaldstid 12.686 - - 12.686
2011
@vrige finansielle aktiver 230 43 273
Varedebitorer (note 3.4) 9.349 9.349
Andre tilgodehavender (note 3.5) 2.376 2.376
— eksklusive forudbetalinger (note 3.5) (935) (935)
Letomsaettelige vaerdipapirer (obligationer) (note 4.3) 2.311 1.783 4.094
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 48 48
Likvide beholdninger (note 4.5) 13.408 13.408
Finansielle aktiver i alt, fordelt efter forfaldstid 230 26.557 1.783 43 28.613
Lan (note 4.2) 196 306 502
Kortfristede gaeldsforpligtelser (note 4.2) 351 351
Leverandgrgaeld 3.291 3.291
Andre forpligtelser (note 3.8) 8.534 8.534
— eksklusive skyldig moms og afgifter (note 3.8) (537) (537)
Afledte finansielle instrumenter (note 4.4) 1.400 92 1.492
Finansielle forpligtelser i alt, fordelt efter forfaldstid 13.039 288 306 13.633
Maling af dagsveerdi efter hierarki Indirekte ke
Data fra eller direkte baseret pa
aktivt observerbare observerbare
Mio. kr. marked markedsdata markedsdata | alt
2012
Samlede finansielle aktiver til dagsvaerdi 4.625 931 74 5.630
Samlede finansielle forpligtelser til dagsvaerdi - 48 - 48
2011
Samlede finansielle aktiver til dagsveerdi 4.153 48 1712 4.372
Samlede finansielle forpligtelser til dagsveerdi - 1.492 - 1.492

2. Inklusive reklassificiering af 39 mio. kr. vedrerende investering i associeret virksomhed.

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi kan til brug for opggarelse af dagsveerdier opdeles efter hierarki. Der har ikke vaeret transaktioner mellem
kategorierne ‘Data fra aktivt marked’ og ‘Indirekte eller direkte observerbare markedsdata’ i lebet af 2012 0og 2011.
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4.8 Finansielle indtaegter og omkostninger

Regnskabspraksis

Aktiviteterne i relation til finansielle aktiver og forpligtelser samt lantagning
genererer de finansielle indtaegter og omkostninger i Novo Nordisk. For
2012 er ‘Andel af resultat i associerede virksomheder’ blevet reklassificeret
som en del af finansielle indtaegter praesenteret som ‘indtaegter fra evrige

finansielle aktiver’. De finansielle poster i Resultatopggarelsen vedrarer

hovedsageligt valutakurselementer og kan specificeres som vist nedenfor:

Finansielle indtaegter

Mio. kr. 2012 2011 2010
Renteindtaegter 124 274 235
Valutakursgevinster (netto) - - 86
Valutakursgevinster pa afledte

finansielle instrumenter (netto) - 240 61
Indtaegter fra gvrige finansielle aktiver 1 1.070
Finansielle indtaegter i alt 125 514 1.452
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Finansielle omkostninger

Mio. kr. 2012 20M 2010
Renteomkostninger 58 275 500
Valutakurstab (netto) 161 256 -
Tab pa terminskontrakter (netto)! 39 1.276 2.049
Valutakurstab pa valutaoptioner (netto) 147 200 82
Tab pa vaerdipapirer mv. 118 27 23
Andre finansielle omkostninger 83 99 46
Pengestrgmssikring overfert fra

Anden totalindkomst (netto)! 1.182 1.170) (643)
Finansielle omkostninger i alt 1.788 963 2.057

1. Sammenligningstallene for 2011 0g 2010 er blevet tilpasset sa de stemmer overens
med praesentationen i 2012. Finansielle omkostninger i alt er usendret i 2011 og

2010.
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Sektion 5
@vrige noter

I denne sektion findes andre lovpligtige noter samt noter, der anses for mindre betydningsfulde for forstaelsen af Novo
Nordisks finansielle resultater. Herudover findes en liste over virksomhederne i Novo Nordisk-koncernen.

5.1 Aktiebaseret aflenning

Regnskabspraksis

Aktiebaseret aflonning

Novo Nordisk har egenkapitalafregnede, aktiebaserede aflgnnings-
ordninger. Dagsvaerdien af det arbejde, medarbejderne udfarer til gengaeld
for at fa tildelt optioner eller aktier, indregnes som en omkostning og
fordeles over optjeningsperioden.

Det samlede belgb, der omkostningsfares over optjeningsperioden,
fastsaettes pa baggrund af dagsveerdien af de tildelte optioner eller aktier,
eksklusive virkningen af eventuelle ikke-markedsbestemte optjenings-
betingelser. Dagsvaerdien fastsaettes pa tildelingstidspunktet. lkke-
markedsbestemte optjeningsbetingelser indgér i forudsaetningerne om,
hvor mange optioner medarbejderne forventes at optjene. Novo Nordisk
revurderer ved hver balancedag sit skan over, hvor mange optioner der
forventes at blive optjent. Novo Nordisk indregner eventuelle virkninger af
denne revurdering af de oprindelige skan i Resultatopggarelsen og regulerer
tilsvarende Egenkapitalen (andring af provenu) over den resterende
optjeningsperiode. Reguleringer, der vedrgrer tidligere ar, indregnes i
Resultatopggarelsen i det ar, reguleringen finder sted.

Aktiebaseret aflenning

Mio. kr. 2012 201 2010

Medarbejderaktier 50 96 241
Langsigtet aktiebaseret

incitamentsordning (koncerndirektion

og gvrige direktarer) 73 57 64
Langsigtet aktiebaseret

incitamentsordning (evrige ledende

medarbejdere)! 185 166 158

Aktiebaseret aflenning indregnet i
Resultatopgorelsen 308 319 463

1. Omfatter langsigtet aktiebaseret incitamentsordning for 2007-2012.

Medarbejderaktier

12010 blev et generelt medarbejderaktieprogram implementeret i Danmark
med udnyttelse i 2013. Ordningen var uden for Danmark struktureret

som aktieoptioner med samme oprindelige ydelse pr. medarbejder som i
Danmark. Omkostningerne fra ordningen uden for Danmark bliver
amortiseret over perioden 2010-2013.

Langsigtet aktiebaseret incitamentsordning
For en detaljeret beskrivelse af ordningen henvises til ‘Ledelsesaflenning’
side 49-51.

For 2012 har bestyrelsen den 30. januar 2013 godkendt etableringen af en
feelles pulje til medlemmer af koncerndirektionen og evrige direktarer for
regnskabsaret 2012 ved allokering af i alt 97.381 stk. Novo Nordisk B-aktier.
Denne allokering svarer til gennemsnitligt otte maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag pr. deltager, svarende til en vaerdi ved ordningens lancering
pa 73 mio. kr. Belgbet er omkostningsfert i 2012. Den anvendte aktiekurs
var gennemsnitskursen (751 kr.) for Novo Nordisks B-aktier pa NASDAQ
OMX Kgbenhavn i perioden 2. februar til 16. februar 2012. Baseret pa
deltagernes sammensaetning ved etablering af den fzelles pulje vil ca. 30%
af puljen blive tildelt koncerndirektionen og 70% gvrige direktarer.

Allokerede aktier til faellespuljen for 2009 (177.066 stk.), hvoraf veerdien
pé 54 mio. kr. ved ordningens lancering blev omkostningsfert i 2009, blev
tildelt de individuelle deltagere den 31.januar 2013 i forbindelse med
bestyrelsens godkendelse af arsrapporten for 2012.

For gruppen af gvrige ledende medarbejdere blev der i 2007 introduceret
en aktiebaseret incitamentsordning med tilsvarende resultatkriterier.

Allokerede aktier til faellespuljen for 2009 (605.218 stk.), svarende til

en vaerdi pa 186 mio. kr. ved ordningens lancering fordelt over arene
2009-2012, blev tildelt deltagerene den 31. januar 2013 i forbindelse med
bestyrelsens godkendelse af arsrapporten for 2012. Antallet af aktier, der
vil blive overfart (541.321 stk.), er lavere end det antal aktier, der
oprindeligt blev allokeret til aktiepuljen, fordi nogle deltagere har forladt
virksomheden, fer ordningens betingelser for frigivelse var opfyldt.

Det samlede antal aktier i de fzelles puljer for arene 2010, 2011 0og 2012
udger:

Antal Belgb Op-
Tildelt puljen i ar aktier Mio. kr. tjeningsar
Koncerndirektion og
ovrige direktgrer
2010 168.576 64 2014
2011 89.712 57 2015
2012 97.381 73 2016
355.669
@vrige ledende
medarbejdere
2010 548.936 208 2014
2011 297.133 188 2015
2012 311.847 234 2016
Annulleret (35.428)
1.122.488
lalt 1.478.157
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5.1 Aktiebaseret aflenning (fortsat)

Aktieoptioner

Hver option giver ret til kgb af én Novo Nordisk B-aktie. Alle aktieoptioner
er afdaekket med egne aktier. Siden 2006 er der ikke tildelt ordinzere
optioner, da den langsigtede incitamentsordning fra 2007 og fremover er
aktiebaseret.

Optionerne kan udnyttes tre &r efter udstedelsen og udlgber efter otte ar.

Forudszetninger
Markedsvaerdien af Novo Nordisks B-aktieoptioner er beregnet ved brug af
Black-Scholes-modellen til vaerdiansaettelse af optioner.

Den forventede volatilitet beregnes som et ars historisk gennemsnit af de
daglige udsving.

De anvendte forudsaetninger fremgar af tabellen nedenfor:

Udnyttelseskursen for optioner, der er tildelt ud fra praestationsmal 2012 20Mm 2010
vedrgrende regnskabsarene 2000-2006, svarer til bgrskursen pa Novo
Nordisks B-aktier pa tidspunktet for optionsordningens etablering. Optionens forventede lgbetid i ar
Optionerne kan kun afregnes i aktier. (gennemsnit) 1 2 4
Forventet volatilitet 21% 23% 21%
De interne regler for bestyrelsens, ledelsens og visse udvalgte Novo Forventet udbytte pr. aktie (kr.) 18,00 14,00 10,00
Nordisk-medarbejderes handel med Novo Nordisk-aktier tillader kun handel Risikofri rente (baseret pa danske
med selskabets aktier i 15 kalenderdage efter offentliggerelsen af hver statsobligationer) 0,00% 0,20% 2,00%
kvartalsmeddelelse. Markedsvaerdi af en Novo Nordisk
B-aktie ved arets udgang (kr.) 916,50 660 629
Gennemsnitlig Beregnet
udnyttelseskurs dagsveerdi
o . . . . pr. option pr. option’!
Udestaende aktieoptioner i Novo Nordisk Aktieoptioner Kr. Kr.
Udestaende ved slutningen af 2010 3.436.894 110 498
Udnyttet i 2011 - ordinzere aktieoptionsordninger (624.760) 74
Udnyttet i 2011 — medarbejderaktieoptioner (506.300)
Annullereti 2011 (126.500)
Udestaende ved slutningen af 2011 2.179.334 153 504
Udnyttet i 2012 — ordinaere aktieoptionsordninger (835.094) 142
Udnyttet i 2012 — medarbejderaktieoptioner (1.150)
Annullereti 2012 (63.750)
Medarbejderaktieoptioner — NNIT 7.060
Udestaende ved slutningen af 2012 1.286.400 130 760

1. Beregningen af dagsveerdien er baseret pé Black-Scholes-modellen for vaerdiansaettelse af optioner efter de forudsaetninger, der var gaeldende ved slutningen af de enkelte ar.

Ledelsens aktieoptioner

Ved arets Udnyttet Ved arets Dagsvaerdi?
Aktieoptioner i Novo Nordisk begyndelse i &ret slutning Mio. kr.
Koncerndirektionen - - - -
@vrige direktarer 101.325 44.650 56.675 41
lalt 101.325 44.650 56.675 41

2. Beregningen af dagsvaerdien er baseret pa Black-Scholes-modellen for vaerdiansaettelse af optioner efter de forudsatninger, der var gaeldende ved slutningen af de enkelte ar.
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5.1 Aktiebaseret aflenning (fortsat)

Udestaende
o . . . Udstedte Udnyttede aktie- Udnyt-
UdeStaend_e aktieoptioner i aktie- aktie- optioner, der telseskurs
Novo Nordisk, der kan udnyttes optioner optioner Annulleret  kan udnyttes Kr. Udnyttelsesperiode
Almindelig aktieoptionsordning 2004 1.618.832 (1.430.166) (118.000) 70.666 134 31/1/08 - 30/1/13
Almindelig aktieoptionsordning 2005 1.640.468 (1.178.875) (159.368) 302.225 153 31/1/09 - 30/1/14
Almindelig aktieoptionsordning 2006 2.229.084 (1.406.782) (187.053) 635.249 175 31/1/10 - 30/1/15
Aktieoptioner, der kan udnyttes,
ved slutningen af 2012 5.488.384 (4.015.823) (464.421) 1.008.140
Medarbejderaktieoptioner 2010 273.000 (1.800) - 271.200 0 1/12/13
Medarbejderaktieoptioner NNIT 7.060 - - 7.060 0 1/12/14
Udestaende ved slutningen af 20123 5.768.444 (4.017.623) (464.421) 1.286.400
3. | tilfeelde af overdragelse af kontrollen over Novo Nordisk A/S overdrages alle aktieoptioner gjeblikkeligt.
Gennemsnitlig Udnyttede
L . . . . . barskurs aktie-
Gennemsnitlig barskurs pa Novo Nordisks B-aktier pr. handelsperiode i 2012 Kr. optioner
2. februar —16. februar 751 425.594
27. april = 11. maj 830 81.200
9. august — 23. august 944 174.175
31. oktober — 14. november 909 155.275
Udnyttede aktieoptioner i alt 836.244
5.2 Ledelsens beholdning af Novo Nordisk-aktier
De interne regler for bestyrelsens, ledelsens og visse Novo Nordisk-medarbejderes handel med Novo Nordisk-aktier tillader kun handel i en periode pa
15 kalenderdage efter offentliggaerelsen af hver kvartalsmeddelelse.
Markeds-
Ved arets Tilfort Solgt/overfert Ved arets veerdi’
begyndelse i aret i aret slutning Mio. kr.
Sten Scheibye 800 800 Wi
Goéran Ando 1.600 500 2.100 1,9
Bruno Angelici 500 500 5
Henrik Gurtler - - -
Liz Hewitt - 400 400 4
Ulrik Hjulmand-Lassen 1.057 24 1.081 1,0
Thomas Paul Koestler 1.600 1.600 1,5
Anne Marie Kverneland 2.475 24 (54) 2.445 2,2
Kurt Anker Nielsen 81.704 (3.300) 78.404 71,8
Saren Thuesen Pedersen 324 24 (25) 323 0,
Hannu Ry6ppoénen 2.250 2.250 2,1
Stig Strgbaek 390 390 0,4
Bestyrelsen i alt 92.700 972 (3.379) 90.293 82,8
Lars Rebien Sgrensen 54.970 15.578 (15.578) 54.970 50,4
Jesper Brandgaard 27.937 10.405 (4.700) 33.642 30.8
Lise Kingo 344 10.431 (5.381) 5.394 4,9
Kare Schultz 51.217 10.405 (4.598) 57.024 52,3
Mads Krogsgaard Thomsen 48.605 10.548 (12.705) 46.448 42,6
Koncerndirektionen i alt 183.073 57.367 (42.962) 197.478 181,0
@vrige direktarer 144.450 144.070 (108.957) 179.563 164,5
Samlet pulje for koncerndirektionen og evrige direkterer2 567.012 97.381 (156.240) 508.1533 465,7
lalt 987.235 299.790 (311.538) 975.487 894,0

1. Beregning af markedsvaerdien ved arets slutning er baseret pa aktiens barskurs pa 916,50 kr. ved &rets slutning.

2. Den arlige tildeling til den samlede pulje er Iast i tre ar, far den bliver overfert til deltagere, der er ansat ved slutningen af hver tredrsperiode. Baseret pa opdelingen af deltagere
ved oprettelsen af den samlede pulje bliver cirka 30% af puljen tildelt medlemmerne af koncerndirektionen og cirka 70% til gvrige direktarer. | den l&ste periode kan den samlede
pulje potentielt set blive reduceret som felge af en mindre vaerdiskabelse end planlagt i de fglgende ar.

3. 24.582 aktier, som i gjeblikket er allokeret til tre fratrddte medlemmer af ledelsen, er ikke medtaget.
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5.3 Regulering for ikke-likvide driftsposter

Med henblik pa praesentationen af pengestremsopgerelsen er ikke-likvide driftsposter fra Resultatopgerelsen tilbagefert for at identificere den aktuelle
pengestramseffekt herfra. Reguleringerne specificeres som felgende:

Regulering for ikke-likvide driftsposter

Mio. kr. 2012 2011 2010
Tilbagefersel af ikke-likvide poster fra Resultatopgerelsen

Selskabsskat (note 2.4) 6.379 4.828 3.883
Af- og nedskrivninger (note 3.1 0g 3.2) 2.693 2.737 2.467
Renteindtaegter og -omkostninger, netto (note 4.8) (66) 1 265
Omekostninger til aktiebaseret aflanning (note 5.1) 308 319 463
@vrige finansielle indtaegter og omkostninger - 4 (1.070)
Andringer af ikke-likvide poster fra Balancen

Stigning/(fald) i andre hensatte forpligtelser og pensionsforpligtelser (note 3.6 og 3.7) 1.620 1.467 2.382
Heraf veerdireguleringer af ydelsesbaserede pensionsordninger (281) - -

Qvrige reguleringer

(Gevinst)/tab ved salg af materielle aktiver 21 (3) 71
Urealiseret (gevinst)/tab pa letomsaettelige veerdipapirer 43 28 (43)
Reklassifikation fra arbejdskapitalen (andre forpligtelser) 739 - -
@vrige, inklusive urealiserede kursforskelle mv. (203) (264) 31
Regulering for ikke-likvide driftsposter i alt 11.253 9.117 8.449

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012



FINANSIELT KONCERNREGNSKAB 89

5.4 Forpligtelser og eventualposter

Forpligtelser

Samlede kontraktlige forpligtelser og indregnede langfristede
geeldsforpligtelser pr. 31. december 2012 kan specificeres saledes:

Betalinger opgjort efter forfaldstidspunkt

Inden Mere
Mio. kr. for 1 &r 1-3 ar 3-54r end5ar lalt
Pensionsforpligtelser 23 44 42 651 760
Langfristede forpligtelser
i alt indregnet i Balancen 23 44 42 651 760
Operationel leasing! 881 1.311 884 1.968 5.044
Kebsforpligtelser 1.955 1.241 34 - 3.230
Forsknings- og
udviklingsforpligtelser 1.506 1.218 191 - 2.915
Samlede forpligtelser,
der ikke er indregnet i
Balancen 4.342 3.770 1.109 1.968 11.189
Kontraktlige
forpligtelser i alt 4.365 3.814 1.151 2.619 11.949
Samlede kontraktlige forpligtelser og indregnede langfristede
geeldsforpligtelser pr. 31. december 2011 kan specificeres saledes:
Betalinger opgjort efter forfaldstidspunkt

Inden Mere
Mio. kr. for 1ar 1-3ar 3-54r end5ér | alt
Lan - 97 99 306 502
Pensionsforpligtelser 13 26 24 376 439
Langfristede forpligtelser
i alt indregnet i Balancen 13 123 123 682 941
Rentebetalinger pa lan 6 11 9 13 39
Operationel leasing’ 848 1.283 882 1.999 5.012
Kgbsforpligtelser 1.920 1.975 4 - 3.899
Forsknings- og
udviklingsforpligtelser 1.241 1.448 85 - 2.774
Samlede forpligtelser,
der ikke er indregnet i
Balancen 4.015 4.717 980 2.012 11.724
Kontraktlige
forpligtelser i alt 4.028 4.840 1.103 2.694 12.665

1. Der er ingen vaesentlige finansielle leasingforpligtelser i 2012 og 2011.

Operationelle leasingforpligtelser vedrarer uopsigelige operationelle
leasingaftaler, der primeert er relateret til lokaler, firmabiler og
kontorinventar. Ca. 70% af forpligtelserne vedrarer leasingaftaler uden
for Danmark. Omkostninger til leasing var for 2012 og 2011 henholdsvis
1.100 mio. kr. og 1.059 mio. kr.

Kabsforpligtelserne vedrarer primaert kontraktlige forpligtelser i

forbindelse med investeringer i materielle aktiver og kebsaftaler vedrerende
medicinsk udstyr og forbrugsvarer. Novo Nordisk forventer at finansiere
disse forpligtelser gennem likvide beholdninger og pengestremme fra
driftsaktiviteter.

Forsknings- og udviklingsforpligtelser er forbundet med usikkerhed om,
inden for hvilken periode betalingerne forfalder, da en del af forpligtelserne
er betinget af opnaelsen af bestemte milepzele. De angivne forfaldsperioder
er baseret pa ledelsens bedste skan. Novo Nordisk er involveret i
forsknings- og udviklingsprojekter med en raekke eksterne virksomheder.
Sterstedelen af forpligtelserne omfatter honorarer i forbindelse med
undersggelse efter godkendelse pa LEADER® programmet.

Mio. kr. 2012 20M
Andre garantier 635 589
Andre garantier relaterer sig primaert til

garantier udstedt af Novo Nordisk vedrerende

lejede ejendomme

Sikkerhedsstillelse 200 1.385

Grunde, bygninger og installationer mv.
til regnskabsmaessig veerdi

Verdensdiabetesfonden (World Diabetes Foundation)

Pa den ordinzere generalforsamling i Novo Nordisk A/S i 2002 godkendte
aktionaererne at yde en donation til Verdensdiabetesfonden (World
Diabetes Foundation), hvorved Novo Nordisk A/S forpligter sig til arligt i
en 10-drig periode fra 2001 at yde et bidrag til fonden pa 0,25% af Novo
Nordisk-koncernens nettoinsulinomsaetning i det foregdende regnskabsar.

Pa generalforsamlingen i 2008 godkendte aktionaererne en yderligere
donation til fonden ud over den allerede eksisterende forpligtelse. Her
forpligter Novo Nordisk sig til at yde en arlig donation til fonden pa 0,01%
i perioden 2008-2010 0g 0,125% i perioden 2011-2017 af koncernens
nettoinsulinomsaetning i det foregdende regnskabsar.

De éarlige donationer for 2012-2017 vil ikke overstige det laveste belgb
af 80 mio. kr. eller 15% af Novo Nordisk A/S’ skattepligtige indkomst i det
pagaeldende regnskabsar.

12012 udger donationen 64 mio. kr. (65 mio. kr. og 69 mio. kr. i henholdsvis
2011 0g 2010), og belgbet indgar i Administrationsomkostninger i
Resultatopgerelsen. Donationen i 2012 er inklusive en ekstra donation pa
11 mio. kr. til stgtte af forud fastlagte aktiviteter i WDF (14 mio. kr. i 2011).

Forpligtelser og eventualposter

Novo Nordisk er i gjeblikket genstand for verserende retssager, krav og
undersggelser, der udspringer af virksomhedens normale forretningsdrift.
Der er foretaget hensaettelser til sandsynlige tab, som ledelsen finder
rimelige eller passende, men disse skan er forbundet med usikkerhed. Novo
Nordisk forventer ikke, at de verserende retssager, krav og undersggelser
individuelt eller samlet vil pavirke Novo Nordisks finansielle stilling, resultat
af primaer drift eller pengestremme vaesentligt i tillaeg til de hensatte belgb.

Note 3.6 omhandler principperne for udgvelse af regnskabsmaessige skan

og vurderinger vedrgrende udfaldet af verserende og mulige fremtidige
retssager.

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012
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5.4 Forpligtelser og eventualposter (fortsat)

Verserende retssager mod Novo Nordisk

Novo Nordisk er i lighed med de fleste andre producenter af hormon-
praeparater (HRT) i USA sagsegt i en raekke retssager vedragrende
produktansvar i relation til hormonpraeparater. Disse sager involverer p.t.
i alt 38 personer, som havder at have anvendt et hormonpraeparat fra
Novo Nordisk. De pagaeldende produkter (Activelle®, Activella™ i USA,
og Vagifem®) er blevet solgt og markedsfert i USA siden 2000. Indtil juli
2003 blev produkterne pa det amerikanske marked udelukkende solgt
og markedsfgrt af Pharmacia & Upjohn Company (nu Pfizer Inc.). Ifalge
oplysninger fra Pfizer har yderligere 45 personer (mod 66 i 2011) i
forbindelse med tilsvarende sagsmal mod Pfizer Inc. oplyst, at de ogsa har
anvendt et hormonpraeparat fra Novo Nordisk. Novo Nordisk forventer
ikke, at de verserende sager far vaesentlig indvirkning pa Novo Nordisks
finansielle stilling, resultat af primaer drift eller pengestremme.

| november 2006 anlagde A. Menarini Industrie Farmaceutiche Riunite s.r.I.
og Laboratori Guidotti S.p.A. ("Menarini’) sag mod Novo Nordisk A/S og
det italienske datterselskab Novo Nordisk Farmaceutici S.p.A. ved civilretten
i Rom. Menarini pastar, at Novo Nordisk har misligholdt en kontrakt,
virksomheden angiveligt skulle have indgaet med Menarini om salg og
distribution af insulin og insulinanaloger pa det italienske marked, eller
subsidizert har padraget sig en forpligtelse forud for kontraktens indgaelse
eller ud over kontrakten pa grundlag af de forhandlinger, parterne har fert.
Novo Nordisk anfaegter de pastande, Menarini har fremfort. Et retsmede
om sagen er fastsat til juli 2013. Novo Nordisk kan ikke forudsige, hvor
laenge denne retssag vil vare, eller hvornar virksomheden vil kunne give
yderligere information. Novo Nordisk forventer ikke, at den verserende sag
vil fa vaesentlig indvirkning pa Novo Nordisks finansielle stilling, resultat
primaer drift eller pengestramme.

Novo Nordisk er sammen med 93 andre sags@gte blevet part i en retssag
anlagt i 2009 i USA af Republikken Irak. Retssagen vedrgrer et krav om
erstatning i forbindelse med de sagsegtes deltagelse i FN's afsluttede olie
for mad-program. Novo Nordisk forventer ikke, at den verserende sag
far vaesentlig indvirkning pa Novo Nordisks finansielle stilling, resultat af
primeaer drift eller pengestramme.

Derudover er Novo Nordisk-koncernen part i visse retssager. Det er
ledelsens opfattelse, at afgerelsen eller fortsaettelsen af disse retssager ikke
vil fa vaesentlig indvirkning pa Novo Nordisk-koncernens finansielle stilling,
resultat af primaer drift eller pengestramme.

Verserende sager og undersggelser, der involverer

Novo Nordisk

Novo Nordisk indgik i maj 2009 en aftale om udskudt retsforfglgelse over
en tredrig periode (en sakaldt Deferred Prosecution Agreement) med det
amerikanske justitsministerium vedrgrende Novo Nordisks aktiviteter under
det irakiske olie for mad-program. Novo Nordisk skulle overholde aftalen
for at opna tiltalefrafald. Novo Nordisk har efterfglgende vedtaget et
detaljeret program, der skal sikre overholdelse af aftalen, herunder styrkelse
af ledelsesstrukturen, forbedret procedure for interaktion med tredjeparter
samt periodisk afprgvning af systemer, politikker og procedurer. Aftalen
udlgb den 27.juni 2012, og den amerikanske District Court for the District
of Columbia har haevet sagen. Aftalen palaegger saledes ikke laengere
Novo Nordisk nogen forpligtelser.

| februar 2011 palagde statsadvokaturen for District of Massachusetts ved
en staevning Novo Nordisk at fremlaegge dokumenter vedrgrende mulige
strafbare forhold i forbindelse med virksomhedens markedsfarings- og
reklameaktiviteter for fglgende produkter: NovoLog® Levemir® og Victoza®.
Sagen behandles nu af statsadvokaturen for District of Columbia. Novo
Nordisk samarbejder med statsadvokaturen om denne undersggelse. Novo
Nordisk forventer ikke, at den verserende sag far vaesentlig indvirkning pa
Novo Nordisks finansielle stilling, resultat af primaer drift eller
pengestrsmme.
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| juni 2005 anlagde Novo Nordisk sag om patentkraenkelse mod den
generiske laegemiddelvirksomhed Caraco Pharmaceutical Laboratories, Ltd.
(‘Caraco’) og dens indiske moderselskab, Sun Pharmaceutical Industries,
Ltd., ved den amerikanske District Court for the Eastern District of Michigan
vedrgrende Caracos ansggning om “abbreviated new drug application”
('ANDA) af en generisk udgave af Prandin® (repaglinid). | januar 2011
afsagde retten kendelse om, at Novo Nordisks amerikanske patent nr.
6.677.358 ('358-patentet’), som vedrgrer anvendelsen af repaglinid

i kombination med metformin til behandling af type 2-diabetes, er ugyldigt
og uden retskraft. Novo Nordisk ankede straks denne dom pa grundlag af
sagens realitet til US Court of Appeals for the Federal Circuit. Den skriftlige
behandling i appelsagen er afsluttet, og den mundtlige behandling
forventes afviklet i forste kvartal 2013 med domsafsigelse i midten af 2013.

Novo Nordisk er part i sager om patentkraenkelse verserende mod tre
yderligere ansggere om ANDA af generiske udgaver af Prandin®: Paddock
Laboratories, Aurobindo Pharma Ltd. og Sandoz Inc. Dommen om
afskaering af indsigelse (‘collateral estoppel’) i Paddock-sagen er anket til
Federal Circuit og vil blive behandlet af Federal Circuit som en ‘companion
case’, dvs. en sag relateret til Caraco-ankesagen, med mundtlig behandling
efter den mundtlige behandling i Caraco-sagen. Dommen om afskaering
af indsigelse i Aurobindo-sagen er anket til Federal Circuit, og sagen er
udsat, indtil der foreligger en afggarelse i Federal Circuits behandling af
anken af realitetsdommen i Caraco-sagen. Sager, som involverer Sandoz,
ved de amerikanske District Courts for the Eastern District of Michigan

og New Jersey er udsat, indtil der foreligger en afggrelse i Federal Circuits
behandling af anken af realitetsdommen i Caraco-sagen. Novo Nordisk er
desuden involveret i en sag om patentkraenkelse mod Lupin Ltd. ved den
amerikanske District Court for the Southern District of New York, hvor Novo
Nordisk pastar, at Lupins ANDA-ansggning om produktion af en generisk
udgave af PrandiMet® (repaglinid/metformin HCI) kraenker Novo Nordisks
‘358-patent’. Sagen er udsat, indtil der foreligger en afgerelse i Federal
Circuits behandling af anken af realitetsdommen i Caraco-sagen.

Der er endvidere anlagt et gruppesggsmal ved den amerikanske District
Court for the Eastern District of Michigan, hvor en formodet gruppe af
direkte indkabere af Prandin® pastar, at Novo Nordisk har overtradt
amerikansk konkurrencelovgivning ved at forsinke adgangen for generiske
udgaver af Prandin® til markedet. Sagen er udsat, indtil der foreligger

en afggrelse i Federal Circuits behandling af anken af realitetsdommen i
Caraco-sagen.

Det er i gjeblikket uklart, om eller hvornar en generisk udgave af Prandin®
eller PrandiMet® vil blive lanceret pa det amerikanske marked.

Novo Nordisk forventer ikke, at de verserende sager vedrgrende Prandin®
far vaesentlig indvirkning p& Novo Nordisks finansielle stilling, resultat af
primaer drift eller pengestremme.

Derudover er Novo Nordisk-koncernen involveret i forskellige igangvaerende
skatterevisionssager og undersggelser. Det er ledelsens opfattelse, at

disse revisionssager og undersggelser ikke vil fa vaesentlig indvirkning pa
koncernens finansielle stilling, resultat af primaer drift eller pengestrsmme.

Information vedrerende overtagelse af kontrol

over Novo Nordisk

EU’s overtagelsesdirektiv, der blandt andet er implementeret som en

del af &rsregnskabsloven, indeholder visse regler vedrgrende bgrsnoterede
selskaber om afgivelse af information, som kan veere af interesse

for markedet og potentielle kabere af selskabet, saerligt i relation til
information om klausuler i forhold til overtagelse af kontrol (‘change of
control’-klausuler).

For information om ejerskabsstrukturen for Novo Nordisk henvises til
'Aktier og kapitalstruktur’ pa s. 44—45. For information om change of
control-klausuler i relation til aktieoptionsprogrammer henvises til note 5.1,
'Aktiebaseret aflgnning’, og i relation til direktgrkontrakter henvises til
afsnittet ‘Aflgnning’ i sektionen ‘God selskabsledelse, ledelse og aktier’,
s.49-51.

Novo Nordisk oplyser desuden, at koncernen ikke er part i vaesentlige
aftaler, som vil traede i kraft, blive 2endret eller opsagt i forbindelse med
en overtagelse af kontrol over koncernen, safremt et overtagelsestilbud
ivaerksaettes.
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5.5 Transaktioner med naertstaende parter

Novo Nordisk A/S kontrolleres af Novo A/S (registreret i Danmark), som

ejer 25,5% af aktierne i Novo Nordisk A/S svarende til 73,5% af de samlede
stemmerettigheder, eksklusive egne aktier. Resten af aktierne ejes af en
bred kreds af aktioneerer. Det gverste moderselskab i koncernen er

Novo Nordisk Fonden (registreret i Danmark). Begge selskaber anses for
naertstaende parter.

Andre naertstaende parter omfatter Novozymes-koncernen som falge
af feelles ejerskab, associerede virksomheder, medlemmer af disse
virksomheders bestyrelser og direktioner samt Novo Nordisk A/S’ ledelse.

12012 kabte Novo Nordisk A/S 5.100.000 stk. B-aktier til en veerdi af
4,2 mia. kr. af Novo A/S som led i aktietilbagekgbsprogrammet pa

12,0 mia. kr. Aktierne blev kgbt til kurs 823 kr. pr. aktie, som var den
beregnede gennemsnitlige markedskurs fra 27. april til 1.maj 2012 i den
periode, hvor det var tilladt at handle aktierne efter offentliggarelsen af
selskabets resultat for 1. kvartal 2012.

12011 kabte Novo Nordisk A/S 5.100.000 stk. B-aktier til en veerdi af

2,9 mia. kr. af Novo A/S som led i aktietilbagekagbsprogrammet pa

12,0 mia. kr. Aktierne blev kabt til kurs 571 kr. pr. aktie, som var den
beregnede gennemsnitlige markedskurs fra 4. august til 10. august 2011 i
den periode, hvor det var tilladt at handle aktierne efter offentliggerelsen
af selskabets resultat for 2. kvartal 2011.

12010 kagbte Novo Nordisk A/S 5.100.000 stk. B-aktier til en veerdi af

2,6 mia. kr. af Novo A/S som led i aktietilbagekgbsprogrammet pa

9,5 mia. kr. Aktierne blev kgbt til kurs 503 kr. pr. aktie, som var den
beregnede gennemsnitlige markedskurs fra 5. august til 10. august 2010 i
den periode, hvor det var tilladt at handle aktierne efter offentliggerelsen
af selskabets resultat for 2. kvartal 2010.

Koncernen har haft falgende vaesentlige transaktioner med naertstaende
parter, (indtaegt)/omkostning:

Mio. kr. 2012 201 2010

Novo Nordisk Fonden
Donationer til Steno Diabetes

Center A/S via Novo Nordisk (46) (45) (38)
Novo A/S

Serviceydelser udfart af Novo Nordisk 2) 2) 3)
Kgb af Novo Nordisk B-aktier 4.198 2.912 2.567
Salg af egne aktier

(i forbindelse med aktieoptioner) - - 2)
Novozymes

Serviceydelser udfert af Novo Nordisk (255) (268) (395)
Serviceydelser udfart af Novozymes 92 73 83

Der har ikke vaeret vaesentlige transaktioner med ledelserne i Novo

Nordisk, Novozymes, Novo A/S, Novo Nordisk Fonden eller de associerede
virksomheder. For oplysninger om aflenning af bestyrelsen og direktionen

i Novo Nordisk henvises til afsnittet ‘Ledelsesaflenning’s. 49—51 samt

note 2.3 'Personaleomkostninger’. Der er ikke, og har ikke vaeret, nogen lan
til medlemmer af bestyrelsen eller direktionen i 2012, 2011 eller 2010.

Der er ingen vaesentlige uafsluttede transaktioner med naertstdende parter
ved drets slutning.

5.6 Licensindtaegter og andre driftsindtegter

Regnskabspraksis

Licensindtaegter og andre driftsindtaegter bestar af licensindtaegter og
andre indtaegter, der er sekundaere i forhold til Novo Nordisks hoved-
aktiviteter. Resultat af de to 100%-ejede dattervirksomheder NNIT A/S og
NNE Pharmaplan A/S, som ikke stammer fra koncerninterne salg, indregnes
som andre driftsindtaegter. Licensindtaegter indregnes efter periodiserings-
princippet i overensstemmelse med betingelserne i den pagaeldende aftale.
Posten omfatter ogsa indtaegter fra salg af immaterielle rettigheder.

5.7 Honorar til revisorer

Mio. kr. 2012 20M 2010
Lovpligtig revision 25 24 25
Ydelser i forbindelse med revision 4 5 6
Skatteradgivning 12 13 15
Andre ydelser 6 3 4
Honorar til revisorer i alt a7 45 50
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5.8 Virksomheder i Novo Nordisk-koncernen

Kapital- Kapital-
Selskab og hjemland andel  Aktivitet Selskab og hjemland andel  Aktivitet
Moderselskab International Operations
Novo Nordisk A/S, Danmark - oo Aldaph SpA, Algeriet 100 °
Novo Nordisk Pharma Argentina S.A., Argentina 100 °
Dattervirksomheder pr. region Novo Nordisk Pharmaceuticals Pty. Ltd., Australien 100 °
Novo Nordisk Pharma (Private) Limited, Bangladesh 100 °
Europa Novo Nordisk Producdo Farmacéutica do Brasil Ltda., 100
SA Novo Nordisk Pharma NV, Belgien 100 ° Brasilien
Novo Nordisk Pharma d.o.0., Bosnien-Hercegovina 100 ° Novo Nordisk Farmacéutica do Brasil Ltda., Brasilien 100 °
Novo Nordisk Pharma EAD, Bulgarien 100 ° Novo Nordisk Farmacéutica Ltda., Chile 100 °
FeF Chemicals A/S, Danmark 100 ° Novo Nordisk Pharma Operations A/S, Danmark 100 °
Novo Nordisk Region Europe A/S, Danmark 100 Novo Nordisk Region International Operations A/S, 100 °
Steno Diabetes Center A/S, Danmark 100 ° Danmark
Novo Nordisk Farma OY, Finland 100 ° Novo Nordisk Egypt LLC, Egypten 100 °
Novo Nordisk, Frankrig 100 ° Novo Nordisk Pharmaceuticals (Philippines) Inc., 100 °
Novo Nordisk Production SAS, Frankrig 100 Filippinerne
Novo Nordisk Hellas Epe., Graekenland 100 ° Novo Nordisk Pharma Gulf FZ-LLC, Forenede Arabiske 100 °
Novo Nordisk B.V., Holland 100 ° Emirater
Novo Nordisk Limited, Irland 100 ° Novo Nordisk India Private Limited, Indien 100 e o
Novo Nordisk S.P.A., Italien 100 ° Novo Nordisk Service Centre (India) Pvt. Ltd., Indien 100 °
Novo Nordisk Hrvatska d.o.o., Kroation 100 ° PT. Novo Nordisk Indonesia, Indonesien 100 °
UAB Novo Nordisk Pharma, Litauen 100 ° Novo Nordisk Pars, Iran 100 °
Novo Nordisk Farma dooel, Makedonien 100 ° Novo Nordisk Ltd, Israel 100 °
Novo Nordisk Scandinavia AS, Norge 100 ° Novo Nordisk Pharma SARL, Libanon 100 °
Novo Nordisk Pharma Sp. z.0.0., Polen 100 ° Novo Nordisk Pharma (Malaysia) Sdn Bhd, Malaysia 100 °
Novo Nordisk Comércio de Produtos Farmacéuticos, Lda., 100 ° Novo Nordisk Pharma Operations (BAOS) Sdn Bhd, 100 °
Portugal Malaysia
Novo Nordisk Farma S.R.L., Rumaenien 100 ° Novo Nordisk Pharma SAS, Marocco 100
Novo Nordisk FemCare AG, Schweiz 100 ° Novo Nordisk Mexico S.A. de C.V., Mexico 100
Novo Nordisk Health Care AG, Schweiz 100 ° Novo Nordisk Servicios Profesionales S.A. de C.V., Mexico 100 °
Novo Nordisk Pharma AG, Schweiz 100 ° Novo Nordisk Farmacéutica S.A. de C.V., Mexico 100 °
Novo Nordisk Pharma d.o.o0. Belgrade (Serbia), Serbien 100 ° Novo Nordisk Pharmaceuticals Ltd., New Zealand 100 °
Novo Nordisk Slovakia s.r.o., Slovakiet 100 ° Novo Nordisk Pharma Limited, Nigeria 100 °
Novo Nordisk, trzenje farmacevtskih izdelkov, d.o.0., 100 ° Novo Nordisk Pharma (Private) Limited, Pakistan 100 °
Slovenien Novo Nordisk Limited Liability Company, Rusland 100 °
Novo Nordisk Pharma S.A., Spanien 100 ° Novo Nordisk Production Support LLC, Rusland 100
Novo Nordisk Holding Limited, Storbritannien 100 Novo Investment Pte Limited, Singapore 100 °
Novo Nordisk Limited, Storbritannien 100 ° Novo Nordisk Pharma (Singapore) Pte Ltd., Singapore 100 °
Novo Nordisk Scandinavia AB, Sverige 100 ° Novo Nordisk (Pty) Limited, Sydafrika 100 °
Novo Nordisk s.r.0., Tjekkiet 100 ° Novo Nordisk Pharma (Thailand) Ltd., Thailand 49 °
Novo Nordisk Pharma GmbH, Tyskland 100 ° Novo Nordisk Tunisie SARL, Tunesien 100 °
Novo Nordisk Hungaria Kft., Ungarn 100 ° Novo Nordisk Saglik Urtinleri Tic. Ltd. Sti., Tyrkiet 100 °
Novo Nordisk Pharma GmbH, @strig 100 ° Novo Nordisk Venezuela Casa de Representacion C.A., 100 °
Venezuela
Nordamerika
Novo Nordisk Canada Inc., Canada 100 ° Region Kina
Novo Nordisk Region North America Il A/S, Danmark 100 Novo Nordisk Region China A/S, Danmark 100 °
Novo Nordisk US Holdings Inc., USA 100 Novo Nordisk (China) Pharmaceuticals Co., Ltd., Kina 100 °
Novo Nordisk Pharmaceutical Industries Inc., USA 100 Beijing Novo Nordisk Pharmaceuticals Science & 100 °
Novo Nordisk Inc., USA 100 ') Technology Co., Ltd., Kina
Novo Nordisk Hong Kong Limited, Hongkong 100 °
Japan & Korea Novo Nordisk Pharma (Taiwan) Ltd., Taiwan 100 °
Novo Nordisk Region Japan & Korea A/S, Danmark 100
Novo Nordisk Pharma Ltd., Japan 100 ° Ovrige dattervirksomheder
Novo Nordisk Pharma Korea Ltd., Sydkorea 100 ° NNIT A/ST, Danmark 100 °
NNE Pharmaplan A/S?, Danmark 100 °

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012

1. Ud over de naevnte selskabet har NNIT A/S og NNE Pharmaplan A/S egne

dattervirksomheder.

Aktivitet:
Produktion
® Salg og marketing
® Forskning og udvikling
® Service/finans
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5.9 Finansiel ordliste

ADR

American Depositary Receipts. En ADR repraesenterer ejerskab af aktier i et
ikke-amerikansk selskab, der handles pa finansielle markeder i USA.

Anden totalindkomst

Anden totalindkomst omfatter alle zendringer indregnet pa Egenkapitalen i
aret med undtagelse af transaktioner med ejerne af selskabet. Eksempler pa
poster, der skal praesenteres som Anden totalindkomst, er:

e Effekten af valutaomregning af udenlandske dattervirksomheder

» Aktuarmaessige gevinster og tab pa pensionsforpligtelser

e /ndringer i dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter anvendt til
sikringstransaktioner af fremtidige pengestremme.

Antal aktier i omlgb
Det samlede antal aktier eksklusive beholdningen af egne aktier.

Bruttomargin
Bruttoresultat i procent af omsaetningen.

Effektiv skatteprocent
Selskabsskat i procent af resultat for skat.

Egenkapitalandel
Egenkapital i alt ultimo i procent af aktiver i alt ultimo.

Forrentning af Egenkapitalen
Arets resultat i procent af den gennemsnitlige egenkapital.

Overskudsgrad (primeer drift)
Resultat af primaer drift i procent af omsaetningen.

Overskudsgrad (arets resultat)
Arets resultat i procent af omsaetningen.

Resultat pr. aktie
Arets resultat divideret med gennemsnitligt antal udestaende aktier.

Resultat pr. aktie, udvandet

Arets resultat divideret med det gennemsnitlige antal udestaende aktier
inklusive den udvandende effekt af aktieoptioner ‘in the money’. Den
udvandende effekt af aktieoptioner ‘in the money’ beregnes som forskellen
mellem:

1) antallet af aktier, der kunne vaere erhvervet til dagsveerdi for provenu fra
udnyttelse af aktieoptionerne, og

2) antallet af aktier, der ville vaere udstedt under forudsaetning af, at
aktieoptionerne blev udnyttet.

Forskellen (den udvandende effekt) tilleegges naevneren som udstedelse af
aktier uden modydelse.

Udbytteandel
Arets samlede udbytte i procent af arets resultat.

Ikke-IFRS-definerede finansielle nggletal

Novo Nordisk oplyser i arsrapporten visse finansielle nggletal for Novo
Nordisks finansielle resultater, finansielle stilling og pengestrgmme, som
afspejler justeringer til de mest sammenlignelige nggletal beregnet og
praesenteret i overensstemmelse med IFRS. Disse ikke-IFRS-definerede
finansielle nggletal defineres og beregnes muligvis ikke pa samme made af
andre selskaber, hvorfor de ikke vil vaere sammenlignelige.

Ikke-IFRS-definerede finansielle nagletal praesenteret i drsrapporten er:
e Cash/earnings

e Finansielt beredskab ved arets slutning

* Frie pengestramme

* Resultat af primaer drift efter skat i procent af nettodriftsaktiver

e Underliggende vaekst i salg i lokal valuta.

Cash to earnings
Cash to earnings er defineret som ‘frie pengestrgmme i procent af arets
resultat’.

Finansielt beredskab ved arets slutning

Finansielt beredskab ved arets slutning er defineret som summen af likvider
ved arets slutning, obligationer med oprindelig udlgbstid over tre maneder
og uudnyttede garanterede kreditfaciliteter.

Frie pengestromme

Novo Nordisk definerer frie pengestramme som ‘pengestremme fra
driftsaktivitet fratrukket pengestremme fra investeringsaktivitet’ eksklusiv
‘nettoaendring i letomsaettelige vaerdipapirer’.

Resultat af primaer drift efter skat i procent

af nettodriftsaktiver

Resultat af primaer drift efter skat i procent af nettodriftsaktiver er
definteret som ‘resultat af primaer drift efter skat (ved anvendelse af den
effektive skattesats) i procent af gennemsnitlige varebeholdninger, tilgode-
havender, materielle og immaterielle aktiver samt udskudte skatteaktiver
minus ikke-rentebarende forpligtelser inklusive hensatte forpligtelser

og udskudte skatteforpligtelser (hvor gennemsnit er summen af de
pagaldende aktiver og forpligtelser primo og ultimo divideret med to)".

Underliggende vaekst i salg i lokale valutaer

Underliggende vaekst i salg i lokale valutaer er defineret som érets salg
opgjort til sidste ars gennemsnitskurs sammenholdt med sidste ars salg
opgjort til sidste ars gennemsnitskurs.
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Del af ledelsesberetningen

Kvartalstal for 2011 og 2012

2011 2012
Mio. kr. 1. kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt 1. kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt.
Nettoomsaetning 15.693 16.001 16.532 18.120 17.751 19.468 19.845 20.962
Nettoomsaetning fordelt pa forretningssegmenter:
Moderne insuliner (insulinanaloger) 6.705 6.972 7.232 7.856 7.867 8.613 8.879 9.462
Humane insuliner 2.655 2.642 2.698 2.790 2.718 2.781 2.794 3.009
Victoza® 1.098 1.250 1.547 2.096 1.990 2.293 2.503 2.709
Proteinrelaterede produkter 639 527 574 569 625 621 644 621
Antidiabetika i tabletform (OAD) 711 653 562 649 716 653 719 670
Diabetesbehandling i alt 11.808 12.044 12.613 13.960 13.916 14.961 15.539 16.471
NovoSeven® 2.032 2.140 2.044 2.131 1.909 2.451 2.153 2.420
Norditropin® 1.252 1.180 1.275 1.340 1.346 1.440 1.451 1.461
Hormonpraeparater 492 513 501 548 500 530 600 533
@vrige produkter 109 124 99 141 80 86 102 77
Biopharmaceuticals i alt 3.885 3.957 3.919 4.160 3.835 4.507 4.306 4.491
Nettoomsaetning fordelt pa geografiske segmenter:
Nordamerika 6.035 6.165 6.804 7.582 7.324 8.356 8.981 9.559
Europa 4.595 4.847 4.728 4.998 4.596 5.081 4.793 5.237
International Operations 2.203 2.415 2.286 2.463 2.734 2.757 2.695 2.894
Japan & Korea 1.484 1.423 1.539 1.777 1.485 1.724 1.710 1.698
Region Kina 1.376 1.151 1.175 1.300 1.612 1.550 1.666 1.574
Bruttoresultat 12.576 12.902 13.281 14.998 14.348 16.044 16.360 17.809
Salgs- og distributionsomkostninger 4.260 4.633 4.724 5.387 4.850 5.203 5.299 6.192
Forsknings- og udviklingsomkostninger 2.290 2.323 2.263 2.752 2.507 2.563 2.617 3.210
Administrationsomkostninger 756 778 788 923 776 779 766 991
Licensindtaegter og andre driftsindtaegter (netto) 148 97 104 145 170 154 186 156
Resultat af primaer drift 5.418 5.265 5.610 6.081 6.385 7.653 7.864 7.572
Finansielle poster (netto) (128) 103 (154) (270) (328) (710) (505) (120)
Resultat far skat 5.290 5.368 5.456 5.811 6.057 6.943 7.359 7.452
Selskabsskat 1.217 1.234 1.255 1.122 1.393 1.597 1.692 1.697
Periodens resultat 4.073 4.134 4.201 4.689 4.664 5.346 5.667 5.755
Af- og nedskrivninger 605 825 615 692 638 656 644 755
Aktiver i alt 59.001 61.528 62.013 64.698 61.210 60.978 66.620 65.669
Egenkapital i alt 34.768  36.966  35.428  37.448 32.358 31.334 35660 40.632
Nagletal
| procent af omsaetningen
Salgs- og distributionsomkostninger 27,1% 29,0% 28,6% 29,7% 27,3% 26,7% 26,7% 29,5%
Forsknings- og udviklingsomkostninger 14,6% 14,5% 13,7% 15,2% 14,1% 13,2% 13,2% 15,3%
Administrationsomkostninger 4,8% 4,9% 4,8% 5.1% 4,4% 4,0% 3,9% 4,7%
Bruttomargin'! 80,1% 80,6% 80,3% 82,8% 80,8% 82,4% 82,4% 85,0%
Overskudsgrad (primaer drift)! 34,5% 32,9% 33,9% 33,6% 36,0% 39,3% 39,6% 36,1%
Egenkapitalandel 58,9% 60,1% 57.1% 57.9% 52,9% 51,4% 53,5% 61,9%
Aktiedata
Resultat pr. aktie/ADR (i kr.) 7,13 7,26 7,45 8,40 8,38 9,72 10,40 10,59
Udvandet resultat pr. aktie/ADR (i kr.) 7,06 7,21 7,39 8,33 8,32 9,67 10,33 10,53
Gennemsnitligt antal udestdende aktier (mio.) 571,6 569,1 563,5 557,6 556,7 549,1 544,6 542,9
Gennemsnitligt antal udestaende aktier (mio.) — udvandet 576,7 573,8 568,1 561,9 560,5 552.4 547.,8 546,0
Medarbejdere
Antal fuldtidsansatte ultimo kvartalet 30.867 31.549 32.016 32.136 32.252 32.819 33.501 34.286

1. For definitioner henvises til s. 93.
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Socialt koncernregnskab
pr. 31. december

Note 2012 20M 2010
Patienter
Diabetikere, som anvender Novo Nordisks produkter (mio.) (estimat) 2.1 23 21 N/A
Sundhedsprofessionelle uddannet i diabetes (1.000) 2.2 1.274 835 373
Diabetikere undervist (1.000) 2.2 836 626 494
Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin i henhold til
den differentierede prispolitik 2.3 35 36 33
Donationer til Verdensdiabetesfonden (mio. kr.) 64 65 69
Donationer til Novo Nordisk Haemophilia Foundation (mio. kr.) 20 16 15
Deltagere i kliniske forsag 2.4 23.018 22.445 19.361
Indkabte dyr til forskning 2.5 73.601 66.401 62.927
Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansggninger) 2.6 65 80 62
Medarbejdere
Medarbejdere (i alt) 3.1 34.731 32.632 30.483
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 33.061 31.499 29.423
Medarbejderomsaetning 3.1 9,1% 9,8% 9,1%
Efterlevelse af Novo Nordisk Way (medarbejdervurdering) (skala 1-5) 4,3 4,3 N/A
Mangfoldighed i @verste ledelsesteam 3.1 66% 62% 54%
Arlige uddannelsesudgifter pr. medarbejder (kr.) 9.951 10.479 14.207
Frekvens af arbejdsulykker (antal/million arbejdstimer) 3.2 3,2 3,4 4,9
Fraveer 3.2 2,2% 2,3% 2,5%
Beskaeftigelseseffekt globalt (direkte og indirekte) 3.3 125.600 118.700 108.200
Interne kontroller og monitorering
Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik 99% 99% 98%
Aktiviteter inden for revision af forretningsetik 48 46 35
Opfyldelse af handlingspunkter efter facilitatorernes
gennemgang af Novo Nordisk Way 94% 93% 93%
Leverandgrauditeringer 4.1 219 177 192
Tilbagekaldelser af produkter 42 6 5 5
Advarselsbreve og geninspektioner 4.3 1 0 0
Virksomhedens omdgmme blandt vaesentlige eksterne interessenter (skala 1-7) 5,7 5,6 N/A
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Noter

Som beskrevet i indledningen til det finansielle koncernregnskab (se s. 60), er noterne blevet reorganiseret i sektioner.

| det sociale koncernregnskab rapporterer Novo Nordisk pa tre dimensioner af resultater —'patienter, ‘medarbejdere’
og 'interne kontroller og monitorering’ — samt fremskridt i retning af de langsigtede mal om at na flere diabetikere med
virksomhedens produkter, efterlevelse af Novo Nordisk Way, og mangfoldighed i alle gverste ledelsesteam.

Sektioner i det sociale koncernregnskab

Sektion 1'Grundlag for udarbejdelse’
Praesenterer den regnskabspraksis og de standarder, der anvendes ved
rapportering af de sociale resultater.

Grundlag for udarbejdelse, s. 96

Sektion 2 ‘Patienter’

Daekker oplysninger om indsatsen for at forbedre udbredelse,
tilgaengelighed, den gkonomiske overkommelighed og behandlingskvalitet
gennem forskning i, udvikling af og udbredelse af behandlinger og
kapacitetsopbygning.

2.1 Diabetikere, som anvender Novo Nordisks produkter, s. 98

2.2 Sundhedsprofessionelle uddannet i diabetes og
diabetikere undervist, s. 98

2.3 Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin i henhold til den
differentierede prispolitik, s. 98

2.4 Deltagere i kliniske forsgg, s. 98

2.5 Indkebte dyr til forskning, s. 98

2.6 Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansggninger), s. 99

Sektion 1 Grundlag for udarbejdelse

Anvendte rapporteringsstandarder og principper

Det sociale koncernregnskab udarbejdes i overensstemmelse med §99a

i arsregnskabsloven. | henhold til §99a er Novo Nordisk forpligtet til at
redeggre for virksomhedens samfundsansvarlige aktiviteter og rapportere
om forretningsstrategier og -aktiviteter relateret til menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg, antikorruption og klima. Virksomheder,
som har underskrevet FN's Global Compact og drligt indleverer deres
Communication on Progress, efterlever automatisk loven, under forudsaet-
ning af at &rsrapporten inkluderer en henvisning til, hvor informationerne
er gjort offentligt tilgeengelige. Novo Nordisks Communication on Progress
2012 kan laeses pa novonordisk.com/annualreport og pa Global Compacts
hjemmeside pa unglobalcompact.org/COP.

Novo Nordisk overholder fglgende internationalt anerkendte, frivillige
rapporteringsstandarder og principper (se s. 112 for rapporteringsoversigt):

* Assuranceserien AA1000 for ansvarlighed. Denne serie
(AAT000APS(2008) og AAT000AS(2008)) foreskriver, at rapporteringen
skal give et fuldstaendigt, ngjagtigt, relevant og afbalanceret billede af
organisationen og dens betydning i samfundet. Novo Nordisks
assuranceproces er udarbejdet i henhold til AAT000AS(2008).

e FN’'s Global Compact. Som underskriver af FN's Global Compact, der giver
virksomheder en strategisk ramme for, hvordan de kan indarbejde de 10
principper om menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og
antikorruption i deres strategi og forretningsprocesser, rapporterer Novo
Nordisk om aktiviteterne pa dette omrade i 2012 i sin Communication
on Progress, som kan laeses pa novonordisk.com/annualreport. Som
medlem af FN's Global Compact LEAD, en platform for en udvalgt gruppe
virksomheder, der sammen udvikler den naeste generation af arbejdet
med baeredygtighed, demonstrerer Novo Nordisk ogsa baeredygtig ledelse
og processer via ‘Blueprint for Corporate Sustainability Leadership’, som
ligeledes er en del af Communication on Progress.
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Sektion 3 '‘Medarbejdere’

Daekker det sociale ansvar over for medarbejdere, dvs. at kunne tilbyde et
sundt og engagerende arbejdsklima, hvilket er grundlaget for at realisere
virksomhedens vision og strategiske mal.

3.1 Medarbejdere, s.99
3.2 Frekvens af arbejdsulykker og fraveer, s. 99
3.3 Beskeftigelseseffekt (direkte og indirekte), s. 100

Sektion 4 ‘Interne kontroller og monitorering’

Daekker ledelsesprocesser, der er sat i vaerk for at sikre, at forretnings-
praksis overholder kravene og virksomhedens standarder for etisk
optraeden, hvilket er en forudsaetning for, at interessenterne har tillid og
tiltro til koncernen.

4.1 Leverandgrauditeringer, s.100
4.2 Tilbagekaldelser af produkter, s.100
4.3 Advarselsbreve og geninspektioner, s. 100

Global Reporting Initiatives (GRI) Sustainability Reporting Guidelines.
GRI's retningslinjer (G3) er et internationalt anerkendt sat af indikatorer
for gkonomiske, miljgmaessige og sociale aspekter af virksomhedens
resultater, der gar det muligt for virksomhedens interessenter at
sammenligne Novo Nordisks resultater med andre organisationers.
Novo Nordisks rapportering i henhold til disse rapporteringsprincipper
og retningslinjer, herunder obligatoriske oplysninger, kan lases pa
novonordisk.com/annualreport.

Herudover rapporterer Novo Nordisk i overensstemmelse med
indholdselementerne og de vejledende principper i International Integrated
Reporting Framework, som udvikles af International Integrated Reporting
Committee. Dette framework er i en pilotfase, hvori Novo Nordisk deltager.

For Novo Nordisk er AAT000APS(2008) et led i at udvikle en generelt
anvendelig metode til at vurdere og styrke tilliden til koncernens offentlige
rapportering af sociale og miljgmaessige data. Novo Nordisks assurance-
proces er udformet med henblik pa at sikre assurance af bade kvalitative
og kvantitative oplysninger, som dokumenterer de sociale og miljgmaessige
dimensioner af resultaterne, samt de systemer, der ligger til grund for data
og resultater. Principperne i AAT000APS(2008) er anvendt som beskrevet
nedenfor.

Involvering

Som global laegemiddelvirksomhed er Novo Nordisk forpligtet til at sta

til ansvar over for de interessenter, som koncernen har indflydelse pa. Novo
Nordisk kortlaegger sine interessenter og har processer, som sikrer, at der
tages hensyn til deres interesser og forventninger. Herudover udvikler Novo
Nordisk lgbende sit samspil med interessenterne og sin evne til at drive
baeredygtig ledelse pa koncern- og datterselskabsniveau. Samspillet med
interessenterne gar, at disse involveres i udviklingen og rapporteringen af
de strategiske tiltag i forbindelse med baeredygtighedsudfordringer.


http://www.novonordisk.com/annualreport
http://www.novonordisk.com/annualreport
http://www.novonordisk.com/annualreport
http://www.unglobalcompact.org/COP
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Veesentlighed

Vaesentlige indsatsomrader identificeres i en Igbende proces, der involverer
interessenter, og adresseres via programmer eller handlingsplaner med
konkrete, malbare mal. Der er opstillet langsigtede mal for den langsigtede
indsats inden for strategiske indsatsomrader. Det vurderes, at de
indsatsomrader, som er praesenteret i arsrapporten, har vaesentlig betydning
for koncernens fremtidige forretning og er relevante for interessenternes
beslutningsprocesser, og de betragtes derfor som vaesentlige for Novo
Nordisk.

Lydherhed

Rapporten nar ud til en lang raekke interessenter, som har hver deres
specifikke behov og interesser. For de fleste interessenter er arsrapporten
imidlertid kun en del af samspillet og kommunikationen med Novo Nordisk.
Arsrapporten afspejler, hvordan virksomheden ledes p& en made, der viser
lydherhed over for interessenterne og tager hensyn til deres interesser.

Definition af vaesentlighed

Det er Novo Nordisks ansvar at sikre, at der rapporteres om de omrader,
hvor virksomheden har vaesentlig betydning. De sociale og miljgmaessige
indsatsomrader prioriteres, og de omrader, der betragtes som vaerende
mest vaesentlige, medtages i den trykte arsrapport.

Ved vurderingen af, hvilke oplysninger der skal med i rsrapporten, tages
der hgjde for lovkrav og de oplysningsforpligtelser, Novo Nordisk har
indgdet. Desuden vurderes det, om oplysningerne direkte eller indirekte er
knyttet til Novo Nordisks evne til at skabe veaerdi. Bade kort- og langsigtet
veerdiskabelse tages i betragtning.

Resultaterne af formelle vurderinger, analyser, samspillet med interessenter
og interne diskussioner om udveelgelse af vaesentlige temaer fremlaegges
som forslag til arsrapporten for koncerndirektionen og bestyrelsen.

Konklusionen fra den uafhaengige revisor fremgar af ‘Den uafhaengige
revisors erklaering’ pas.111.

Principper for konsolidering
Det sociale koncernregnskab og oplysninger daekker Novo Nordisk A/S og
virksomheder, som kontrolleres af Novo Nordisk A/S.

Anvendt social regnskabspraksis

Den regnskabspraksis, som er anvendt ved udarbejdelsen af det sociale
koncernregnskab, er anvendt konsekvent for de fremlagte ar med
nedenstaende undtagelser.

Andring i regnskabspraksis

‘Diabetikere, som anvender Novo Nordisks injicerbare produkter’ er blevet
aendret til ‘Diabetikere, som anvender Novo Nordisks produkter’ og er blevet
udvidet til at omfatte alle diabetesprodukter undtagen doseringssystemer
og PrandiMet®, hvor WHO ikke har defineret nogen dosis. Udeladelsen

af PrandiMet® vurderes at veaere uvaesentlig i forhold til det samlede antal
patienter, da de solgte maengder er begraensede. Desuden blev denne
veerdi tidligere beregnet ved at afstemme Novo Nordisks arlige salgs-
volumen efter produkt, arligt produktforbrug pr. patient for de forskellige
behandlingsplaner og anbefalet landespecifik daglig dosis med det samlede
antal patienter pa markedet fordelt efter behandlingsplan. Fra i ar beregnes
tallet ved at dividere den solgte maengde med WHO'’s gennemsnitlige

arlige dosis pr. patient, hvilket er mere gennemskueligt. Historiske data er
blevet tilpasset, sa de afspejler denne andring.

Yderligere oplysninger om det sociale regnskab findes under regnskabs-
praksis nedenfor og i noterne.

Nye oplysninger
Felgende oplysninger er tilfgjet i overensstemmelse med ledelsens
prioriteter:

e 'Efterlevelse af Novo Nordisk Way (medarbejdervurdering)’ har erstattet
‘Engagerende kultur (medarbejderengagement)’
e 'Aktiviteter inden for revision af forretningsetik’

Anden regnskabspraksis

Donationer til Verdensdiabetesfonden

Donationer fra Novo Nordisk til Verdensdiabetesfonden indregnes,

nar udbetalingen finder sted, eller nér der er givet et betingelseslast
donationstilsagn. For yderligere information se note 5.4 i det finansielle
koncernregnskab.

Donationer til Novo Nordisk Haemophilia Foundation

Donationer fra Novo Nordisk til Novo Nordisk Haemophilia Foundation
indregnes, nar udbetalingen finder sted, eller nar der er givet et
betingelseslgst donationstilsagn.

Efterlevelse af Novo Nordisk Way (medarbejdervurdering)

Efterlevelse af Novo Nordisk Way (medarbejdervurdering) males pa en skala
fra 1til 5, hvor 5 er bedst, og er et simpelt gennemsnit af respondenternes
svar pa alle obligatoriske spgrgsmal i den arlige medarbejderundersagelse,
eVoice, som daekker Novo Nordisk Way. | 2012 var svarprocenten i eVoice
91% mod 92% i 2011.

Arlige uddannelsesudgifter pr. medarbejder

Uddannelsesudgifter er samtlige udgifter posteret i det finansielle
regnskab og daekker interne og eksterne uddannelsesudgifter beregnet
pr. medarbejder.

Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik

Undervisningen i forretningsetik er baseret pa globalt daekkende
standardprocedurer, som arligt udgives af Business Ethics Compliance
Office. Malgrupperne for de enkelte standardprocedurer varierer i starrelse,
men daekker alle ansatte i Novo Nordisk pa udgivelsestidspunktet for de
nye versioner undtagen medarbejdere pa orlov, studentermedhjzelpere,
ph.d.- og postdoc-studerende. Andelen af medarbejdere, som faerdigger
undervisningen, beregnes som den gennemsnitlige procentdel af gennem-
fart undervisning. Beregningen af andelen af medarbejdere undervist i
forretningsetik er baseret pa registreringer i en traeningsdatabase og lokale
registreringer af medarbejdere, der fuldfgrer den relevante arlige
undervisning i forretningsetik.

Aktiviteter inden for revision af forretningsetik

Antal aktiviteter inden for revision af forretningsetik er malt som antallet

af gennemgange (udstedte rapporter) af efterlevelse af Novo Nordisks
procedurer for forretningsetik i dattervirksomheder, produktionssteder og
funktioner i hovedkvarteret. Antallet indeholder ydermere aktiviteter sdsom
gennemgang af design af processer, tredjeparter og trendrapporter.

Opfyldelse af handlingspunkter efter facilitatorernes gennemgang

af Novo Nordisk Way

12012 og 2011 beregnes procenten af opfyldelse af handlingspunkter efter
facilitatorernes gennemgang af Novo Nordisk Way, sakaldte faciliteringer,
som et gennemsnit af antallet af rettidigt lukkede handlingspunkter,

der er ivaerksat i lobet af indevaerende é&r og de to foregdende ar. Der
anvendes en tredrig basis for beregningen, fordi implementeringen af
handlingspunkterne typisk varierer fra et par maneder til mere end et ar.
For 2010 var lukning af handlingspunkter baseret pa Novo Nordisk Way

of Management.

Virksomhedens omdemme blandt vaesentlige eksterne interessenter
Virksomhedens omdgmme blandt vaesentlige eksterne interessenter

males som den gennemsnitlige brandscore pa de syv stgrste markeder
(USA, Canada, Kina, Japan, Tyskland, Storbritannien og Frankrig) veegtet i
forhold til faktisk salg inden for diabetesbehandling (ekskl. antidiabetika

i tabletform). Den gennemsnitlige brandscore er baseret pa pointvurdering
af virksomheden (skala 1-7, hvor 7 er bedst), og undersggelsen er udfart
via interviews med primaert og sekundaert sundhedspersonale, som aktuelt
anvender Novo Nordisks injicerbare diabetesprodukter. Der gennemferes
undersggelser pa det enkelte marked hvert andet ar, sa scoren er baseret pa
et toarigt rullende gennemsnit. Undersggelsen udferes af et uafhaengigt,
eksternt konsulentfirma.
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Sektion 2 Patienter

2.1 Diabetikere, som anvender Novo Nordisks
produkter (mio.) (estimat)

Regnskabspraksis

Det estimerede antal diabetikere, som anvender Novo Nordisks produkter,
bortset fra doseringssystemer og PrandiMet®, er beregnet ved at dividere
Novo Nordisks arlige solgte maengde med den éarlige dosis pr. patient for
hver produktklasse som defineret af WHO. PrandiMet® er udeladt, da der
ikke findes nogen WHO-defineret dosis.

Udvikling

Det estimerede antal diabetikere steg med 10% fra 21 mio. i 2011 til

23 mio. i 2012. Denne udvikling er drevet af gget salg af insulinprodukter
(moderne insulin og human insulin), primaert i International Operations,
Kina og Nordamerika. Den steerke penetration af Victoza® i de modne
markeder bidrog med omkring 1 procentpoint.

2.2 Sundhedsprofessionelle uddannet i
diabetes og diabetikere undervist

Regnskabspraksis

Det estimerede antal sundhedsprofessionelle, der er uddannet i diabetes, er
baseret pa registreringer fra Novo Nordisks dattervirksomheder og koncern-
funktioner. Tallet omfatter det samlede antal sundhedsprofessionelle, som
har deltaget i kurser eller online undervisning og uddannelse sponsoreret af
Novo Nordisk i arets Iab.

Det estimerede antal underviste diabetikere er baseret pa registreringer fra
Novo Nordisks dattervirksomheder og koncernfunktioner. Tallet omfatter
det samlede antal mennesker med diabetes, som Novo Nordisk har veeret

i kontakt med i Igbet af dret med henblik pa undervisning. Undervisning

omfatter aktiviteter, som er udfert, organiseret eller stgttet af Novo Nordisk.

Udvikling

Uddannelsen af sundhedsprofessionelle og diabetikere steg med
henholdsvis 53% og 34% i forhold til sidste &r. De vaesentlige forggelser
i antal skyldes @gede aktiviteter pa flere markeder, isaer i USA.

2.3 Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin
i henhold til den differentierede prispolitik

Regnskabspraksis

Novo Nordisk har formuleret en differentieret prispolitik for de mindst
udviklede lande i henhold til FN’s definition. Den differentierede prispolitik
er et led i de globale initiativer til fremme af adgangen til sundhed for

alle de mindst udviklede lande i henhold til FN's definition. Formalet er at
tilbyde verdens mindst udviklede lande human insulin i haetteglas til en
pris, der ikke overstiger 20% af gennemsnitsprisen i den vestlige verden.
Den vestlige verden er defineret som Europa (EU, Schweiz og Norge), USA,
Canada og Japan. Mindst udviklede lande, som har valgt at kebe human
insulin i haetteglas i henhold til prispolitikken, beregnes som Novo Nordisks
direkte eller indirekte salg via statslig licitation eller privat markedsfering
til grossister, forhandlere eller NGO'er. De foregaende ar er dette tal blevet
rapporteret som en procentdel af det samlede antal mindst udviklede
lande, men bliver fra i ar af rapporteret som det faktiske antal lande, hvor
den differentierede prispolitik er blevet accepteret. 1 2012 og 2010 var

der 49 lande pa FN's liste over mindst udviklede lande, mens der i 2011 var
48 lande.

Udvikling

12012 tilbgd Novo Nordisk den differentierede prispolitik til alle 49 mindst
udviklede lande. Novo Nordisk har aktiviteter i 37 af disse lande og solgte
insulin enten til staten eller pa det private marked i henhold til den
differentierede prispolitik i 35 af landene sammenlignet med 36 lande i
2011. Novo Nordisk havde aktiviteter i Malawi og Laos, men solgte ikke
insulin i henhold til den differentierede prispolitik. Myndighederne i disse
to lande er blevet tilbudt at kgbe insulin til den lave pris, men den insulin,
der blev solgt her i 2012, blev solgt pa det private marked. Den samlede
maengde solgt insulin steg med 30% i forhold til 2011.
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112 af de mindst udviklede lande solgte Novo Nordisk af forskellige arsager
slet ikke insulin i 2012. | flere tilfeelde har myndighederne ikke reageret pa
tilbuddet, der findes ikke private grossister eller andre samarbejdspartnere,
eller krig og politisk uro ger det umuligt at drive forretning. Selv om Novo
Nordisk foretraekker at saelge insulin til den lave pris via statslige licitationer,
er virksomheden villig til at saelge til private forhandlere og agenter.
Desvzerre findes der ingen garantier for, at Novo Nordisks salgspris afspejles
i den endelige pris pa insulinen, nar den nar ud til forbrugeren.

2.4 Deltagere i kliniske forseg

Regnskabspraksis
Deltagere i kliniske forsgg (fase 1-4, ekskl. observationsstudier) registreres
som aktive deltagere i kliniske forsgg i lgbet af aret.

Efter region 2012 201 2010
Nordamerika 7.432 7.741 6.750
Europa 7.950 7.683 6.947
International Operations 6.038 5.407 3.215
Japan & Korea 873 742 1.367
Region Kina 725 872 1.082
lalt 23.018 22.445 19.361

Tallene afspejler Novo Nordisks store fase 3- og 4-programmer.

2.5 Indkebte dyr til forskning

Regnskabspraksis

Indkebte dyr til forskning registreres som antallet af dyr indkebt til
forskning udfart af Novo Nordisk enten internt eller i kontraktlaboratorier.
Antallet af indkgbte dyr er baseret pa intern registrering af dyreindkeb og
arlige rapporter fra kontraktlaboratorier.

Indkgbte dyr 2012 2011 2010
Mus og rotter 70.668 64.056 60.441
Svin 1.170 953 1.196
Kaniner 691 535 543
Hunde 434 344 328
Ikke-humane primater 355 186 330
Andre gnavere! 283 327 86
Andre hvirveldyr2 0 0 3
lalt 73.601 66.401 62.927

1. Andre gnavere omfatter grkenrotter, marsvin og hamstere.
2. Andre hvirveldyr omfatter fisk, kyllinger, geder og freer.

Antallet af indkabte dyr til forskning steg med 11% i 2012 i forhold til
2011. 96% af de indkabte dyr var gnavere. Stigningen skyldes ggede
aktiviteter inden for tidlig forskning og udvikling af nye produkter til brug
ved diagnosticering, pleje og behandling. Det hgjere antal store dyr skyldes
en stigning i antallet af diabetes- og biopharmaceuticals-projekter, som er

i de mere modne udviklingsfaser.

12012 blev der for ferste gang ikke anvendt levende dyr til biologisk
produktkontrol.
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2.6 Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansggninger)

Regnskabspraksis

Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansagninger) registreres som antallet af nye patentansggninger, der er blevet indsendt i lgbet af aret.

| alt 65 nye patentfamilier kom til i 2012, hvilket er et fald pa 19% sammenlignet med ansggningsaktiviteten i 2011, hvor 80 nye patentfamilier kom til.

12012 havde Novo Nordisk 773 aktive patentfamilier.

Patentudlgbsdatoerne for produktportefaljen vises i tabellen nedenfor. Datoerne angives for patentudlgb i USA, de sterste europaeiske markeder (Tyskland,
Frankrig og Storbritannien), Kina og Japan for det aktive stof, medmindre andet angives, og omfatter forlaengelse af patentvarighed (herunder paediatrisk
forlaengelse, hvor det er relevant). For en raekke produkter har Novo Nordisk ud over patentet pa det aktive stof ogsa patent pa fremstillingsprocessen,
formuleringer eller anvendelser, som kan forlaeenge eneretten ud over produktpatentets udlgb. Endvidere kan der vaere databaseret eneret i henhold til szerlig

lovgivning pa det farmaceutiske omrade.

Markedsforte produkter pa neglemarkeder (aktive stoffer) USA Europa Kina Japan

Diabetesbehandling:

NovoRapid® (NovoLog®) 20141 Udlgbet! Udlgbet! Udlgbet!
NovoMix® 30 (NovoLog® Mix 70/30) 2014 2014-15 Udlgbet 2014

Levemir® 2019 2018 2014 2019

NovoNorm® (Prandin®) Udlgbet Udlgbet Udlgbet 2016

PrandiMet® 20183 Afventer N/A Afventer

Victoza® 2022 2022 2017 2022

Biopharmaceuticals:

Norditropin® (Norditropin® SimpleXx®) 20152 20172 20172 20172
NovoSeven® Udlgbet4 Udlgbet4 Udlgbet4 Udlgbet4

1. Formuleringspatent til 2017. Det er blevet ugyldiggjort i Kina, men denne beslutning er blevet appelleret.
2. Formuleringspatent, som giver eneret til ssmmensaetningen af hjaelpestoffer anvendt i produktet.
3. Kombinationspatent, som giver eneret til den kombinerede brug af to eller flere forskellige laegemidler til behandling af en specifik sygdom.

4. Patent pa stuetemperaturstabil formulering til 2024.

Sektion 3 Medarbejdere

3.1 Medarbejdere

Regnskabspraksis

Antallet af medarbejdere registreres som det faktiske antal medarbejdere,
ekskl. eksterne medarbejdere, medarbejdere pa ubetalt orlov, studenter-
medhjzelpere, bachelor- og kandidatspecialestuderende samt vikarer
ultimo aret.

Medarbejderomsatningen males som antallet af medarbejdere, ekskl.
midlertidigt ansatte, der har forladt koncernen i lgbet af regnskabséret,
sammenholdt med det gennemsnitlige antal medarbejdere, ekskl.
midlertidigt ansatte.

Mangfoldighed i gverste ledelsesteam males som procentdelen af
ledelsesteam med bade maend og kvinder, lokale og udlaendinge. @verste
ledelsesteam omfatter alle ledere og assistenter, der refererer direkte til
en koncerndirektgr/direkter.

Medarbejdere efter region 2012 201 2010
Nordamerika 5.758 4.870 4.457
Europa 18.715 18.215 17.752
International Operations 5.143 4.549 3.768
Japan & Korea 1.071 1.010 995
Region Kina 4.044 3.988 3.511
lalt 34.731 32.632 30.483
Medarbejderomsaetning 9,1% 9,8% 9,1%

Af de medarbejdere, der var ansat i 2012, var 14.792 ansat i Danmark
sammenlignet med 14.064 i 2011. 1 2012 steg det samlede antal
medarbejdere med 2.099 (6%) sammenlignet med en stigning pa 2.149
(7%)i2011.

Mangfoldigheden i de gverste ledelsesteam steg fra 62% (18 af 29 team)
til 66% (19 af 29 team) i 2012. Blandt samtlige medarbejdere var
kansfordelingen 49% kvinder og 51% maend.

3.2 Frekvens af arbejdsulykker og fraveer

Regnskabspraksis

Frekvensen af arbejdsulykker méles som antallet af indberettede ulykker

for alle medarbejdere pr. million arbejdstimer. Tallet omfatter ikke eksterne
medarbejdere, medarbejdere pa ubetalt orlov, studentermedhjzelpere,
bachelor- og kandidatspecialestuderende samt vikarer. En arbejdsulykke er
enhver arbejdsrelateret ulykke, der medfgrer mindst én dags fravaer ud over
tilskadekomstdagen.

Fravaersprocenten males som fravaer pga. medarbejdernes egen sygdom,
sygeorlov i forbindelse med graviditet samt arbejdsulykker og arbejds-
betingede lidelser i forhold til det gennemsnitlige standardiserede antal
arbejdsdage pr. ar for regionen justeret for nationale helligdage.

Udvikling

12012 var antallet af arbejdsulykker med fravaer 1% hgjere end i 2011.
Alligevel faldt frekvensen af arbejdsulykker fra 3,4 pr. mio. arbejdstimer i
2011 til 3,2 pr.mio. i 2012. Faldet skyldes et fortsat fokus pa arbejdsmiljg
i Novo Nordisk. Fravaersprocenten faldt ogsa en anelse i 2012 til 2,2%
fra2,3%i2011.
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3.3 Beskaftigelseseffekt (direkte og indirekte)

Regnskabspraksis

Beskaeftigelseseffekt globalt males som et estimat over direkte og indirekte
job skabt af Novo Nordisk. Den beregnes ud fra finansielle registreringer og
generelle statistiske oplysninger fra offentlige kilder som f.eks. Danmarks
Statistik, Updated Economic Multipliers for the US Economy (the Economic
Policy Institute), OECD og China Statistical Yearbook.

Cash value-fordelingen beregnes pa grundlag af information fra koncern-
regnskabet, herunder salg, betalinger til leverandgrer, medarbejder-
omkostninger, betalinger til det offentlige (skatter og afgifter), betalinger til
investorer og geninvesteringer i koncernen.

Antal job skabt 2012 20M 2010
Direkte effekt 34.300 32.100 30.000
Indirekte effekt — produktion’ 63.300 60.400 54.700
Indirekte effekt — medarbejderes

forbrug! 28.000 26.200 23.500
lalt 125.600 118.700 108.200
1. Job skabt i forsyningskaeden.

Den samlede beskzeftigelseseffekt steg med 6% i forhold til 2011.

Cash value-fordeling 2012 2011 2010
Leverandgrer 35% 34% 38%
Medarbejdere 28% 30% 31%
Investorer/ejere 26% 26% 23%
Den offentlige sektor (skatter og afgifter) 14% 8% 6%
Geninvesteret i koncernen (3%) 2% 2%
lalt 100% 100% 100%

Fordelingen af cash value til leveranderer, medarbejdere og investorer/ejere
forblev stort set den samme som i 2011. Da fordelingen af cash value

for dret til investorer/ejere overstiger nettopengestramme genereret fra
aktiviteter i lgbet af aret, herunder geninvesteringer, er det belgb, der
geninvesteres i koncernen, negativt for 2012. For praesentation af arets
pengestramsopgearelse henvises til det finansielle koncernregnskab pa s. 58.

Sektion 4 Interne kontroller og monitorering

4.1 Leverandgrauditeringer

Regnskabspraksis

Antallet af udfarte leverandgrauditeringer (modtagne auditrapporter)
omfatter auditering af ansvarlighed og kvalitet udfert inden for omraderne
direkte indkebte materialer og indirekte indkebte materialer.

Antal 2012 2011 2010
Auditeringer af ansvarlighed i

leveranderkaeden 45 32 26
Kvalitetsauditeringer 174 145 166
lalt 219 177 192

Der var ingen kritiske afvigelser.

4.2 Tilbagekaldelser af produkter

Regnskabspraksis

Antallet af faktiske tilbagekaldelser af produkter registreres som det
antal gange, Novo Nordisk har foretaget en faktisk tilbagekaldelse, og
omfatter ogsa tilbagekaldelser i forbindelse med kliniske fors@g. En
faktisk tilbagekaldelse kan bergre flere lande, men teeller kun som én
tilbagekaldelse.

Udvikling

12012 havde Novo Nordisk seks tilfaelde, hvor produkter blev tilbagekaldt,
mod fem i 2011. Fem tilbagekaldelser skyldtes produktfejl opstaet hos
producenten, mens én skyldtes varmepavirkning af produkterne i den
eksterne distributionskaede. | ingen af tilfeldene led patienter skade.

| alle seks tilfeelde blev de lokale sundhedsmyndigheder informeret om
tilbagekaldelsen for at sikre, at distributarer, apoteker, laeger og patienter
fik de n@dvendige oplysninger.
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4.3 Advarselsbreve og geninspektioner

Regnskabspraksis

Advarselsbreve og geninspektioner omfatter antallet af advarselsbreve
udstedt af den amerikanske Food and Drug Administration til Novo Nordisk
i forbindelse med GxP-inspektioner og ISO-certificerede omrader samt
antallet af vaesentlige geninspektioner initieret af sundhedsmyndigheder
globalt. En vaesentlig geninspektion er defineret som en ikke-bestaet
inspektion, som er global i omfang, har stor indvirkning pa virksomheden
og involverer topledelsen i forbindelse med inddaemning og korrigerende
handlinger.

Udvikling

Novo Nordisk har modtaget et advarselsbrev (Warning Letter) dateret

den 12. december 2012 fra de amerikanske sundhedsmyndigheder, FDA,
efter en inspektion af current Good Manufacturing Practice i en aseptisk
pafyldningsfabrik i Bagsvaerd. Inspektionen fandt sted fra 12.—-20. marts
2012, og Novo Nordisk indsendte sit respons pa inspektarens observationer
i april 2012.

| advarselsbrevet naevner FDA to specifikke overtraedelser. Novo Nordisk ser
med stor alvor pa de observerede overtraedelser og vil tage de ngdvendige
skridt til at adressere de forhold, som FDA har papeget. Virksomheden har
indsendt sit respons pa brevet den 28. december. Novo Nordisk forventer
ikke, at brevet vil fa nogen konsekvenser for de markedsfarte produkter i
USA.

Der blev ikke foretaget nogen vaesentlige geninspektioner af nogen
myndigheder. | alt blev der afsluttet 130 inspektioner 2012, sammenlignet
med 76 i 2011, som medferte lgbende justeringer.
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Miljomaessigt koncernregnskab
pr. 31. december

Note 2012 20M 2010
Ressourcer
Energiforbrug (1.000 GJ) 2.1 2.433 2.187 2.234
Vandforbrug (1.000 m?) 2.2 2.475 2.136 2.047
Emissioner og affald
COz-emissioner fra energiforbrug (1.000 tons) 3.1 122 94 95
COz-emissioner fra kalemidler (1.000 tons) 3.1 3 3 6
COz-emissioner fra transport (1.000 tons) 3.1 55 53 57
Spildevandsmangde (1.000 m?) 3.2 2.272 2.036 1.935
Kemisk iltforbrug (COD) i spildevand (tons) 3.2 723 446 555
Affald (tons) 3.3 82.802 41.376 25.627
Ikke-farligt affald (af affald i alt) 3.3 84% 70% 54%
Vilkarsoverskridelser af greensevaerdier 3.4 27 22 18
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Noter

Som beskrevet i indledningen til det finansielle koncernregnskab (se s. 60), er noterne blevet reorganiseret i sektioner.

| det miljgmaessige koncernregnskab rapporterer Novo Nordisk pa to dimensioner af resultater —‘ressourcer’ og ‘'emissioner
og affald’ — samt fremskridt i forhold til de langsigtede mal om at nedbringe miljgpavirkningerne.

Sektioner i det miljemaessige koncernregnskab

Sektion 1'Grundlag for udarbejdelse’
Praesenterer den regnskabspraksis og de standarder, der anvendes ved
rapportering af de miljgmaessige resultater.

Grundlag for udarbejdelse, s.102

Sektion 2 'Ressourcer’

Daekker resultaterne i forhold til forbrug af ressourcer til produktion.
Oplysningerne omfatter data for realiseret energi- og vandforbrug samt
indsatsen for at nedbringe miljgpavirkningerne.

2.1 Energiforbrug, s.102
2.2 Vandforbrug, s.102

Sektion 1 Grundlag for udarbejdelse

Anvendte rapporteringsstandarder og principper

Det miljgmaessige koncernregnskab udarbejdes i overensstemmelse med
samme standarder som det sociale koncernregnskab. Standarderne er
beskrevet i afsnit 1'Grundlag for udarbejdelse’ af socialt koncernregnskab
pas.96.

Principper for konsolidering

Det miljgmaessige koncernregnskab omfatter miljgpavirkninger fra
produktionsanlaeg, bortset fra CO,-emissioner fra transport, som daekker
Novo Nordisk A/S og virksomheder, som kontrolleres af Novo Nordisk A/S.

Sektion 2 Ressourcer

2.1 Energiforbrug

Regnskabspraksis

Energiforbrug (direkte og indirekte forsyning) males bade som direkte
energiforsyning (internt genereret energi), dvs. energi, som Novo Nordisk
producerer primeert fra naturgas og tree, og indirekte, ekstern energi-

Sektion 3 ‘Emissioner og affald’

Daekker resultater vedrgrende produktionsoutput. Oplysningerne omfatter
data for realiserede emissioner og affald samt indsatsen for at nedbringe
miljgpavirkningerne.

3.1 CO,-emissioner, s.103

3.2 Spildevandsmaengde og kemisk iltforbrug (COD) i spildevand, s. 103
3.3 Affald, s.103

3.4 Vilkarsoverskridelser af graenseveerdier, s. 103

Anvendt miljgmaessig regnskabspraksis

Den regnskabspraksis, som er anvendt ved udarbejdelsen af det
miljemaessige koncernregnskab, er anvendt konsekvent for de fremlagte ar
med nedenstaende undtagelser.

Andringer i regnskabspraksis

'COz-emissioner fra energiforbrug’ blev tidligere angivet som et trearigt
gennemsnit for emissionsfaktorer. Fra og med i ar baseres beregningen pa
emissionsfaktorerne fra det foregaende ar, sa tallet bliver mere ngjagtigt.
De historiske data er korrigeret i overensstemmelse hermed.

‘Ravarer og emballage’ er taget ud, da den ikke anses som vaesentlig.

Yderligere oplysninger om det miljgmaessige regnskab findes under
regnskabspraksis i noterne.

2.2 Vandforbrug

Regnskabspraksis
Vandforbrug er baseret pa maleraflaesninger og fakturaer. Det omfatter
forbruget af drikkevand, procesvand og damp.

forsyning (eksternt genereret energi), dvs. elektricitet, damp og fjernvarme. 1.000 m3 2012 2011 2010

Braendstofforbrug og det eksternt genererede energiforbrug bygger pa

maleraflaesninger og fakturaer. Diabetesbehandling 2.156 1.853 1.719
Biopharmaceuticals 201 142 142

1.000 GJ 2012 20M 2010 Andet 118 141 186

Diabetesbehandling 1.680 1.515 1.513 lalt 2.475 2.136 2.047

Biopharmaceuticals 316 280 298

Andet 437 392 423 Vandforbruget steg med 16% i 2012. Det skyldes primaert @get

lalt 2.433 2187 2234 insulinproduktion og en ny insulinpafyldningsfabrik, som er blevet taget

12012 steg energiforbruget med 11% i forhold til 2011. Det skyldes
primaert @get produktion, navnlig inden for diabetesbehandling, hvor en
ny insulinpafyldningsfabrik er blevet taget i brug i Kina.

NOVO NORDISK ARSRAPPORT 2012
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Sektion 3 Emissioner og affald

3.1 CO,-emissioner

Regnskabspraksis

COz-emissioner fra energiforbrug

CO;-emissioner fra energiforbrug omfatter forbrug i forbindelse med
produktion mélt i tons. CO,-emissioner fra energiforbrug beregnes i
henhold til GHG-protokollen og er baseret pa emissionsfaktorer fra det
foregaende ar.

COs-emissioner fra kalemidler
CO,-emissioner fra kglemidler omregnes til tons pa baggrund af
standardfaktorer.

3.3 Affald
Regnskabspraksis
Affald beregnes som summen af ikke-farligt og farligt affald, der er

bortskaffet, baseret pa vaegtkvitteringer.

Ikke-farligt affald beregnes som procentdel af den samlede maengde
bortskaffet affald.

Affald i tons 2012 2011 2010

Ikke-farligt affald 69.937 29.131 13.911

— Organisk produktionsaffald til biogas’ 58.193 16.765 1.841
CO,-emissioner fra transport (produktdistribution) — Andet ikke-farligt affald 11.744 12.366 12.070
CO,-emissioner fra produktdistribution beregnes som de estimerede Farligt affald 12.865 12.245 11.716
emissioner fra produktdistribution i tons. De omfatter international — Ethanol 9.825 9.179 8.995
transport af halvfabrikata, feerdigvarer, ravarer og komponenter med fly, — Andet farligt affald 3.040 3.066 2.721
skib og lastbil mellem produktionsanlaeg og fra produktionsanlaeg til
dattervirksomheder, direkte kunder og importerende distributerer. Affald i alt 82.802 41.376 25.627
CO,-emissioner fra produktdistribution fra dattervirksomheder til apoteker,
hospitaler og grossister er ikke medtaget. Ikke-farligt affald (af affald i alt) 84% 70% 54%
1.000 tons 2012 2011 2010

Affaldshandtering 2012 2011 2010
CO;-emissioner fra energiforbrug 122 94 95
— Diabetesbehandling 95 70 68 Genanvendelse 84% 71% 51%
— Biopharmaceuticals 9 8 9 Forbraending med energigenindvinding 9% 16% 25%
— Andet 18 16 18 Forbraending uden energigenindvinding 1% 1% 1%
CO,-emissioner fra kglemidler 3 3 6 Specialbehandling? 5% 10% 19%
CO,-emissioner fra transport 55 53 57 Deponering 1% 2% 4%
lalt 180 150 158 lalt 100% 100% 100%

CO,-emissioner fra energiforbrug steg med 30% i 2012 sammenlignet med
2011. Det skyldes primaert @get energiforbrug fra gget insulinproduktion i
Danmark og den nye insulinpafyldningsfabrik i Kina.

CO,-emissioner fra transport (produktdistribution) forblev stabile.

3.2 Spildevandsmeengde og kemisk iltforbrug
(COD) i spildevand

Regnskabspraksis

Spildevandsmangden méles som processpildevand, sanitetsspildevand og
regnvand fra befaestede udendgrsarealer. Den samlede spildevandsmaengde
beregnes pa baggrund af tal fra produktionsanlaeg, som direkte maler den
samlede mangde spildevand, der afledes til det offentlige kloaksystem,
eller pa baggrund af anlaeggets samlede vandforbrug minus den
registrerede fordampning fra kalesystemerne (inkl. kgletarne og andre
anlaeg, hvorfra der sker fordampning) og alle store spildevandsmangder,
der indsamles og behandles som affald.

Kemisk iltforbrug (COD) i spildevand er en metode til at male maengden
af forureningsstoffer i spildevandet og beregnes pa baggrund af interne
testresultater eller standardfaktorer.

Udvikling

Det ggede vandforbrug medfarte en gget spildevandsmaengde pa 12%

fra 2.036.000 m?i 2011 til 2.272.000 m?i 2012. Mangden af udledt COD
i spildevandet steg med 62% fra 446 tons i 2011 til 723 tons i 2012,
primaert pa grund af @get insulinproduktion og den nye insulinpafyldnings-
fabrik i Kina.

. For 2011 blev det meste organiske produktionsaffald anvendt som dyrefoder og
klassificeret som biprodukt. Siden oktober 2011 er alt organisk produktionsaffald
blevet sendt til biogasanlaeg til energigenindvinding.

. Affald, der handteres af selskaber med speciale i bortskaffelse af kemisk affald.
12012 var 71% af det enten spildevand, der kraever sarlig handtering, eller
medicinsk affald.

N

Omklassificeringen af organisk produktionsaffald fra biprodukt (dyrefoder)
til affald er den vaesentligste grund til den markante stigning i affald.
Desuden bidrager den ggede insulinproduktion ogsa til de stigende
maengder organisk affald og ethanol. @vrige andele faldt med 4%.

3.4 Vilkarsoverskridelser af graensevaerdier

Regnskabspraksis
Vilkarsoverskridelser af graensevaerdier er alle vilkarsoverskridelser
indberettet til myndighederne.

Udvikling

Antallet af vilkarsoverskridelser steg med 23% fra 22 vilkarsoverskridelser
120111l 27 1 2012 og skyldes isaer overskridelser i forbindelse med
pH-veerdi i spildevandet. Alle vilkarsoverskridelser var af kortere varighed
og medfgrte ingen pavirkning af miljget.
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Arsregnskab
for moderselskabet
for 2012

De fglgende sider indeholder arsregnskabet for moderselskabet som bestar af den juridiske enhed Novo Nordisk A/S.
Ud over ejerskabet af dattervirksomhederne i Novo Nordisk-koncernen, bestar aktiviteterne af forskning og udvikling,
produktion samt koncern- og stgttefunktioner.

Resultatopgorelse
for perioden 1. januar - 31. december

Mio. kr. Note 2012 2011
Nettoomsaetning 2 49.834 40.452
Produktionsomkostninger 3 12.271 11.861
Bruttoresultat 37.563 28.591
Salgs- og distributionsomkostninger 3 11.626 10.655
Forsknings- og udviklingsomkostninger 3 9.071 7.851
Administrationsomkostninger 3 1.439 1.531
Licensindtaegter og andre driftsindtaegter (netto) 796 651
Resultat af primaer drift 16.223 9.205
Resultat i dattervirksomheder efter skat 10 9.914 10.494
Finansielle indtaegter 4 139 437
Finansielle omkostninger 4 1.792 882
Resultat for skat 24.484 19.254
Selskabsskat 5 3.037 2.200
Arets resultat 21.447 17.054

Der foreslas fordelt saledes:

Udbytte 9.715 7.742
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 9 731 (1.767)
Overfart resultat 9 11.001 11.079

21.447 17.054
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Balance pr. 31. december

Mio. kr. Note 2012 20M
Aktiver

Immaterielle aktiver 7 1.153 1.159
Materielle aktiver 8 14.628 14.257
Finansielle aktiver 10 18.046 17.443
Langfristede aktiver i alt 33.827 32.859
Ravarer 1.268 1.262
Varer under fremstilling 3.824 3.941
Feerdigvarer 1.857 1.967
Varebeholdninger 6.949 7.170
Varedebitorer 1.509 1.392
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 8.921 7.312
Tilgodehavende skat 1.052 764
Andre tilgodehavender 756 756
Tilgodehavender 12.238 10.224
Udskudte skatteaktiver 6 - 222
Letomsaettelige vaerdipapirer 4.544 4.082
Afledte finansielle instrumenter 931 48
Likvide beholdninger 10.693 12.399
Omsaetningsaktiver i alt 35.355 34.145
Aktiveri alt 69.182 67.004
Passiver

Aktiekapital 560 580
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 8.771 8.225
Overfgrt resultat 31.301 28.643
Egenkapital i alt 9 40.632 37.448
Udskudte skatteforpligtelser 6 52 -
Andre hensatte forpligtelser 12 704 631
Hensatte forpligtelser i alt 756 631
Prioritetsgaeld - 502
Langfristede forpligtelser " - 502
Kortfristede gaeldsforpligtelser 137 25
Afledte finansielle instrumenter 48 1.492
Leverandgrgzeld 1.764 1.582
Geeld til tilknyttede virksomheder 22.401 22.384
Selskabsskat - 1
Andre forpligtelser 3.444 2.939
Kortfristede forpligtelser 27.794 28.423
Forpligtelser i alt 27.794 28.925
Passiveri alt 69.182 67.004
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for moderselskabet er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven (regnskabsklasse D) og @vrige regnskabsbestemmelser,
der er gaeldende for selskaber noteret pa NASDAQ OMX Kgbenhavn.

Den anvendte regnskabspraksis for moderselskabets arsregnskab er
uaendret i forhold til sidste ar, og er den samme som for koncernen bortset
fra nedenstdende tilfgjelser. Koncernens anvendte regnskabspraksis
fremgar af koncernregnskabet, s. 60-62.

Supplerende anvendt regnskabspraksis for moderselskabet

Finansielle aktiver

| moderselskabets drsregnskab indregnes kapitalandele i dattervirksomheder
efter den indre vaerdis metode, hvilket vil sige til moderselskabets forholds-
vise andel af den regnskabsmaessige indre veerdi i disse virksomheder. Hvis
anskaffelsesprisen for en kebt virksomhed er hgjere end virksomhedens
indre veerdi pa kgbstidspunktet, indregnes forskelsbelgbet i moder-
selskabets regnskab under Finansielle anlaegsaktiver som en del af kapital-
andele i dattervirksomheder ('goodwill’). Goodwill afskrives lineaert over

en periode pa hgjst 20 ar pa grundlag af den forventede levetid.

Dattervirksomhedernes resultat fratrukket urealiserede koncerninterne
fortjenester indregnes i moderselskabets Resultatopgerelse.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder, der overstiger
udbytte fra virksomhederne, overferes til egenkapitalen som reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode.

Regulering af dagsvaerdien af finansielle aktiver, der er klassificeret som
‘disponible for salg’, indregnes i moderselskabets Resultatopgarelse.

Andelen af dattervirksomheders resultat vises som resultat efter skat.

Skat

Moderselskabet er sambeskattet med sine danske dattervirksomheder.
De sambeskattede danske selskaber indgar i acontoskatteordningen.
Arets aktuelle skat for de sambeskattede selskaber indregnes i de enkelte
selskaber.

Pengestromsopggarelse

Der udarbejdes ikke en separat pengestremsopggrelse for moderselskabet.
Der henvises til pengestremsopgerelsen for koncernen pa s. 58.

2 Nettoomsaetning

Mio. kr. 2012 2011

Nettoomsatning fordelt pa
forretningssegmenter?

Diabetesbehandling 49.479 39.978
Biopharmaceuticals 355 474
Nettoomsaetning i alt 49.834 40.452
Nettoomsaetning fordelt pa

geografiske segmenter’

Nordamerika 20.463 14.018
Europa 13.201 12.308
International Operations 7.986 6.796
Japan & Korea 3.992 3.699
Region Kina 4.192 3.631
Nettoomsaetning i alt 49.834 40.452

Nettoomsaetningen fordeles pa de geografiske segmenter ud fra kundernes
geografiske placering.

1. For definitioner af segmenterne henvises til note 2.2 i koncernregnskabet.
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3 Personaleomkostninger

Mio. kr. 2012 201
Lenninger 7.076 6.725
Omkostninger til aktiebaseret aflenning 167 126
Pensioner 663 620
Andre sociale bidrag 183 177
Andre personaleomkostninger 264 257
Personaleomkostninger i alt 8.353 7.905

Personaleomkostninger
inkluderet i varebeholdninger (7) 91)

For oplysninger om vederlag til bestyrelse og direktion henvises til
‘Ledelsesaflenning’ pa s. 49-51 og note 2.3 til koncernregnskabet.

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte

i Novo Nordisk A/S 12.003 11.559
4 Finansielle indtaegter og finansielle
omkostninger

Mio. kr. 2012 2011
Renteindtaegter fra dattervirksomheder 31 17
Andre finansielle indtaegter 108 420
Finansielle indteegter i alt 139 437
Renteomkostninger til dattervirksomheder 70 163
Valutakurstab (netto) 148 337
Andre finansielle omkostninger 1.574 382
Finansielle omkostninger i alt 1.792 882

5 Selskabsskat

Som felge af de danske regler for tvungen sambeskatning, er alle danske
selskaber i koncernen automatisk sambeskattet. Novo Nordisk A/S og dets
danske datterselskaber er som felge heraf inkluderet i sambeskatnings-
kredsen for moderselskabet, Novo A/S. Novo Nordisk A/S og de danske
datterselskaber har bidraget med selskabsskat for 3.527 mio. kr.i 2012
(2.330 mio. kr.i2011) i sambeskatning.

12012 har Novo Nordisk A/S betalt (kontant) 4.235 mio. kr. i skat for det
aktuelle indkomstar (3.075 mio. kr.i 2011) og har betalt 3.620 mio. kr.
vedrgrende tidligere ars skatteopgerelse (modtaget 269 mio. kr.i2011).
Derudover har de danske dattervirksomheder betalt 40 mio. kr. i skat
(betalt 19 mio. kr.i 2011).

6 Udskudte skatteaktiver/(-forpligtelser)

Mio. kr. 2012 201

De udskudte skatteaktiver og -forpligtelser
fordeler sig pa disse balanceposter:

Materielle aktiver (912) (1.018)
Indirekte produktionsomkostninger (810) (874)
Urealiseret fortjeneste pa salg mellem

koncernvirksomheder 2.024 1.945
@vrige (354) 169
Skatteaktiver/(-forpligtelser) i alt (52) 222

Den udskudte skatteforpligtelse er beregnet ud fra en skatteprocent pa 25.
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7 Immaterielle aktiver

Mio. kr. 2012 2011
Kostpris ved arets begyndelse 1.872 1.694
Tilgang i aret 119 179
Afgang i dret - (@)
Kostpris ved arets slutning 1.991 1.872
Af- 0g nedskrivninger ved arets begyndelse 713 611
Afskrivninger i aret 97 66
Nedskrivninger i aret 28 36
Af- 0g nedskrivninger ved arets slutning 838 713
Regnskabsmaessig veerdi ved arets slutning 1.153 1.159

Immaterielle anlaegsaktiver bestar fortrinsvist af patenter og licenser, internt udviklet software og omkostninger relateret til starre IT-projekter

8 Materielle aktiver

Aconto-
betalinger og
Produktions-  Andre anlaeg, materielle
Grunde og anlaeg og driftsmateriel aktiver under
Mio. kr. bygninger maskiner og inventar opferelse 2012 2011
Kostpris ved arets begyndelse 10.508 14.297 1.853 2.649 29.307 28.361
Tilgang i dret 115 109 66 1.887 2177 1.727
Afgang i aret (250) (132) (31) (413) (781)
Overfart fra/(til) andre poster 430 294 102 (826) 0 0
Kostpris ved arets slutning 10.803 14.568 1.990 3.710 31.071 29.307
Af- og nedskrivninger ved arets begyndelse 4.191 9.618 1.241 - 15.050 13.943
Afskrivninger i aret 451 1.097 156 1.704 1.725
Nedskrivninger i dret 17 67 2 86 93
Tilbageferte afskrivninger vedrgrende afhaendede aktiver i aret (246) (124) (27) (397) (711)
Af- og nedskrivninger ved arets slutning 4.413 10.658 1.372 - 16.443 15.050
Regnskabsmaessig vaerdi ved arets slutning 6.390 3.910 618 3.710 14.628 14.257
9 Egenkapitalopgorelse
Reserve
Aktie- for netto- Overfart
Mio. kr. kapital opskrivning resultat 2012 2011
Ved arets begyndelse 580 8.225 28.643 37.448 36.956
Overfgrt af arets resultat 11.001 11.001 11.079
Foreslaet udbytte 9.715 9.715 7.742
Overfart fra arets resultat til reserve for nettoopskrivning 731 731 (1.767)
Effekt af sikring af forventede transaktioner overfert til Resultatopgerelsen 1.118 1.118 658
Arets dagsveerdiregulering vedrgrende sikring af pengestrgmme 832 832 (1.118)
Udloddet udbytte (7.742) (7.742) (5.700)
Aktiebaseret aflenning (note 3) 167 167 126
Skattefradrag relateret til aktieoptioner 31 31 -
Kgb af egne aktier (12.162) (12.162) (10.839)
Salg af egne aktier 266 266 244
Nedsaettelse af B-aktiekapital (20) 20 0 0
Valutakursregulering af kapitalandele i dattervirksomheder (185) 13 (172) (173)
Skat pa egne aktier - (123)
Andre reguleringer (601) (601) 363
Ved arets slutning 560 8.771 31.301 40.632 37.448

Vedrgrende gennemsnitligt antal aktier se note 4.1 i koncernregnskabet.
Vedrgrende antallet af A- og B-aktier i Novo Nordisk A/S og egne aktier se note 4.1 i koncernregnskabet.
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10 Finansielle aktiver

Tilgode- Andre
Kapitalandele havender hos veerdipapirer
i datter- tilknyttede og

Mio. kr. virksomheder  virksomheder investeringer 2012 2011
Kostpris ved arets begyndelse 8.805 101 663 9.569 9.523
Tilgang i aret 257 11 268 119
Afgang i dret (124) (124) (73)
Kostpris ved arets slutning 8.805 234 674 9.713 9.569
Veerdiregulering ved arets begyndelse 23.559 (@) (445) 23.113 24.368
Resultat far skat 13.883 13.883 13.621
Selskabsskat (3.342) 2 (3.340) (2.629)
Modtagne udbytter (13.039) (13.039) (12.041)
Afhaendede aktiver i dret - 31
Valutakursreguleringer (498) 1 15 (482) 11
Andre reguleringer (365) (103) (468) (248)
Veerdiregulering ved arets slutning 20.198 - (531) 19.667 23.113
loJreaIiseret intern fortjeneste ved arets begyndelse (15.239) (15.239) (14.577)
Arets @ndring indregnet i Resultatopgerelsen (627) (627) (498)
Arets @ndring indregnet i Egenkapitalen 4.219 4219 -
Valutakursreguleringer 313 313 (164)
Ved arets slutning (11.334) - - (11.334) (15.239)
Regnskabsmaessig vaerdi ved arets slutning 17.669 234 143 18.046 17.443

Den regnskabsmaessige veerdi af kapitalandele i dattervirksomheder omfatter ikke goodwill indregnet som aktiv ved arets slutning. Investering pa 41 mio. kr.
er blevet reklassificeret fra tilknyttede virksomheder til “Andre vaerdipapirer og investeringer”. Kostpris var 134 mio. kr. og veerdiregulering var (93) mio. kr.

En oversigt over virksomheder i Novo Nordisk-koncernen er angivet i note 5.8 i koncernregnskabet.

11 Langfristede forpligtelser

Langfristede forpligtelser, der forfalder mere end fem ar efter arets slutning,

udger 0 mio. kr. (306 mio. kr.i2011).

12 Andre hensatte forpligtelser

Mio. kr. 2012 201
Langfristede 480 474
Kortfristede 224 157
Andre hensatte forpligtelser i alt 704 631

Henseettelse til verserende retssager indregnes under Andre hensatte

forpligtelser. Herudover udsteder Novo Nordisk som led i den almindelige

forretning kreditnotaer vedrerende produkter, der er udlgbet. Der

hensaettes derfor til fremtidige returneringer pa baggrund af tidligere ars

returvarer.
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13 Forpligtelser og eventualposter

Mio. kr. 2012 2011
Forpligtelser

Leasingforpligtelser 993 987
Kontraktlige forpligtelser vedrgrende

investeringer i materielle aktiver 107 11
Garantier for dattervirksomheder 4523 4.217
Forpligtelser vedrarende forsknings-

og udviklingsprojekter 2.915 2.774
Andre garantier og forpligtelser 2.574 3.352
Leasingforpligtelser, der forfalder til

betaling inden for felgende perioder

fra balancedagen

Inden for 1 ar 191 196
Mellem 10g 5 ar 534 490
Efter mere end 5 ar 268 301
Leasingforpligtelser i alt 993 987
Omkostninger til leasing var for 2012 og 2011

henholdsvis 335 mio. kr. og 308 mio. kr.

Sikkerhedsstillelse

Grunde, bygninger og installationer mv.

til regnskabsmaessig veerdi 920 1.374

For oplysninger om verserende retssager og andre eventualposter henvises

til note 5.4 i koncernregnskabet.

14 Transaktioner med naertstaende parter

For oplysninger om transaktioner med naertstaende parter henvises til

note 5.5 i koncernregnskabet.



Ledelsens pategning

KONCERNREGNSKAB 109

Ledelsens pategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag godkendt Arsrapporten 2012 for Novo
Nordisk A/S.

Koncernregnskabet udarbejdes efter de internationale regnskabsstandarder
(IFRS) udstedt af International Accounting Standards Board (IASB) og efter
de internationale regnskabsstandarder som godkendt af EU. Arsregnskabet
for moderselskabet, Novo Nordisk A/S, er udarbejdet i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Endvidere er koncernregnskabet, arsregnskabet for moderselskabet

og ledelsesberetningen udarbejdet i overensstemmelse med de yderligere
danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores opfattelse et

retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af koncernens

Bagsveerd, den 30. januar 2013
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og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsaret 2012. Endvidere indeholder ledelsesberetningen efter
vores opfattelse en retvisende redegarelse for udviklingen i koncernens
og moderselskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat

og koncernens og moderselskabets finansielle stilling samt en beskrivelse
af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og
moderselskabet kan pavirkes af.

Novo Nordisks sociale og miljgmaessige koncernrapportering er
udarbejdet i overensstemmelse med rapporteringsprincipper om
vaesentlighed, involvering og lydhgrhed angivet i AAT000APS(2008). Den
giver en balanceret og redelig praesentation af virksomhedens sociale og
miljgmaessige praestation.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til aktionzererne i Novo Nordisk A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Novo Nordisk
AJ/S for regnskabsaret 2012, side 55-93 og 104-108, der omfatter
resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, inklusive
anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som for moderselskabet,
samt totalindkomstopgerelse og pengestremsopggrelse for koncernen.

Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som udstedt af International Accounting Standards Board, og
efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.
Arsregnskabet for moderselskabet aflaegges efter &rsregnskabsloven.
Endvidere aflaegges koncernregnskabet samt arsregnskabet for moder-
selskabet i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet

og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og

et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
ovenfor naevnte lovgivning og regnskabsstandarder. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser som ngdvendig

for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet

og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere
krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske
krav samt planlaegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vaesentlig
fejlinformation.
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En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisions-
bevis for belgb og oplysninger i koncernregnskabet og drsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder
vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab,
der giver et retvisende billede, for at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om
ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en vurdering af den
samlede prassentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede
af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2012 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestreamme for
regnskabsaret 2012 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som udstedt af International Accounting Standards
Board, og efter International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU, og yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.
Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet for moderselskabet
giver et retvisende billede af moderselskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af moderselskabets
aktiviteter for regnskabsaret 2012 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven, og yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen,
s.1-54 og 94.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet for moderselskabet.

Bagsveerd, den 30. januar 2013

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

los /%«thy /%«e

Lars Holtug Lars Baungaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Den uafhangige revisors erkleering om den sociale

og miljgomaessige rapportering for 2012

Til Novo Nordisks interessenter

Vi har gennemgaet de konsoliderede sociale og miljgmaessige oplysninger
i arsrapporten for Novo Nordisk A/S for regnskabsaret 2012 omfattende
ledelsesberetning, den anvendte sociale regnskabspraksis og den
miljgmaessige regnskabspraksis for de sociale og miljgmaessige oplysninger
samt det sociale og miljgmaessige koncernregnskab, side 1-54, 94 og

side 95-103.

Erklaeringsopgaven har desuden omfattet arten og omfanget af Novo
Nordisks indarbejdelse af principperne i AA1000 AccountAbility Principles
Standard (AA1000APS(2008)) (involvering, vaesentlighed og lydhgrhed)

i relation til interessentdialog.

Kriterier for udarbejdelsen af rapportering om data

De konsoliderede sociale og miljgmaessige oplysninger er udarbejdet i
overensstemmelse med den anvendte sociale regnskabspraksis og
miljgmaessige regnskabspraksis beskrevet pa side 96-100 og 102-103.

Ledelsens ansvar

Ledelsen er ansvarlig for at udarbejde de konsoliderede sociale og
miljgmaessige oplysninger, herunder for at etablere dataindsamling og
registrering samt interne kontrolsystemer med henblik pa sikring af pélidelig
rapportering, specificere acceptable rapporteringskriterier og vaelge data,
som skal indsamles til de tiltaenkte rapportbrugere. Ledelsen er ligeledes
ansvarlig for efterlevelsen af AATO00APS(2008) samt de tre principper
involvering, vaesentlighed og lydhgrhed.

Erklaeringsgivers ansvar

Vores ansvar er pa grundlag af det udferte arbejde at udtrykke en
konklusion om palideligheden af de konsoliderede sociale og miljgmaessige
oplysninger i drsrapporten. Det er desuden vores ansvar pa grundlag af
AA1000 Assurance Standard (AAT000AS(2008)) at udtrykke en konklusion
om samt at fremszette anbefalinger vedrgrende arten og omfanget af Novo
Nordisks efterlevelse af principperne i AAT0O00APS(2008).

Vores ekspertteam besidder kompetencer i relation til erklaeringsopgaver
vedrgrende konsoliderede sociale og miljgmaessige oplysninger. Herudover
besidder vores team kompetencer i vurdering af sociale og miljgmaessige
oplysninger og baeredygtighedsledelse, og er saledes kvalificeret til som
uafhaengig part at udfere denne erklaeringsopgave. | lgbet af 2012 har vi
ikke udfart arbejde eller ydelser for Novo Nordisk eller andre klienter, som
kunne veere i modstrid med vores uafhaengighed, og derudover har vi ikke
haft ansvar for udarbejdelse af nogen del af denne rapport, og er derfor
uafhaengige som defineret i AATO00AS (2008).

Omfang, anvendte standarder og kriterier

Vi har tilrettelagt og udfert vores arbejde i overensstemmelse med den
internationale standard om erklaeringsopgaver (ISAE) 3000 “Assurance
Engagements other than Audits or Reviews of Historical Financial
Information” med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for, at de
konsoliderede sociale og miljgmaessige oplysninger i arsrapporten ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation, og at oplysningerne praesenteres

i overensstemmelse med den anvendte sociale regnskabspraksis og
miljgmaessige regnskabspraksis herfor. Den opndede sikkerhed er
begraenset i forhold til en gennemgang med hgj grad af sikkerhed, idet
vores arbejde har vaeret begraenset til farst og fremmest at omfatte
forespgrgsler, interviews og analytiske handlinger vedrgrende registrerings-
og kommunikationssystemer, data og den underliggende dokumentation.

Vi har desuden tilrettelagt og udfart vores arbejde pa grundlag af
AAT000AS(2008), under anvendelse af kriterierne i AATO00APS(2008),
med henblik pa at udfgre en “Type 2"-opgave samt opna begraenset
sikkerhed vedrgrende arten og omfanget af Novo Nordisks efterlevelse af
principperne om involvering, vaesentlighed og lydhgrhed.

Metode, fremgangsmade, begraensning og arbejdsomfang
Vores arbejde har ud fra en vurdering af vaesentlighed og risiko omfattet:

(i) Forespargsler vedrgrende procedurer og metoder til sikring af, at den
sociale og miljgmaessige rapportering omfatter data fra driften i koncernens
forretningsenheder, og at disse data er indarbejdet i overensstemmelse

med den anvendte sociale regnskabspraksis og miljgmaessige regnskabs-
praksis. Vi har desuden ved besgg i Bagsvaerd, Hillered og Kalundborg

samt pa baggrund af anmodninger og udvalgt dokumentation vurderet de
eksisterende systemer til dataindsamling og registrering samt procedurer

til sikring af palidelig rapportering.

(ii) Forespargsler til og interviews med medlemmer af direktionen, samt
ledere fra finans, diabetes-forskning, public affairs, kommunikation,
marketing, baeredygtighed, samt ledelsen i datterselskabet i Brasilien om
Novo Nordisks efterlevelse af principperne om involvering, vaesentlighed og
lydhgrhed, herunder ledelsens engagement i principperne, tilstedevaerelsen
af systemer og procedurer til understgttelse af princippernes efterlevelse
samt forankring af principperne pa koncernniveau.

Konklusion

Vi er pa grundlag af vores gennemgang ikke blevet bekendt med forhold,
der giver os anledning til at konkludere, at de konsoliderede sociale

og miljgmaessige oplysninger i Novo Nordisk A/S’ arsrapport for 2012
(side 1-54, 94 og side 95-103) indeholder vaesentlig fejlinformation og
ikke er praesenteret i overensstemmelse med den anvendte sociale
regnskabspraksis og miljgmaessige regnskabspraksis herfor.

Vi er desuden ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning
til at konkludere, at Novo Nordisk ikke efterlever principperne i
AATO00APS(2008).

Observationer og anbefalinger

I henhold til AATO00AS(2008) skal vi medtage observationer og
anbefalinger til forbedringer i relation til efterlevelse af principperne i
AA1T000APS(2008):

Involvering

Novo Nordisk udviser til stadighed en staerk forpligtelse til ansvarlighed

i kraft af de systemer og processer, der er pa plads for at understatte
interessentinvolvering pa koncernniveau. Vi anerkender de guidelines, der
er udviklet i 2012 med henblik pa at fremme involvering af interessenter
og forstaelsen af baeredygtighed pa tvaers af virksomheden, samt det
planlagte organisatoriske set-up, der skal understatte implementeringen.

Vi anbefaler, at Novo Nordisk szerligt opbygger kapacitet i forhold til
involvering af interessenter og baeredygtighed i datterselskaberne gennem
de guidelines, der er udviklet for at sikre ensartethed i bade tilgang og
forstaelse pa koncernniveau og blandt datterselskaberne.

Veesentlighed

Vi noterer os, at Novo Nordisk tager vaesentlighedsprincippet i betragtning
i beslutningsprocesser ved at gare brug af princippet om den tredobbelte
bundlinje. Desuden fortsaetter Novo Nordisk med Igbende at diskutere,
evaluere og afgare vaesentligheden af baeredygtighedsemner gennem en
raekke relevante ledelsesorganer, hvor ledelsesrepraesentanter pa tvaers

af virksomheden deltager. Seerligt i forhold til ekstern rapportering
anerkender vi, at Novo Nordisk er i gang med at forfine de
vaesentlighedsfiltre, der anvendes.

Vi har ingen vaesentlige anbefalinger i relation til vaesentlighed.

Lydherhed

At vaere lydhar over for interessenternes behov og interesser er vigtigt for
Novo Nordisk, og kommer til udtryk gennem brug af rad, medier, fora

og kommunikationskanaler til at skabe dialog og overbringe budskaber. Vi
noterer os mere og mere, hvordan fokus pa patienten kommer til udtryk

i udviklingen af tiltag og svar.

Vi har ingen vaesentlige anbefalinger i relation til lydhgrhed.

Bagsveerd, den 30. januar 2013

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Lars Holtug Lars Baungaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Mere information

Novo Nordisks Arsrapport 2012 er tilgaengelig i en trykt udgave, online som PDF og via
en app til iPad. Herudover fremlaegger Novo Nordisk supplerende oplysninger i saerskilte
rapporter for at opfylde specifikke juridiske krav og informere seaerlige interessentgrupper.

Arsrapportens formater

Trykt udgave Wik

PDF St

iPad

K1

Kan bestilles pa
novonordisk.com/annualreport.

Rapporten kan downloades pa
novonordisk.com/annualreport.

En brugervenlig app kan downloades fra
Apples App Store ved at s@ge pa Novo

Nordisk Annual Report (tilgeengelig februar

2013).
Yderligere rapportering
Kan downloades pa novonordisk.com/annualreport (tilgaengelig februar 2013).
Rapport Arsag til rapport Indhold
( N
A
<y
Krav fra det amerikanske berstilsyn, US Arlig rapportering til SEC i et standardiseret
Form 20-F Securities and Exchange Commission (SEC), rapporteringsformat, for at investorerne
til udenlandske private udstedere med kan evaluere virksomheden i forhold til
aktier noteret pa amerikanske barser amerikanske aktier
J
AR
W
Rapportering om virksomhedens efter-
Redegorelse for selskabsledelse Krav i henhold til arsregnskabsloven levelse af de danske anbefalinger for god
selskabsledelse
L Redeggarelse om fremskridt i forhold til de
had 10 principper om menneskerettigheder,
Frivillig forpligtelse til FN's Global arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-
FN's Global Compact Compact-initiativ og fungerer ogsa som korruption samt FN's mal. Yderligere
opfyldelse af arsregnskabslovens § 99a redegerelse for virksomhedens baere-
dygtighedsengagement som medlem
af FN's Global Compact LEAD
~
A
@ Novo Nordisk har siden 2002 frivilligt Oplysning om ledelsens holdning og
fremlagt yderligere rapportering i overens- resultater vedrarende gkonomiske, sociale
Global Reporting Initiative stemmelse med Global Reporting Initiative, 0g miljgmaessige pavirkninger samt
som er den mest udbredte standardiserede menneskerettigheder, produktansvar
baeredygtighedsrapportering og bidrag til samfundet
- J

Denne rapport indeholder referencer og links til information, som er tilgaengelig pa Novo Nordisks og andre tredjeparters hjemmesider, men som ikke er en del af
den lovpligtige rapportering. Ledelsesberetningen pas. 1-54 og 94, den supplerende information pas. 95-103 og Communication on Progress-rapporten til FN's
Global Compact falger kravene i arsregnskabslovens § 99a. Se endvidere s. 96.

ReferenceriArsrapport 2012: Strategi er et spergsmal om valg: 1. International Diabetes Federation. IDF Diabetes Atlas, 5. udgave, 2012 update. 2. http://www.who.int/mediacentre/factsheets/
fs311/en/index.html. Diabetes — en krise i slowmotion: 1. UKPDS, Stratten et al. BMJ 2000; vol 321:405-412. 2. Fong DS, Aiello LP, Ferris FL 3rd, Klein R: Diabetic retinopathy. Diabetes Care 2001;
27:2540-2553. 3. International Diabetes Federation. IDF Diabetes Atlas, 5. udgave, 2012 update. Insulinbehandling er et spargsmal om balance: 1. The UK Perspective Diabetes Study (UKPDS)
1998. Intensive blood glucose control with sulphonylureas or insulin compared with conventional treatment and risk of complications in patients with type 2 diabetes (UKPDS 34). The Lancet 352:837—
53. 2. The Diabetes Control and Complications Trial Research Group 1993. The effect of intensive treatment of diabetes on the development and progression of long-term complications in insulin-
dependent diabetes mellitus. N Engl J Med 329:977-986. Forebyg blgdninger: 1. hemophilia.org/NHFWeb/MainPgs/MainNHF.aspx?menuid=259&contentid=476. 2. http://www1.wfh.org/
publications/files/pdf-1427.pdf. 3. http://www.cdc.gov/Features/HemophiliaDay. Produktoversigt: 1. Ikke alle produkter er godkendt pa alle markeder.

Design og produktion: ADtomic Communications. Regnskab og noter: Team2Graphics. Tryk: Bording PRO as, februar 2013. Foto: ADtomic Communications, Idzi Dutkiewicz, Per Fledelius,
Willi Hansen, iStockphoto, Ulrik Jantzen/Das Biro, Martin Juul, Oliver Leroy, Noel Malcolm, Yasu Nakaoka, Kristof Ramon, Mike Rulis, Dominique Schneider, Peter Sgrensen, Jesper Westley, Andrew Wilz
og produktportefalje.
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Produktoversigt

Novo Nordisk har over 30 produkter pa markedet. Denne side giver et overblik over de
europaeiske varemeerker og den tilhgrende generiske betegnelse. Varemaerker og generiske
betegnelser kan variere pa andre markeder.'

1. 2. . 3. = 4. = 5. = 6.
Lev@®mir’  NovoRapid  Novo@ix'30  Novo()ix'50 Novoix'70  iCTOZA
(insulin detemir) (insulin aspart) (biphasic insulin aspart) (biphasic insulin aspart) (biphasic insulin aspart) liraglutide injection
10. 1. 12. 13. 14. 15. 16. 17.
21. O, 24,
NovoSeven®

Recombinant Factor Vifa

22.
novothirteen-

catridecacog

norditropin®

DIABETESBEHANDLING

Moderne insuliner: 1. Levemir®, insulin detemir. 2. NovoRapid®, insulin aspart. 3. NovoMix® 30, bifasisk insulin aspart. 4. NovoMix® 50, bifasisk insulin aspart.
5. NovoMix® 70, bifasisk insulin aspart. Glukagonlignende peptid-1: 6. Victoza®, liraglutid. Humane insuliner: 7. Insulatard®, insulin human. 8. Actrapid®, insulin
human. 9. Mixtard® 30, insulin human. Doseringssystemer og tilbehar: 10. FlexTouch®, engangspensystem til dosering af insulin. 11. FlexPen®, engangspensystem
til dosering af insulin. 12. NovoPen® 5, flergangspensystem med hukommelsesfunktion til dosering af insulin. 13. NovoPen® 4, flergangspensystem til dosering af
insulin. 14.NovoPen Echo®, flergangspensystem med hukommelsesfunktion tildosering afinsulin. 15.InnoLet®, engangspensystemtildosering afinsulin. 16. NovoFine®,
nal. 17. NovoTwist®, nal. 18. GlucaGen®, glukagon. Antidiabetika i tabletform: 19. NovoNorm®, repaglinid. 20. PrandiMet®, repaglinid/metformin.

BIOPHARMACEUTICALS

Haemostase: 21. NovoSeven®, rekombinant faktor Vlla, fas ogsa i en injektionspen i stadig flere lande. 22. NovoThirteen®, rekombinant faktor FXIIl. Humant
vaeksthormon: 23. Norditropin® somatropin (rDNA-oprindelse). 24. Norditropin® FlexPro®, fyldt engangspen til flerdosisbrug. 25. PenMate®, automatisk
naleindfarer (findes med Norditropin® FlexPro®, NordiFlex® og SimpleXx®). 26. Norditropin NordiFlex®, fyldt engangspen til flerdosisbrug. 27. NordiPen®, fler-
gangspensystem. 28. NordiPenMate®, automatisk naleindferer. 29. NordiLet®, fyldt injektionssystem til flerdosisbrug. Hormonpraeparater (HRT): 30. Activelle®,
estradiol/norethisteronacetat. 31. Estrofem?®, estradiol. 32. Novofem®, estradiol/norethisteronacetat. 33. Vagifem®, estradiolhemihydrat.

Datavedrerende markedsandele pés. 6, 7,8, 16, 17,18, 33, 35, 36 0g 37 er fra IMS Health, IMS MIDAS Customized Insights (november 2012). Markedsdefinition for detail: Algeriet, Argentina, Australien,
Belgien, Brasilien, Bulgarien, Canada, Danmark, Egypten, Estland, Finland, Frankrig, Graekenland, Holland, Indien, Irland, Italien, Japan, Korea, Letland, Litauen, Luxembourg, Mexico, New Zealand,
Norge, Polen, Portugal, Rumaenien, Saudi-Arabien, Schweiz, Slovakiet, Slovenien, Spanien, Storbritannien, Sverige, Sydafrika, Tjekkiet, Tyrkiet, Tyskland, Ungarn, USA og @strig. Markedsdefinition for
hospitaler: Australien, Bulgarien, Canada, Danmark, Finland, Italien, Japan, Kina, Letland, Litauen, New Zealand, Norge, Polen, Rumaenien, Schweiz, Slovakiet, Slovenien, Spanien, Storbritannien, Sverige,
Tjekkiet, Tyskland, Ungarn og USA.
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Besggsadresse
Novo Nordisk A/S
Novo Allé

2880 Bagsveerd
Danmark

4444 8888

CVR-nr. 24 25 67 90
novonordisk.com

Investorservice

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

Aktionzerer med forespargsler ved-
regrende udbyttebetaling og aktionaer-
konti bedes rette henvendelse til:
shareholder@novonordisk.com

ADR-indehavere med forespargsler
vedrgrende udbyttebetaling,
overdragelse af ADR-beviser,
afstemning af aktionaerkonti samt
eftersggning af bortkomne ADR'er
bedes rette henvendelse til:

JP Morgan Chase & Co

PO Box 64504

St Paul, MN 55164-0504, USA

TIf. +1 800 990 1135

TIf. +1 651 453 2128 (henvendelser
fra lande uden for USA)
jpmorgan.adr@wellsfargo.com
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