.
novo nordisk .
arsskrift <&

B8 EN KUR MOD TYPE 1-DIABETES" ﬁe"
158 §‘— kan dr@mmen .bllve wrkelnghed?.

,—""’f-’.'SKAL BEK/EMPE
DIABETES

—men hvordan7 \

BEVAR FOKUS, T/ENK LANGSIGTET
Novo Nord|sks forretnmgsstrateg| *;

'» e -
L 'f o i
| "] T u
, ,J, X
rj)—"”a =
11 gy 4 -
' ¥ ) / .
il 1R i
o \ L
= N
= :"I I ‘:.u.
= - 1.8}
. "
. f w g
- ;'-’“”‘ 1
- PR B i
i gt Agd
- T
L ]



{i.

RESULTATER 1 2014 OG
FORVENTNINGER TIL 2015

({i\\ INDHOLD

1 FORRETNINGSSTRATEGI
- BEVAR FOKUS,
TANK LANGSIGTET

NOVO NORDISK
VERDEN RUNDT

A m:m

3 TIL KAMP MOD
DIABETES L VERDENS
STORBYE i

N

3 6 DET VANSKELIGE
VAGTTAB

RESULTATER | 2014

VORES FORRETNING

GOD SELSKABSLEDELSE,
LEDELSE OG AKTIER

1 Brev fra bestyrelsesformanden 44 Aktier og kapitalstruktur
2 Brevfraden administrerende 46 God selskabsledelse
direktar
4 Novo Nordisk kort fortalt 49 Aflgnning
6 Resultateri2014 52 Bestyrelsen
og forventninger til 2015
14 Hoved- og nggletal 54 Koncerndirektionen

UDDRAG AF
KONCERNREGNSKAB
OG MERE INFORMATION

16 Forretningsstrategi
— bevar fokus, taenk langsigtet

20 Novo Nordisk verden rundt 55 Produktoversigt

26 Oversigt over udviklingsprojekter 56 Uddrag af koncernregnskab

28 Udfordringen ved at aendre
diabetes

3(Q Flere behandlingsmuligheder
anskes

32 Type 1-diabetes
—jagten pa en kur

34 Til kamp mod diabetes
i verdens storbyer

36 Detvanskelige vaegttab

61 Mere information

38 Nar blod ikke vil stgrkne

39 Etspargsmal om vaekst

40 Medarbejderne bag virksomheden

42 Veer opmaerksom pa risikoen

OM DETTE ARSSKRIFT OG NOVO NORDISKS ARSRAPPORT 2014

Dette arsskrift er en dansk udgave af ledelsesberetningen, som er indeholdt i drsrapporten for 2014
(Novo Nordisk Annual Report 2014), samt uddrag af koncernregnskabet med de finansielle, sociale og
miljgmaessige resultater for aret.

Novo Nordisks &rsrapport udarbejdes nu udelukkende pa engelsk. Arsskriftet er udarbejdet i henhold til
arsregnskabslovens § 149, stk. 2. | tilfeelde af uoverensstemmelse mellem den danske og den engelske version
er den engelske gaeldende.

Laesere, der gnsker at se det fulde koncernregnskab med anvendt regnskabspraksis og noter, moderselskabs-
regnskab samt ledelses- og revisionspategninger, henvises til drsrapporten, der er tilgaengelig pa hjemmesiden
novonordisk.com/annualreport. Arsrapporten fremlaegges til godkendelse p& generalforsamlingen den 19.
marts 2015, hvorefter den vil vaere tilgeengelig i Erhvervsstyrelsen.


http://www.novonordisk.com/investors/annual-report-2014/default.asp

BREV FRA

BESTYRELSESFORMANDEN

I mit brev i arsrapporten for 2013 udtrykte jeg bestyrelsens tillid til, at forlade virksomheden efter en lang og succesfuld karriere hos Novo
Novo Nordisk fortsat vil klare sig godt, selvom vi i 2013 havde staet Nordisk. Jeg gnsker hende held og lykl emover.

overfor adskillige udfordringer. | dag, hvor jeg skriver dette ars brev, i

faler jeg, at vi har endnu mere grund til at veere fortrgstningsfulde. Bestyrelsen vil ned:
2014 har vist, at Novo Nordisk forstar at handtere udfordringer. Novo Nordisks
rekruttere,
der kree

e, at

Vores produktions- og kvalitetsorganisationer har gjort en fremra-
gende indsats for at tage hand om de forhold, der blev papeget af
de amerikanske sundhedsmyndigheder (FDA) i 2012 i forbindelse
med inspektionen af et produktionsanleeg i Danmark, og samtidig
har de veeret i stand til at @ge produktionen for at imgde-komme
den stigende efterspgrgsel efter Novo Nordisks produkter.

]

Vaesentligt hurtigere end planlagt har den globale udviklir
organisation rekrutteret de patienter, der skal deltage i DEV
studiet, som blev iveerksat, efter at FDA i februar 2013 anmode
flere data for Tresiba®. Derfor vil Novo Nordisk muligv
indsende en ny ansagning om godkendelse allerede i 2015.

!
Novo Nordisks organisation i USA reagerede hurtigt og pr
pa den meget barske start pa 2014, da iseer virkningen a
stgrre kontrakt i 2013 betgd, at salget i de farste kv
levede op til forventningerne. 4
Forskningsorganisationen har hurtigt rettet kursen in
beslutning om at indstille forskningen indenfor i
sygdomme. Novo Nordisk kan derfor forstaerke forskr
indenfor diabetesforebyggelse, -behandling og -komp
fedme. .

De fire cases ovenfor er blot eksempler, men vigtige €
viser mig og resten af bestyrelsen, at Novo Nordisk ha
til at reagere hurtigt og effektivt pa bade udfordringerc
selvom virksomheden i lgbet af de sidste 10 ar er vok

en stor, global virksomhed. )

Som vi ger det hvert ar, har bestyrelsen gennemgaet virk
langsigtede strategi, og vi har konstateret, at den er sund -
og samtidig realistisk, og et solidt grundlag for virks
fremtidige vaekst. Vi har ogsa evalueret styrken af koncerndir
og den gverste ledelse. Sammen med koncerndirektione
vurderet virksomhedens organisatoriske styrker og svaghed
steder, hvor vi er stedt pa forhold, der kan blive en betydelig hin
for, at virksomheden ndr sine langsigtede mal, har vi sammen fast
en handlingsplan.

Vi er sikre pd, at vi med administrerende direkter Lars Rebien
Sgrensen og hans kolleger i koncerndirektionen har det ngdvendige
lederskab til effektivt at fare Novo Nordisks strategi ud i livet. 1 2014
har jeg haft den glaede at arbejde taettere sammen med koncern-
direktgr Kare Schultz, som blev udnaevnt til viceadmi-nistrerende
direktgr i januar 2014 - en direkte felge af vigtigheden og
kompleksiteten af hans organisation og hans succesrige ledelse
heraf. De to nyeste medlemmer af direktionen, Lars Fruergaard
Jargensen og Jakob Riis, har begge faet udvidet deres ansvarsomrade
som en anerkendelse af det staerke lederskab, de har udvist i deres
respektive organisationer. Det betad desvaerre, at Lise Kingo, hvis
arbejdsomrade blev indsnaevret som felge heraf, besluttede at

Goran Ando
Bestyrelsesformand

Bestyrelsesformand
Goran Ando ved Novo Nordisks
generalforsamling i marts 2014.



ADMINISTRERENDE DIREKTOR

2014 sluttede langt bedre for Novo Nordisk, end det begyndte. Jeg
ma indrgmme, at jeg felte mig lidt usikker i arets fgrste par maneder,
nar jeg sa pa udviklingen i vores salg i USA. Vi var klar over, at det
ikke ville veere ligetil, fordi der var sket nogle ting i 2013, som ville
presse salget pa det amerikanske marked, men vi kunne ikke vaere
helt sikre pa, hvordan det ville udmgnte sig.

Vi vidste, at salget ville blive pavirket i negativ retning, fordi et stort
sundhedsforsikringsselskab med virkning fra januar 2014 havde
fiernet tilskuddet til to af vores vigtigste diabetesprodukter. Vi
forventede ogsa, at flere amerikanere ville sgge tilskud til llegemidler
via Medicare Part D, som er en statsfinansieret forsikringsordning,
hvor vi yder meget hgje rabatter. Det ville naturligvis saette vores
gennemsnitlige nettosalgspriser under pres. Og vi vidste, at salget af
vores produkt Prandin® ville falde betydeligt, efter at der kom
kopiprodukter pa markedet i august 2013. Endelig kunne vi
konstatere, at nogle af vores grossister reducerede deres lager-
beholdninger i farste kvartal af 2014.

Alti alt beted det, at de 47 kvartaler i traek med tocifret salgsvaekst
opgjort i lokale valutaer — bade for vores forretning i USA og for
virksomheden som helhed - sluttede i arets fgrste kvartal, og vi var
derfor ngdt til at nedjustere salgsforventningerne for hele aret en
smule.

Da vi farst havde lagt farste kvartal bag os, begyndte det at se bedre
ud, dels fordi nogle af ovennaevnte udviklinger stabiliserede sig, og
dels fordi — som bestyrelsesformand Géran Ando understreger i sit
brev — Novo Nordisks organisation reagerede meget professionelt pa
den nye situation i USA. Vi afsluttede aret med en vaekst i salget i
Nordamerika p& 11% og en vaekst i det globale salg pa 8% opgjort i
lokale valutaer, hvilket ligger indenfor de oprindelige prognoser.
Novo Nordisks resultat af primaer drift steg desuden med 13%
opgjort i lokale valutaer, hvilket er bedre end forventet.

To produkter — Levemir® og Victoza® — tegnede sig for mere end tre
fierdedele af salgsvaeksten, men jeg er ogsad meget tilfreds med den
yderst positive udvikling i salget af vores humane veeksthormon
Norditropin® og vores nye langtidsvirkende insulin, Tresiba®.

Opgjort i lokale valutaer tegnede Tresiba® sig for 8% af salgsvaeksten,
og produktet klarer sig fortsat godt pa alle markeder, hvor det
konkurrerer pa lige fod med andre insulinprodukter, nar det kommer
til tilskudsstatus. Tresiba® blev lanceret i Japan i marts 2013 og havde
ved udgangen af 2014 opndet mere end 26% af segmentet for
langtidsvirkende insulin (basal insulin) opgjort i veerdi.

| et regionalt perspektiv tegnede Nordamerika sig for 61% af
salgsvaeksten, fulgt af International Operations og Region Kina. Det
er ogsa i disse regioner, vi forventer at se den starste vaekst i de
kommende ar. Kombineret med vores stadige fokus pa drifts-
effektivitet farte salgsvaeksten til en stigning i resultat af primaer drift
pa 10% rapporteret og 13% opgjort i lokale valutaer som naevnt
ovenfor. Vaeksten i nettoresultatet var 5%, og opgjort som indtjening
pr. aktie var stigningen 8%. Det anser jeg for at veere et solidt
gkonomisk resultat i et ar, der har vaeret praeget af alle former for
omkostningsbesparende tiltag hos dem, der betaler for lzegemidlerne
— offentlige myndigheder, arbejdsgivere og forskellige mellemled.

Prispres og tilskudsbegraensninger for nye produkter er selvfglgelig
ikke et nyt feenomen. | Europa har det i drevis vaeret normen, snarere
end undtagelsen. | USA — der er verdens stgrste marked for lege-
midler — har presset vaeret staerkt stigende i de seneste to ar, og det
er en tendens, der helt sikkert vil fortsaette.

Det er den vaesentligste arsag til, at vores salg naeppe nar tidligere
tiders tocifrede vaekst i 2015. Ved udgangen af januar, hvor jeg
skriver dette brev, er vores prognose, at salget vil stige med 6-9%
opgjort i lokale valutaer.

Nar vi ser laengere frem, er det — mere end noget andet — Novo
Nordisks evne til at opdage, udvikle og lancere nye og bedre
produkter, som kan andre livet for mennesker med kroniske
sygdomme som diabetes, der vil veere afggrende for vores succes
som virksomhed. | 2014 har vi derfor fastholdt det hgje niveau for
investeringer i forskning og udvikling, og vi har ingen planer om at
reducere investeringerne i de kommende ar. P& den baggrund er jeg
glad for, at vi ndede en raekke vigtige milepaele i 2014, og at vi i 2015
kan forvente et enestaende nyhedsflow fra vores pipeline. Du kan
lzese mere om dette i dette arsskrift. Her er der kun plads til, at jeg
fremhaever nogle af de vigtigste begivenheder:

| september 2014 gav Europa-Kommissionen markedsfarings-
tilladelse til Xultophy® til behandling af type 2-diabetes hos voksne.
Xultophy® er en fast kombination af insulin degludec (Tresiba®) og
liraglutid (Victoza®), som giver nye muligheder for at intensivere
behandlingen og forbedre blodsukkerreguleringen. | januar 2015
var Schweiz det farste land til at lancere Xultophy®, og flere lande
falger efter i Igbet af aret.

Ved udgangen af 2014 havde vi rekrutteret alle de negdvendige
patienter til Tresiba® DEVOTE-studiet. Novo Nordisk vil muligvis
kunne indsende en ny ansggning om godkendelse allerede i 2015,
baseret pa forelgbige resultater. Det afger vi i lgbet af farste halvar.

1 2015 vil vi ogsa fa meget betydningsfulde forskningsresultater fra
andre vigtige udviklingsprojekter indenfor diabetes: de resterende
fase 3a-data for hurtigerevirkende insulin aspart, alle fase 3a-
resultater for brug af Victoza® til behandling af mennesker med
type 1-diabetes, de farste fase 3a-resultater for semaglutid, der er
en GLP-1-analog til brug én gang ugentligt, samt fase 2-resultater
for en oral formulering (tablet) af GLP-1.

Vores nye lzegemiddel til behandling af fedme, liraglutid 3 mg
(Saxenda®), blev godkendt i USA i december 2014 og fik en positiv
udtalelse fra Det Europaeiske Laegemiddelagenturs ekspertudvalg i
januar 2015. Vi forventer at lancere Saxenda® i USA i farste halvar
af 2015.

Pa haemofiliomradet lancerede vi rekombinant faktor VIII
(NovoEight®) i Japan og i en raekke europaeiske lande til behandling
af mennesker med haemofili A. Produktet har faet en saerdeles god
modtagelse og vil blive lanceret i USA i 2015. For at sikre
tilstreekkelig produktionskapacitet for vores haemofiliprodukter i
de kommende ar kabte vi en fabrik i New Hampshire i august
2014, som vil blive sat i drift i lzbet af 2015.



| september 2014 besluttede vi at indstille forsknings- og udviklings-
aktiviteterne indenfor inflammatoriske sygdomme. Beslutningen blev
truffet, efter at det stof, der var leengst fremme i udviklingsprocessen,
anti-IL-20 til behandling af kronisk leddegigt, ikke viste sig at have
effekt i et fase 2-forsgg. Uden dette kunne vi ikke forvente at lancere
et produkt indenfor dette omréde for i slutningen af 2020’erne. P4
den baggrund konkluderede vi, at det ville vaere bedst for virk-
somheden og dens aktionaerer at omfordele de ressourcer, vi havde
afsat til inflammation, til andre omrader, iszer diabetes, hvor vi har
starre chance for succes.

2015 bliver et af de mest spandende og udfordrende ar i Novo
Nordisks 92-arige historie. Det har som altid vaeret en stor forngjelse
for mig at arbejde sammen med mine kolleger i koncerndirektionen,
vores Senior Management Board og bestyrelsen om at udnytte
mulighederne bedst muligt og ruste virksomheden til de fremtidige
udfordringer. Jeg vil isaer sige tak til Lise Kingo, koncerndirektgr for
Corporate Relations, som besluttede at forlade virksomheden efter

en omorganisering i november. Hun har vaeret drivkraften bag
mange vigtige initiativer i Novo Nordisk, og jeg gnsker hende held og
lykke fremover.

Jeg vil gerne takke alle i Novo Nordisk for deres bidrag til vores
resultater i 2014, de mennesker, der bruger vores produkter, for
deres tillid til os, vores interessenter og partnere for godt samarbejde
og vores aktionaerer for deres fortsatte statte.

/@/Q/'\/

Lars Rebien Sgrensen
Administrerende direktar

Administrerende direktor
Lars Rebien Sgrensen ved Novo Nordisks
generalforsamling i marts 2014.



NOVO NORDISK

NOVO NORDISK WAY

1 1923 indledte vores danske grundlaeggere en rejse for at aendre
diabetes.

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

* Vores ambition er at styrke vores ferende position indenfor
diabetes.

e Vi vil &@ndre mulighederne indenfor haamofili og andre alvor-
lige kroniske sygdomme, hvor vi kan gere en forskel.

e Vores primare 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
@konomiske resultater kan vi hjeelpe patienter til at fa et bedre

MENNESKENE, VI FOKUSERER PA

il I. — "
DIABETES FEDME

387 mio. mennesker 600 mio. mennesker lever
lever med diabetes'™ med sveer overvaegt?

* Alle referencer kan findes pa s. 61.

PRODUKTER
MEDARBEJDERE | MARKEDSFZRES |

75 180

LANDE LANDE

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.
e Vores forretningsfilosofi er at sikre balance mellem gkono-
miske, sociale og miljgmaessige hensyn — vi kalder det den

tredobbelte bundlinje.

e Vijerabne og arlige, ambitigse og ansvarlige, og vi behandler
alle med respekt.

e Vi giver vores medarbejdere mulighed for at udnytte deres
potentiale.

Hver eneste dag skal vi treeffe sveere 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.

0,4 mio. mennesker lever 2 mio. mennesker lever
med haemofili® med veekstforstyrrelser
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GLOBAL
MARKEDS-
MILEPZLE SALG mia. kr. ANDEL vaerdi
- o 70,0
/ ° IzleISIbad blev lanceret i yderligere 65.5 (+7%) Ny generation af insuliner (+360%) 27 %
/ EInels, ’ e — Antidiabetika i tabletform (-23%) B
™\ Proteinrelaterede produkter (-3%) (=1%)
DIABETES * Ryzodeg® blev lanceret i Mexico - Victoza®(+15%)
som det farste land.

- Human insulin (=5%)

e Patientrekrutteringen blev afsluttet
til DEVOTE, et studie, der skal
frembringe de data for effekten af
Tresiba® pa hjerte-kar-systemet, som

FDA har udbedt sig. Moderne insuliner (+9%)

e Xultophy® blev godkendt i Europa.

2013 2014
e Saxenda® blev godkendt i USA i
december 2014 og fik en positiv
udtalelse fra Det Europaeiske
FEDME Leegemiddelagenturs ekspertudvalg

(CHMP) i januar 2015.

6 * NovoEight® blev lanceret i otte lande.
* N8-GP (et langtidsvirkende 9,1

HAMOFILI rekombinant koagulationsfaktor 9,3 (-1%)
Vlll-derivat) afsluttede de ferste
fase 3-studier, mens indsendelse af -_- NovoSeven®
registreringsansggning blev udsat 2013 2014
til 2018.

* Kgb af fabrik i New Hampshire, USA.

* NN8640 (humant vaeksthormon
til dosering én gang om ugen) 5.:5
pabegyndte fase 3-udvikling. 6.1 (+6%)

VAKST- Norditropin®

FORSTYRRELSER 2013 2014

DEN TREDOBBELTE BUNDLINJE

88,8 26,5

mia. kr. mia. kr. i
. B FINANSIELT
i salg (+6%) ANSVARLIG ?fstgz)resultat

24,4 41.450 / \ 120 2.959

mio. patienter bruger medarbejdere globalt tusind tons tusind m? i
vores diabetesprodukter  (+8%) CO,-emissioner vandforbrug
(+0,4%) (-4%) (+10%)

SOCIALT <+—*>  MILIOMASSIGT
ANSVARLIG ANSVARLIG
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NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014

FINANSIELLE
RESULTATER

Novo Nordisks resultat af primeer drift og
frie pengestramme for 2014 var bedre end
forventet, bade i forhold til forventningerne
i januar og de seneste forventninger fra
oktober. Salgsvaekst, investeringer og andre
resultater var i trdd med de seneste for-
ventninger, der blev offentliggjort i oktober.*

SALGSUDVIKLING

Nettoomsaetningen steg med 8% opgjort i
lokale valutaer og med 6% i kroner.
Nordamerika var den stgrste bidragyder og
tegnede sig for 61% af vaeksten opgjort i
lokale valutaer, fulgt af International
Operations og Region Kina. Salgsvaeksten
blev realiseret indenfor bade diabetes-
behandling og biopharmaceuticals, og
hovedparten af vaeksten kom fra moderne
insulin og Victoza®. Salgsvaeksten var nega-
tivt pavirket med omkring 4 procentpoint,
primaert som fglge af begivenheder i
Nordamerika, herunder navnlig et delvist
tilskudstab hos en stor pharmacy benefit
manager, generisk konkurrence til Prandin®
samt udvidet brug af Medicaid og Medicare
Part D.

| de felgende afsnit er markedsdata (med-
mindre andet er anfart) baseret pa data fra
november 2014 og november 2013 opgjort
som lgbende arstotal, leveret af den
uafhaengige dataleverandgr IMS Health.

SALGSUDVIKLINGEN
INDENFOR
DIABETESBEHANDLING

Salget af diabetesprodukter steg med 9%
opgjort i lokale valutaer og med 7% i kroner
til 69.980 mio. kr. Novo Nordisk er verdens
farende virksomhed indenfor diabetes-
behandling og har nu en global vaerdi-
markedsandel pa 27% mod 28% pa samme
tidspunkt sidste ar.

INSULIN OG

PROTEINRELATEREDE PRODUKTER
Salget af insulin og proteinrelaterede
produkter steg med 8% opgjort i lokale
valutaer og med 6% i kroner til 54.826 mio.
kr. Salgsvaeksten opgjort i lokale valutaer er
drevet af Nordamerika, International Opera-
tions og Region Kina. Novo Nordisk er
globalt ferende med 47% af det samlede
insulinmarked og 46% af markedet for

* Der henvises til selskabsmeddelelsen fra 30. januar 2015
for oplysninger om resultater i forhold til de seneste
forventninger.

moderne insulin og den nye generation af
insulin, begge opgjort i volumen.

Salget af den nye generation af insulin
ndede 658 mio. kr. mod 143 mio. kr. i 2013.

Lanceringen af Tresiba® (insulin degludec),
den nye generation af insulin med ultralang
virkningsvarighed til dosering én gang
dagligt, fortsaetter, og produktet er nu
lanceret i 23 lande, senest i Italien. | Japan,
hvor Tresiba® blev lanceret i marts 2013 med
tilskud pa samme niveau som insulin glargin,
har produktet stgt @get sin andel af
markedet for basal insulin, og Tresiba® har
nu opnaet en andel af markedsvaerdien for
basal insulin pd 26% pa manedsbasis.
Tilsvarende har Tresiba® vist en solid ind-
treengning pa andre markeder med tilskud
pa samme niveau som insulin glargin, mens
indtreengningen pa markeder med begrzen-
set markedsadgang i forhold til insulin
glargin fortsat er beskeden.

Ryzodeg®, en opleselig formulering af
insulin  degludec og insulin aspart, er
foruden i Mexico nu ogsa lanceret i Indien.
Lanceringsaktiviteterne i begge lande skri-
der planmaessigt frem, og de farste tilbage-
meldinger fra patienter og lzeger er lovende.

Salget af moderne insulin steg med 11%
opgjort i lokale valutaer og med 9% i kroner
til 41.537 mio. kr. Nordamerika tegnede sig
for 63% af vaeksten, fulgt af International
Operations og Region Kina. Salget af
moderne insulin og den nye generation af
insulin udger nu 80% af Novo Nordisks
insulinsalg.

VICTOZA® (GLP-1 TIL

BEHANDLING AF TYPE 2-DIABETES)
Salget af Victoza® steg med 16% opgjort i
lokale valutaer og med 15% i kroner til
13.426 mio. kr. Salgsvaeksten er drevet af
Nordamerika og afspejler en lavere volumen-
vaekst for GLP-1 samt pavirkningen fra det
delvise tilskudstab hos en stor pharmacy
benefit manager i USA. Trods den lavere
volumenvaekst er GLP-1-segmentets andel
af det samlede marked for diabetes-
behandling opgjort i vaerdi steget til 7,0%
mod 6,7% i 2013. Victoza® er markedsleder
i GLP 1-segmentet med en vaerdimarkeds-
andel pa 71%, hvilket er sammenligneligt
med andelen i 2013.
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NOVONORM®/PRANDIN®/PRANDIMET®
(ANTIDIABETIKA | TABLETFORM)

Salget af antidiabetika i tabletform faldt
med 22% opgjort i lokale valutaer og med
23% i kroner til 1.728 mio. kr. Den negative
salgsudvikling afspejler en pavirkning fra
generisk konkurrence i USA siden august
2013.

SALGSUDVIKLINGEN
INDENFOR
BIOPHARMACEUTICALS

Salget af biofarmaceutiske produkter steg
med 6% opgjort i lokale valutaer og med
4% i kroner til 18.826 mio. kr. Salgsvaeksten
er primaert drevet af Nordamerika og Inter-
national Operations.

NOVOSEVEN®
(BLODNINGSBEHANDLING)

Salget af NovoSeven® forblev uaendret
opgjort i lokale valutaer og faldt med 1% i
kroner til 9.142 mio. kr. Den stagnerende
salgsudvikling afspejler vaekst i International
Operations modsvaret af et lavere salg i
Europa, Japan og Nordamerika. Markedet
for NovoSeven® er fortsat volatilt, da det er
afhaengigt af antallet af kritiske blgdnings-
episoder og operative indgreb, der foretages
pa haemofilipatienter med inhibitorer.

NORDITROPIN®
(VAEKSTHORMONBEHANDLING)

Salget af Norditropin® steg med 10%
opgjort i lokale valutaer og med 6% i kroner
til 6.506 mio. kr. Salgsvaeksten knytter sig
primaert til Nordamerika og er drevet af
vundne kontrakter, g@get efterspergsel
drevet af det praefyldte FlexPro® pensystem
samt stgtteprogrammer, som Novo Nordisk
tilbyder til behandlere og patienter. Novo
Nordisk er den fgrende udbyder pa det globale
vaeksthormonmarked med en markedsandel
pa 33% opgjort i volumen.

OVRIGE

BIOFARMACEUTISKE PRODUKTER
Salget af gvrige biofarmaceutiske produkter,
primaert hormonpraeparater (HRT), steg med
17% opgjort i lokale valutaer og med 16% i
kroner til 3.178 mio. kr. Salgsvaeksten er
primeert drevet af en positiv pavirkning fra
prisudviklingen for Vagifem® i USA og lance-
ringen af NovoEight® i Europa og Japan.

UDVIKLING |
OMKOSTNINGER OG
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Produktionsomkostningerne steg med 3%
til 14.562 mio. kr., og bruttomarginen blev

dermed 83,6% mod 83,1% i 2013. Denne
udvikling  afspejler en  underliggende
forbedring drevet af en gunstig prisudvikling
i Nordamerika og en positiv pavirkning fra
produktsammensatningen, primaert som
folge af forgget salg af moderne insulin og
Victoza®.

Salgs- og distributionsomkostningerne steg
med 1% opgjort i lokale valutaer og faldt
med 1% i kroner til 23.223 mio. kr. Den
beskedne stigning afspejler investeringer i
salgsstyrkerne i USA, Kina og udvalgte lande
i International Operations, som delvis mod-
svares af lavere markedsfgringsudgifter i
USA og Europa.

Forsknings- og udviklingsomkostningerne
steg med 18% opgjort i lokale valutaer og
med 17% i kroner til 13.762 mio. kr. Den
betydelige omkostningsstigning afspejler
fremdriften i udviklingsportefeljen af dia-
betesprojekter i de afsluttende faser og den
dertil knyttede udvidelse af medarbej-
derantallet samt indstillingen af aktiviteterne
indenfor inflammatoriske sygdomme som
meddelt i september 2014. Indenfor porte-
foljen af diabetesprojekter i de afsluttende
faser er omkostningerne primaert drevet af
fase 3a-programmet SUSTAIN® vedrgrende
GLP-1-analogen semaglutid til dosering én
gang ugentligt, kliniske studier med Tresiba®,
herunder DEVOTE-studiet, der undersgger
forekomsten af hjerte-kar-sygdom i forbin-
delse med brug af Tresiba®, fase
3a-programmet onset® vedrgrende hurtigere-
virkende insulin aspart samt det igang-
verende fase 2-studie vedrgrende en
tabletformulering af semaglutid.

Administrationsomkostningerne steg med
2% opgjort i lokale valutaer og med 1%
opgjort i kroner til 3.537 mio. kr.

Andre driftsindtaegter (netto) belgb sig til
770 mio. kr. mod 682 mio. kr. i 2013.

Resultat af primaer drift steg med 10% i
kroner til 34.492 mio. kr. Opgjort i lokale
valutaer var vaeksten 13%.

NETTOFINANS OG SKAT

De finansielle poster udviste en nettoudgift
pd 396 mio. kr. mod en nettoindtegt pa
1.046 mio. kr. i 2013.

| trdd med Novo Nordisks finanspolitik var
de vaesentligste valutakursrisici for kon-
cernen afdaekket, primaert gennem valuta-
terminskontrakter. Valutaresultatet udgjorde
en udgift pa 381 mio. kr. mod en indtaegt
pa 1.146 mio. kr. i 2013. Denne udvikling
afspejler primaert tab pa ikke-afdaekkede

FORTSATTES »

UDVIKLING | OMKOSTNINGER
Omkostninger i % af salg

® Salg og distribution

® Produktionsomkostninger
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kommercielle tilgodehavender, navnlig som
falge af svaekkelsen af den russiske rubel og
den argentinske peso i 2014. Pr. 31.
december 2014 er tab pa valutaafdaekning
pd omkring 2.200 mio. kr. udskudt til
indregning i resultatopgerelsen i 2015.

Den effektive skattesats for 2014 var 22,3%.

INVESTERINGER OG FRIE
PENGESTROMME

Nettoinvesteringer i materielle anlaegsaktiver
udgjorde 4,0 mia. kr. mod 3,2 mia. kr. i 2013.
Investeringsprojekterne er primaert relateret
til investeringer i pafyldningskapacitet i USA
og Rusland, udvidelse af et forsggsanlaeg,
produktionsfaciliteter  til  praefyldte pen-
systemer i USA og Danmark samt yderligere
GLP-1-produktionskapacitet.

De frie pengestrsmme udgjorde 27,4 mia.
kr. mod 22,4 mia. kr. i 2013. Stigningen pa
23% i forhold til 2013 afspejler primaert
pavirkningen fra skattebetalinger af en-
gangskarakter i 2013 i relation til sager om
interne afregningspriser samt den under-
liggende vaekst i nettoresultatet.

ANLAGSINVESTERINGER, NETTO

M Anlagsinvesteringer, netto (venstre)
® Anlaegsinvesteringer, netto/
omsaetning (hajre)
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FORVENTNINGER TIL 2015

Nedenstdende skema opsummerer de nuvaerende forventninger til 2015:

FORVENTNINGERNE ER SOM RAPPORTERET,
MEDMINDRE ANDET FREMGAR

FORVENTNINGER
30. JANUAR 2015

Salgsvaekst
e i lokale valutaer
* som rapporteret

Vakst i resultat af primaer drift
e i lokale valutaer
* som rapporteret

Nettofinans

Effektiv skattesats

Investeringer i faste anlaegsaktiver
Af- og nedskrivninger

Frie pengestremme

6-9%
Omkring 12 procentpoint hgjere

Omkring 10%

Omkring 19 procentpoint hgjere
Tab pa omkring 5 mia. kr.
Omkring 22%

Omkring 5,0 mia. kr.

Omkring 3,0 mia. kr.

29-31 mia. kr.

Salgsvaeksten for 2015 ventes at blive pa
6-9% opgjort i lokale valutaer. Dette
afspejler forventninger om et fortsat robust
salg af portefglien af moderne insulin,
Victoza® og Tresiba® samt et beskedent
bidrag fra lanceringerne af Saxenda® og
Xultophy®. Den positive salgsudvikling for-
ventes delvis at blive modvirket af en
pavirkning fra hgjere rabatniveauer i USA,
intensiveret konkurrence indenfor savel
diabetesbehandling som biopharmaceuticals
samt makrogkonomiske forhold i en raekke
markeder i International Operations. Givet
de nuvaerende valutakursniveauer i forhold
til den danske krone ventes den rapporterede
salgsvaekst nu at blive omkring 12 pro-
centpoint hgjere end vaeksten opgjort i
lokale valutaer.

Vaeksten i resultat af primaer drift for 2015
ventes at blive omkring 10% opgjort i lokale
valutaer. Forventningerne om en vaekst i
resultat af primeer drift, der ligger over
niveauet for salgsvaeksten, afspejler forvent-
ninger om en beskeden vaekst i omkost-
ningerne i forbindelse med salg, distribution
og administration samt faldende forsknings-
og udviklingsomkostninger som fglge af
pavirkningen pa omkostningerne i 2014 af
beslutningen om at indstille alle aktiviteter
indenfor inflammatoriske sygdomme. Givet
de nuvaerende valutakursniveauer i forhold
til kronen ventes vaeksten i det rapporterede
resultat af primaer drift nu at blive omkring
19 procentpoint hgjere end vaeksten opgjort
i lokale valutaer, svarende til en vaekst i det
rapporterede resultat af primeer drift pa
omkring 29%.

For 2015 forventer Novo Nordisk finansielle
nettoudgifter pa omkring 5 mia. kr. Den
nuvaerende forventning afspejler primaert

tab pa valutaafdaekningskontrakter, navnlig
som falge af styrkelsen af den amerikanske
dollar overfor kronen i forhold til de
gennemsnitlige valutakurser i 2014. Som
folge af disse vaesentlige tab pad valuta-
afdaekning forventes det rapporterede
resultat far skat at stige med ca. 16%.

Den effektive skattesats for 2015 forventes
at blive pa omkring 22%.

Investeringer i faste anlaegsaktiver ventes at
blive pa omkring 5,0 mia. kr. i 2015, primaert
relateret til investeringer i en udvidelse af
produktionskapaciteten til biofarmaceutiske
produkter, yderligere produktionskapacitet
til fremstilling af insulinkrystaller (API), opfa-
relse af nye forskningsfaciliteter og en
udvidelse af insulinpafyldningskapaciteten.
Af- og nedskrivninger forventes at blive pa
omkring 3,0 mia. kr. Frie pengestramme
forventes at blive pd 29-31 mia. kr.

Alle ovenstdende forventninger er baseret
pa en forudsaetning om, at den globale
gkonomiske situation ikke i vaesentlig grad
a&ndrer forretningsklimaet for Novo Nordisk
i 2015, og at valutakurserne, navnlig den
amerikanske dollar, forbliver pa det nuvee-
rende niveau overfor kronen.

Novo Nordisk har afdaekket forventede
fremtidige pengestremme i en raekke af
koncernens faktureringsvalutaer, og alt
andet lige vil udsving i kurserne for de
vigtigste faktureringsvalutaer pavirke Novo
Nordisks resultat af primeer drift som vist
herunder. Den finansielle effekt af valuta-
afdaekning er indeholdt i ‘Nettofinans'.

ET 5% UDSVING | KURSEN PAVIRKER

VIGTIGSTE PA ARSBASIS NOVO NORDISKS AFDZAKNINGSPERIODE
FAKTURERINGSVALUTAER RESULTAT AF PRIMAR DRIFT MED (MANEDER)
usD 1.600 mio. kr. 11
CNY 260 mio. kr. 11*
JPY 115 mio. kr. 12
GBP 80 mio. kr. 11
CAD 60 mio. kr. 1

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014

* USD anvendt som afdaekningsvaluta for Novo Nordisks valutarisiko i CNY.
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LANGSIGTEDE FINANSIELLE MAL

Novo Nordisk introducerede i 1996 fire
langsigtede finansielle mal for at skabe balance
mellem kort- og langsigtede hensyn og
dermed sikre virksomhedens fokus pa at skabe
veerdi for aktionaererne. Malene er siden i flere
omgange blevet revideret og opdateret, senest
i forbindelse med offentliggarelsen af ars-
regnskabet for 2012. Malene er valgt for at
sikre fokus pad veekst, lansomhed, effektiv
kapitaludnyttelse og skabelse af frie penge-

Malene er baseret pa en forventning om et
uzendret forretningsklima. Vaesentlige aendrin-
ger i markedsbetingelserne, herunder struk-
turen i det amerikanske sundhedssystem,
myndighedskrav, betingelser vedragrende pris-
fastsaettelse og kontraktforhold, konkurrence-
forhold, sundhedsreformer og valutakurser,
kan i vaesentlig grad pavirke tidshorisonten for
at nd de langsigtede mal eller gere det
ngdvendigt at revidere malene.

stramme.

Resultat
LANGSIGTEDE FINANSIELLE MAL 2014 Mal
Veekst i resultat af primaer drift 10% 15%
Overskudsgrad (primeer drift) 39% 40%
Resultat af primaer drift efter skat i procent af nettodriftsaktiver 101% 125%
Cash to earnings 103%
Cash to earnings (tredrigt gennemsnit) 93% 90%

UDSAGN OM FREMTIDEN

Rapporter fra Novo Nordisk, der indsendes til
eller stilles til radighed for det amerikanske
barstilsyn, Securities and Exchange Commis-
sion (SEC), herunder dette dokument og Form
20-F, der begge ventes indsendt til SEC i
februar 2015, 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’, ‘skenner’,

‘fremskriver’, ‘regner med’, 'kan’, ‘pataenker’,

'mal’ og andre ord og udtryk med tilsvarende

betydning i forbindelse med omtale af frem-

tidige driftsmaessige eller finansielle resultater.

Eksempler pa sadanne udsagn om fremtiden

omfatter blandt andet, men er ikke begraenset

til:

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

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

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

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

| dette dokument findes eksempler pa udsagn
om fremtiden under overskrifterne 'Resultater
i 2014 og forventninger til 2015’ og andre
steder.

Disse udsagn tager afsaet i nuvaerende planer,
sken og forventninger. Udsagn om fremtiden
er i sagens natur forbundet med risikofaktorer
og usikkerhedsmomenter af savel generel som
specifik 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 péavirke de fremtidige
resultater, omfatter blandt andet, men er ikke
begraenset til, globale og lokale politiske og
gkonomiske forhold, herunder rente- og
valutasvingninger, forsinkelser i eller fejlslagne
projekter indenfor forskning og/eller udvikling,
ikke-planlagte tab af patentrettigheder, drifts-
forstyrrelser og afbrudte forsyninger, tilbage-
kaldelse af produkter, uventet misligholdelse
eller opsigelse af kontrakter, prisreduktioner
dikteret af nationale myndigheder eller som
falge af markedsdrevne prisnedsaettelser 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 produkt-
ansvarssager og andre retssager og under-
sggelser, @ndring af statslige love og dertil
knyttede fortolkninger heraf, herunder i
relation til tilskud, beskyttelse af immaterielle
rettigheder samt myndighedskontrol i forbin-
delse med afprevning, godkendelse, frem-
stiling og markedsfagring, formodet eller
faktisk manglende overholdelse af etiske
markedsferingsprincipper, investering i og
frasalg af selskaber i ind- og udland, uventede
omkostnings- og udagiftsstigninger, mang-
lende evne til at rekruttere og fastholde de
rette medarbejdere og manglende evne til at
opretholde en kultur med fokus pa efterlevelse
af gaeldende love og regler.

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

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

VAKST | RESULTAT
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FORSKNING
OG UDVIKLING

Novo Nordisk gjorde vigtige fremskridt i
portefgljen af diabetesprodukter under
udvikling i 2014. Antallet af patienter i
kliniske studier af Novo Nordisk-produkter
understreger det hgje aktivitetsniveau aret
igennem. Som grafen nedenfor viser, er det
samlede antal patientar steget fra 16.000 i
2013 til mere end 26.000 i 2014.

| det folgende geres rede for nogle af de
vigtigste udviklingsprojekter i sene faser.
Pipelineoversigten pa s. 26-27 viser alle de
kliniske udviklingsprojekter, og yderligere
detaljer om resultater af kliniske studier kan
ses i de selskabsmeddelelser og presse-
meddelelser, Novo Nordisk har udsendt i
2014. Disse kan findes pa novonordisk.com.

DIABETES

DEVOTE-studiet, der undersgger fore-
komsten af hjerte-kar-sygdom i forbindelse
med brug af Tresiba® (insulin degludec), blev
pabegyndt i oktober 2013 efter anmodning
fra de amerikanske sundhedsmyndigheder
(FDA). Rekrutteringen af de 7.500 deltagere
med type 2-diabetes, der i forvejen enten har
eller er i hgjrisikogruppen for at udvikle
hjerte-kar-sygdom, blev afsluttet ved udgan-
gen af 2014, og ved udgangen af januar
2015 var det kraevede antal alvorlige kardio-
vaskuleere tilfeelde (MACE) til den pree-
specificerede interimanalyse akkumuleret.

Novo Nordisk forventer i ferste halvar af
2015 at beslutte, hvorvidt man vil indsende
resultatet af denne interimanalyse til FDA
eller afvente afslutningen af DEVOTE-
studiet. Resultatet af en interimanalyse
indebzerer en hgjere grad af usikkerhed end
de endelige studieresultater, da dette fore-
lgbige estimat bygger pa et lavere antal

PATIENTAR | KLINISKE STUDIER*
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observationer. Derfor kan et estimat af den
relative risiko udarbejdet pa basis af en
interimanalyse vise sig at understatte eller
ikke understgtte genindsendelse af regi-
streringsansggningen uanset det endelige
udfald af studiet. En eventuel beslutning om
ikke at indsende interimanalysen til FDA vil
ikke i sig selv indikere et kardiovaskulzert
sikkerhedsproblem i relation til brug af
Tresiba®. Patienternes sikkerhed i DEVOTE-
studiet overvages af en uafhaengig Data
Monitoring Committee, som i tilfelde af at
der matte fremkomme et forhold, der giver
anledning til sikkerhedsmaessig bekymring,
vil anbefale, at studiet indstilles.

DEVOTE-studiet er fortsat blindet for
registreringsmyndighederne, og kun en lille
gruppe medarbejdere internt i Novo Nordisk
har adgang til dataene. Dette team vil
interagere med FDA og beslutte, hvorvidt
registreringsansggningen for insulin deglu-
dec skal genindsendes baseret pa interim-
dataene. Novo Nordisks ledelse vil ikke have
adgang til resultaterne af interimanalysen,
og disse resultater vil ikke blive kommu-
nikeret, nar beslutningen vedrgrende ind-
sendelse af interimanalysen til FDA traeffes.
Det samlede DEVOTE-studie forventes nu
afsluttet i andet halvar af 2016.

| september 2014 gav Europa-Kommissionen
markedsfgringstilladelse til Xultophy®, en
kombination af insulin degludec (Tresiba®)
og liraglutid (Victoza®) til dosering én gang
dagligt i én injektion. Xultophy® er godkendt
til behandling af voksne med type 2-diabetes
for at forbedre glykaemisk kontrol i kombi-
nation med orale glukosesankende laege-
midler, nar disse, alene eller i kombination
med basal insulin, ikke giver tilstraekkelig
glykaemisk kontrol.  Xultophy® doseres
uafhaengigt af maltider og har vist konsi-
stente resultater med hensyn til markant
forbedret blodsukkerregulering bade hos
mennesker, som ikke tidligere har faet
insulin, og hos mennesker med type 2-
diabetes, som er utilstraekkeligt reguleret
med basal insulin. Xultophy® blev lanceret i
Schweiz i januar 2015 og vil blive lanceret i
andre europaeiske lande i lgbet af aret.

FEDME

| december 2014 godkendte de amerikanske
sundhedsmyndigheder (FDA) registrerings-
ansggningen for Saxenda® (liraglutid 3 mg),
den farste GLP-1-analog (glukagonlignende
peptid-1) til dosering én gang dagligt til
behandling af fedme. Saxenda® er godkendt
som supplement til en kaloriereduceret diset
og @get fysisk aktivitet til kronisk vaegt-
regulering hos sveert overvaegtige voksne
(BMI =30) eller overvaegtige voksne (BMI
=27) med mindst én veaegtrelateret kom-
plikation (komorbiditet) sasom type 2-
diabetes og hjerte-kar-sygdom. Novo Nordisk

forventer at lancere Saxenda® i USA i farste
halvar af 2015.

| januar 2015 fik Novo Nordisk en positiv
udtalelse for Saxenda® fra Det Europaeiske
Laegemiddelagenturs ekspertudvalg (CHMP).
Den endelige markedsfaringstilladelse fra
Europa-Kommissionen forventes to til tre
maneder herefter.

HAMOFIL

| 2014 afsluttede Novo Nordisk tre af fire
fase 3a-studier med langtidsvirkende
rekombinant faktor VIII, N8-GP (turoctocog
alfa pegol), til behandling af haemofili A.
Studierne undersggte N8-GP til behandling
af voksne, bgrn, i forbindelse med kirurgi og
som forebyggende behandling. De hidtil
rapporterede data bekreaefter effekten af
N8-GP, som ogsa forekom at have en sikker
og veltolereret profil i studierne.

Novo Nordisk rapporterede nye data fra fase
3a-studier med et glykoPEGyleret langtids-
virkende rekombinant faktor IX-praeparat,
N9-GP, til behandling af haemofili B. De
hidtil rapporterede data bekraefter effekten
af N9-GP, som ogsa forekom at have en
sikker og veltolereret profil i studierne. Novo
Nordisk forventer at indsende registrerings-
ansggning for N9-GP i andet halvar af 2015.

VAKSTHORMON

| november 2014 blev voksne med
vaeksthormonmangel (AGHD) behandlet i
det forste fase 3a-studie med humant
vaeksthormon til dosering én gang ugentligt,
NN8640.

INFLAMMATORISKE
SYGDOMME

| september 2014 besluttede Novo Nordisk
at indstille alle forsknings- og udvik-
lingsaktiviteter indenfor inflammatoriske
sygdomme og i stedet @ge indsatsen
indenfor forebyggelse og behandling af
diabetes, fedme og diabetiske folge-
sygdomme. Beslutningen blev truffet pa
baggrund af en gennemgang af Novo
Nordisks strategiske position indenfor
inflammatoriske sygdomme, efter at det
mest fremskredne projekt, anti-IL-20 til
behandling af kronisk leddegigt, ikke viste
effekt i et fase 2-studie. Uden dette produkt
ville det tidligste tidspunkt, hvor Novo
Nordisk ville kunne ggre sin entre pa
markedet for antiinflammatoriske laege-
midler, veere i slutningen af 2020’erne.


http://www.novonordisk.com/investors/download-centre/
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SOCIALE
RESULTATER

Sociale resultater opgeres pa tre dimen-
sioner: forbedret adgang til medicinsk
behandling og kvalitet i behandlingen for
patienter, et sundt og engagerende arbejds-
klima samt processer, der skal sikre, at
virksomheden ledes ansvarligt med henblik
pa at bidrage til de samfund, hvor virk-
somheden har aktiviteter.

PATIENTER

Man ved, at det kun er lidt over halvdelen af
verdens 387 mio. diabetikere,’ der er
diagnosticeret, og at mange af dem, der har
faet stillet diagnosen, ikke far medicinsk
behandling.s

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

Novo Nordisk anslar, at koncernen pa
verdensplan i 2014 leverede behandling til
ca. 24,4 mio. mennesker med diabetes mod
24,3 mio. i 2013. Det ansldede antal
patienter er beregnet pa grundlag af WHO's
anbefalede daglige dosis for diabetes-
laegemidler. Tallet afspejler, at der var flere,
der blev behandlet med moderne insulin og
den nye generation af insulin, mens faerre
blev behandlet med human insulin som
falge af tab af en stor tenderkontrakt. Novo
Nordisk gnsker at sikre bedre adgang til
medicinsk behandling for mennesker med
diabetes over hele verden og har flere
programmer, der specifikt retter sig mod
mennesker i lav-indkomstgrupper, men har
samtidig ogsa fokus pa at forbedre kvaliteten
af behandlingen gennem produktinnovation.

Novo Nordisk solgte human insulin i henhold
til virksomhedens differentierede prispolitik i
32 af verdens 48 fattigste lande, mod 35
lande i 2013. Ifglge denne politik ma prisen
ikke overstige 20% af gennemsnitsprisen
for insulin i den vestlige verden (defineret
som EU, Norge, Schweiz, USA, Canada og
Japan).  Prispolitikken tiloydes gennem
offentlige licitationer eller private markeds-
distributerer til alle lande, der er opfart pa
FN's liste over verdens mindst udviklede
lande. | 2014 var prisloftet i henhold til
politikken pa 0,24 amerikansk dollar om
dagen pr. patient, mens den gennemsnitslige
realiserede salgspris for insulin var pa 0,16
dollar.

Der er gjort vigtige fremskridt i 2014 med
Novo Nordisks initiativer under overskriften
Changing Diabetes®, der skal hjzlpe men-
nesker med diabetes og fremme kapacitets-
opbygning. Changing Diabetes® in Children

er nu etableret i ni lande og er siden
lanceringen i 2009 naet ud til flere end
13.000 bgrn. Der er etableret 108 klinikker,
og flere end 5.700 behandlere er blevet
undervist. Changing Diabetes® in Pregnancy,
som 0gsad blev lanceret i 2009, har siden
starten screenet 27.700 kvinder for svan-
gerskabsdiabetes, og 2.700 kvinder er
blevet diagnosticeret og efterfglgende
behandlet. Programmet Base of the Pyramid
har siden lanceringen i 2011 etableret syv
Diabetes Support Centres i Nigeria og fire i
Ghana. Indsatsen i Kenya er blevet inten-
siveret for at bygge starre kapacitet og sikre
forsyninger.

Donationer via Verdensdiabetesfonden
belgb sig til 66 mio. kr. i 2014. Verdens-
diabetesfonden er en uafhaengig nonprofit-
organisation oprettet af Novo Nordisk i
2002 for at hjeelpe med at skabe bedre
adgang til diabetesbehandling. Fonden
investerer i baeredygtige tiltag til at opbygge
sundhedskapacitet med henblik pa at
forbedre forebyggelse og behandling af
diabetes i udviklingslande. | 2014 stgttede
Verdensdiabetesfonden 38 nye projekter.
Disse omfatter bl.a. projekter med fokus pa
at undga diabeteskomplikationer og andre,
der fokuserer pa at na ud til mennesker i
de fjerneste landomrader. Laes mere pa
worlddiabetesfoundation.org.

Novo Nordisk arbejder ogsa for bedre
adgang til haemofilibehandling i hele verden
gennem gkonomisk stgtte til Novo Nordisk
Haemophilia Foundation, der blev oprettet i
2005. | 2014 donerede virksomheden 18
mio. kr. til fonden, som statter projekter og
stipendier i udviklingslande og vaeksteko-
nomier. Projekterne fokuserer pa kapacitets-
opbygning, oplysning, diagnosticering og
oprettelse af registre. Laes mere pa nnhf.org.

Novo Nordisk blev i 2014 nr. to i Access to
Medicine Index og er dermed rykket fire
pladser op siden 2012. Placeringen er et
resultat af Novo Nordisks fokus pa adgang
til medicin som en vigtig del af kerne-
forretningen. Det omfatter blandt andet en
differentieret prispolitik, opbygning af
lokale kompetencer samt integrering af
donationer i forretningsaktiviteterne.

MEDARBEJDERE

Novo Nordisk havde ved udgangen af 2014
41.450 medarbejdere svarende til 40.957
fuldtidsstillinger, en stigning pa 8% i forhold
til 2013. Medarbejdertilvaeksten er primaert
knyttet til udvidelser i International Opera-
tions samt i Danmark, hovedsageligt inden
for forskning og udvikling og i produk-
tionsorganisationen.

Medarbejderomsaetningen steg fra 8,1% i
2013 til 9,0% i 2014. Dette niveau er pa linje

med de seneste ar, hvor tallet har ligget pa
8-10%.

Den samlede score i den arlige medar-
bejderundersggelse, eVoice, var 4,3 malt pa
en skala fra 1 til 5, hvor 5 er bedst. Under-
sggelsen maler, i hvor hgj grad organi-
sationen arbejder i overensstemmelse med
Novo Nordisk Way. Resultatet for 2014 viser,
at der trods en mindre tilbagegang i forhold
til scoren pa 4,41 2013 er en staerk kultur og
opbakning til virksomhedens veaerdier.

Ved udgangen af 2014 havde 76% af de 33
gverste ledelsesteam medlemmer af begge
kan og forskellige nationaliteter, mod 70% i
2013. Som fglge af en malrettet indsats for
@get mangfoldighed har 32 af de gverste
ledelsesteam nu medlemmer af begge kan,
mens det i nogle ledelsesteam har vist sig
vanskeligere at opfylde malet om forskellige
nationaliteter. Ambitionen var at na op pa
100% inden udgangen af 2014, men dette
er endnu ikke ndet. Mangfoldighed priori-
teres ved udveelgelse af kandidater il
nyansattelser og forfremmelser, men det er
samtidig et princip altid at vaelge den bedste
person til jobbet. For at sikre et robust
rekrutteringsgrundlag af talentfulde medar-
bejdere til lederstillinger er der sat en ny
ambition om, at alle ledelsesteam, inklusive
afdelingsledere og mellemledere, skal @ge
mangfoldigheden, hvad angar savel kgn
som nationalitet.

Den gennemsnitlige ulykkesfrekvens i 2014
faldt til 3,2 pr. million arbejdstimer mod 3,5
i 2013 for ulykker med fraveerd som falge
af fortsat indferelse af ensartede arbejds-
miljeprocedurer overalt i den globale
organisation.

INTERNE KONTROLLER
OG MONITORERING

Uddannelse i forretningsetik er obligatorisk
og har hgj prioritet. Alle medarbejdere, ogsa
nyansatte, skal en gang om aret deltage i
undervisning i forretningsetik, ligesom det
ogsad er et vigtigt element i introduk-
tionsprogrammerne for nye medarbejdere. |
2014 gennemferte 98% af alle relevante
medarbejdere den obligatoriske uddannelse
med forngden dokumentation og bestod de
tilknyttede praver, en mindre stigning i
forhold til 2013, hvor tallet var 97%. Det
haije niveau tilskrives det konstante fokus og
kommunikation fra den gverste ledelse om
vigtigheden af at efterleve de forretnings-
etiske regler.

Virksomhedens globale standarder for etisk
adfaerd skal efterleves, og det overvages
lgbende, at det sker. Der foretages interne

FORTSATTES b
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opfelgninger med interview og gennemgang
af dokumentation for at vurdere, i hvor hgj
grad lovkrav og interne procedurer efter-
leves. | 2014 blev der gennemfgart 42 af disse
aktiviteter, sammenholdt med 45 i 2013.

| drets lgb gennemfarte det globale
facilitatorteam 69 faciliteringer af enheder i
organisationen, omfattende ca. 16.500
medarbejdere, dvs. knap 40% af alle
ansatte. Faciliteringerne i 2014 viste et hgjt
niveau for efterlevelse af Novo Nordisk Way.
En facilitering bestar af gennemgang af
dokumenter og interview med enhedens
ledelse, medarbejdere og interessenter for
at vurdere, i hvor hgj grad organisationen
efterlever Novo Nordisk Way i praksis med
hensyn til veerdier og adfeerd.

Bedste praksis deles internt, mens
observationer af adfeerd, der ikke lever op til
Novo Nordisk Way, rapporteres til den lokale
ledelse, som efterfalgende skal ivaerksaette
korrigerende handlinger. | 2014 blev 95% af
aktionspunkterne lukket rettidigt. En endelig
rapport, der praesenteres for bestyrelsen,
sammenfatter de vigtigste observationer og
tendenser fra alle faciliteringer, og konklu-
sionen for 2014 er, at der var en hgj grad af
efterlevelse af Novo Nordisk Way overalt i
organisationen.

Der blev i alt gennemfart 224 auditeringer
af leveranderer for at sikre, at de lever op til
virksomhedens standarder. Auditeringerne
omfatter kvalitet, miljg, arbejdsforhold,
menneskerettigheder og forretningsetik i
overensstemmelse med Novo Nordisks
politik for ansvarligt indkab.

Leverandgrauditeringerne gennemfgres af
Novo Nordisks globale kvalitetsorganisation.
Antallet af auditeringsaktiviteter var pa
niveau med 2013. Af disse var 25 audite-
ringer i 2014 fokuseret pa ansvarlighed i
leverandgrkaeden, hvilket svarer til niveauet
i 2013. Kun hgjrisikoleverandarer identifi-
ceret pa basis af en grundig risikovurdering
udveelges til auditeringer af ansvarlighed i
leverandgrkaeden. Der blev i 2014 ikke
fundet nogen kritiske afvigelser.

| 2014 havde Novo Nordisk to produkt-
tilbagekaldelser mod seks i 2013. Den ene af
disse skyldtes uhensigtsmaessig opbevaring
af produkter i distributionskaeden. Den
anden skyldtes et emballageproblem. |
begge tilfeelde blev de lokale sund-
hedsmyndigheder informeret for at sikre, at
distributerer, apoteker, laeger og patienter
modtog den forngdne information.

Novo Nordisk modtog ingen Warning
Letters fra de amerikanske sundheds-
myndigheder (FDA), og der var ingen
reinspektioner. Regulatoriske myndigheder
eller certificerede institutioner gennemfarte
i alt 112 inspektioner i Novo Nordisks
produktionsanlaeg, klinikker, der udfarer
undersggelser for Novo Nordisk, eller i for-
bindelse med frivillig ISO 9001-certificering
mod 84 inspektioner i 2013. Af de 112
inspektioner var 59 enten ISO-inspektioner
eller inspektioner foretaget af det ameri-
kanske FDA, det japanske PMDA eller af
medlemmer af EMA i Europa; heraf blev 32
godkendt, og 27 var uafklarede ved arets
udgang.

LANGSIGTEDE
SOCIALE MAL

Novo Nordisk har valgt tre langsigtede
sociale mal, som skal understgtte de lang-
sigtede finansielle resultater ved at afveje
ansvar og indtjening. Formalet er at skabe
langsigtet veerdi for aktionzerer og andre
interessenter. De sociale mal afspejler de
ambitioner, der er udtrykt i Novo Nordisk
Way: at hjelpe mennesker til at leve et
bedre liv, efterleve Novo Nordisk Way og
fremme et mangfoldigt arbejdsklima. Det
langsigtede patientmdl ventes opfyldt.
Udviklingen fra ar til ar vil variere, idet
den pavirkes af vundne og mistede store
licitationer og kontrakter. Mangfoldigheds-
malet udlgb med udgangen af 2014, og der
er fastsat en ny ambition, som udvider
malsaetningen til at fokusere pa at gge
mangfoldigheden i alle ledelsesteam.
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MILJOM ASSIGE

RESULTATER

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

ENERGI OG VAND

| 2014 var energiforbruget pa Novo Nordisks
produktionsanleeg rundt om i verden pa
2.556.000 GJ, og vandforbruget var pa
2.959.000 m3. Energiforbruget faldt med
1% til trods for @get produktion som fglge
af virksomhedens fortsatte fokus pa opti-
mering af produktionsprocesserne.

Vandforbruget steg med 10% i forhold til
2013. Denne udvikling afspejler det @gede
produktionsvolumen samt ggede interne
krav til kvaliteten af det vand, der bruges i
produktionen. 70% af vandet bruges i pro-
duktionsanleeg beliggende i omrader med
knaphed pa vand i Brasilien, Kina og
Danmark. Disse anlaeg har seerligt fokus pa
ansvarligt vandforbrug.

CO,-EMISSIONER

Novo Nordisk opfyldte sit langsigtede
mal om en absolut reduktion af CO,-
emissionerne fra energiforbruget i produk-
tionen pa 10% fra 2004 til 2014. | 2014
udgjorde disse emissioner 120.000 tons
CO,. Det svarer til et fald pa 4% i forhold til
2013 og en reduktion pa 45% i forhold til
2004. Faldet i 2014 skyldes et generelt
faldende energiforbrug samt skift til en
leverandgr, der bruger mindre CO,-intensiv
energi, i en feerdigvarefabrik.

Siden 2004 har Novo Nordisk reduceret
CO,-emissionerne fra energiforbrug til pro-
duktion med 97.000 tons, svarende til 45%,
mens virksomheden i samme periode er
vokset med 206% malt pa salg. Nogle af de
vaesentligste arsager er procesoptimeringer,
omlaegning til vedvarende energiforsyninger
og flere end 700 energispareprojekter, som
sammenlagt har fert til en reduktion i CO,-
emissionerne pa 45.000 tons om aret.

Novo Nordisk udvider nu sin rapportering til
fremover ogsa at inkludere CO,-emissioner
fra forretningsrejser med fly og leasede
firmabiler. | 2014 medfarte forretningsrejser
med fly ansldede CO,-emissioner pa 68.000
tons, 6% mindre end i 2013. Det skyldes
virksomhedens fokus pa at holde omkost-
ningerne nede. De ansldede CO,-emissioner
fra leasede firmabiler steg med 1% fra
71.000 tons til 72.000 tons. Stigningen
skyldes et voksende antal medarbejdere.

AFFALD

| 2014 genererede Novo Nordisk 30.720
tons affald, hvilket er en stigning pa 51%
sammenlignet med 2013. Stigningen af-
spejler, at virksomheden af forsigtigheds-
hensyn har valgt at bortskaffe en del af
spildevandet som farligt affald til behandling
i forbreendingsanleeg frem for at sende det
til  spildevandsrensningsanlaeg. Endvidere
steg maengden af ikke-genanvendeligt
ethanolaffald som felge af ekstraordinaere
udfordringer med regenerering af brugt
ethanol i forbindelse med diabetes-
behandling.

Mere end halvdelen af affaldsmaengden
genanvendes eller genindvindes; 26% af
den samlede affaldsmaengde genbruges, og
30% forbraendes med energigenindvinding.
Kun 3% af affaldet sendes til deponering.

LANGSIGTEDE MILIZMAL

Novo Nordisk har sat tre langsigtede
miljgmal, som skal understgtte de lang-
sigtede finansielle resultater ved at afveje
ansvar og indtjening. Formalet er at skabe
langsigtet veerdi for aktionaerer og andre
interessenter. Indsatsen for at reducere
energi- og vandforbrug samt CO,-emissioner
bidrager til at optimere produktions-
effektiviteten og reducere miljgpavirkningen.
Malene er ambitigse og afspejler ambitionen
om lgbende at afkoble miljgpavirkningen fra
forretningens vaekst, malt som stigning i
salg opgjort i lokale valutaer.

Malene for energi- og vandforbrug er fastsat
som en stigning pa maksimalt 50% i forhold
til forretningens vaekst, opgjort som et
tredrigt gennemsnit. Det bliver seerligt
udfordrende i ar med produktionsudvidelse
og indkegring af nye anlaeg eller produk-
tionslinjer. Malet for vandforbrug er
udfordret, idet strengere interne krav til
vandkvaliteten samt introduktion af nye
produktionslinjer ferer til relativt hgjere
stigninger i vandforbruget. Malet for
energiforbrug ventes opfyldt. | 2015 vil Novo
Nordisk evaluere, hvorvidt et nyt reduktions-
mal for CO,-emissioner fra energiforbrug til
produktion fortsat understgtter de forret-
ningsmaessige prioriteringer.

ENERGIFORBRUG

@ Realiseret
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HOVED- OG NOGLETAL

2010 201 2012 2013 2014 2013-2014
FINANSIELLE RESULTATER Andring
Nettoomsaetning 60.776 66.346 78.026 83.572 88.806 6%
Underliggende vaekst i salg i lokal valuta 13,0% 11,4% 11,6% 11,9% 8,3%
Valutapavirkning (pavirkning, lokal valuta) 6,0% (2,2%) 6,0% (4,8%) (2,0%)
Rapporteret omsaetningsvaekst 19,0% 9,2% 17,6% 7.1% 6,3%
Af- og nedskrivninger 2.467 2.737 2.693 2.799 3.435 23%
Resultat af primaer drift 18.891 22.374 29.474 31.493 34.492 10%
Finansielle poster (netto) (605) (449) (1.663) 1.046 (396) N/A
Resultat fgr skat 18.286 21.925 27.811 32.539 34.096 5%
Arets resultat 14.403 17.097 21.432 25.184 26.481 5%
Aktiver i alt 61.402 64.698 65.669 70.337 77.062 10%
Egenkapital 36.965 37.448 40.632 42.569 40.294 (5%)
Anlaegsinvesteringer (netto) 3.308 3.003 3.319 3.207 3.986 24%
Frie pengestrgmme 17.013 18.112 18.645 22.358 27.396 23%
NOGLETAL
| procent af omsaetningen
Salg uden for Danmark 99,4% 99,3% 99,4% 99,4% 99,5%
Salgs- og distributionsomkostninger 29,9% 28,6% 27,6% 28,0% 26,2%
Forsknings- og udviklingsomkostninger 15,8% 14,5% 14,0% 14,0% 15,5%
Administrationsomkostninger 5,0% 4,9% 4,2% 4,2% 4,0%
Bruttomargin 80,8% 81,0% 82,7% 83,1% 83,6%
Overskudsgrad 23,7% 25,8% 27,5% 30,1% 29,8%
Effektiv skatteprocent 21,2% 22,0% 22,9% 22,6% 22,3%
Egenkapitalandel 60,2% 57.9% 61,9% 60,5% 52,3%
Forrentning af egenkapitalen 39,6% 46,0% 54,9% 60,5% 63,9%
Cash/earnings 118,1% 105,9% 87,0% 88,8% 103,5%
Udbytteandel 39,6% 45,3% 45,3% 47,1% 48,7 %
LANGSIGTEDE FINANSIELLE MAL Mal
Overskudsgrad (primaer drift) 31,1% 33,7% 37,8% 37.7% 38,8% 40%
Vaekst i resultat af primaer drift 26,5% 18,4% 31,7% 6,9% 9,5% 15%
Resultat af primaer drift efter skat i procent
af nettodriftsaktiver 63,6% 77,9% 99,0% 97,2% 101,0% 125%
Cash/earnings (trearigt gennemsnit) 115,6% 112,8% 103,7% 93,9% 93,1% 90%
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2010 201 2012 2013 2014 2013-2014
SOCIALE RESULTATER Zndring
Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin
i henhold til den differentierede prispolitik 33 36 35 35 32 (9%)
Donationer (mio. kr.)! 84 81 84 83 84 1%
Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansggninger) 62 80 65 77 93 21%
Medarbejdere (i alt) 30.483 32.632 34.731 38.436 41.450 8%
Medarbejderomsaetning 9,1% 9,8% 9,1% 8,1% 9,0%
Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik 98% 99% 99% 97% 98%
Tilbagekaldelser af produkter 5 5 6 6 2 (67%)
Warning Letters og reinspektioner 0 0 1 1 0
Virksomhedens omdgmme blandt vaesentlige
eksterne interessenter (skala 1-7) N/A 5,6 5,7 5,8 5,8
LANGSIGTEDE SOCIALE MAL Mal
Diabetikere, som anvender Novo Nordisks
produkter (estimat i mio.) N/A 20,9 22,8 24,3 24,4 402020
Efterlevelse af Novo Nordisk Way (skala 1-5) N/A 4,3 4,3 4,4 4,3 4,0
Mangfoldighed i gverste ledelsesteam 54% 62% 66% 70% 76% 100% i 20142
MILIOMASSIGE RESULTATER Zndring
Energiforbrug (1.000 GJ) 2.234 2.187 2.433 2.572 2.556 (1%)
Vandforbrug (1.000 m?) 2.047 2.136 2.475 2.685 2.959 10%
CO;-emissioner fra energiforbrug (1.000 tons) 95 94 122 125 120 (4%)
Organiske restprodukter (tons) 65.332 71.685 99.209 110.228 110.095 -
Affald (tons) 18.280 18.695 19.213 20.387 30.720 51%
LANGSIGTEDE MILIGMZASSIGE MAL Mal
Energiforbrug (i forhold til aret far) (1%) (2%) 1% 6% (1%) Hajest 5%3
Vandforbrug (i forhold til aret far) (5%) 4% 16% 8% 10% Hajest 5%3
CO,-emissioner fra energiforbrug 10% reduktion
(i forhold til udgangspunktet 2004) (56%) (57%) (44%) (42%) (45%) 2014
AKTIERELATEREDE NOGLETAL Andring
Resultat pr. aktie/ADR (kr.)4 4,96 6,05 7,82 9,40 10,10 7%
Udvandet resultat pr. aktie/ADR (kr.)4 4,92 6,00 7,77 9,35 10,07 8%
Samlet antal aktier (mio.) pr. 31. december 3.000 2.900 2.800 2.750 2.650 (4%)
Egne aktier (mio.) pr. 31. december 141 122 87 103 57 (45%)
Aktiekapital (mio. kr.) 600 580 560 550 530 (4%)
Indre vaerdi pr. aktie for koncernen (kr.)4 12,32 12,91 14,51 15,48 15,21 (2%)
Udbytte pr. aktie (kr.)4 2,00 2,80 3,60 4,50 5,00 1%
Udbytte i alt (mio. kr.) 5.700 7.742 9.715 11.866 12.9055 9%
Lukkekurs pa aktierne (kr.)4 125,80 132,00 183,30 198,80 260,30 31%

1. Donationer til Verdensdiabetesfonden og Novo Nordisk Haemophilia Foundation, som arbejder med at @ge sundhedsplejekapaciteten i udviklingslande. 2. Ultimo 2014 skal de gverste
ledelsesteam opfylde méalet om at vaere mangfoldige med hensyn til bade at indeholde maend og kvinder, lokale og udlaendinge eller forklare, hvorfor dette endnu ikke er opnéet. 3. 5%
svarer til 50% af forretningsvaeksten malt som gget salg beregnet i lokal valuta over en tre-arig periode. Der henvises til definition af mal pa s. 13. 4. Aktierelaterede nggletal er beregnet
udfra en nominel vaerdi pa 0,20 kr. pr. aktie. 5. Foreslaet udbytte for aret (endnu ikke deklareret).
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FORRETNINGSSTRATEGI

BEVAR FOKUS,
TANK LANGSIGTET

| de sidste 15 ar har Novo Nordisk leveret resultater, som har ligget over de fleste andre
lazgemiddelvirksomheders. En vigtig grund er, at virksomheden har fastholdt en meget
fokuseret langsigtet strategi — trods mange fristelser til at afvige.

Novo Nordisk er overbevist om, at det er bedst at fastholde fokus pa
det, man er bedst til, og er derfor svaer at friste til at afvige fra
kerneforretningen. Som fglge heraf er virksomhedens primaere
forretningsomrade i dag det samme, som da den blev grundlagt:
diabetes. Hovedproduktet dengang var insulin, hovedproduktet i
dag er —insulin.

Det er dog ikke ensbetydende med, at Novo Nordisk ikke er innovativ.
Virksomheden bruger typisk 13-15% af sine indtaegter pa forskning
og udvikling af nye produkter indenfor kerneomraderne, der foruden
diabetes er haemofili, vaekstforstyrrelser og senest ogsa behandling
af overvaegt.

Novo Nordisk har derfor opnaet en farende position pa de farste tre
ovennavnte omrader. P3 alle omrader har virksomheden en pipeline
af nye laegemiddelkandidater med udsigt til fremtidig vaekst.

Indtil for nylig havde Novo Nordisk et femte strategisk fokusomrade,
som havde til formal at etablere en tilstedevaerelse indenfor inflamma-
toriske sygdomme. | september 2014 besluttede Novo Nordisk
imidlertid at indstille alle forsknings- og udviklingsaktiviteter pa dette
omrade og i stedet styrke indsatsen indenfor diabetesforebyggelse og
-behandling, overvaegt samt diabeteskomplikationer.

Denne beslutning blev truffet efter en gennemgang af Novo Nordisks
strategiske position indenfor inflammatoriske sygdomme, efter at
det praeparat, der var leengst fremme i udviklingsprocessen, anti-
IL-20 til behandling af kronisk leddegigt, ikke viste sig at have effekt
i et fase 2-studie. Uden dette produkt ville Novo Nordisk tidligst veere
i stand til at komme ind pd markedet for antiinflammatoriske
lzegemidler i slutningen af 2020’erne.

Det skarpe fokus pa fa udvalgte behandlingsomrader er et centralt
element i Novo Nordisks strategi. Et andet centralt element er det
staerke fokus pa konstant udvikling af fem kernekompetencer, som
Novo Nordisk har opbygget gennem arene, og som anvendes
indenfor alle fire strategiske fokusomrader (se illustration pa naeste
side). Det tredje element i Novo Nordisks strategi er det veerdibaserede
ledelsessystem, Novo Nordisk Way (les mere pa s. 4), hvor princippet
om den tredobbelte bundlinje er sa centralt, at det blev skrevet ind i
virksomhedens vedtaegter i 2004.

| det fglgende ses naermere pa Novo Nordisks ambitioner for de
strategiske fokusomrader.

ET UDFORDRENDE FORRETNINGSMILJO

Det aktuelle forretningsmiljg er kendetegnet ved langsom
gkonomisk vaekst og gkonomiske stramninger i nogle dele af
verden og hurtig gkonomisk veekst og urbanisering med
alarmerende perspektiver for den offentlige sundhed i andre
dele af verden. | hgjindkomstlande med aldrende befolkninger
er regeringer og private betalere tilbageholdende med at
betale for nye innovative behandlingsformer. Lav- og mellem-
indkomstlande kamper pa flere fronter mod fattigdom og
sygdom og er kendetegnet ved, at adgangen til behandling er
utilstraekkelig og ujeevnt fordelt. Mange lande med sund-
hedssystemer, der primaert finansieres af offentlige midler,
indfgrer markedsbegraensninger for nye laegemidler, og i USA
tvinges laegemiddelvirksomhederne, herunder Novo Nordisk,
ud i stadig hardere prisforhandlinger med private sundheds-
forsikringsselskaber og sakaldte pharmacy benefit managers.

Novo Nordisk har besluttet fortsat at investere betydelige
midler i forskning og udvikling, strategiske produkter og vaekst-
markeder. Beslutningen er baseret pa en fast overbevisning om,
at der stadig er et enormt udaekket medicinsk behov — ikke
mindst hvad angar diabetes, en sygdom, der spreder sig med
foruroligende hast overalt i verden. Laes mere pa s. 28-29.

For at opfylde de stigende datakrav vedrgrende de sund-
hedsgkonomiske fordele ved Novo Nordisks produkter styrkes
virksomhedens kompetencer yderligere indenfor de funktioner,
der arbejder med markedsadgang. Novo Nordisk udvider
desuden sin salgsstyrke i lande, hvor der er betydelige
muligheder for at udvide markedet. Virksomheden udforsker
0gsa nye mader at nd mennesker med udaekkede medicinske
behov. Eksempelvis har pilotprojekter i lavindkomstlande som
Kenya og Bangladesh hjulpet med at skabe adgang til medicin
i landomrader.
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NOVO NORDISKS STRATEGI

STRATEGISKE FOKUSOMRADER KERNEKOMPETENCER
Design, Indgdende Effektiv Planlaegning Etablering
formulering, indsigt i storskala- 0g gennem- og fast-
Styrke lederskab indenfor DIABETES udvikling sygdomme produktion farelse af holdelse
og dosering af proteiner globale afen
af protein- lanceringer ferende
baserede af nye position
Etablere tilstedevaerelse indenfor FEDME legemidler produkter pa vaekst-
markeder
Forfolge lederskab indenfor HAMOFILI

Novo Nordisk Way

DE FIRE STRATEGISKE
FOKUSOMRADER

73 1. STYRKE LEDERSKAB
7/ INDENFOR DIABETES

387 mio. mennesker i verden lever med diabetes, og man regner med,
at over 10% af verdens voksne befolkning — 592 mio. mennesker — vil
have diabetes i 2035.' Laes mere om diabetespandemien pa s. 28-29.

Det globale marked for produkter til diabetesbehandling belgber sig
til 283 mia. kr., hvoraf Novo Nordisks produkter udger ca. 27%.
Markedet er i de sidste 10 ar vokset med omkring 12% om dret, og
der forventes fortsat solid vaekst som falge af den stigende forekomst
af diabetes og behovet for bedre behandlinger. Af dette globale
marked udger insulin 55%, diabetesprodukter i tabletform 38% og
GLP-1-produkter 7%.

Diabetesbehandling er Novo Nordisks starste og hurtigst voksende
forretningsomrade. Det tegner sig for 79% af det samlede salg,
hvoraf sterstedelen kommer fra insulin og GLP-1-produkter. Novo
Nordisk er godt rustet til at imgdekomme de udaekkede medicinske
behov indenfor diabetes.

INSULINPORTEF@LJEN

Insulinportefglien omfatter:

e Tresiba®, en ny generation af basal insulinanalog til dosering én
gang dagligt, som har en virkningsvarighed pa over 42 timer og en
flad og stabil virkningsprofil, hvilket i forhold til insulin glargin
reducerer risikoen for hypoglykeemi (lavt blodsukker) og @ger
doseringsfleksibiliteten efter behov. Laes mere om Tresiba® pa s. 30-31.

* Ryzodeg®, en oplgselig kombination af den basale insulinanalog
degludec (Tresiba®) og insulin aspart (NovoRapid® eller NovolLog® i
USA, en hurtigtvirkende maltidsrelateret insulin), som reducerer
risikoen for hypoglykeemi (lavt blodsukker) i forhold til faerdig-
blandet insulin.

* NovoRapid® (NovolLog® i USA), verdens mest anvendte hurtigt-
virkende insulin til brug ved maltider.

e Levemir® (insulin detemir), en oplaselig, langtidsvirkende, moderne
insulin til brug én gang dagligt. Regulerer blodsukkeret med en
favorabel vaegtprofil.

* NovoMix® 70/50/30 (NovolLog® Mix 70/30 i USA), en dobbelt-
virkende moderne insulin, som daekker bade basale behov og
maltidsbehov. Kan bruges ved pabegyndelse eller intensivering af
insulinbehandling.

Det primaere mal for Novo Nordisks forskning i diabetes er at finde
nye behandlinger, der kan saenke blodsukkerniveauet og samtidig
reducere risikoen for hypoglykaemi. Et nyligt eksempel pa dette er
Xultophye, der er en fast kombination af insulin degludec og liraglutid
(sidstnaevnte er det aktive stof i Victoza®). Xultophy® blev godkendt i
EU i september 2014 og lanceret i Schweiz som det ferste land i
januar 2015. Laes mere om Xultophy® pa s. 31.

Novo Nordisk er ogsa i gang med at udvikle en ny, hurtigerevirkende
formulering af insulin aspart, der skal tages i forbindelse med
maltider, og har for nylig pabegyndt et omfattende fase 3a-program.
Foruden nye og forbedrede injektionsbaserede insuliner udvikler
Novo Nordisk insulinformuleringer, der potentielt vil kunne tages i
tabletform.

GLP-1 (GLUKAGONLIGNENDE PEPTID-1)

Med lanceringen af Victoza®i 2009 gik Novo Nordisk ind pa markedet
for GLP-1-behandling. Victoza® er en human GLP-1-analog, der har
97% lighed med det naturlige tarmhormon. Victoza® tages én gang
dagligt og virker ligesom naturligt GLP-1 ved at stimulere betacellerne
i bugspytkirtlen til kun at frigive insulin, nar blodsukkerniveauet er
haijt.

GLP-1-behandling er et stort fremskridt indenfor behandling af type
2-diabetes, fordi det sanker blodsukkeret med begraenset risiko for
at udlgse lavt blodsukker. Victoza® er godkendt til voksne med type
2-diabetes, der ikke kan na deres blodsukkermal ved hjeelp af livs-
stilseendringer og andre indledende behandlinger af type 2-diabetes.
P& 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. 20 mia. kr., hvoraf
Victoza® tegner sig for ca. 72%. Victoza® er lanceret i cirka 80 lande
og bruges i dag af ansldet 900.000 mennesker verden over.

Med afsaet i den ekspertise, Novo Nordisk har opndet i forbindelse
med udviklingen af Victoza®, er virksomheden i gang med at opbygge
en GLP-1-portefelje med henblik pad at kunne tilbyde en endnu
bredere vifte af behandlingsmuligheder. Victoza® undersgges f.eks. i
kliniske forsgg til brug som supplement til insulin ved behandling af
type 1-diabetes. Andre centrale udviklingsprojekter er GLP-1-analogen

FORTSATTES
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semaglutid til dosering én gang om ugen, som er i fase 3a-udvikling.
Novo Nordisk er desuden i gang med at udvikle formuleringer af
GLP-1, der potentielt vil kunne tages i tabletform.

2. ETABLERE TILSTEDEVARELSE
INDENFOR FEDME

Ifalge WHO har fedme ndet et pandemisk omfang med op til 1,9
mia. overvaegtige voksne (18 ar og derover). Af disse er omkring 260
mio. maend og nasten 340 mio. kvinder klinisk overvaegtige (BMI =
30).2 Fedme er kendt som en vaesentlig risikofaktor for udvikling af
alvorlige sygdomme som type 2-diabetes og hjerte-kar-sygdomme.

Pa trods af den stigende forekomst af fedme overalt i verden findes der
i dag kun fa medicinske behandlingsmuligheder, og tilskuds-
mulighederne til disse behandlinger er begraensede. Markedet for
lzegemidler til behandling af fedme vurderes i dag at have en vaerdi pa
4-5 mia. kr. Novo Nordisk forventer at lancere sit forste produkt,
Saxenda® (liraglutid 3 mg), pa dette marked i lgbet af 2015. | USA blev
Saxenda® godkendt af FDA i december 2014 til kronisk vaegtregulering
hos mennesker med et BMI pa 30 eller derover eller 27 eller derover
med tilstedevaerelse af mindst én veegtrelateret komplikation
(komorbiditet). | januar 2015 fik Saxenda® en positiv udtalelse fra Det
Europaeiske Laegemiddelagenturs ekspertudvalg (CHMP). Laes mere
om fedme pas. 36-37.

é 3. FORFOLGE LEDERSKAB
INDENFOR HAMOFILI

Haemofili er en arvelig eller erhvervet koagulationssygdom, der
forhindrer blodet i at sterkne. Det anslas, at omkring 420.000
mennesker pa verdensplan lever med hamofili.3 Af disse er kun
omkring 180.000 diagnosticeret, hvoraf 120.000 har moderat eller
sveer haemofili A eller B, og derfor har behov for behandling.* Det
globale marked for haemofilibehandling skannes at have en veerdi af
56 mia. kr. og er i de senere ar vokset med mere end 5% om aret.
Novo Nordisk gik ind pa markedet for haamofilibehandling i 1996,
hvor virksomheden introducerede NovoSeven® til behandling af
mennesker med haemofili, som danner antistoffer mod traditionelle
behandlinger.

Lanceringen af NovoEight® i 2014 var en milepael i virksomhedens
ambition om at bevaege sig fra denne niche over til hovedmarkedet
for haemofili A. Med to langtidsvirkende koagulationsfaktorer i fase
3-udvikling er ambitionen at ga ind pa markedet for haemofili A og B
0g opna en fgrerposition i disse segmenter. Laes mere om haemofili
pas. 38.

4. STYRKE LEDERSKAB INDENFOR
VAKSTFORSTYRRELSER

Novo Nordisk har veeret aktiv inden for behandling af
vaeksthormonmangel i naesten fire artier. Vaeksthormonbehandling
bruges hyppigst i den industrialiserede del af verden. Globalt anslas
det, at flere end 2 mio. mennesker kan have gavn af behandling med
vaeksthormon.* Markedet for behandling af vaekstforstyrrelser
skannes at have en veerdi af 16 mia. kr. og er vokset med mere end
2% om dret siden 2010. Novo Nordisks vaeksthormon Norditropin®
(somatropin) er det farende produkt pa markedet med en global
markedsandel pa 34% malt pa veerdi.

Novo Nordisks strategi for vaeksthormonbehandling er at styrke
virksomhedens fgrende position ved at tilbyde innovative og
brugervenlige produkter og doseringssystemer. Novo Nordisks
nyeste injektionssystem til vaeksthormon er Norditropin® FlexPro®,
der kun kraever et ganske let tryk for at foretage en injektion. Novo
Nordisk er ogsa i gang med at udvikle en vaeksthormonformulering
til dosering én gang om ugen, der for nylig pabegyndte fase 3-studier.
Laes mere om vaekstforstyrrelser pa s. 39.

KERNEKOMPETENCERNE

DESIGN, FORMULERING, UDVIKLING OG

DOSERING AF PROTEINBASEREDE LAGEMIDLER

Novo Nordisk har forsknings- og udviklingsfaciliteter i Danmark,
Kina, USA og Indien. Mere end 7.000 medarbejdere i hele virksom-
heden arbejder med forsknings- og udviklingsaktiviteter. Mange af
dem samarbejder med eksterne forskere i biotekvirksomheder og
universitetsverdenen. Novo Nordisks forskere har mange ars erfaring
med formuleringsteknologi samt proteinmodifikation, -ekspression
og -dosering, og det ger det muligt for virksomheden lgbende at
forbedre egenskaberne i terapeutiske proteiner som f.eks. insulin og
GLP-1. Siden 1985, hvor Novo Nordisk lancerede verdens farste
insulininjektionssystem, NovoPen®, har virksomheden desuden ud-
viklet ekspertise i verdensklasse indenfor design og fremstilling af
enkle og brugervenlige systemer til injektion af proteinbaserede
laegemidler.

| dag tilbyder Novo Nordisk verdens mest anvendte flergangs-
pensystemer og praefyldte penne til injektion af insulin og GLP-1,
NovoPen® 4 og FlexPen®, og virksomheden er i gjeblikket i gang med
at introducere de nyeste innovationer, NovoPen® 5 og FlexTouch®, pa
en lang raekke markeder. Udviklingen af injektionssystemer er
baseret pa omfattende undersagelser af, hvordan patienter oplever
deres daglige injektioner, og hvilke krav de stiller til deres system. Det
er et omrade, hvor Novo Nordisk kan gare en forskel ved at udvikle
systemer, der er enkle og brugervenlige.

INDGAENDE INDSIGT | SYGDOMMENE

Novo Nordisk har i artier hjulpet mennesker med diabetes og har
derved opnaet en indgdende indsigt i de medicinske behov, der
knytter sig til denne sygdom, og hvad der skal til for at fa et godt liv
med diabetes. Sammen med staerke relationer til og et omfattende
samarbejde med eksterne forskere og klinikere giver det et solidt
grundlag for virksomhedens forsknings-, udviklings- og markeds-
feringsaktiviteter.

EFFEKTIV STORSKALAPRODUKTION AF PROTEINER

En omkostningseffektiv global produktionsinfrastruktur af hgj
kvalitet er forudsaetningen for at kunne konkurrere effektivt pa et
stadig mere konkurrencepraeget laegemiddelmarked. Det saetter
0gsa Novo Nordisk i stand til at tilbyde laegemidler til meget lave
priser i udviklingslande. Novo Nordisk har en global produktions-
struktur med strategisk placerede fabrikker i fem lande fordelt pa fire
kontinenter:

e Produktionen af aktive leegemiddelstoffer er en hgjt specialiseret
proces, der finder sted i Danmark. | 2014 kabte Novo Nordisk en
eksisterende fabrik til fremstilling af aktive biofarmaceutiske
ingredienser i New Hampshire, USA, og forventer at starte frem-
stilling af haemofiliprodukter til kliniske formal her i 2015.
Faerdigvareproduktion af diabetesprodukter finder sted pa produk-
tionsanlaeg i fem lande: Danmark, Frankrig, USA, Brasilien og Kina,
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der alle har godkendelse og faciliteter til at eksportere til andre
markeder.

e Desuden rader Novo Nordisk over en raekke mindre produk-
tionsanlaeg, der imgdekommer den lokale efterspergsel i udvalgte
lande.

e Alle produktionsanlaeg opererer under ét globalt kvalitets-
styringssystem med centralt administrerede standardprocedurer
for alle involverede medarbejdere. Dette sikrer en ensartet hgj
kvalitetsstandard for alle produkter, der leveres til patienter i hele
verden.

De enkelte fabrikker er ansvarlige for at opfylde ambitiase mal om
minimering af deres miljgpavirkning. Disse mal omfatter energi- og
vandforbrug, CO,-emissioner og maengden af affald fra produk-
tionsprocesserne.

PLANLZAGNING OG GENNEMFQRELSE AF

GLOBALE LANCERINGER AF NYE PRODUKTER

Som fglge af de hgje og stigende omkostninger, der knytter sig til
udvikling, godkendelse og markedsfgring af et nyt laegemiddel, skal
de fleste laegemidler lanceres globalt for at optimere investerings-
afkastet. Det er vigtigt, at disse lanceringer sker over et relativt kort
tidsrum, sa der er en rimelig periode, inden patenterne pa produktet
udlgber. | forbindelse med den globale lancering af Victoza® igennem
de senere ar har Novo Nordisk udviklet sin kompetence pa dette
omrade, og det udnyttes ved lanceringen af Tresiba® og andre
globale Novo Nordisk-produkter.

ETABLERING OG FASTHOLDELSE AF EN

FORENDE POSITION PA VAKSTMARKEDER

Mange éars erfaring har givet Novo Nordisk indsigt i behovene pa nye
markeder, s& der kan indgas partnerskaber med interessenter for at
lzse systemiske udfordringer som f.eks. mangel pa viden, uddannelse,
distribution og klinikker. 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 lade organisationen
vokse organisk, efterhdnden som markedet udvikler sig. Det har
hjulpet Novo Nordisk til at opbygge hgijt kvalificerede salgsstyrker,
langsigtede relationer og en blivende tilstedeveerelse, og det er
vaesentlige arsager til Novo Nordisks succes pa vaekstmarkeder. Laes
mere om Novo Nordisks fem regioner pas. 20-25.

NOVO NORDISK WAY

Novo Nordisk har et veerdibaseret ledelsessystem, som er formaliseret
i Novo Nordisk Way. Lzes mere pa s. 4. 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, at Novo Nordisk vil “tilstraebe at gennemfare sine aktiviteter
pa en gkonomisk, miljgmaessigt og socialt ansvarlig made.”

Den tredobbelte bundlinje danner rammen om Novo Nordisks
langsigtede strategi om en baeredygtig forretning. Den forpligter alle
i virksomheden til altid at overveje, hvordan beslutninger og
handlinger kan pavirke mennesker, samfund og miljg. Malet er at
sikre langsigtet lgnsomhed ved at begraense risici fra forretnings-
aktiviteterne og maksimere det positive bidrag til samfundet fra
virksomhedens globale aktiviteter.

Princippet om den tredobbelte bundlinje kraever et systematisk og
respektfuldt samarbejde med virksomhedens interessenter, og Novo
Nordisk holder derfor altid deres interesser og forventninger for gje.
Det ger samtidig virksomheden mere omstillingsparat overfor
a&ndringer i forretningsmiljget og giver muligheder for konkurrence-
maessige fordele. Novo Nordisk samarbejder proaktivt med inter-
essenter om at handtere globale og systemiske udfordringer, der kan
pavirke virksomhedens resultater pa langt sigt. Som eksempel kan
naevnes Novo Nordisks aktive deltagelse i udviklingen af nye globale
baeredygtighedsmal i FN-regi.

ANSVARLIG FORRETNINGSPRAKSIS

Novo Nordisks globale praksis for ansvarlig ledelse omfatter bl.a.
titag mod korruption og standarder for forretningsetik. En
compliance-hotline ggr det muligt for medarbejdere og eksterne
interessenter anonymt at indberette mistanke om uregelmaessigheder
sasom manglende efterlevelse af Novo Nordisk Way, gkonomisk
kriminalitet, interessekonflikter, korruption og andre former for
ureglementeret adfeerd.

| 2014 var der szrligt fokus pa ‘'due diligence’ (rettidig omhu), der
skal sikre, at menneskerettigheder respekteres i processerne gennem
hele veerdikaeden. Desuden legges der i lyset af den fortsatte vaekst
vaegt pa at udstyre lederne med vejledning og veerktgjer, de kan
bruge til at traeffe beslutninger, som tager hgjde for pavirkningen af
mennesker, samfund og miljg, og som tilstreeber at afveje inter-
essenternes malsaetninger med virksomhedens kommercielle formal.

Mal for de finansielle, sociale og miljgmaessige resultater er med til at
styre virksomheden i retning af baeredygtig vaekst. Laes mere pas. 9
0g 12-13.

BIDRAG TIL SAMFUNDET

Changing Diabetes® er Novo Nordisks lgfte om at forebygge,
behandle og pa laengere sigt helbrede diabetes. Det er bade en
forpligtelse og en forretningsmulighed for Novo Nordisk at ga aktivt
ind i kampen mod diabetes. Det er virksomhedens ambition at bryde
den sékaldte Rule of Halves — ved at hjaelpe med til at give mennesker
mulighed for at leve et godt liv med diabetes, give dem adgang til
kvalitetsbehandling, sikre, at de diagnosticeres, og hjelpe med at
oplyse risikogrupper om diabetes og om, hvad de kan gere for at
forebygge eller udsaette sygdommen. Laes mere pa s. 28-29.

Det skgnnes, at nasten halvdelen af alle med diabetes ikke er
diagnosticeret, og at millioner ikke far behandling og er darligt
reguleret.> Novo Nordisks globale strategi for adgang til diabetes-
behandling har til formal at rette op pa ulighederne i diabetes-
behandling. Malet er at sikre en bedre behandling til alle, der har
brug for det, men ikke har adgang til den ngdvendige medicinske
behandling. Strategien fokuserer primaert pa de to tredjedele af
verdens diabetikere, der lever i lav- og mellemindkomstlande’ —
lande, som er darligt rustet til at tackle de enorme menneskelige,
sociale og gkonomiske udfordringer, der falger med den eksplosive
vaekst i forekomsten af diabetes. Det langsigtede mal er senest i
2020 at na ud til 40 mio. mennesker med diabetesbehandling.

Novo Nordisk er engageret i at forebygge diabetes ved at fremme en
sund livsstil og arbejder for at skabe @get opmaerksomhed om
diabetes og forbedre diagnosticering og behandling. Et eksempel er
Verdensdiabetesfonden (WDF), som Novo Nordisk etablerede i 2002
med det formal at fremme forebyggelse og behandling af diabetes i
udviklingslande. Laes mere pa worlddiabetesfoundation.org. Et andet
eksempel er fra 2014, hvor Novo Nordisk lancerede det globale
initiativ Cities Changing Diabetes, som har til formal at bekaempe
diabetes i verdens storbyer. Laes mere pa s. 34-35.

DEN STRATEGISKE PLANLAGNINGSPROCES

Novo Nordisks ledelse gennemgar hvert ar koncernstrategien.
Drgftelserne af strategien tager udgangspunkt i prognoser og
scenarier, der daekker en periode pa 10 ar, og som bygger pa
tendensanalyser, markedsdata og oplysninger om aktuelle og
kommende forandringer. Den opdaterede strategiske plan, der
godkendes af bestyrelsen hvert ar i juni, fastlaegger de langsig-
tede prioriteter, og planen omsaettes efterfalgende til arlige
forretnings- og organisationsplaner, Balanced Scorecards og
praestationsmal, der skal sikre en effektiv eksekvering.



http://worlddiabetesfoundation.org
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Kare Schultz er Novo Nordisks vice-
administrerende direktor og koncern-
direkteor for Operations, og han er
dermed ansvarlig for virksomhedens
aktiviteter i 180 lande. | stort set alle de
lande, han besgger i Iobet af et ar, ser
han de samme tendenser.

"Det bliver sveerere at komme ind pa
markedet med nye produkter. Samspillet
mellem industrien og behandlerne under-
laegges stadig strengere regler, og kampen
med konkurrenterne om ‘share of voice’ og
markedsandele bliver hardere og hardere.
Det er den korte version,” siger Kare Schultz.

Overalt i verden forsgger de, der skal betale
— offentlige myndigheder og forsikrings-
selskaber, der repraesenterer arbejdsgivere —
at begraense den veekst i sundhedsom-
kostningerne, der er en konsekvens af
aldrende befolkninger og en stigende efter-
spargsel efter bedre kvalitet i behandlingen.
Medicinpriserne og de offentlige tilskud er
ofte de farste poster, der fokuseres pa. | USA
og andre lande, hvor store dele af markedet
er baseret pa fri prisdannelse, fgrer det til
stadig hardere rabatforhandlinger med de
store indkgbsorganisationer. | Europa, hvor
sundhedssektoren er offentligt finansieret,
forseger myndighederne pa forskellige
mader at holde priserne nede og begraense
tilskuddene. Det er blevet kompliceret at
opna markedsadgang i Europa pa betingelser,
der gegr det muligt at opnad et afkast af
investeringerne i forskning og udvikling.

Kare Schultz er dog ikke enig i den udbredte
opfattelse af, at forretningsmodellen for
laegemiddelindustrien er ved at aendre sig
fundamentalt. “Vores forretningsmodel og
eksistensberettigelse er og vil altid veere at
udvikle nye og bedre medicinske behand-
linger og stille dem til radighed for de
patienter, der har brug for dem. Det, der har
2ndret sig, er, at forhindringerne for
adgangen til markedet er blevet starre, og
at der er strengere regler og bestemmelser
for, hvordan producenterne ma interagere
med behandlerne. Vi er derfor i gang med
at styrke vores kompetencer overalt i
virksomheden i forhold til at sikre markeds-
adgang, sa vi bedre kan dokumentere
omkostningseffektiviteten i forbindelse med
vores nye laegemidler. Envidere har vi
implementeret omfattende programmer,
som skal sikre, at vi altid overholder bestem-
melserne. Men det er taktiske skridt — det er
ikke en fundamental eendring af vores
forretningsmodel.”

Trods presset pa laegemiddelindustrien er
Kare Schultz overbevist om, at de virksom-
heder, der viser, at de er i stand til at udvikle
nye og bedre produkter, ogsa vil veere
levedygtige mange ar fremover. “Nar alt
kommer til alt, er leegemiddelindustrien
ligesom andre brancher drevet af udbud og
efterspargsel. Og efterspgrgslen efter bedre
behandlingsmuligheder vil stige, efterhanden

som flere og flere mennesker i udviklings-
landene far adgang til behandling, i takt
med at deres gkonomier vokser.”

De felgende sider giver et overblik over
Novo Nordisks forretning i de fem regioner,
hvori virksomheden har organiseret sine
globale aktiviteter.

ORGANISATIONEN

Novo Nordisk har valgt at have helejede
datterselskaber, der vokser organisk i
takt med markedets udvikling. Nogle
lzegemiddelvirksomheder opbygger en
tilstedevaerelse gennem opkgb af lokale
virksomheder, joint venture-aftaler og
en lejet salgsstyrke. Novo Nordisk fore-
traekker at anszette egne medarbejdere
og uddanne dem til at blive de bedste.
Dette anses ogsa for at vaere den bedste
made at sikre forstaelse for og fast-
holdelse af en staerk virksomhedskultur.

VZARDI FOR KUNDERNE

Novo Nordisks produkter markeds-
fares pa samme made overalt i verden:
ved at dele den kliniske viden om
produkterne med laeger, sa& de kan
traeffe kvalificerede valg i forhold til,
hvad der er bedst for deres patienter.
Betalerne i savel offentlige sundheds-
systemer som private forsikrings-
selskaber far samtidig dokumentation
for, at produkterne er omkostnings-
effektive, sa der kan traeffes
kvalificerede valg i forhold til pris-
fastsaettelse og tilskud. Novo Nordisk
organiserer og stgtter ogsa under-
visning af sundhedspersonale i at
behandle diabetes og deltager
desuden i aktiviteter, som skal @ge
kendskabet til sygdommen, dens fore-
byggelse og diagnosticering.

KONKURRENTER

P& Novo Nordisks vigtigste marked,
insulinmarkedet, madervirksomheden
de samme konkurrenter over hele
verden: Eli Lilly og Sanofi. Herudover
er der lokale konkurrenter i lande som
Kina og Indien, men de er ikke
innovationsdrevne og tilbyder pri-
meert human insulin. De har indtil
videre ikke vundet vaesentlige
markedsandele.

Indenfor biopharmaceuticals oplever
Novo Nordisk konkurrence fra et bre-
dere felt af laegemiddelvirksomheder,
herunder — pa& visse markeder -
producenter af de sakaldte biosimilars
(produkter, som er sammenlignelige,
men ikke identiske med det originale
biologiske leegemiddel). Men indtil
videre har det ikke i vaesentlig grad
pavirket forretningen, som fortsat
vokser pa globalt plan.

Viarketing
product man

ager.
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@ NORDAMERIKA

Den nordamerikanske region bestar af USA
og Canada og er Novo Nordisks starste,
hvad angar salg. | de senere ar har Novo
Nordisk oplevet kolossal vaekst i USA. Siden
2010 er salget i Nordamerika steget fra 23,5
mia. kr. (4,3 mia. dollars) til 43 mia. kr. (7,8
mia. dollars) i 2014. Salget i USA udger mere
end 90% af det samlede salg i regionen. |
samme periode er Novo Nordisks organi-
sation i USA, inklusive forskning og udvikling
samt produktion, vokset fra omkring 4.500
til 6.500 medarbejdere.

De vigtigste drivkraefter for salget var og er
portefelien af moderne insuliner og
Victoza®. | 2014 steg salget af diabetes-
produkter i Nordamerika med 11% opgjort i
lokale valutaer. Det afspejler en fortsat
markedspenetration for de moderne
insuliner, isaer Levemir®, og en vaekst i salget
af Victoza® pa 20% opgjort i lokale valutaer.
Salget indenfor biopharmaceuticals — med
NovoSeven® og Norditropin® som nggle-
produkter — steg med 9% i 2014 opgjort i
lokale valutaer. Isaer Norditropin® klarede sig
godt, hvilket skyldes bade injektionssystemet
FlexPro® og de meget omfattende stgtte-
programmer, som Novo Nordisk tilbyder
behandlere og patienter.

ET KOMPLEKST SUNDHEDSSYSTEM

Det amerikanske sundhedssystem er kom-
plekst, fordi det bygger pa et indviklet
samspil mellem mange forskellige betalere
og mellemled. Omtrent halvdelen af alle
amerikanere er forsikret gennem deres
arbejdsgivere, mens en tredjedel forsikres
gennem  offentlige  programmer som
Medicare og Medicaid. De resterende ca.
15% er ikke forsikret.” Antallet af offentligt
forsikrede ventes at stige i de kommende ar,
hvorimod der forventes at blive faerre, som
ikke er forsikret, bl.a. pa grund af sundheds-
reformen Affordable Care Act, som nu er
ved at blive implementeret.

For at styre indkgb og levering af sundheds-
ydelser indgar arbejdsgivere og offentlige
myndigheder aftaler med mellemled som
f.eks. private sundhedsforsikringsselskaber
og de sdkaldte pharmacy benefit managers
(PBM). Disse omtales ofte som ‘betalere’,
men forvalter i de fleste tilfaelde blot
sundhedsomkostningerne pa vegne af de
private og offentlige betalere. Forsikrings-
selskaberne indgar kontrakter med f.eks.
laeger, hospitaler og apoteksnetvaerk, der sa
leverer de gnskede ydelser. Leverancerne
afhaenger af betalernes villighed til at betale
for udvalgte ydelser til deres ansatte. En
PBM er et mellemled, som indgar kontrakter
med betalere og private forsikringsselskaber
om forvaltning af apoteksydelser til speci-
fikke befolkningsgrupper.

Forsikringsselskaberne bruger forskellige
metoder til at regulere forbrug og udgifter i
forbindelse med lzegemidler. Blandt de mest
anvendte er erstatning af originale laege-
midler med generiske versioner, mangde-

begraensninger, beslutninger om, at en
bestemt medicin kun er tilskudsberettiget
pa visse betingelser og efter saerskilt aftale
med forsikringsselskabet, samt strengt kon-
trollerede 'Preferred Drug Lists".

Segmentet for de private sundhedsforsik-
ringsselskaber har i de senere ar veeret
preeget af adskillige fusioner og opkeb,
hvilket har medfert faerre og mere indfly-
delsesrige  markedsdeltagere. Det har
medfgrt hardere rabatforhandlinger for
lzegemiddelindustrien. Kontrakter indgas
generelt med kortere varighed end tidligere,
og ofte indgds de med indbygget pris-
beskyttelse, som betyder, at stigninger i
listeprisen automatisk udlgser en stgrre
rabat.

En anden vigtig tendens er det stigende
antal mennesker, der opnar dakning via
Medicare Part D. De rabatter, som laege-
middelvirksomhederne skal tilbyde i forbin-
delse med disse kontrakter, er generelt
signifikant hajere end for kontrakter pa det
private marked. Disse udviklinger betyder
samlet set, at Novo Nordisk forventer, at pris-
situationen i USA bliver mere udfordrende.

ET VOKSENDE MARKED

FOR DIABETESPRODUKTER

Novo Nordisk har omkring 29% af det
samlede amerikanske marked for produkter
til diabetesbehandling og 37% af insulin-
markedet, begge opgjort i veerdi. | de
kommende ar ventes en fortsat vaekst i
insulinmarkedet pa grund af et stigende
antal diabetikere, hvoraf mange far brug for
insulinbehandling. Hertil kommer, at kun
omkring 46% af maengden af insulin i USA
bruges i pensystemer, mens det i Europa er
mere end 95%. Det betyder, at der stadig er
et stort potentiale for at opgradere behand-
lingen i USA. |1 2014 lancerede Novo Nordisk
den basale insulin Levemir® i det nyeste
pensystem, FlexTouch®, hvilket har medvirket
til, at Levemir® har gget sin andel af de
samlede recepter pa basal insulin til 23%,
det hgjeste nogensinde.

GLP-1-markedets vaekst aftog i 2014, hvilket
farst og fremmest skyldes konkurrencen
fra en ny klasse af diabetespraeparater,
de sdkaldte SGLT-2-haemmere. GLP-1-
segmentets andel af det samlede marked
for diabetesbehandling opgjort i veerdi var
stabil omkring 8% i 2014. Victoza® er
farende pa GLP-1-markedet med en mar-
kedsandel pa 69% opgjort i veerdi sammen-
lignet med 67% i 2013.

Det er Novo Nordisks ambition at styrke
feorerpositionen pa diabetesmarkedet ved at
opna en hgjere volumenvaekst for Levemire,
NovolLog® (NovoRapid®) og Victoza®.

FORBEREDELSE TIL ET NYT MARKED

Novo Nordisks amerikanske datterselskab
forbereder sig pa at bevaege sig ind i et nyt
marked for medicinsk behandling af fedme
med Saxenda® (liraglutid 3 mg). Registrerings-
ansggningen for Saxenda® blev indsendt til

de amerikanske sundhedsmyndigheder (FDA)
i december 2013 og blev godkendt af FDA i
decemer 2014. Laes mere om fedme pa s.
36-37.

BEGIVENHEDER AT HOLDE @JE MED
Tresiba® (insulin degludec) er vigtig for Novo
Nordisks vaekst i de kommende ar. | februar
2013 udbad FDA sig yderligere data om
den kardiovaskulaere sikkerhedsprofil for
Tresiba®, inden Novo Nordisks registrerings-
ansaggning kunne faerdigbehandles. Novo
Nordisk ivaerksatte derfor studiet DEVOTE.
Novo Nordisk vil i ferste halvar af 2015
beslutte, om resultatet af en interimanalyse
skal indsendes til FDA.

Andre begivenheder, der kan pavirke insulin-
markedet, vedrgrer Sanofis basale insulin-
produkt, insulin glargin, der i 2015 mister sin
patentbeskyttelse i USA. Sanofi er i gang
med at udvikle en ny formulering af insulin
glargin, og Eli Lilly har indsendt registrerings-
ansagning for en biosimilar version af insulin
glargin. Sanofi har imid-lertid anlagt sag
mod Lilly for pastdet kreenkelse af patent-
rettigheder. Det er p.t. ikke muligt at
forudse, hvordan og i hvor hgj grad disse
forhold kommer til at aendre markeds-
dynamikken. P& GLP-1-omradet kom der to
nye produkter ind pad markedet i 2014. Det
vil @ge konkurrencen, men det kan ogsa
vaere med til at saette gang i vaeksten i GLP-
1-segmentet.

@ EUROPA

Salgsmaessigt er Europa Novo Nordisks
naeststarste region. En beskeden lav etcifret
salgsvaekst har praeget regionen de senere
ar. Det skyldes i hgj grad en trykket gkonomi
i mange europziske lande i kglvandet pa
finanskrisen. Dette har faet regeringerne til
at skaere ned pa deres udgifter, dels ved at
presse medicinpriserne og dels ved at
begraense adgangen til nye laegemidler.
Sadanne tiltag har ramt Tresiba® i lande som
Storbritannien og Danmark.

| 2014 steg Novo Nordisks salg af
diabetesprodukter i Europa med 1% i lokale
valutaer. Salget af insulin og protein-
relaterede produkter i Europa var uaendret.
Udviklingen afspejler et svindende segment
for blandingsinsulin og et faldende salg af
human insulin, der kun delvis modsvares af
markedsindtraengningen af Tresiba® og den
fortsatte fremgang for NovoRapid®. Brugen
af pensystemer til insulindosering er meget
udbredt, og 96% af Novo Nordisks insulin-
volumen bruges i pensystemer, primeaert
NovoPen® og FlexPen®. Salget af Victoza®
steg med 7% i lokale valutaer. Salgsvaeksten
var primaert drevet af Tyskland og Spanien.
GLP-1-klassens andel af det samlede marked
for diabetesbehandling opgjort i vaerdi steg
til 8,0% sammenlignet med 7,6% i 2013.
Victoza® er det farende produkt pa GLP-1-
markedet med en markedsandel pa 78%
opgjort i veerdi.

FORTSATTES

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014
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Der er ingen tegn pa tilbagevenden til
vaesentligt hgjere salgsvaekst i de kommende
ar, eftersom regeringernes nedskaeringer
ventes at fortsaette. Hertil kommer, at
diabetesmarkedet er veludviklet, diagnose-
raten er hgj, fadselstallet er lavt, og Novo
Nordiskiforvejen har eninsulinmarkedsandel
pa 48% opgjort i volumen. Det betyder, at
der er graenser for, hvor meget Novo Nordisk
kan vokse i Europa.

De starste vaekstdrivere i de kommende ar
forventes at blive Tresiba®, efterhanden som
produktet bliver tilgeengeligt for flere
patienter, og Xultophy®, der er en fast
kombination af insulin degludec (Tresiba®)
og liraglutid (Victoza®) til behandling af type
2-diabetes. Xultophy® blev lanceret i Schweiz
i januar 2015 og vil blive introduceret i flere
lande i Igbet af aret. Endelig forventes salget
af NovoEight® at bidrage til vaeksten,
efterhanden som produktet vinder markeds-
andele pad markedet for leegemidler til
behandling af haemofili A.

Saxenda® (liraglutid 3 mg) til behandling
af fedme modtog en positiv udtalelse
fra Det Europaeiske Leegemiddelagenturs
ekspertudvalg (CHMP) i januar 2015. Det
forventes pa den baggrund at blive god-
kendt af Europa-Kommissionen i lgbet af
foraret 2015, hvorefter Saxenda® vil blive
lanceret i de farste europaeiske lande.

INTERNATIONAL
OPERATIONS

Med et salg pa 12,5 mia. kr. i 2014 og en
arlig gennemsnitsvaekst pa omkring 12%
siden 2010 er International Operations
fortsat Novo Nordisks sterste bidragyder
til veeksten efter Nordamerika. At se Inter-
national Operations som én region kraever
dog en vis forestillingsevne. Omradet
omfatter 153 lande med tilsammen over
4,6 mia. mennesker over hele verden —
Latinamerika, Afrika, Mellemgsten, Golf-
staterne, det meste af Asien, Australien,
Oceanien og New Zealand. Det er en yderst
mangfoldig region, hvor man bade finder
nogle af verdens fattigste lande og nogle
af verdens rigeste. Det betyder, at Novo
Nordisk skal imgdekomme efterspgrgslen
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.

I mange af landene findes bade et offentligt
og et privat marked. | de fleste tilfaelde yder
det offentlige marked kun tilskud til human
insulin i haetteglas, mens det private marked
primaert er for moderne insulin betalt af
mennesker, der enten har en privat forsikring
eller selv kan betale. Hvad disse lande har til
feelles, er en stigende forekomst af diabetes,
og mange af dem oplever en gkonomisk
vaekst, der er langt hgjere end i de vestlige
lande. Altsa har de rad til at udvide og gge
kvaliteten af deres sundhedssystemer.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014

| 2014 steg Novo Nordisks salg af diabetes-
produkter i International Operations med
14% i lokale valutaer. Vaeksten var drevet
af alle tre moderne insuliner. Endvidere er
Tresiba®, som nu er lanceret i 10 lande i
regionen, blevet godt modtaget.

Pt. bruges 61% af Novo Nordisks insulin-
volumen i de stgrre private markeder i
pensystemer. Novo Nordisks andel af insulin-
markedet opgjort i volumen er omkring
55%. Victoza® bliver et stadig sterre produkt
i International Operations. Salget voksede
med 16% i 2014 opgjort i lokale valutaer, og
ved arets slutning blev produktet markedsfart
i 38 af regionens lande.

GLP-1-klassens andel af det samlede marked
for diabetesbehandling opgjort i veerdi
faldt til 2,3% fra 2,6% i 2013, fordi GLP-1-
klassens andel er faldet i Brasilien efter en
kraftig indledende penetration. Victoza® er
det ferende produkt pa GLP-1-markedet
i hele International Operations med en
markedsandel p& 76% opgjort i veerdi.

Vaeksten i International Operations vil
fortsat veere drevet af det voksende antal
diabetikere i regionen, hvor der i takt med
landenes gkonomiske udvikling vil veere
flere og flere, der far adgang til behandling.
Novo Nordisks topprioriteter er at gge
brugen af de moderne insuliner, lancere
Tresiba® i flere lande, fortseette udrulningen
af Victoza® og sikre insulinbehandling til
flere mennesker pa et tidligere tidspunkt,
end tilfeeldet er i dag. Novo Nordisk statter
denne vaekst ved at udvide organisationen
i mange af de starste vaekstmarkeder og
ved at investere betydeligt i at opbygge
behandlingskapaciteten indenfor diabetes.

@ REGION KINA

| de senere ar har Kina vaeret blandt de
stgrste bidragydere til Novo Nordisks
vaekst. Salget i 2014 belgb sig til 8,1 mia.
kr., og regionen har haft en gennemsnitlig
salgsvaekst pa omkring 16% om éaret siden
2010. Tendensen ventes at fortseette, bl.a.
pd grund af det hastigt voksende antal
diabetikere i Kina. Ifglge det seneste sken
fra International Diabetes Federation er
der i dag over 99 mio. diabetikere i Kina.
Med Kinas @konomiske vaekst faelger
urbanisering, en inaktiv livsstil — og diabetes.
Samme mgnster ses i andre lande, hvor
udviklingen gar staerkt, men i Kina — et land
med en aldrende befolkning pa 1,3 mia.
mennesker® — sker det hele i meget stgrre
malestok. Hertil kommer et andet problem:
For 20 ar siden var der kun fa laeger i
Kina, der vidste, hvordan diabetes skulle
behandles, og udenfor de store byer er det
stadig ofte sadan. Novo Nordisk etablerede
sit eget datterselskab i Kina i 1994, og
virksomhedens fokus dengang som nu har
veeret at undervise laeger og patienter i god
diabetesbehandling, herunder sikker og
effektiv brug af insulin. Til at begynde med
foregik disse initiativer primaert i de sterste

byer, men i dag udbredes de ogsa til mindre
byer og i landomrader.

| 2014 steg Novo Nordisks salg af
diabetesprodukter i Region Kina med 13%
opgjort i lokale valutaer. Salgsvaeksten var
drevet af alle tre moderne insuliner, mens
salget af human insulin kun udviste en
beskeden stigning. | dag bruges 98% af Novo
Nordisks insulinvolumeniKinaipensystemer,
primaert flergangspennen NovoPen®. GLP-1-
produkter er ikke tilskudsberettigede i Kina,
og klassens andel af det samlede marked for
diabetesbehandling opgjort i veerdi er 0,7%.
Victoza® har en veerdimarkedsandel af GLP-1-
markedet pa 58%.

Den kinesiske regering er ved at gennemfgre
en omfattende reform af sundhedssystemet
for at @ge bade raekkevidden og kvaliteten.
Som i mange andre lande forsgger myn-
dighederne desuden at begrzense landets
medicinudgifter. Det sker ved bla. at
udfeerdige lister over vigtige leegemidler,
som kgbes fra leegemiddelvirksomhederne i
store maengder til lave priser. Laegemidler pa
disse lister bestar primaert af &eldre produkter
uden patentbeskyttelse, f.eks. human
insulin. Der er imidlertid ogsa et voksende
marked i Kina for nye og dyrere laegemidler,
idet bade sundhedsbevidstheden og
kgbekraften vokser hos mange kinesiske
familier. Moderne insuliner er i vidt omfang
tilskudsberettigede. Novo Nordisks vaekst i
de kommende ar ventes primaert at komme
fra portefglien af moderne insuliner og
Victoza®, bl.a. fordi virksomheden nar ud til
flere og flere provinshospitaler.

JAPAN & KOREA

Med en markedsandel pa 52% opgjort
i volumen er Novo Nordisk klart fgrende
pa insulinmarkedet i Japan. Brugen af
pensystemer i Japan er fortsat meget
udbredt: 98% af Novo Nordisks insulin-
volumen bruges i pensystemer, primeaert
FlexPen® og FlexTouch®. | 2014 faldt Novo
Nordisks salg af diabetesprodukter i Japan
& Korea med 2% opgjort i lokale valutaer.
Det afspejler et faldende volumen i det
japanske insulinmarked og en udfordrende
konkurrencesituation, som delvist mod-
svares af den hastige udbredelse af Tresiba®.
Tresiba® blev lanceret i marts 2013 med bred
markedsadgang. Siden da har Tresiba® stat
@get sin andel af det basale insulinmarked
i Japan, sa produktet nu tegner sig for
26% af dette marked, opgjort i manedlig
vaerdimarkedsandel.

Novo Nordisk forventer meget begraenset
vaekst i Japan i de kommende ar som felge
af prisreduktioner og insulinmarkedets
generelt lave vaekst. | 2015 vil der vaere
fokus pa at @ge markedspenetrationen for
Tresiba® og NovoEight® (turoctocog alfa).
Sidstneevnte produkt, som er godkendt til
behandling af haemofili A, blev lanceret i
2014 og er blevet godt modtaget.



MODERNE INSULINER

Global markedsandel (vaerdi)
fordelt pa produkter i de respektive
insulinsegmenter*
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* Levemir® andel af det langtidsvirkende segment, NovoRapid®
andel af det hurtigtvirkende segment og NovoMix® andel af
det dobbeltvirkende segment.

DIABETESBEHANDLING
Markedsandel (vaerdi) fordelt
pa geografiske regioner
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Ngan Chu Kim

er en af Novo Nordisks
laegemiddelkonsulenter i
Ho Chi Minh City, Vietnam.

REGIONALE NOGLETAL Nordamerika Europa Irgsrenr::ilg:s?l Ilzi?\q;g*rl Japan & Korea
Befolkning (mio.)* 351 540 4.635 1.365 178
?J‘;t;g“::is‘)’fa'pmd“kt pr-indbygger 52.924 35.697 4547 6.972 35.054
Sundhedsudgifter pr. indbygger (US dollars)* 8.578 3.375 269 320 3.889
Laeger pr. 1.000 indbyggere* 2,4 BF3 1,0 1,9 23
Novo Nordisks salg (mia. kr.) 43,1 20,1 12,5 8,0 4,9
Markedsandel i veerdi, insulin** 37% 46% 47% 55% 52%
Markedsandel i volumen, insulin** 37% 48% 55% 58% 49%

* World Bank. ** IMS Health, IMS MIDAS Customized Insights, november 2014. *** Data fra IMS Health, IDF og World Bank inkluderer kun Kina.
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OVERSIGT OVER UDVIKLINGSPROJEKTER

DIABETES- OG FEDMEBEHANDLING Registre-

ring/god-
Praeparat Indikation Beskrivelse Fase 1 Fase 2 Fase 3 kendelse
as
4
s Diabetes
Tresiba® Type 1- En ny generation af basal insulinanalog til dosering én gang
(insulin degludec) og type 2- dagligt, som har en virkningsvarighed pa over 42 timer og en
NN1250 diabetes flad og stabil virkningsprofil, hvilket i forhold til insulin glargin D MDD D D
reducerer risikoen for hypoglykaemi (lavt blodsukker) og @ger
doseringsfleksibiliteten efter behov. Lanceret i EU, Japan og
andre markeder. Yderligere data kraevet af FDA er ved at blive
indsamlet til den planlagte genindsendelse.
Ryzodeg® Type 1- En opleselig kombination af den basale insulinanalog insulin
(insulin degludec og type 2- degludec (Tresiba®) og insulin aspart (NovoRapid® eller
og insulin aspart) diabetes NovolLog® i USA, en hurtigtvirkende madltidsrelateret insulin),
NN5401 som reducerer risikoen for hypoglykaemi (lavt blodsukker) i [ D D WD T
forhold til faerdigblandet insulin. Godkendt i EU, Japan og
andre markeder. Yderligere data kraevet af FDA er ved at blive
indsamlet til den planlagte genindsendelse.
Xultophy® Type 2- En kombination af insulin degludec og liraglutid i én samlet
(insulin degludec diabetes injektion én gang dagligt. Godkendt i EU.
og liraglutid i fast D D D D
kombination)
NN9068
Hurtigerevirkende Type 1- Hurtigerevirkende insulin aspart er insulin aspart i en ny
insulin aspart og type 2- formulering, derer designet tilatopné en hurtigere indsaettende
NN1218 diabetes virkning, med potentiale til at forbedre blodsukkerreguleringen D I
i forbindelse med maltider.
Semaglutid Type 2- En GLP-1-analog til dosering én gang om ugen, der forventes
NN9535 diabetes at give de samme kliniske fordele som en GLP-1-analog med | I MDD 1D
faerre injektioner.
LATIN T1D Type 1- Liraglutid, en GLP-1-analog til dosering én gang dagligt, der
NN9211 diabetes forventes at give kliniske fordele ved brug somttillegsbehandling | DD XD D
til insulin ved behandling af type 1-diabetes.
0G217SC Type 2- En langtidsvirkende oral GLP-1-analog til tabletbehandling én
NN9924 diabetes gang dagligt. D T
0G987GT Type 2- En langtidsvirkende oral GLP-1-analog til tabletbehandling én
NN9926 diabetes gang dagligt.  —
0G987SC Type 2- En langtidsvirkende oral GLP-1-analog til tabletbehandling én
NN9927 diabetes gang dagligt.
LAI287 Type 1- En langtidsvirkende basal insulinanalog med potentiale for
NN1436 og type 2- dosering én gang om ugen. [ ]
diabetes
LAI338 Type 1- En langtidsvirkende basal insulinanalog til dosering én gang
NN1438 og type 2- dagligt. I
diabetes
0OI338GT Type 1- En langtidsvirkende oral basal insulinanalog til tabletbehandling
NN1953 og type 2- én gang dagligt. | 3
diabetes
Fase 1 Fase 2
Afpravning pa et begraenset antal (normalt 10-100) raske frivillige (kan ogsa Preeparatet afpraves i forskellige doseringer pa en sterre gruppe patienter
vaere patienter) for at undersgge, hvordan praeparatet optages, fordeles og (normalt 100-1.000) for at undersgge dets effekt pa den pageaeldende sygdom
elimineres i kroppen, og fastsla den maksimale talte dosis. samt dets bivirkninger. | fase 2 gennemferes kliniske studier for at vurdere virk-

ning (og sikkerhed) i naermere angivne grupper af patienter. Fase 2-studierne
munder ud i clinical proof of concept (klinisk bevis for effekt) og valg af dosis
til vurdering i fase 3.
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Registre-
ring/god-

Praeparat Indikation Beskrivelse Fase 1 Fase 2 Fase 3 kendelse

Saxenda® Fedme En GLP-1-analog til dosering én gang dagligt som supplement

(liraglutid 3 mg) til livsstilseendringer med henblik pd vaegttab hos sveert

NN8022 overvaegtige personer eller overvaegtige med vaegtrelaterede I T T T
komplikationer. Godkendt i USA og under registrering i EU og
en raekke andre lande.

NN9838 Fedme En ny langtidsvirkende amylinanalog til behandling af fedme. [ ]

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

NN9030 potentiale til anvendelse til behandling af fedme. L

BIOPHARMACEUTICALS

6 Haemofili

N8-GP Haemofili A En glykoPEGyleret langtidsvirkende rekombinant koagulations-
NN7088 faktor VIII til forebyggelse og behandling af blgdninger. D D T
N9-GP Haemofili B En glykoPEGyleret angtidsvirkende rekombinant koagulations-
NN7999 faktor IX til forebyggelse og behandling af bladninger. D I I
Concizumab Haemofili A, Et monoklonalt antistof mod Tissue Factor Pathway Inhibitor (TFPI)
NN7415 B og med til forebyggelse af bladninger efter subkutan administration. [ ]

inhibitorer

’l’i Vakstforstyrrelser

NN8640 Vaekst-

forstyrrelser

Et humant vaeksthormon, til dosering én gang om ugen.

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

VIGTIGE MILEPALE 1 2015

Tresiba®

DEVOTE-interimanalyse

Hurtigerevirkende

. A Resterende fase 3a-resultater
insulin aspart

LATIN T1D Alle fase 3a-resultater

Semaglutid Forste fase 3a-resultater

0G217sC Fase 2-resultater

Fase 3 Registrering/godkendelse

2 ) D T D T

Studier med deltagelse af et stort antal patienter (normalt 1.000-3.000),
hvor praeparatet sammenlignes med et almindeligt anvendt laegemiddel
eller placebo for at vurdere dets sikkerhed og virkning. Fase 3a omfatter
studier, der gennemfares, efter at der er pavist effekt, men fgr indsendelse af
registreringsansggning. Fase 3b omfatter kliniske studier, der afsluttes under
og efter indsendelse af registreringsansagning. Indenfor sma terapiomrader
som hamofili kan de regulatoriske vejledninger tillade design af bekraeftende
studier med bare én forsggsarm eller studier, der sammenligner med f.eks.
historisk kontrol i stedet for eksisterende behandling eller placebo.

Denfase, hvor registreringsansggning erindsendt til de relevante myndigheder.
Produkter opfart her er p.t. under behandling hos registreringsmyndighederne
i mindst ét af de tre markeder: USA, EU og Japan.
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HVAD ER DIABETES?

Diabetes padvirker kroppens made at
omsaette mad til veekst og energi pa.
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 gdelegges de insulin-
producerende betaceller i bugspytkirtlen,
som derfor ikke leengere kan producere
insulin. Det sker ofte — men ikke altid — i en
ung alder. Omkring 90% af alle diabetikere
har den langt mere almindelige type
2-diabetes,® som skyldes en kombination af
livsstii  og arvelige faktorer. Type 2-
diabetikere kan maske stadig producere
insulin, men i utilstraekkelige maengder til at
genoprette glukosebalancen i blodet og
ofte faldende over tid, og kroppen udnytter
ikke insulinen effektivt. De fleste alvorlige
komplikationer i forbindelse med diabetes
skyldes etvedvarende hgjt blodsukkerniveau,
som kan give skader pa nyrer, nervesystem,
hjerte og kar, nethinde, fadder og ben, fordi
det pavirker bade de store og de sma
blodkar.

‘RULE OF HALVES'

HVORDAN BEHANDLES
DIABETES?

Ved type 1-diabetes skal insulinbehandling
iveerksaettes straks efter diagnosen og
fortsaette resten af livet. Ved type 2-diabetes
er der behov for forskellige tilgange pa
sygdommens forskellige stadier. | farste
omgang kan det veere tilstraekkeligt med
livsstilseendringer (kost og motion) og et
eller flere diabeteslaegemidler i tabletform.
Hvis behandlingsmalene ikke nas, kan der
suppleres med lzegemidler som GLP-1 eller
basal (langtidsvirkende) insulin for at opna
en bedre blodsukkerregulering dagnet
igennem. Hvis malene stadig ikke nas, kan
der ivaerksaettes en mere intensiv behand-
ling, f.eks. ved at supplere den basale insulin
med en hurtigtvirkende insulin ved maltider
for at modvirke blodsukkerstigningen, nar
man spiser. | dag er der ca. 45-50 mio.
mennesker, der bruger insulin.* En af de
store udfordringer ved insulinbehandling er
at opna et passende blodsukkerniveau.
Insulindosis skal justeres i forhold til mad og
motion for at undgd hgjt blodsukker
(hyperglykaemi), som kan fare til alvorlige
komplikationer som blindhed og amputa-
tion, samt lavt blodsukker (hypoglykaemi),
som kan fare til krampeanfald, bevidstlgshed
og i sjeldne tilfeelde dgden.

Ifelge Rule of Halves® lever kun omkring 6% af alle diabetikere uden diabetes-

relaterede komplikationer.

MULIGE

KOMPLIKATIONER
AF UBEHANDLET

DIABETES

AMPUTATION

En af hovedarsagerne

til benamputationer, der
ikke skyldes kvaestelser.

TOTALT NYRESVIGT
Tre gange stgrre sandsynlighed

for totalt nyresvigt.

Af anslaet Far om- Af disse far Af disse nar Af disse opnar
387 mio. kring 50% omkring omkring omkring 50%
mennesker stillet en 50% 50% deres det gnskede
med diabetes diagnose* behandling* behandlings- resultat*
i verden mal*
Diabetes
Diagnose
Behandling Nar
behandlings-
mal Opnar gnsket
resultat

_ 4

* De faktiske tal for diagnosticering, behandling, mal og resultater varierer fra land til land.

Ay

HJERTEANFALD

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

BLINDHED
Diabetes er en af
hovedarsagerne til
blindhed.

SLAGTILFALDE

Op til fire gange starre
sandsynlighed for
slagtilfeelde.

’ A -." ‘o‘.'

-»



Kobra Beiglou
har type 2-diabetes
og borilran.
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VED AT ANDRE DIABETES

| dag er der 387 mio. mennesker i verden, der har diabetes
— 0g det tal ventes at stige til omkring 592 mio. i 2035.
lkke underligt, man har kaldt det en katastrofe i slowmotion.

Pa Verdensdiabetesdagen den 14. november
2014 offentliggjorde International Diabetes
Federation (IDF) sin seneste prognose for,
hvordan diabetes vil udvikle sig i de
kommende ar: IDF skgnner, at der i dag er
387 mio. diabetikere i verden, og det tal
ventes at stige til omkring 592 mio. i 2035
77% af dem bor i lav- og mellemindkomst-
lande, hvor epidemien tager til med alarme-
rende hast pa grund af de livsstilseendringer,
der folger med gkonomisk vaekst og
urbanisering.!

Lige sa bekymrende er det, at kun meget fa
af dem, der har diabetes, vil fa et liv uden
diabetesrelaterede komplikationer. Situatio-
nen kan bedst illustreres med den sakaldte
Rule of Halves® (se modsatte side). Den
illustrerer, at kun halvdelen af de mange
millioner mennesker med diabetes er blevet
diagnosticeret. Af de mennesker, der far
stillet en diagnose, er det kun halvdelen, der
kommer i kvalificeret behandling — og kun
halvdelen af disse nar deres behandlingsmal.
Men desvaerre har reglen endnu et trin: Kun
halvdelen af denne relativt lille gruppe vil i
sidste ende slippe for komplikationer.

REGIONALE FORSKELLE

Rule of Halves er baseret pa et globalt
gennemsnit. | nogle lande, f.eks. Vietnam,
Kenya og Kina, er diagnoseprocenten endnu
lavere end 50%." | nogle lande tilbydes sa
godt som ingen behandling, mens problemet
i andre lande er, at selv de, der far stillet en
diagnose og kommer i behandling, ikke nar
deres behandlingsmal og derfor har stor
risiko for at udvikle komplikationer.

Et stort studie fra Storbritannien har vist, at
man ved at saenke blodsukkerniveauet med
ca. 1% kan reducere diabetesrelaterede
dedsfald med mere end 20% og samtidig
reducere de sadkaldte mikrovaskulaere kom-
plikationer — herunder diabetisk retinopati
(nethindeforandringer) — med naesten
40% . Alene i USA er retinopati arsag til, at
mere end 12.000 diabetikere om aret bliver
blinde."

KAN IKKE IGNORERES

De menneskelige og gkonomiske omkost-
ninger ved diabetes er enorme. Ifglge IDF
var sygdommen i 2014 arsag til 4,9 mio.
dedsfald og en sundhedsudgift pa 612 mia.
amerikanske dollars' (11% af hele verdens
sundhedsudgifter)®.

Flles for alle verdens lande er, at de ikke
kan ignorere diabetespandemien. Det er
vigtigt — bade fra et menneskeligt og et
gkonomisk synspunkt — at de har en plan
for, hvordan de vil handtere deres egen Rule
of Halves og minimere den personlige og
gkonomiske byrde ved diabetes.

Novo Nordisk arbejder sammen med
regeringer og NGO'er i mange lande for at
hjeelpe med disse udfordringer, ofte med
deltagelse af Verdensdiabetesfonden, en
uafhaengig nonprofitorganisation oprettet
og medfinansieret af Novo Nordisk med det
formal at stagtte forebyggelse og behandling
af diabetes i udviklingslande.

HVAD ER CHANGING DIABETES®?

Changing Diabetes® er Novo Nordisks svar pa den globale diabetesudfordring —en lang
raekke initiativer, der har til formal at hjzelpe s& mange mennesker som muligt til at leve
et godt liv med diabetes. Virksomhedens primaere fokus er at forske i og udvikle
innovative biologiske lsegemidler og gere dem tilgeengelige for mennesker med
diabetes over hele verden. Men Novo Nordisk er samtidig bevidst om, at det ikke er
gjort med produkterne: Det kraever mere end medicin at andre kursen pa diabetes. Et
af de seneste initiativer, Novo Nordisk har ivaerksat for at lgse dette, er Cities Changing
Diabetes. Se side 34-35, og laes mere pa novonordisk.com/about_us/changing-diabetes.
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FLERE BEHANDLINGSMULIGHEDER

| diabetesbehandling er der ikke noget, der hedder onesize. Det, som virker for én person,
virker maske ikke for en anden. Og det, der virker godt for en person i dag, kan vise sig at
blive ineffektivt med tiden. Derfor er der brug for en bred vifte af behandlingsmuligheder,
som kan sikre den bedst mulige blodsukkerregulering og livskvalitet for den enkelte.

Det kan veere en stor udfordring at finde den optimale behandling for
en diabetiker. Der findes ikke to mennesker, der reagerer ngjagtig ens
pa samme laegemiddel, hvilket skyldes en kombination af personlig
fysiologi, genetisk profil og livsstil. Desuden er det med tiden ofte
nadvendigt at intensivere behandlingen af type 2-diabetes, efterhdnden
som de insulinproducerende betaceller mister mere og mere af deres
funktion. Novo Nordisk har lenge veeret opmaerksom pa disse
udfordringer og tilbyder en vifte af behandlingsmuligheder. Faelles for
dem alle er, at de sigter mod at gare livet lettere for mennesker med
diabetes ved hjzelp af behandling, som passer til den enkeltes behov.

FLEKSIBEL EFTER BEHOV

Nar en diabetiker far behov for insulinbehandling, vaelger man i
farste omgang ofte at starte med en basal insulin, der tages som én
daglig injektion. Men det har altid veeret en udfordring med basal
insulin, at der kan vaere stor variation i, hvor hurtigt insulinen optages
i kroppen. Det kan andre sig fra dag til dag, og insulinen daekker
maske ikke altid i samtlige 24 timer. Det betyder, at man hver dag ma
tage sin injektion pa praecis samme tidspunkt.

Novo Nordisks basale insulinanalog til dosering én gang dagligt,
Tresiba® (insulin degludec), er anderledes, i og med at den har en
virkningsvarighed pa over 42 timer og en flad og stabil virkningsprofil,
hvilket i forhold til insulin glargin reducerer risikoen for hypoglykaemi
(lavt blodsukker) og @ger doseringsfleksibiliteten efter behov. Det giver
fleksibilitet for brugeren uden at ga pa kompromis med den gnskede
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TRESIBA®: ET UNIKT MOLEKYLE

Tresiba® (insulin degludec) er en langtidsvirkende basal insulin
til dosering én gang dagligt med en virkningsvarighed pa mere
end 42 timer. Det er den eneste insulin, der danner multi-
hexamerer ved injektion under huden. Herved opstar der et
opleseligt depot, hvorfra insulinen langsomt og kontinuerligt
optages i blodbanen. Absorptionsprocessen giver mulighed
for et fleksibelt doseringsinterval pa 8—40 timer med lav risiko
for hypoglykaemi.



"Det at kunne andre

effekt eller behandlingens sikkerhed.
injektionstidspunktet fra dag til dag, hvis der er behov for det, giver
brugerne en utrolig frihedsfelelse,” siger Global Chief Medical Officer
Alan Moses. “Studier har desuden vist, at brugere af Tresiba® oplever
feerre episoder med lavt blodsukker, iszer om natten, sammenlignet
med insulin glargin, som ogsa er en basal insulin.

Det er vigtigt,” pointerer Alan Moses, “fordi frygten for at fa lavt
blodsukker betyder, at mange type 2-diabetikere ikke tager den intensive
behandling, der skal til for at f& blodsukkeret ned pa det anbefalede
niveau. Det @ger risikoen for at udvikle alvorlige senkomplikationer.”

MANGE NYE LANCERINGER FORUDE

Koncerndirektar for Marketing, Medical Affairs & Stakeholder
Engagement Jakob Riis fortaeller, at Tresiba® kommer pa markedet i
flere og flere lande: “Ved udgangen af 2014 havde vi lanceret Tresiba®
i 22 lande, og vi sigter efter flere end 30 lanceringer over de naeste to
ar. Ydermere haber vi pa at kunne indsende interimdata fra DEVOTE,
vores store undersggelse af forekomsten af hjerte-kar-sygdom, til de
amerikanske sundhedsmyndigheder i farste halvdel af 2015. Det kan
potentielt fere til en amerikansk markedsferingsgodkendelse for
Tresiba® i 2016."” Laes mere om DEVOTE i boksen.

EN GOD KOMBINATION

Type 2-diabetes er en fremadskridende sygdom. Derfor oplever flere
end syv ud af 10 nye brugere af basal insulin, at de allerede indenfor
det forste ar efter behandlingens start ikke lengere nar deres
behandlingsmal.’> Nar basal insulin alene ikke laengere kan sikre en
god blodsukkerregulering, kan naeste skridt vaere at intensivere
behandlingen ved at skifte til et insulinprodukt, der indeholder bade
en hurtigtvirkende og en langtidsvirkende insulin i én samlet
injektion. Novo Nordisks nye insulinprodukt, Ryzodeg®, som doseres
to gange dagligt, er en sddan kombinationsinsulin.

"Ryzodeg® er en kombination af insulin degludec, Tresiba®, og
hurtigtvirkende insulin aspart, NovoRapid®. Sidstnaevnte ssenker
blodsukkeret, nar det topper omkring maltiderne,” forklarer Alan
Moses.

Mexico var i september 2014 det farste land, hvor Ryzodeg® blev
lanceret, og flere lanceringer planlaegges i 2015.

ET INTERESSANT ALTERNATIV
Men Novo Nordisks degludec-familie omfatter ogsa en tredje
behandlingsmulighed: Xultophy® til dosering én gang dagligt, som er

en kombination af Tresiba® og Victoza® (den humane GLP-1-analog
liraglutid). Kliniske studier har vist, at der blandt deltagere, der blev
behandlet med Xultophy®, var faerre, der oplevede lavt blodsukker,
end blandt deltagere, der fik Tresiba®. Der var ogsa fzerre af dem, der
fik Xultophy®, der oplevede den vaegtegning, der ofte felger med
insulinbehandling. Xultophy® blev godkendt i EU i september 2014
og lanceret i Schweiz som det farste land i januar 2015.

"Xultophy® er en ny made at intensivere behandlingen pa og forbedre
blodsukkerreguleringen uden at @ge antallet af injektioner,”
pointerer Alan Moses. “Faktisk har Xultophy® vist sig at saenke
blodsukkeret mere, end hvis Tresiba® og Victoza® blev doseret hver
for sig, og med endnu faerre episoder med lavt blodsukker end med
Tresiba® alene. Xultophy® kan blive en attraktiv behandlingsmulighed
for mennesker med type 2-diabetes.”

"Vi glaeder os meget over den nylige lancering af Xultophy® i Schweiz
og de kommende lanceringer i EU i farste halvdel af 2015,” tilfgjer
Jakob Riis. "Det er det seneste eksempel pa Novo Nordisks ambition
om at skabe flere innovative behandlingsmuligheder for mennesker
med diabetes.”

HVAD ER DEVOTE?

Tresiba® blev godkendt i EU i januar 2013 og var ved udgangen
af 2014 lanceret i 22 lande bade i og udenfor Europa. | februar
2013 modtog Novo Nordisk et sakaldt Complete Response
Letter fra de amerikanske sundhedsmyndigheder (FDA). |
brevet udbad FDA sig yderligere data om den kardiovaskulaere
sikkerhed pa basis af en dedikeret undersagelse af forekomsten
af hjerte-kar-sygdom, far registreringsansggningen kunne
feerdigbehandles. Novo Nordisk har fortsat tillid til den kardio-
vaskulaere sikkerhedsprofil for Tresiba®, baseret bade pa
virksomhedens egen fortolkning af data fra det kliniske
udviklingsprogram og pa vurderingerne fra de europaeiske og
japanske sundhedsmyndigheder, men anerkender samtidig
vigtigheden af at overbevise FDA om produktets kardio-
vaskulaere sikkerhed.

Derfor blev der i oktober 2013 iveerksat et klinisk studie,
DEVOTE, der skal vurdere kardiovaskulzer risiko. DEVOTE er et
dobbeltblindet studie, der anvender insulin glargin som
komparator. Studiet omfatter omkring 7.500 type 2-
diabetikere, der i forvejen har eller er i hgjrisikogruppen for at
udvikle hjerte-kar-sygdom.
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TYPE 1-DIABETES

Siden grundlaeggelsen for mere end 90 ar siden har Novo
Nordisk arbejdet for at gare livet lettere for mennesker med
diabetes. Og hvad kunne vaere mere livseendrende for et barn
med type 1-diabetes end en kur mod denne livslange og
alvorlige tilstand? Men er kuren bare en drgm — eller kan

drgmmen realiseres?

Forekomsten af type 1-diabetes vokser. Det
er bekymrende — og i modsatning til type
2-diabetes er der ingen, der kender grunden.
Alligevel er type 1-diabetes sjaeldent fremme
i rampelyset, mens verden i stedet fokuserer
pa type 2-pandemien. "Det er et spgrgsmal
om tal,” siger Matthias von Herrath, leder af
Novo Nordisks forskningscenter for type
1-diabetes i Seattle, USA. "Og ja, der er
mange flere, der har type 2-diabetes, men vi
ma ikke ignorere de szrlige behov, barn og
voksne med type 1-diabetes har.”

EN KOMPLEKS SYGDOM

Novo Nordisk har i mange ar forsket i at
forsinke udviklingen af type 1-diabetes.
"Det er ikke nogen let opgave,” forklarer
Matthias von Herrath. “Det er farst indenfor
de sidste fem ar, at vi er begyndt at forsta
sygdommens underliggende mekanismer.
En af grundene er, at den menneskelige
bugspytkirtel — pa grund af dens placering i
kroppen — ikke er sa tilgaengelig, som den er
hos mus. Den er 0gsa et sensitivt organ, der
reagerer uhensigtsmaessigt pa forstyrrelser,
sa den er sveer at blive klog pa. Og det
hammer vores forstaelse af arsagerne til
type 1-diabetes.”

HVAD ER TYPE 1-DIABETES?

Dog ved man, at immunforsvaret hos en
type 1-diabetiker bliver aktiveret, sa kroppen
producerer lymfocytter, der angriber og
gdeleegger de insulinproducerende beta-
celler i bugspytkirtlen. Mange faktorer
menes at spille ind i denne autoimmune
reaktion, herunder miljget og virusser. Der
er ogsa en arvelig faktor, som ses hos
enaeggede tvillinger: Hvis den ene tvilling
udvikler type 1-diabetes, har den anden
tvilling 35% risiko for ogsa at udvikle
sygdommen.

ET VIGTIGT TIDSRUM

Selvom den underliggende drsag til type 1-
diabetes er uklar, har den seneste forskning
givet ny indsigt. “Man har nu opdaget, at
selv meget leenge efter at sygdommen er
indtradt, er der nogle type 1-diabetikere,
der stadig har fungerende betaceller — de er
ikke gdelagt alle sammen. Vi har endda set
nogen, der stadig har lidt betacellefunktion
50 ar efter diagnosen.® Det tyder pa, at
angrebet pa betacellerne kan ske med
varierende hast. Rent behandlingsmaessigt
er dette vigtigt, fordi det giver os et tidsrum,
hvor vi maske kan bevare betacellerne og
forsinke sygdommens kliniske debut,” siger
Matthias von Herrath.
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Type 1-diabetes er en livslang tilstand, der opstar, nar kroppen danner antistoffer mod
sine egne insulinproducerende betaceller i bugspytkirtlen. Denne autoimmune reaktion
gdelaegger betacellerne, sa bugspytkirtlen enten holder op med at producere insulin
eller ikke producerer nok. Type 1-diabetes debuterer som regel fgr 20-ars-alderen.
Behandlingen bestar af insulininjektioner, som kan genskabe den rette blod-
sukkerbalance. Uden behandling — eller med utilstraekkelig behandling — bliver blod-
sukkerniveauet enten for hgit eller for lavt, hvilket kan medfare komplikationer som
f.eks. blindhed, nyresvigt, amputationer og i sidste ende koma og dgdsfald.

Novo Nordisks forskningscenter i Seattle,
Washington, er en del af Novo Nordisks
Global Research-enhed, som har
forskningsanleeg i Danmark, USA og Kina.
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Novo Nordisk er i gang med en raekke
forskningsprojekter, der undersgger mulig-
heden for at udsaette udviklingen af type
1-diabetes. “Vi vil ‘genopdrage’ immun-
forsvaret, sa det ikke angriber betacellerne.
Vi har kig pa kombinationsbehandling, som
kan gge praeparaternes virkning og mini-
mere eventuelle  bivirkninger. Et  af
projekterne bruger bade immunaktive og
stofskifteaktive stoffer. Vores data er meget
gode, og vi ggr gode fremskridt; vi haber pa
at begynde forsgg med mennesker indenfor
det naeste ars tid,” siger Matthias von
Herrath.

DE LOVENDE STAMCELLER

Novo Nordisk undersgger ogsa brugen af
stamceller som en potentiel kur mod type
1-diabetes. "I mange ar har vi arbejdet pa at
finde en metode, som kan omdanne embry-
onale stamceller til betaceller, der sa
potentielt kan transplanteres ind i en
diabetiker og dermed erstatte de gdelagte
betaceller,” forklarer Senior Specialist Ole
Dragsbaek Madsen fra Novo Nordisk.

"Hvis vi kunne fa disse til at arbejde i
kroppen i lzengere tid, ville der faktisk vaere
tale om en kur. Vi haber p4, at vi en dag kan
producere en teoretisk set ubegraenset
mangde betaceller fra en stamcellelinje.
Men processen er ekstremt kompliceret,”
fortsaetter Ole Dragsbaek Madsen. "Alligevel
sker det stadig oftere, at medierne melder
om videnskabelige gennembrud indenfor
stamcelleforskningen med antydninger om,
at en kur mod diabetes er lige om hjgrnet.
Der bliver da helt sikkert ogsa opndet
gennembrud, men indtil videre er der ingen,
som har udviklet fuldt fungerende betaceller
in vitro. Jeg tror pa, at Novo Nordisk kan

Dr. Matthias von Herrath (i midten) er led
af Novo Nordisks forskningsaktiviteter
indenfor type 1-diabetes i Seattle, USA.
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blive en af de farste virksomheder, det
lykkes for.”

LANGSOMT, MEN SIKKERT

Men det bliver kun farste skridt pa vejen til
udvikling af en kur. Pd et tidspunkt vil
kroppen genkende og angribe de trans-
planterede betaceller, ligesom den gjorde
med de oprindelige betaceller i bugspyt-
kirtlen. Den vil altid bevare en erindring om,
at betacellerne er et fremmedelement, som
skal @delegges. Derfor ma betacellerne
indkapsles pa en made, der beskytter dem
mod lymfocytterne, men samtidig giver
dem adgang til blodbanen, hvor de overvager
blodsukkerniveauet og udskiller insulin. Nar
denne forhindring er overvundet, vil der vaere
brug for en ‘cellefabrik’, som kan fremstille

HVIS EN TVILLING UDVIKLER

HAR DEN ANDEN TVILLING

FOR OGSA AT UDVIKLE SYGDOMMEN

de indkapslede betaceller — og den slags
fabrik er der ingen, der fgr har bygget.

"Hvornar har vi sa en kur? Det er jo det helt
store spergsmal,” siger Matthias von
Herrath. “Vores forskning er ligesom traede-
sten — vi bygger pa de positive resultater,
som kan fa os hen pa naeste trin. Men vejen
er lang, og der er ingen genveje. Novo
Nordisk har dog en kernekompetence inden
for proteinmodifikation og celledyrkning,
foruden en dyb forstaelse for laegemiddel-
udvikling og en vilje til at drive innovation
indenfor diabetes sammen med den
akademiske verden. Vi star derfor steerkt i
jagten pa at gere en kur mod type 1-
diabetes til en realitet en dag. Det er kun et
spgrgsmal om tid.”

STAMCELLER

Stamceller har evnen til at udvikle sig
til mange forskelle celletyper og har
derfor et stort terapeutisk potentiale.
Stamceller fra et embryo (dvs. fra det
helt tidlige fosteranlaeg) kan give
ophav til sdkaldte pluripotente
embryonale stamcellekulturer, som
bevarer evnen til at udvikle sig til en
hvilken som helst celletype — herunder
insulinproducerende  betaceller -
mens stamceller i den voksne krop
normalt kun kan blive til et begraenset
antal specialiserede celler. Da det
endnu ikke er bevist, at man kan opna
samme resultater med voksne stam-
celler, bruger Novo Nordisk humane
embryonale stamceller i bestraebel-
serne pa at udvikle betaceller, som via
transplantation kunne blive til en kur
mod diabetes.
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TIL KAMP

MOD DIABETES |
VERDENS STORBYER

En vigtig arsag til den eksplosive vaekst i forekomsten

af type 2-diabetes overalt i verden er den stigende
urbanisering. Cities Changing Diabetes er Novo Nordisks
nye partnerskabsprogram, der skal tackle problemet.

For ferste gang nogensinde bor nu mere
end halvdelen af verdens befolkning i byer
—0g det tal vil i 2050 vaere steget til naesten
70%.'s Folk flytter til byerne i hab om bedre
sikkerhed, jobmuligheder og uddannelse.
Men desveerre fglger der ogsa en sund-
hedsrisiko med. | Afrika syd for Sahara har
mennesker, som flytter fra landdistrikterne
ind til byerne, f.eks. 2-5 gange starre risiko
for at udvikle type 2-diabetes,” bl.a. pa
grund af stigende velstand, en mere
stillesiddende livsstil og @get madforbrug. |
dag bor to tredjedele af verdens diabetikere
i byer — svarende til omkring 252 millioner
byboere.

Byerne vokser hurtigst i lav- og mellem-
indkomstlande, hvor man samtidig oplever
en dramatisk veekst i forekomsten af
diabetes. Det laegger en stor byrde pa
sundhedssystemer i spirende gkonomier i
lande, som i forvejen er tungt belastede.

| 2014 lancerede Novo Nordisk Cities
Changing Diabetes — et partnerskabspro-
gram, som skal kortleegge de grund-
lzeggende arsager til diabetesudfordringen
og iveerksaette konkrete handlingsplaner i
udvalgte storbyer i hele verden.

"Novo Nordisk gar foran med et nyt initiativ
til at tackle en af verdens store sundheds-
udfordringer, fordi vi gerne vil tage vores del
af ansvaret i den globale kamp mod
diabetes. Vi lancerede Cities Changing
Diabetes, fordi vi mener, vi kan bruge vores
ekspertise og viden til at bekeempe den
stigende forekomst af type 2-diabetes i
byerne. Vi gnsker at forhindre denne storby-
tendens i at gdelzegge endnu flere millioner
menneskeliv,” siger Novo Nordisks admini-
strerende direktgr, Lars Rebien Sgrensen.

HVER BY SIN UDFORDRING

Cities Changing Diabetes blev lanceret i
Mexico City, en af verdens stgrste million-
byer. Ifalge byens borgmester, Miguel Angel
Mancera Espinosa, er diabetes den starste
sundhedsudfordring i Mexico City: "Dette
initiativ skal igangsaette leering og viden-
deling om sammenhangen mellem diabetes
0g urbanisering og er samtidig en tilskyn-
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delse til alle os, som kan ggre en forskel, om
at ivaerksaette en faelles indsats, bade i vores
egen og andre storbyer.”

Andre byer, som har tilsluttet sig initiativet,
er Kgbenhavn, Houston, Tianjin og
Shanghai. Hver by laegger sine egne unikke
udfordringer og kernekompetencer pa
bordet. Herved er der skabt en staerk koali-
tion, som kan inspirere til global handling
for at bremse udviklingen af diabetes i
verdens storbyer. Eksempelvis har man i
Mexico City gennem et lokalt initiativ opndet
en betydelig reduktion i forekomsten af
overvegt og fedme hos den voksne
befolkning i perioden 2006-2012.¢ Alligevel
er der behov for yderligere tiltag for at
reducere forekomsten af fedme.| Kgben-
havn, som er kendt som en af verdens
bedste cykelbyer, har kommunen erklaeret
krig mod uligheder pa sundhedsomradet og
sat sig for at bekeempe de store forskelle
mellem de forskellige bydele med hensyn til
dadelighed og sygelighed pa grund af
diabetes.

| Houston, den fjerdesterste by i USA,
lancerede borgmester Annise D. Parker i
2012 initiativet Healthy Houston for at
deemme op for den store forekomst af
fedme og diabetes i byen. Og i Tianjin og
Shanghai, hvor der tilsammen bor omkring
4 millioner mennesker med diabetes, har
man udvist handlekraftigt lederskab for at
nedbringe forekomsten af fedme og
diabetes.

PARTNERSKABSPROGRAM

Cities Changing Diabetes er udviklet i
samarbejde med University College London
(UCL) i Storbritannien, Steno Diabetes
Center i Danmark og en raekke lokale
partnere — herunder universiteter, myndig-
heder, byplanlaeggere, beslutningstagere i
lokalsamfundet og virksomheder.

"Partnerskaber er vigtige, fordi vaeksten i
forekomsten af diabetes i verdens storbyer
er en stor og kompleks udfordring. Vi har
brug for en flerstrenget, tveergaende ind-
sats, som kraever ekspertise indenfor
epidemiologi, geografi, klima, gkonomi,

—

Tianjin. En storby med
11 mio. mennesker,
hvoraf 1 mio. har diabetes




~politik og" yggende m@cin, for bare at naevne nogle fa af de
ngdvendige kompetencer,” forklarer professor John Nolan, admini-
strerende direktgr for Steno Diabetes Center. “Pa Steno har vi
primaert fokus pa forebyggelse og tidlig diagnose. Blandt andet
undersgger vi, hvordan udviklingen af diabetes pavirkes af vores
biologiske svagheder og vores omgivelser — herunder hjem, arbejde,
familie og transportmidler. Det er denne ekspertise, vi bidrager med
i Cities Changing Diabetes-initiativet.”

INDSAMLING AF VIDEN

Cities Changing Diabetes-initiativet er delt op i tre faser: kortlaegning,
videndeling og handling. | 2014-2015 vil parterne arbejde sammen
om at opna en bedre forstdelse af dynamikken bag storbyernes
diabetesudfordring, herunder samspillet mellem sociale, skonomiske
og miljgmaessige faktorer i de byer, som er med i initiativet. Nar
denne fase er afsluttet, vil man have identificeret de vigtigste
barrierer og fremtidige indsatsomrader.

"Pa UCL har vi forsket en del i virkningerne af urbaniseringen, og
hvordan man kan fremme sundheden i byerne. Derfor er vi meget
glade for at kunne bruge vores ekspertise til at bidrage med
forskning, der kan understgtte Cities Changing Diabetes ved at
indsamle data over hele verden, som kan satte en baseline for
diabetesudfordringen,” siger David Napier, professor i medicinsk
antropologi ved University College London.
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AF ALLE MED DIABETES
BOR | BYOMRADER'

+ GENERERER OMKRING

" AF VERDENS BNP'

y rdens byplanleeggere og
e af, hvordan man kan tenke fore-
- diabetes ind i byplanlaegningen, sa man
re muligheder for at leve et sundere liv,”

 Nar de grundlaeggende arsager er identificeret og forstaet, vil der

blive udarbejdet konkrete handlingsplaner i de enkelte storbyer i
samarbejde med politikere, sundhedsmyndigheder og aktarer i den
private og frivillige sektor. "Diabetes og fedme er en stor trussel mod
folkesundheden i vores by,” sagde Houston-borgmester Annise D.
Parker, da hendes by tilsluttede sig Cities Changing Diabetes. "Vi ser
frem til at samarbejde med partnere bade lokalt og globalt om at
udvikle lgsninger pa, hvordan vi bekeemper denne globale epidemi.”

Cities Changing Diabetes vil potentielt kunne aendre behandlingen af
diabetes, mener professor Nolan: “Myndighederne i de deltagende
byer erkender, at der skal ggres noget pa makroniveau. Det er en
fuldstaendig ny tilgang til diabetes, hvor man normalt ikke gar ret
meget, fer en patient viser symptomer. Vi har vendt Rule of Halves-
tilgangen pa hovedet, eftersom vi saetter ind mod diabetes, inden
folk overhovedet har udviklet sygdommen. Det er et visionaert

|u

projekt med et enormt potentiale til at gare en forskel.

Lars Rebien Sgrensen haber, at Cities Changing Diabetes vil aendre
tilvaerelsen for alle involverede: "Dette initiativ vil betyde, at flere
bliver diagnosticeret og behandlet. Det vil vaere godt for samfundet,
patienterne og Novo Nordisks forretning. Men i sidste ende haber vi
pa at forebygge diabetes. Det er det, der driver bade mig og mine
medarbejdere,” forklarer han. "Verden er tidligere gaet sammen om
at standse globale trusler som kopper, hiv og malaria. Der har kart
massive offentlige sundhedskampagner for at gge viden, mobilisere
ressourcer og bekaempe disse draebersygdomme. Nu er der brug for
tilsvarende handling for at standse diabetes.”
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VAGTTAB

Den planlagte lancering af Saxenda® (liraglutid 3 mq)
I 2015 vil give en ny behandlingsmulighed for svaert
overvaegtige mennesker.

ANTALLET AF VOKSNE
. MED SVAR OVERVAGT ER \
MERE END FORDOBLET '

. * |
SIDEN 1980 : HVAD ER FEDME?
600 mio.

{ Fedme defineres som en tilstand, hvor
' maengden af fedt i kroppen er forgget
i en sadan grad, at det kan have
konsekvenser for helbredet hos men-
nesker med et BMI pa over 30. BMI er
pa nuveerende tidspunkt det bedste
alment anvendte mal for graden af
overvaegt og fedme,” men er ikke i sig
selv et udtryk for sundhedsrisiko.

Kropsmasseindeks (BMI) udtrykker
sammenhangen mellem en persons
hgjde og vaegt og er almindeligt
anvendt til at klassificere overvaegt og
fedme hos voksne. En persons BMI
udregnes ved at dividere vaegt i kg
med hgjde gange hgjde i meter (kg/m>).

1980

Pa globalt plan er forekomsten af fedme fordoblet
siden 1980. Over 600 mio. voksne var i 2014
klassificeret som sveert overvaegtige — mere end
10% af verdens voksne befolkning.

* WHO. Obesity and overweight. Fact sheet 311, 2015.
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For nogle mennesker er det ikke

nok med livsstilseendringer — sund kost
og eget fysisk aktivitet - for at opna et
varigt vaegttab. [



Fedme er blevet et sundhedsproblem med enorme konsekvenser for
de offentlige sundhedssystemer i hele verden. Alene i USA skanner
man, at 35% af den voksne befolkning, dvs. 80 mio. mennesker,? er
sveert overvaegtige — og at de sygdomme, der ofte felger med,
tegner sig for 27,5% af landets samlede sundhedsbudget.”

Problemet er, at fedme kan have mange alvorlige og endda
livstruende konsekvenser for sundheden, herunder type 2-diabetes,
hjerte-kar-sygdom, forhgjet blodtryk, obstruktiv sgvnapng og visse
former for kraeft. Ikke alle svaert overvaegtige vil fa disse sundheds-
problemer, men et BMI pa 35 eller derover er forbundet med en
vaesentligt sterre risiko for komplikationer.> Generelt er fedme
forbundet med en kortere forventet levetid.

LIVSSTILSANDRINGER ER IKKE ALTID NOK
Livsstilseendringer som sund kost og @get fysisk aktivitet bar altid
indgad i behandlingen af svaert overveegtige mennesker. Men for
nogle er det ikke nok, og det er svaert at opna og fastholde et
vaegttab. For at ggre ondt vaerre har mange den opfattelse, at
mennesker, som ikke kan tabe sig, blot mangler den ngdvendige
- viljestyrke. Men evnen til at tabe sig er i hgj grad genetisk betinget,
og der er desuden flere underliggende fysiologiske faktorer, som gar
det ekstremt svaert at opna og fastholde et vaegttab.

Professor Robert F. Kushner fra Northwestern University Feinberg
School of Medicine (Chicago, USA), som er ekspert i behandling af
overvaegt og fedme, forklarer: "Der er mange biologiske grunde
til, at det er sveert at tabe sig. Kroppen er programmeret til
konstant at bekaempe vaegttab — det er et naturligt forsvar mod
en hungersngdslignende situation. Sa nar du spiser mindre,
bliver stofskiftet langsommere, og du bliver mere og mere
sulten, mens din krop automatisk praver pa at fa dig til at
spise mere. Det er en meget staerk trang. Det er ogsa meget
sveert for os at aendre adfaerd og forbraende flere kalorier,
nar vores livsstil ikke kraever starre fysisk udfoldelse — eller at
begraense vores kalorieindtag i en verden med rigelige
forsyninger. At vaere pa kur gar imod de almindelige sociale

1

omgangsformer, samfundet og ‘normen’.

Hertil kommer, at sveert overvaegtige mennesker maske
tager medicin mod komplikationerne (f.eks. type 2-
diabetes) — og nogle af disse behandlinger kan medfare,

at man tager pd i vaegt. P& mange mader kaemper
mennesker med svaer overvaegt en vanskelig kamp,

nar det gaelder vaegttab. "Selvfalgelig kan alle give
sig i kast med en sundere livsstil, men nogle
mennesker har helt klart ogsd behov for
medicinsk fedmebehandling,” understreger
Robert Kushner.

Saxenda® (liraglutid 3 mg), som er Novo
Nordisks ~ humane  GLP-1-analog
(glukagonlignende peptid-1) til dose-
ring én gang dagligt til behandling
af fedme, kan blive en ny
behandlingsmulighed for nogle
af disse mennesker. | USA blev
produktet godkendt af FDA i
december 2014 til kronisk
vaegtregulering hos men-
nesker med et BMI pa 30
eller derover eller 27 eller
derover med tilstede-
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veerelse af mindst én veegtrelateret komplikation (komorbiditet). |
januar 2015 fik Saxenda® en positiv anbefaling fra Det Europaeiske
Leegemiddelagenturs ekspertudvalg (CHMP).

"Med Saxenda® bygger vi delvis pa kroppens egne appetitregulerende
mekanismer. Det aktive molekyle, liraglutid, har 97% lighed med
kroppens eget GLP-1, som er et tarmhormon, der indgar i appetit-
regulering, og som frigives, nar man spiser. Ligesom naturligt GLP-1
regulerer Saxenda® indtagelsen af mad ved at nedsaette sulten og
@ge maethedsfornemmelsen,” siger koncernforskningsdirektar Mads
Krogsgaard Thomsen.

VARIGT VAGTTAB

Kliniske studier har vist, at Saxenda® i kombination med kost og
motion ger det muligt for ni ud af 10 svaert overvaegtige mennesker
at tabe sig — i gennemsnit tabte deltagerne sig 8% efter 56 uger, og
33% tabte sig mere end 10%. | et saerskilt studie, som var fokuseret
pa at fastholde vaegttabet, fik deltagerne farst en kaloriefattig kost
for at opna et vaegttab pa mindst 5%, hvorefter de fik Saxenda®.?
Hele 81% af dem, som blev behandlet med Saxenda®, var i stand til
at fastholde det oprindelige vaegttab pa 5% efter 56 uger. "Eftersom
et veegttab pa 5-10% giver vaesentlige sundhedsfordele for svaert
overvagtige, er vi utroligt glade for disse resultater,”?> siger Mads
Krogsgaard Thomsen.

"Vores mal er at nedsaette risikoen for nogle af de komplikationer,
der knytter sig til fedme, frem for ‘bare” at reducere det, man ser, nar
man treeder op pa veaegten,” siger Jakob Riis, koncerndirektar for
Marketing, Medical Affairs og Stakeholder Engagement i Novo
Nordisk. “Vi fokuserer derfor pa en mindre gruppe af svaert over-
vaegtige mennesker, som efter vores opfattelse star til at fa mest
gavn af behandling med Saxenda®.”

UDFORDRINGER VED BEHANDLING

Selv ndr myndighederne i et land har godkendt Saxenda®, er der
stadig en raekke udfordringer, som skal overvindes for at sikre, at der
er adgang til behandlingen.

"Det kommercielle marked for fedmebehandling er meget lille,”
pointerer Jakob Riis. “Desuden er det et nyt omrade for os. Selvom
fedme nu er anerkendt som en sygdom, er de fleste offentlige
sundhedssystemer endnu ikke villige til at betale for behandlingen.
Det haber vi pa sigt at kunne aendre ved at malrette Saxenda® til en
gruppe mennesker med et indiskutabelt behov for behandling. Indtil
da vil vi i starten fokusere pa de private forsikringsvirksomheder for
at sikre tilskud til Saxenda®. En anden udfordring er, at der i gjeblikket
kun er fa laeger, der ordinerer fedmemedicin. Vores fokus vil derfor
vaere pa at arbejde sammen med disse laeger, men vores endelige
mal er selvfglgelig at udvide denne gruppe.”

FLERE BEHANDLINGSMULIGHEDER

"Den planlagte lancering af Saxenda® vil give en ny
behandlingsmulighed indenfor fedme, men Novo Nordisk har ikke
taenkt sig at stoppe her,” siger Mads Krogsgaard Thomsen. “Vi vil
fortseette med at undersgge potentialet for Saxenda® og vi har
andre leegemiddelkandidater i vores forsknings- og udviklingspipeline,
der muligvis vil kunne bruges alene som fedmebehandling eller i
kombination med Saxenda®. Vi bruger vores viden indenfor
proteinkemi, vores forstaelse af hormoner og vores sygdomsindsigt
til at ga nye veje. Vores forskning er ved at bringe os ind i en ny zera
af muligheder, og jeg tror, vi kun er ved begyndelsen af innova-
tionskurven.”
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NAR BLOD

— Binta"ﬁg ogBlondi har gavnaf
undervisningsprogramimet, som er en del
af det NNHF-stottede prgjekt i Indonesién.

IKKE VIL STURKNE

Lanceringen for nylig af NovoEight® (rekombinant faktor VIII)
samt udviklingen af langtidsvirkende udgaver af faktor VIl
og faktor IX understreger Novo Nordisks engagement i

haemofilibehandling.

Da Novo Nordisk for 18 ar siden lancerede
NovoSeven®, imgdekom virksomheden et
stort udaekket medicinsk behov og etablerede
samtidig sig selv som pioner pa markedet for
haemofilibehandling. | dag er NovoSeven®
stadig en vigtig behandlingsmulighed for de
ca. 4.000-5.000 mennesker, som har haemo-
fili A eller B, og som danner antistoffer
(inhibitorer) mod den gaengse behandling.z

Novo Nordisk er fortsat steerkt engageret i at
skabe rekombinante produkter til behandling
af sjeeldne koagulationsforstyrrelser. Forsk-
ningsorganisationen arbejder pa at finde
metoder til at forbedre den forebyggende
behandling af mennesker med haemofili med
inhibitorer. NovoSeven® er nu godkendt i USA
og EU til behandling af mennesker med
Glanzmanns trombasteni, som ikke kan
behandles med transfusion af blodplader, og i
2013 blev NovoThirteen® lanceret til
behandling af medfedt faktor Xlll-mangel.
"Vi har et staerkt engagement i at hjeelpe
mennesker med koagulationssygdomme,
som det fremgar af de produkter, vi allerede
har lanceret, og af vores kliniske udviklings-
program, som er et af de bredeste
i laegemiddelindustrien,” siger Stephanie
Seremetis, chief medical officer for haemofili.

FRA NICHE TIL BREDERE MARKED

| 2014 kom NovoEight® pd markedet som den
farste nye rekombinante faktor VIll-behandling
til mennesker med haemofili A i mere end 10
ar og Novo Nordisks farste behandling til en
bredere gruppe af haemofilipatienter. Rent
teknisk skiller NovoEight® sig ud i forhold til

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014

andre rekombinante faktor VIll-produkter pa
markedet som et nyt, hgjtrenset og vel-
defineret molekyle, der fremstilles ved hjzelp
af avanceret teknologi. Det er ifglge Stephanie
Seremetis afgerende for bade sikkerhed og
effekt.

"NovoEight® har faet en god modtagelse i
Europa og Japan,” siger Paul Huggins, som er
ansvarlig for at bringe NovoEight® pa markedet.
"Indtil videre har produktet overgaet vores
forventninger. Det vaelges nu af et stort antal
patienter — og det indenfor et omrade, hvor
man normalt ikke skifter behandling.” Novo
Nordisk forventer at lancere NovoEight® i USA i
andet kvartal af 2015.

LETTERE BEHANDLING

| dag gives hamofilibehandling intravengst,
dvs. ved indsprgjtning i en vene. Infusionerne
ma ofte tages hver anden dag; hver enkelt
infusion kan vare op til 40 minutter og kan
veere meget smertefuld. “Behandlingsbyrden i
forbindelse med haemofili er sterre end for
naesten alle andre sygdomme,” fortaeller
Stephanie Seremetis. “Derfor glaeder jeg mig
over de kliniske forsggsresultater for vores
langtidsvirkende rekombinante faktor IX, N9-
GP, som er under udvikling for at reducere
infusionshyppigheden.”

N9-GP til behandling af haemofili B afsluttede
den sidste del af fase 3a-programmet i 2014
og har i kliniske studier vist sig at veere
veltolereret. De ugentlige injektioner har vist
sig at reducere blgdning mindst lige sa godt
som andre behandlinger, der kraever hyppigere

HVAD ER HAMOFILI?

Haemofili er en arvelig eller erhvervet
koagulationsforstyrrelse, der forhindrer
blodet i at sterkne. Mennesker med
hamofili mangler helt eller delvist en
vigtig  koagulationsfaktor, som er
ngdvendig for dannelse af stabile
haemostatiske propper. Uden behand-
ling kan ukontrollerede indre blgdninger
medfgre stivhed, smerte, sveere led-
skader og endda deden. Behandling
meddemanglendekoagulationsfaktorer
kan ivaerksaettes akut, nar bladningen
opstar, men gives i stigende grad ogsa
forebyggende (profylaktisk). Mennesker
med haemofili A, ca. 350.000 menne-
sker,” har enten helt manglende,
nedsat eller defekt evne til at producere
koagulationsfaktor VIl i kroppen. Men-
nesker med haemofili B, ca. 70.000
mennesker,” har manglende evne til at
producere koagulationsfaktor IX. Begge
typer er arvelige.

NOVO NORDISK

HAEMOPHILIA
FOUNDATION
Den 25. januar 2015 fejrede Novo
Nordisk  Haemophilia  Foundation

(NNHF) 10-drs-jubilaeum. NNFH er en
uafhaengig nonprofitorganisation, der
fokuserer pa at stgtte projekter, der
kan forbedre adgangen til behandling
for mennesker med haemofili og
beslaegtede koagulationsforstyrrelser.
Siden NNHF blev oprettet, har orga-
nisationen stgttet 168 programmer i
63 udviklingslande, hvor mange men-
nesker med koagulationsforstyrrelser
stadig mangler tilstraekkelige mulig-
heder for diagnosticering og behand-
ling. Laes mere pa nnhf.org.

injektioner. Derudover rapporterede patienter,
der blev behandlet profylaktisk, at deres
livskvalitet blev forbedret i lgbet af studie-
perioden. "Med N9-GP haber vi pa at kunne
tilbyde mennesker med haemofili B en
ny behandlingsform,” tilfgjer ~Stephanie
Seremetis. Novo Nordisk haber at kunne ind-
sende registreringsansggning for N9-GP i USA
og Europa i andet halvar af 2015.

Novo Nordisks langtidsvirkende rekombinante
faktor VIII, N8-GP, har ogsa afsluttet de kliniske
fase 3-studier. Resultaterne tyder pa, at den
kan blive en effektiv forebyggende behandling
med lavere injektionshyppighed til mennesker
med haemofili A. Novo Nordisk haber at kunne
indsende registreringsansggning i 2018.

For at sikre forsyningen af N8-GP og N9-GP
kgbte Novo Nordisk i september 2014 en
fabrik i New Hampshire, USA, som skal udvide
produktionskapaciteten for virksomhedens
haemofiliprodukter.


http://nnhf.org

ET SPORGSMAL OM

VAKST

Tidlig diagnose og behandling af veekstforstyrrelser er vigtig for et barns fysiske og
psykosociale sundhed. Malet for Novo Nordisk er at tilbyde den bedste og letteste
behandlingslasning til barn og voksne, som har brug for vaeksthormonbehandling.

Vaeksthormon har ikke kun betydning for
hgjden. Det spiller ogsa en afgerende rolle for
kroppens normale vaekst og udvikling og er
med til at vedligeholde organer, knogler,
muskler og fedtvaev hele livet igennem. Det
fremmer ogsa energiniveauet og det generelle
velbefindende. Vaeksthormonmangel hos
bern pavirker kroppens opbygning og
haemmer hgjdevaeksten og kan ogsa have
negativ indvirkning pa hjerte, lunger, knogler,
hjerne, livskvalitet og forventet levetid. Hos
barn er vaeksten derfor en vigtig indikator for
sundhed og trivsel.

Alligevel far mange bern og voksne med
medicinsk behov for veeksthormon en
utilstraekkelig behandling. Det sker af to
grunde, forklarer koncernforskningsdirektar
Mads Krogsgaard Thomsen: “Veekstfor-
styrrelser bliver ofte konstateret sent, fordi
symptomerne er svaere at skelne fra, hvad der
er ‘normalt’. Bern opnar omkring 80% af
deres voksenhgjde inden puberteten, men
ofte bliver barnet forst undersggt efter dette
tidspunkt. Det kan have en vaesentlig
indvirkning pa et menneskes livsforlgb, hvis
der seettes ind med tidlig behandling. Det
andet problem er, at mange af dem, der far
stillet diagnosen, har det sveert med de
daglige injektioner og derfor ikke altid far
taget dem. Forskning har vist, at omkring
25% af bern i vaeksthormonbehandling
springer flere end to injektioner over om
ugen.”?

PATIENTFOKUS OG STOTTE
Novo Nordisk har veeret pioner indenfor

vaeksthormonbehandling i mere end 40 ar.
Virksomheden var den ferste til at udvikle
flydende humant veaeksthormon i en injek-
tionspen og er i dag global markedsleder
med Norditropin®.

"Vi lytter til bernenes, de pargrendes og
lzegernes behov,” siger Mads Krogsgaard
Thomsen. “Det betyder, at vi nu har et
produkt, der er stabilt ved stuetemperatur og
derfor kan opbevares ved sengen i stedet for
i keleskabet. Det ger det meget nemmere at
tage injektionerne — iszer hvis familien er pa
ferie. Vi har ogsa brugt vores doserings-
teknologi til lgbende at forbedre injektions-
pennen, og i dag har vi FlexPro®, der er
udviklet til at gere injektionerne sa lette,
preecise og smertefrie som muligt.”

| de senere ar har Norditropin® klaret sig
sarlig godt i USA. Eddie Williams, direkter
for Novo Nordisks biopharmaceuticals-
forretning i USA, mener, at det er virksom-
hedens store og langvarige engagement pa
omradet, som har fert til denne succes. “Der
er ingen, der kan male sig med os, ndr det
gaelder patientfokus og stgtte til interessen-
terne pa dette omrade.”

ONSKES:

LANGTIDSVIRKENDE VAKSTHORMON
Selvom pensystemer og flydende vaekst-
hormon har gjort det nemmere, er de daglige
injektioner stadig et problem for bgrn og
voksne med behov for veeksthormon-
behandling. Et langtidsvirkende vaekst-
hormon, som skal tages mindre hyppigt, er

VAKSTFORSTYRRELSER

Vaeksthormonmangel skyldes, at hypofysen ikke producerer nok vaeksthormon, hvilket
gar ud over kroppens normale vaekst og udvikling. Nogle vaekstforstyrrelser diagnosticeres
ved fadslen, mens andre ferst opdages pa et senere tidspunkt i barndommen.

Erhvervet vaeksthormonmangel opstar farst i voksenalderen og kan skyldes skader pa
hypofysen som felge af sygdom, alvorlige hovedlaesioner eller blokering af
blodtilferslen. Skaden kan ogsa opsta som falge af tidligere kirurgiske indgreb eller

stralebehandling af hypofysen.

Standardbehandlingen af vaeksthormonmangel
er daglige injektioner af veeksthormon, som oftest om aftenen. | nogle
lande er vaeksthormon ogsad godkendt til behandling af andre veekst-

forstyrrelser.

hos bgrn og voksne

derfor et stort gnske hos mennesker, som har
behov for vaeksthormonbehandling.

Novo Nordisk er derfor i gang med at udvikle
et veeksthormon til dosering én gang om
ugen (NN8640), og i 2014 pabegyndte
projektet fase 3. “Vi har brugt vores erfaring
og viden indenfor design af terapeutiske
proteiner til at haefte en sidekaede pa veekst-
hormonmolekylet, hvilket forleenger hormo-
nets effekt — pa samme made, som vi ogsa har
gjort det med Tresiba®, vores langtidsvirkende
insulin,” siger Mads Krogsgaard Thomsen.
"Vores data indtil videre tyder pa, at,
NN8640 er virkningsfuldt
og tdles godt af

patienterne.” S
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MEDARBEJDERNE

BAG VIRKSOMI

EDEN

Novo Nordisk er i vaekst, og det betyder flere karrieremuligheder for bade nye og nuvaerende
medarbejdere. Men vaekst medfgrer ogsa udfordringer — og virksomheden ved, at den skal
kunne tiltraekke og udvikle talentfulde medarbejdere for at opna succes i fremtiden.

Novo Nordisk har i gjeblikket omkring 41.000 medarbejdere, og dette
tal forventes at stige til 60.000 i lgbet af det naeste arti. Men da
stgrstedelen af virksomhedens vaekst sker udenfor Danmark — hvor
Novo Nordisks navn er relativt ukendt — kan det vaere sveert at
tiltraeekke dygtige medarbejdere. “I Danmark er vi en stor og kendt
virksomhed, der fisker efter talent i en lille dam. Men i andre lande er
vi farst nu ved at blive mere synlige, sa det er ikke altid let at tiltraekke
de bedste internationale talenter,” forklarer Lars Fruergaard
Jargensen, koncerndirektgr med ansvar for bl.a. personaleomradet.

@NSKES: DE BEDSTE TALENTER

En af lgsningerne pa denne rekrutteringsudfordring er Novo Nordisks
globale graduateprogram, der sidste ar tiltrak over 10.000 ansggere
fra 120 lande til 60 stillinger. “Graduateprogrammet er en fremragende
mulighed for at fa fat i globale talenter med forskellige baggrunde til
specialiserede funktionsomrader. Det er ogsa en fantastisk mulighed
for nyuddannede kandidater, da programmet giver dem en dyb
forstaelse af organisationen, et globalt syn pa vores forretning og en
mulighed for at arbejde sammen med forskellige kulturer. Vi har
mange tidligere deltagere fra programmet i topstillinger overalt i
virksomheden — blandt andre mig!” fortzller Lars Fruergaard
Jargensen, der deltog i det allerfarste graduateprogram i 1991.

Det er ikke sa let at finde de rigtige medarbejdere. Vi arbejder i en
meget reguleret branche og et komplekst forretningsmiljg. Hver
enkelt patient har behov for dedikeret behandling, og alle lande er
forskellige. Ud over at have staerke professionelle kompetencer skal
vores medarbejdere derfor ogsa have en god forstaelse for
samfundsforhold, og hvad interessenterne forventer af dem. De skal

.
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MERE MANGFOLDIGHED

Det er Novo Nordisks ambition at ‘@ge
mangfoldigheden i alle ledelsesteam’.
For at monitorere udviklingen fglges to
nggletal: andelen af maend/kvinder og
andelen af personer af lokal/ikke-lokal
nationalitet pa tveers af tre ledelses-
niveauer: farste ledelsesniveau
(teamledere, afdelingsledere), mellem-
ledere (funktionschefer og dattersel-
skabsledere) og gverste ledelsesniveau
(direkterer og koncerndirektgrer). Data
fra ultimo 2014 anvendes som
baseline. Der er ikke sat konkrete mal,
da dette vil blive betragtet som
diskriminerende i nogle lande.

udvise personlig dgmmekraft og arbejde sammen med kolleger fra
forskellige funktionsomrader og lande.

Vi forventer en meget hgj standard,” siger han. Derfor har det hgj
prioritet for Novo Nordisk at sikre mangfoldighed. “Vi har en mal-
saetning om at gge mangfoldigheden i alle ledelsesteam. VVores mal er
at have en organisation med et hgijt praestationsniveau, hvor alle har
mulighed for at udnytte deres potentiale. Vi skal tiltraeekke de bedste
talenter pa tveers af ken og kulturel baggrund. Det gor vi efter min
mening 0gsa, nar vi taler om nyansatte, men det lykkes knap sa godt,
nar man kigger hgjere op i virksomheden. Vi er en dansk virksomhed,
sa det er kun naturligt, at vi historisk har ansat flere danskere, der nu
er blevet ledere. Efterhanden som vi vokser uden for Danmark, skal vi
have flere ledere af andre nationaliteter. Selvom det gar i den rigtige
retning, er der stadig ikke nok kvinder i de agverste ledelseslag, og det
er ganske enkelt ikke godt nok. Vi veerdsaetter en mangfoldighed af
perspektiver, og vi ber vaere fgrende pa dette omrade — men det er vi
ikke endnu,” siger han.

Giulia Schivardi er graduate
i Novo Nordisks Product
Supply-organisation.
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MEST INNOVATIVE
LAGEMIDDELVIRKSOMHED | EUROPA

| Danmark er forskning og udvikling det
starste vaekstomrade for Novo Nordisk, og det
kraever mange nye dygtige medarbejdere. “I
lgbet af det sidste arti har Kgbenhavn udviklet
sig til et hotspot for diabetes- og protein-
forskning. Vi plejer de lokale talenter, men vi
arbejder ogsa pa at tiltraekke internationale
talenter til vores hovedkvarter,” forklarer
koncernforskningsdirekter Mads Krogsgaard
Thomsen.

"Vi tilbyder derfor en reekke ph.d.- og postdoc
stipendier og  finansierer  forsknings-
programmer, der skal omsaette grundforskning
til laegemidler. Den betydelige finansiering
bag vores projekter, adgangen til den nyeste
teknologi og vores store pipeline af patient-
orienterede produktkandidater er efter min
mening det, der far de dygtigste forskere til at
sgge til Novo Nordisk,” siger han.

Jacob Fuglsbjerg Jeppesen, som blev ansat
som seniorforsker hos Novo Nordisk sidste ar,
er enig: "Efter naesten 10 ar med grund-
forskning i fysiologi og metabolisme gnskede
jeg at komme teettere pa det, der betyder
noget for patienterne. Det var mit indtryk, at
Novo Nordisk er en innovativ, malrettet og
ledende virksomhed indenfor disse omrader,
sa det var et indlysende valg for mig.”

| 2014 blev Novo Nordisk nr. 2 i undersggelsen
Science Careers Top Employers Survey og blev
vurderet som den mest innovative laege-
middelvirksomhed i Europa af deltagerne i
undersggelsen.  “Sadanne  paske@nnelser
styrker vores profil globalt og hjeelper os til at
tiltraekke de bedste talenter i branchen,”
tilfgjer Mads Krogsgaard Thomsen.

GLOBAL ANERKENDELSE

Novo Nordisk har igennem mange ar faet hgje
placeringer i undersggelser af de bedste
arbejdspladser i lande som Danmark, USA,
Brasilien, Australien, Indien og Mexico. "De
fleste gnsker i dag at arbejde i en virksomhed,
der tilbyder en bred vifte af muligheder, sa de
kan fa opfyldt deres karrieremaessige mal,
men de gnsker samtidig et meningsfyldt job i
en veerdibaseret virksomhed — og det er netop
det, vi kan tilbyde,” siger Lars Fruergaard
Jgrgensen.

Alan John Michelich, forskningsingenigr fra
USA, som blev ansat i Novo Nordisks danske
hovedkvartersidste ar, mener, atvirksomheden
er pa det helt rigtige spor: “Novo Nordisk er
efter min mening unik, nar det handler om at
tiltraekke talenter, isaer talenter fra millennium-
generationen, sasom mig selv. Nyuddannede
sgger ikke kun efter et job; de s@ger efter en
sag, de kan tro pa. De gnsker at arbejde for en
virksomhed, der behandler medarbejderne
som rigtige mennesker og ikke kun en
omkostning. Novo Nordisk repraesenterer alt
dette.”

UDVIKLING AF FREMTIDENS LEDERE
Novo Nordisk lover medarbejderne en livs-
forandrende karriere. Ved at arbejde her kan

Gruppegvelse ved et
rekrutteringsarrangement fery
graduates i Danmark, aprd !

man vaere med til at give milioner af
mennesker i hele verden et bedre liv. Men
dette Igfte har ogsa en anden dimension:
Medarbejderne har mulighed for at tage
ansvar for deres egen karriere. En
undersggelse, der for nylig blev foretaget
blandt nyansatte i Novo Nordisk, viste, at
fremtidige karriereudsigter og leerings- og
udviklingsmuligheder var de to vigtigste
arsager til, at de havde sggt job i Novo Nordisk.

"Learning by doing’ er kernen i Novo Nordisks
ramme for medarbejderudvikling, hvor 70%
af lzeringen opnas gennem direkte erfaring,
sasom projekter, jobrotation og forleengede
forretningsrejser, 20% gennem eksponering,
herunder mentorordninger og feedback, og
de sidste 10% gennem traditionelle kurser.

"Uddannelse i det virkelige liv er langt bedre
end kursusundervisning,” papeger Lars
Fruergaard Jgrgensen. "Laeringsredskaberne i
kursuslokalet er selvfglgelig vigtige, men vi
gnsker at give medarbejderne en dybere
forstaelse af vores virksomhed, og at de
udvikler solide relationer til interne inter-
essenter — og det kan kun opnas via erfaringer
fra det virkelige liv.”

| 2014 forfremmede virksomheden mere end
1.500 medarbejdere til lederstillinger, og dette
tal forventes at stige. "Det er afgerende, at vi
opdager og udvikler fremtidens ledere. Jeg
mener, at frontlinjeledere har den mest
udfordrende opgave i virksomheden, da de
star i krydsfeltet mellem medarbejderne og
den gverste ledelse. Nogle gange har vi
tendens til at underprioritere uddannelsen af
medarbejdere, nar de forfremmes til en
ledende stilling, og maske statter vi dem ikke
tilstraekkeligt. Det er noget, vi vil se pd i
fremtiden,” lover Lars Fruergaard Jargensen.

DEN KULTURELLE UDFORDRING

Novo Nordisk har en steerk kultur og staerke
veerdier, som virksomhedens medarbejdere
har opbygget gennem de sidste 90 ar. Ud over
at skabe langsigtet forretningsmaessig succes
traekker  virksomhedens vaerdier mange
medarbejdere til Novo Nordisk — blandt andre
Mirko Ceriani, der blev en del af Novo Nordisks
European Business Management graduate-

program i 2014: “Det, der tiltalte og stadig
tiltaler mig ved at veere ansat hos Novo
Nordisk, er ideen om at arbejde for en global
virksomhed, der ikke 'kun’ er ledende pa det
marked, den driver forretning i, men som ogsa
opnar sin forretningsmaessige succes pa en
baeredygtig made — socialt, gkonomisk og
miljgmaessigt.”

Denne tilgang er ogsa vigtig, for at Novo
Nordisk kan fastholde sine medarbejdere. “Vi
fastholder omkring 97% af vores dygtigste
medarbejdere, og det skal vi fortsaette med at
gere, nar vi vokser. Vi er i gang med at udvikle
os til en mere attraktiv arbejdsgiver, men vi
skal sikre, at vi fastholder vores vzerdier,
forretningsetik og kultur, da det netop er det,
der ger os til noget helt szerligt,” slutter Lars
Fruergaard Jgrgensen.

NOVO NORDISK:
VERDENS NASTBEDSTE
FORSKNINGS-
ARBEJDSPLADS

| oktober 2014 blev Novo Nordisk nr.
2 i Science Careers Top Employers
Survey og rykkede dermed op fra en
placering som nr. 11 i 2013.

Listen er baseret pa 5.394 svar fra
laesere af Science og medarbejdere i
bioteknologiske og farmaceutiske
virksomheder, som blev bedt om at
rangliste de 20 bedste arbejdspladser
ud fra en raekke forskellige egen-
skaber.

De hgjest vaegtede egenskaber i
vurderingen af  arbejdspladserne
generelt var (i faldende raekkefglge):

1. Innovativ brancheleder

2.Behandler medarbejderne med
respekt

3. Loyale medarbejdere

4.Socialt ansvarlig

5. Feelles forstaelse af arbejdsplads-
kultur og veerdier.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014
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RISIKOEN

Der er og vil altid veere risici, der kan pavirke
Novo Nordisks forretning — risici, som alle
investorer skal veere opmaerksomme pa.

Med Jesper Brandgaards job som Novo
Nordisks koncerngkonomidirekter felger
rollen som formand for virksomhedens
risikostyringsudvalg. Her skal han sikre, at
vaesentlige risici bliver effektivt identificeret,
vurderet og handteret, sa de ikke pavirker
virksomhedens evne til at na de forretnings-
maessige mal.

Leegemiddelindustrien er i sagens natur
forbundet med mange potentielt alvorlige
risici, som investorer skal vaere opmaerk-
somme pa, nar de treffer investerings-
beslutninger. Nar Jesper Brandgaard bliver
spurgt, hvad han ser som de storste
a&ndringer i Novo Nordisks risikoprofil i
2014, neevner han de forggede markedsrisici
forarsaget af et staerkere pres pa priser og
tilskud — iseer pa det overordentlig vigtige
amerikanske marked — og en lavere risiko for
forsyningsproblemer. "Vi oplevede en stram
forsyningssituation for nogle produkter
forst pa aret, da vi var i gang med at
opgradere og opskalere nogle af vores
produktionsanlaeg, men siden sommeren
2014 har vi haft en meget bedre balance
mellem udbud og efterspargsel,” siger
Jesper Brandgaard.

Den amerikanske markedssituation er
beskrevet mere detaljeret i artiklen pa s. 23.
Jesper Brandgaard understreger, at det
konkurrencemaessige pres, der gger risikoen
for lavere rentabilitet pa kontrakter med de
store indkgbsorganisationer i USA, ikke er et
nyt feenomen: “Der har altid veeret hard
konkurrence — sadan er denne branche. Er
konkurrencen pa markedet for basal insulin
hardere i dag end for et par ar siden? Helt
sikkert, men det er jo ikke kommet fra den
ene dag til den anden, som nogen
tilsyneladende tror. Ved hvert eneste af
vores kvartalsregnskaber i 2014 har jeg sagt,
at pris- og rabatforholdene er blevet
barskere. Og selv fgr det var det dbenlyst. Vi
sa det tydeligt, da vi tabte en stor kontrakt
med ESI [en sdkaldt pharmacy benefit
manager, red.] for Victoza® og Novolog®
tilbage i 2013.”
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Nedenfor fglger en oversigt over de
vasentligste risici, som Novo Nordisk star
overfor.

FORSINKEDE ELLER

FEJLSLAGNE PIPELINEPRODUKTER
Udvikling af et nyt leegemiddel er en dyr
proces, der kan tage mere end 10 ar.
Udviklingsprocessen omfatter en lang raekke
ikke-kliniske afprevninger og kliniske studier
samt en omfattende myndighedsgodken-
delsesproces, herunder godkendelse af pro-
duktionsanlaeggene. Undervejs kan der
opsta forhindringer, som kan forsinke udvik-
lingen af en produktkandidat og medfare
betydelige ekstraomkostninger. | nogle til-
feelde kan vaesentlige forhindringer fere til, at
virksomheden i sidste ende beslutter helt at
opgive udviklingen af produktkandidaten.
Novo Nordisks erfaring viser, at der er mindre
end 35% chance for, at en diabetesprodukt-
kandidat i fase 1 af det kliniske udviklings-
forleb opnar markedsferingstilladelse, mens
chancen stiger til omkring 40% for en
kandidat i fase 2 og til omkring 70% for en
kandidat i fase 3. Selv da er det dog fortsat
meget usikkert, om produktet opnar myndig-
hedsgodkendelse, og i givet fald hvornar.

MARKEDSRISICI

De vaesentligste markedsrisici, der kan

pavirke Novo Nordisk, er:

e Prispres og tilskudsrestriktioner indfart af
betalerne

* Nye produkter fra etablerede konkurrenter

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

Europa, Kina og USA er alle primaere markeder
for Novo Nordisk, hvor betalerne — bade
offentlige og private — ger, hvad de kan for at
begraense medicinudgifterne. Det sker typisk
ved at presse priserne, kraeve hgjere rabatter
og/eller begraense adgangen og tilskuddet til
lzegemidler — noget, der naeppe vil aendre sig i
en overskuelig fremtid. For Novo Nordisk
udger tilskudsrestriktioner en vaesentlig risiko i
forbindelse med lancering af nye produkter,
eksempelvis Tresiba®. P4 trods af fordelene for

patienterne og data, der understgtter de
sundhedsgkonomiske fordele ved denne nye
basale insulin, som har en virkningsvarighed
pa over 42 timer, er det ikke altid muligt at
opna markedsadgang pa det, Novo Nordisk
betragter som rimelige vilkar. Det kan betyde,
at virksomheden vaelger ikke at lancere
Tresiba® eller andre nye produkter i visse lande
under de aktuelle vilkar. Lancering af nye
produkter fra nye eller etablerede konkurrenter
er en anden generel markedsrisiko. |1 2014
lancerede  konkurrenterne  nye  GLP-1-
produkter, og i insulinsegmentet er der nye
produkter pa vej, herunder en biosimilar
version af den bedst salgende moderne
insulin. Det kan pa nuvaerende tidspunkt ikke
forudsiges, hvordan og i hvilken udstraekning
denne udvikling vil pavirke markeds-
dynamikken. Ud over disse globale risici kan
politisk uro eller krig i visse lande i International
Operations-regionen udggre en risiko for
Novo Nordisks forretning i kortere eller
laengere perioder.

LEVERINGSAFBRYDELSER
Driftsforstyrrelser og driftsnedbrud i et af
Novo Nordisks vitale produktionsanlaeg eller
hos en stor leverandgr kan pavirke produk-
tionen negativt og medfare, at medarbejdere
kommer til skade, eller at infrastruktur
@delaegges. For at imgdega denne risiko er der
sgrget for brandhaemmende indretninger,
alarmer og brandinstrukser, der foretages
arlige inspektioner, og der er reserveanleeg og
sikkerhedslagre. For at sprede risikoen
geografisk og optimere omkostnings-
strukturen og forsyningslogistikken har Novo
Nordisk etableret produktion i flere lande.

PROBLEMER MED KVALITET

OG PRODUKTSIKKERHED

Der kan opstd problemer med kvalitet og
produktsikkerhed, f.eks. hvis et produk-
tionsanleeg ikke konstant lever op il
myndighedskravene, hvis et produkt ikke
opfylder specifikationerne, eller hvis der
efter laengere tids brug af et produkt opstar
bivirkninger, som ikke blev opdaget i de
kliniske studier. Novo Nordisk handterer
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proaktivt sddanne risici gennem sit
kvalitetsstyringssystem, som har fokus pa at
sikre produktkvaliteten og minimere risikoen
i forhold til patienternes sikkerhed.
Kvalitetsstyringssystemet tilstraeber efter-
levelse af alle myndighedskrav og omfatter
standardprocedurer, kvalitets- og frigivelses-
kontrol, kvalitetsauditeringer, planer for
kvalitetsforbedringer ~ og  systematiske
evalueringer, som foretages af den gverste
ledelse.

FINANSIELLE RISICI

Novo Nordisks primaere finansielle risici
vedrerer valutakurser og skattesager. Novo
Nordisks rapporteringsvaluta og funktionelle
valuta er den danske krone, som er teet
forbundet med euroen indenfor et snaevert
spaend pa £2,25%. Sterstedelen af virksom-
hedens salg gennemfares dog i amerikanske
dollars, kinesiske yuan, japanske yen og
britiske pund. Valutarisici er derfor virksom-
hedens starste finansielle risiko, og betyd-
ningen af denne risiko er vokset, i takt med
at stgrrelsen 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 neglevalutaer.

| en global virksomhed kan der opsta tvister
med skattemyndighederne om interne
afregningspriser. Det er Novo Nordisks
politik at forsgge at opna et konkurrence-
dygtigt skatteniveau, dvs. pa eller under
gennemsnittet for de virksomheder, Novo
Nordisk normalt sammenligner sig med, pa
en ansvarlig made. Det betyder, at
virksomheden betaler relevante skatter i
jurisdiktioner, hvor forretningsaktiviteten
genererer overskud. Novo Nordisks datter-
selskaber betaler generelt selskabsskat i de
lande, hvor de driver virksomhed. For at
styre skattemaessige usikkerheder har Novo
Nordisk indgdet flerarige sakaldte transfer
pricing-aftaler med skattemyndighederne i
naglemarkeder.

RISICI FORBUNDET MED
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Velfungerende it-systemer er kritisk vigtige
for Novo Nordisks evne til at arbejde
effektivt. De rummer desuden konfidentiel
information, som kan have vaesentlig
indvirkning pa Novo Nordisks konkurrence-
situation, safremt den offentligggres. Novo
Nordisk har udarbejdet en informations-
sikkerhedsstrategi, der skal begraense
risikoen for, at hackere forarsager skade pa
systemer og far adgang til kritiske data.
Specifikke tiltag omfatter bl.a. opmaerk-
somhedskampagner, adgangskontrol  og
systemer til opdagelse og forebyggelse af
hackerangreb.

FORRETNINGSETISKE

OG JURIDISKE RISICI

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

| 2013 meddelte den kinesiske regering, at
den ville saette en stopper for ulovlige
forretningsaktiviteter i l.egemiddelindustrien.
Efterfolgende  fik flere  virksomheder,
herunder Novo Nordisk, inspektionsbesgg
af myndighederne. De inspektioner, som pa
nuvaerende tidspunkt er afsluttet, har
resulteret i enkelte bemaerkninger, som ikke
har haft vaesentlig indvirkning pd Novo
Nordisks forretning i Kina.

| USA indgik Novo Nordisk i juni 2011 forlig
med det amerikanske justitsministerium om
afslutning af to civile sggsmal vedrgrende
pastaet ulovlig markedsfgring af
NovoSeven®. Som led i forligsaftalen indgik
Novo Nordisks amerikanske datterselskab
en femdrig integritetsaftale (Corporate
Integrity Agreement) med generalinspek-
tgren for det amerikanske sundheds-
ministerium. Det amerikanske datterselskab

NOVO NORDISKS POLITIK
FOR RISIKOSTYRING

"I Novo Nordisk vil vi proaktivt
anvende risikostyring til at sikre fortsat
vaekst i vores forretning og til at
beskytte vores medarbejdere, aktiver
og omdgmme. Det betyder, at vi vil:

* anvende et effektivt og integreret
risikostyringssystem samtidig med,
at den forretningsmaessige
fleksibilitet bevares
identificere og vurdere vaesentlige
risici forbundet med vores forretning
overvage, styre og begraense risici.”

Yderligere oplysninger om Novo
Nordisks risikostyringsproces findes pa
novonordisk.com/about_us.

har i henhold til denne aftale udvidet sit i
forvejen omfattende complianceprogram
med en raekke yderligere rapporterings-
procedurer og andre procedurer. Ligeledes i
USA er Novo Nordisk sagsegt i en raekke
retssager vedrgrende produktansvar i
relation til hormonpraeparater og Victoza®.

Ovenstaende eksempler understreger de
potentielle forretningsetiske risici, der er en
del af det at vaere en leegemiddelvirksomhed.
For at minimere risikoen for at overtraede
nationale og internationale 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
test for medarbejderne, ngje overvagning af
resultater, rapporteringskrav og auditeringer
har alt sammen til formal at begraense de
forretningsetiske risici.

Beskyttelse af immaterielle rettigheder i
form af patenter er et meget vigtigt redskab
for at fremme innovation og stimulere
langsigtet skonomisk vaekst og jobskabelse.
Novo Nordisks forretningsmodel er baseret
pa udvikling af nye, innovative produkter, og
nar virksomheden ggr nye, betydelige
opdagelser, forsgger den typisk at patentere
dem. Risici i forbindelse med immaterielle
ejendomsrettigheder opstar, hvis en rege-
ring feks. ikke respekterer patenters
gyldighed eller ikke er i stand til at haevde
patentrettigheder, eller hvis en konkurrent
kreenker et Novo Nordisk-patent eller
anfaegter dets gyldighed.
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AKTIER

Novo Nordisk sgger gennem aben og proaktiv kommunikation
at skabe grundlaget for en retvisende og effektiv kursdannelse

pa virksomhedens aktier.

AKTIEKAPITAL OG EJERFORHOLD

Novo Nordisks samlede aktiekapital pa
530.000.000 kr. er fordelt pa en A-aktie-
kapital pa nominelt 107.487.200 kr. og en
B-aktiekapital pd nominelt 422.512.800 kr.
A-aktierne er ikke bgrsnoterede og ejes af
Novo A/S, som er et unoteret dansk
aktieselskab ejet 100% af Novo Nordisk
Fonden. Fonden har to formal: at udgere et
stabilt fundament for den erhvervsmaessige
og forskningsmaessige virksomhed, som
drives af selskaberne i Novo Gruppen (hvoraf
Novo Nordisk er det starste), og at yde statte
til videnskabelige og humanitaere formal. |
henhold til Fondens vedtaegter kan
A-aktierne ikke szelges.

Novo A/S ejede desuden pr. 31. december
2014 B-aktiekapital svarende til nominelt
32.762.800 kr. Novo Nordisks B-aktier er
noteret pa Nasdaq Copenhagen og pa New
York Stock Exchange i form af American
Depository Receipts (ADR’er). Novo Nordisks
A- og B-aktier regnes i enheder a 0,20 kr.
Hver A-aktie giver 200 stemmer, og hver
B-aktie giver 20 stemmer. Da B-aktierne er
ihaendehaverpapirer, foreligger der ingen
komplet opgarelse over deres placering. Pa
baggrund af kendte informationer om
selskabets aktionaerforhold pr. 31. december
2014 anslas Novo Nordisks aktier at vaere
fordelt som vist i diagrammerne pa mod-
stdende side. Pr. 31. december 2014 udgjorde
noterede B-aktier i frit omlgb 89,6%,
eksklusive Novo A/S' aktiebeholdning og
Novo Nordisks beholdning af egne aktier,
som pr. 31. december 2014 udgjorde
nominelt 11.361.431 kr.

KAPITALSTRUKTUR OG
UDBYTTEPOLITIK

Novo Nordisks bestyrelse og koncerndirektion
finder, at den nuveerende kapital- og
aktiestruktur er hensigtsmaessig for aktio-
naererne og virksomheden, da den giver
strategisk fleksibilitet til at forfelge Novo
Nordisks vision og samtidig sikrer en god
balance mellem den langsigtede veerdi-
skabelse for aktionaererne og et konkurrence-
dygtigt udbytte for aktionaererne pa kort
sigt. | tilfelde af overskydende kapital efter
finansiering af organiske vaekstmuligheder
og potentielle virksomhedsovertagelser vil
Novo Nordisk typisk tilbagebetale oversky-
dende kapital til investorerne. Novo Nordisks
udbytteandel svarer til gennemsnittet i

laegemiddelindustrien og suppleres med
aktietilbagekgbsprogrammer. Som det frem-
gar af diagrammet til hgjre, har Novo Nordisk
lgbende g@get savel udbytteandel som
-betaling gennem de sidste fem ar. Udbyttet
for 2013, som blev udbetalt i marts 2014,
svarede til 4,50 kr. pr. A- og B-aktie a 0,20 kr.
samt for ADR’er. Det svarer til en udbytteandel
pa 47,1%, hvilket er pa linje med gennem-
snittet pa 48,0% i 2013 for gruppen af
laegemiddelvirksomheder, Novo  Nordisk
normalt sammenligner sig med. Bestyrelsen
vil foresla en udbyttebetaling for 2014 pa
5,00 kr., svarende til en udbytteandel pa
48,7% og en stigning pa 11% i forhold til
sidste ar. Der udbetales ikke udbytte pa
selskabets beholdning af egne aktier.
Aktionaerer med forespgrgsler vedrgrende
udbyttebetaling og aktionaerkonti bedes
rette henvendelse til Novo Nordisks Investor-
service. Laes mere pa bagsiden.

Novo Nordisk har i 12-maneders-perioden,
der startede 30. januar 2014, tilbagekgbt
aktier til en veerdi af 15 mia. kr. Aktie-
tilbagekgbsprogrammet har siden 2008
primaert vaeret gennemfert 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
atgennemfare aktietilbagek@bsprogrammet
uafhaengigt af og uden indflydelse fra Novo
Nordisk.

AKTIETILBAGEK@BSPROGRAM FOR

30. JANUAR 2015 TIL 2. FEBRUAR 2016
For de naeste 12 maneder har Novo Nordisk
besluttet at gennemfare et nyt aktietilbage-
kgbsprogram med en forventet samlet
tilbagekgbsvaerdi af B-aktier svarende til en
kontantveerdi pa op til 15 mia. kr. Novo
Nordisk forventer at gennemfare stgrstedelen
af det nye aktietilbagekgbsprogram i henhold
til Safe Harbour Regulation. Bestyrelsen vil pa
generalforsamlingen i 2015 foresla en yder-
ligere reduktion af B-aktiekapitalen svarende
til ca. 1,9% af den samlede aktiekapital
gennem annullering af 50 mio. egne aktier.

Efter gennemfarelsen af aktiekapitalreduk-
tionen vil Novo Nordisks aktiekapital belgbe
sig til 520.000.000 kr. fordelt pa en
A-aktiekapital pa 107.487.200 kr. og en
B-aktiekapital pa 412.512.800 kr.

UDVIKLINGEN | AKTIEKURSEN

Kursen pa Novo Nordisk-aktien steg med
31% fra lukkekursen i 2013 pa 198,8 kr. til
lukkekursen pr. 31. december 2014 pa 260,3
kr. Til sammenligning steg det danske
OMXC20 CAP-indeks med 18% og gruppen
af sammenlignelige leegemiddelvirksom-
heder med 12% i 2014. Stigningen i Novo
Nordisks aktiekurs i 2014 afspejler formo-
dentlig virksomhedens fortsatte farerposition
pa det voksende marked for diabetes-
behandling kombineret med en fortsat
forbedring i overskudsgraden af den primaere
drift og fremdriften i vigtige projekter
indenfor forskning og udvikling, herunder
godkendelsen af Xultophy® i Europa og
Saxenda® i USA. Den samlede markedsvaerdi
af Novo Nordisks B-aktier, eksklusive egne
aktier, var 535 mia. kr. ved udgangen af 2014.

KOMMUNIKATION MED
AKTIONARERNE

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

ANALYTIKERDZAKNING

Novo Nordisk daekkes i dag af 34 sell side-
analytikere, inklusive de ferende globale
investeringsbanker, som regelmaessigt udar-
bejder analyserapporter om Novo Nordisk. En
liste over analytikere, der daekker Novo
Nordisk, kan ses pa novonordisk.com/
investors, hvor der ogsa kan findes arsrappoter
og Form 20-F fra og med 2000,
selskabsmeddelelser og generalforsamlings-
information fra og med 2005 samt de seneste
finansielle, sociale og milijgmaessige regn-
skaber, en kalender over begivenheder af
interesse  for investorer, investorpraesen-
tationer, baggrundsinformation m.m.
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AKTIER OG EJERFORHOLD

EJERSTRUKTUR

Novo Nordisk Fonden o
Institutionelle og

private investorer
Novo A/S

74,5% af stemmerne
26,5% af aktiekapitalen

25,5% af stemmerne
73,5% af aktiekapitalen

A-aktier B-aktier

2.113 mio. aktier

Novo Nordisk A/S

Note: Egne aktier er inkluderet i aktiekapitalen, men har ingen stemmeret.

537 mio. aktier

AKTIEKURSUDVIKLING

the EU
AKTIEKURSUDVIKLING

Novo Nordisk-aktien i forhold til sammenlignelige virksomheder

— Novo Nordisk
— OMXC20 CAP
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* Sammenlignelige leegemiddelvirksomheder omfatter AstraZeneca, Bristol-Myers Squibb, Eli
Lilly, GlaxoSmithKline, Lundbeck, Merck, Novartis, Pfizer, Roche og Sanofi.
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SELSKABSLEDELSE

| 2014 var der fokus pa yderligere at udvikle den overordnede ledelse af virksomheden. Den
arlige bestyrelsesevaluering, som blev gennemfart af eksterne konsulenter, viste en staerk
ledelsesindsats og -praestation af bestyrelsen og koncerndirektionen. Evalueringen resulterede
desuden i en klarere afgraensning af roller og ansvar for bestyrelsen og koncerndirektionen,
etablering af et lgbende udviklingsprogram for bestyrelsen samt beslutning om at etablere et

vederlagsudvalg i 2015.

LEDELSESSTRUKTUR

AKTIONZARER

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

Pa den ordinzere generalforsamling godkender aktionaererne
arsrapporten og eventuelle andringer til vedtaegterne. Aktionzererne
veelger 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 udvidelse af A-aktiekapitalen, forkabsret i tilfelde af salg
af A-aktier samt fortrinsret til udbytte, mens B-aktier har fortrinsret
ved likvidation.* Laes mere om aktier og kapitalstruktur pa s. 44-45.

BESTYRELSE

Novo Nordisk har en todelt ledelsesstruktur, som bestar af bestyrelsen
og koncerndirektionen. De to organer er uafhaengige af hinanden,
og ingen personer er medlem af dem begge. Bestyrelsen fastlaegger
den overordnede strategi, folger op pa dens implementering og
overvager virksomhedens resultater. Den er desuden ansvarlig for at
sikre en forsvarlig ledelse og organisation og medvirker dermed
aktivt til at udvikle selskabet som en fokuseret, baeredygtig, globalt
arbejdende laegemiddelvirksomhed. Bestyrelsen ferer tilsyn med
koncerndirektionens beslutninger og dispositioner. Bestyrelsen kan
0gsa udstede nye aktier eller tilbagekgbe aktier i henhold til de
bemyndigelser, den har faet af generalforsamlingen, og som er
noteret i referatet. Generalforsamlingsreferater kan ses pa
novonordisk.com/about_us. Bestyrelsen bestar af 11 medlemmer,

* A-aktier har fortrinsret til udbytte, safremt udbyttet er under 0,5%. B-aktier har fortrinsret
til udbytte mellem 0,5% o0g 5%. | praksis modtager A- og B-aktier imidlertid samme udbytte
pr. aktie a 0,01 kr.

hvoraf syv er valgt af generalforsamlingen, og fire er valgt af
medarbejderne i Danmark. Der blev afholdt syv bestyrelsesmgder i
2014.

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer vaelges for ét ar
ad gangen og kan genveelges. Bestyrelsesmedlemmer skal udtraede
af bestyrelsen ved den ferste generalforsamling efter det fyldte 70.
ar. Fem af de syv generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er
uafhaengige i henhold til definitionen i de danske anbefalinger for
god selskabsledelse. Laes mere pa s. 52-53.

Nomineringsudvalget fremleegger forslag til nominering af
bestyrelsesmedlemmer for bestyrelsen, hvor der laegges vaegt pa de
nedvendige 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
sammensatning og medlemmernes kompetencer, herunder om de
enkelte medlemmer af bestyrelsen og koncerndirektionen deltager
aktivt i bestyrelsens drgftelser og bidrager med egne vurderinger.

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 lzegemiddelindustri.
Pt. er ét generalforsamlingsvalgt bestyrelsesmedlem kvinde, og seks
af de syv generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er af
anden nationalitet end dansk. | 2013 g@gede bestyrelsen sin
mangfoldighedsambition og opstillede nye mal for mangfoldighed.
Det er nu malet, at bestyrelsen i 2017 bestar af mindst to
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer af dansk nationa-
litet, mindst to generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer af
anden nationalitet end dansk og mindst to generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer af hvert ken. | henhold til arsregnskabslovens
§ 99b redeger Novo Nordisk for sin mangfoldighedspolitik,
malsaetning og status for opfyldelsen af maltallene i FN's Global

“Novo Nordisks nye-hovedsade i
Bagsveerd blev indviet i februar 2014,
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Compact-rapport Communication on Progress, som kan ses pa
novonordisk.com/annualreport.

Bestyrelsens selvevaluering i 2014, som blev gennemfert af eksterne
konsulenter, viste en steerk ledelsesindsats og -praestation af
bestyrelsen og koncerndirektionen. Evalueringen resulterede
desuden i en klarere afgraensning af roller og ansvar for bestyrelsen
og koncerndirektionen, etablering af et udviklingsprogram for
bestyrelsen samt beslutning om at etablere et vederlagsudvalg i
2015. Kriterierne for bestyrelsesmedlemmerne er integritet, ansvar-
lighed, 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 kriteri-
erne for nominering, kan ses pa novonordisk.com/about_us.

| 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
bestyrelsesmedlemmer. Medarbejderne valgte i 2014 fire medlemmer
til bestyrelsen — to maend og to kvinder, der alle er danskere. De
medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer vaelges for fire ar ad
gangen og har samme rettigheder, pligter og ansvar som de
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.

FORMANDSKAB

Bestyrelsesformanden og naestformanden veelges direkte af
generalforsamlingen. Formandskabet udfgrer en raekke admini-
strative opgaver, herunder planlagning af bestyrelsesmgder, sa der
er balance i arbejdet med fastlaeggelse af overordnede strategier og
tilsyn med virksomhedens gkonomi og ledelse. Andre opgaver
omfatter gennemgang af portefeljen af investeringer i materielle
anlaegsaktiver samt forslag til aflenning af medlemmer af bestyrelse
og koncerndirektion. Formandskabet har hidtil i praksis fungeret
som vederlagsudvalg, men bestyrelsen har i 2015 besluttet at
nedsxtte et vederlagsudvalg. Generalforsamlingen genvalgte i
marts 2014 Goéran Ando som bestyrelsesformand og Jeppe
Christiansen som naestformand. Laes mere om formandskabets
aktiviteter pa novonordisk.com/about_us.
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REVISIONSUDVALG

De fire medlemmer af revisionsudvalget er valgt af bestyrelsen blandt
dens medlemmer. | henhold til det amerikanske bgrstilsyns (SEC)
definitioner anses tre medlemmer for uafhangige og er udpeget
som regnskabseksperter. | henhold til dansk lovgivning anses tre
medlemmer som regnskabseksperter og som uafhaengige. Et af
medlemmerne er medarbejderrepraesentant. Revisionsudvalget
bistar bestyrelsen med at fare tilsyn med de eksterne revisorer, den
interne revisionsfunktion, proceduren for handtering af klager
vedrgrende forhold i forbindelse med regnskabsafleeggelse, intern
regnskabskontrol, revision eller finansiel rapportering og forretnings-
etik, den finansielle, sociale og miljgmaessige rapportering, over-
holdelse af forretningsetik, vurdering af investeringer samt
langsigtede incitamentsordninger og it-sikkerhed. Bestyrelsen
genvalgte i 2014 Hannu Ryoppdnen som formand og Liz Hewitt og
Stig Strebaek som medlemmer af revisionsudvalget og valgte
endvidere Helge Lund som nyt medlem. Laes mere om
revisionsudvalgets aktiviteter pa novonordisk.com/about_us.

NOMINERINGSUDVALG

Nomineringsudvalget bestar af fire medlemmer. To medlemmer
ansessomuafhaengige, mensétmedlemermedarbejderrepraesentant.
Nomineringsudvalget bistar bestyrelsen med at fere tilsyn med
bestyrelsens kompetenceprofil og sammensatning, nominering af
kandidater til bestyrelsen og bestyrelsesudvalg og andre opgaver pa
ad hocbasis som specifikt besluttet af bestyrelsen. Bestyrelsen
valgte i 2014 Goéran Ando som formand og Bruno Angelici, Liz
Hewitt og Seren Thuesen Pedersen som medlemmer af
nomineringsudvalget. Laes mere om nomineringsudvalgets aktiviteter
pa novonordisk.com\about_us.

KONCERNDIREKTION

Koncerndirektionen er ansvarlig for den daglige ledelse af selskabet.
En koncerndirekter fratradte i 2014, og koncerndirektionen bestar
nu af den administrerende direktar, den viceadministrerende direkter
og fire koncerndirektarer. De er ansvarlige for den overordnede
forretningsfarelse og alle forhold vedragrende driften, for organisering
af virksomheden samt fordeling af ressourcer, fastlaeggelse og
implementering af strategier og politikker, retning og mal samt
rettidig rapportering og information til bestyrelsen og Novo Nordisks

FORTSATTES
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UDVALG

NOMINERINGS-
UDVALG

KONCERNDIREKTION

ORGANISATION

* Formandskabet vaelges direkte af generalforsamlingen.

interessenter. Koncerndirektionen mgdes mindst én gang om
maneden ogofte hyppigere. Bestyrelsen udpegerkoncerndirektarerne
og fastlaegger deres aflenning. Formandskabet ferer tilsyn med
koncerndirektarernes indsats.

ASSURANCE

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

Novo Nordisks interne revisionsfunktion yder uafhangig og objektiv
revision primeert angaende intern kontrol med finansielle processer
og forretningsetik. For at sikre, at den interne finansielle revisions-
funktion arbejder uafhangigt af koncerndirektionen, godkendes
dens charter, revisionsplan og budget af revisionsudvalget. Tre andre
former for intern revision — kvalitetsrevision, organisationsrevision og
revision af ledelsesveerdier, kaldet faciliteringer — er med til at sikre,
at virksomheden overholder hgje kvalitetsstandarder og efterlever
Novo Nordisk Way.

OVERHOLDELSE AF KRAV

Novo Nordisks B-aktier er noteret pd Nasdaq Copenhagen og pa
New York Stock Exchange (NYSE) i form af American Depository
Receipts (ADR'er). De gaeldende kodekser for god selskabsledelse fra
de to berser 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 ars-

regnskabslovens § 107b pa novonordisk.com/about_us/corporate_

governance/compliance.asp. Novo Nordisk felger alle pa neer

felgende:

e Bestyrelsen har ikke nedsat et vederlagsudvalg (som naevnt ovenfor
vil et vederlagsudvalg blive etableret i 2015).

e De nuveerende koncerndirektarkontrakter tillader i nogle tilfelde

fratreedelsesgodtgerelse pa mere end 24 maneders fast grundlgn

plus pensionsbidrag.

Flertallet af nomineringsudvalgets medlemmer er ikke uathaengige,

idet udvalget bestar af to medlemmer, der ikke er uafhaengige,

herunder formanden, og to medlemmer, der er uafhaengige.

Novo Nordisk fglger desuden de gzldende standarder for god
selskabsledelse, som er fastlagt af NYSE for udenlandske bgrsnoterede
udstedere. Som kontrolleret virksomhed er Novo Nordisk ikke
forpligtet til at opfylde alle NYSE's standarder. Endvidere ma Novo
Nordisk som udenlandsk privat udsteder fglge hjemlandets praksis,
hvilket ger sig geeldende med hensyn til krav vedrgrende
uafhaengighed, revisionsudvalg, aktiebaserede aflgnningsordninger,
adfeerds- og etikkodekser samt certificering af den administrerende
direkter. En oversigt over de vaesentlige omrader, hvor Novo Nordisks
praksis for god selskabsledelse afviger fra NYSE's geeldende
standarder for god selskabsledelse, kan ses pa novonordisk.com/
about_us/corporate_governance/compliance.asp.

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



http://www.novonordisk.com/about_us/corporate_governance/compliance.asp
http://www.novonordisk.com/about_us/corporate_governance/compliance.asp
http://www.novonordisk.com/about_us/corporate_governance/compliance.asp
http://www.novonordisk.com/about_us/corporate_governance/compliance.asp
http://www.novonordisk.com/about_us/corporate_governance/compliance.asp
www.novo.dk

AFLONNING

Den langsigtede, aktiebaserede incitaments-
ordning for koncerndirektionen har hidtil
veeret baseret pa en beregning af den
finansielle veerdiskabelse sammenholdt med
den forventede praestation og er blevet
justeret, hvis visse ikke-finansielle mal ikke er
blevet ndet. Da salgsvaeksten i vid udstraekning
er styrende for virksomhedens gkonomiske
udvikling og dermed udbyttet til aktionaererne,
blev der i 2014 introduceret en ny justerings-
faktor.

Aflgnningen af bestyrelsen og koncern-
direktionen sammenholdes hvert ar med
niveauet i nordiske selskaber samt europaeiske
laegemiddelvirksomheder, der er sammen-
lignelige med Novo Nordisk i starrelse, kom-
pleksitet og markedsvaerdi. Formanden
fremlaegger resultatet for Novo Nordisks
bestyrelse pa dennes mgde i oktober. Novo
Nordisk streeber efter enkelhed i sammen-
setningen af lgnpakken, og aflgnnings-
principperne tjener som retningslinjer for
aflgnningen af bestyrelsen og koncerndirek-
tionen. Disse kan ses pa novonordisk.com/
about_us/corporate_governance/remuneration.
asp.

AFLONNING AF
BESTYRELSESMEDLEMMER

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

BESTYRELSEN

samt rejsegodtggrelse. Pa bestyrelsens made
i december vedtages anbefalinger vedrgrende
niveauet for vederlaget i det kommende
regnskabsar. | forbindelse med godkendelsen
af ars-rapporten godkender bestyrelsen det
faktiske vederlag for det forgangne
regnskabsar og det anbefalede niveau for
vederlaget i det aktuelle regnskabsar. Disse
fremlaegges derefter til godkendelse pa
generalforsamlingen.

REJSEGODTGQRELSE

OG @VRIGE OMKOSTNINGER

Alle bestyrelsesmedlemmer, som har bopael
udenfor Danmark, modtager en fast rejse-
godtggrelse pa 3.000 euro for bestyrelses-
medlemmer med bopal i Europa og 6.000
euro for bestyrelsesmedlemmer med bopael
udenfor Europa. Der udbetales ikke rejse-
godtggrelse til bestyrelsesmedlemmerne i
forbindelse med bestyrelsesmgder udenfor
Danmark. Udgifter til f.eks. rejse og ophold i
forbindelse med bestyrelsesmgder samt il
videreuddannelse refunderes. Novo Nordisk
betaler desuden sociale sikringsydelser palagt
af fremmede myndigheder.

VARIABEL AFLONNING
Bestyrelsesmedlemmerne far ikke tilbudt
aktieoptioner, tegningsrettigheder, betingede
aktier eller deltagelse i andre incitaments-
ordninger.

AFLONNING AF KONCERNDIREKTIONEN
Formandskabet fremsaetter forslag om kon-
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cerndirektionens aflgnning, som godkendes
af bestyrelsen. Koncerndirektgrernes Ign-
pakke bestar af en fast grundlen, en kontant-
baseret 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 lannen er praestationsrelateret, samtidig
med at fornuftige, langsigtede beslutninger
fremmes med henblik pa virksomhedens
malopfyldelse.  Alle incitamentsbaserede
ydelser kan kraeves tilbagebetalt i henhold til
de sakaldte clawback-bestemmelser, hvis det
viser sig, at udbetalingen er sket pa grundlag
af oplysninger, der efterfglgende dokumen-
teres som vaerende dbenlyst fejlagtige.

FAST GRUNDL@N

Den faste grundlen har til formal at tiltraekke
og fastholde koncerndirektarer 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 opfyldelse af en raekke foruddefinerede
kortsigtede funktionsbestemte og individuelle
forretningsmal, der er knyttet til malene i
virksomhedens Balanced Scorecards. De
kortsigtede mal for den administrerende

FORTSATTES

BASISVEDERLAGET TIL BESTYRELSENS MEDLEMMER VAR 1 2014 PA 500.000 KR. (500.000 KR. 1 2013).

2014 2013
Fast  Vederlag for ad Rejse- Fast  Vederlag for ad Rejse-
basis-  hoc-opgaver og godt- N basis-  hoc-opgaver og godt-

Mio. kr. vederlag  udvalgsarbejde gerelse lalt vederlag  udvalgsarbejde garelse lalt
Goran Ando3.4 (formand for bestyrelsen og

nomineringsudvalget) 1,5 - 0,1 1,6 1,4 - 0,1 1,5
Jeppe Christiansen! (naestformand for bestyrelsen) 1,0 - - 1,0 0,8 - - 0,8
Hannu Ryépponen (formand for revisionsudvalget) 0,5 0,5 0,1 1.1 0,5 0,5 0,1 1.1
Liz Hewitt! (medlem af revisionsudvalget og

nomineringsudvalget) 0,5 0,4 0,1 1,0 0,5 0,3 0,1 0,9
Helge Lund' (medlem af revisionsudvalget) 0,4 0,2 0,1 0,7 - - - -
Stig Strabaek (medlem af revisionsudvalget) 0,5 0,3 - 0,8 0,5 0,2 - 0,7
Bruno Angelici (medlem af nomineringsudvalget) 0,5 0,1 0,1 0,7 0,5 0,1 0,1 0,7
Liselotte Hyveled! 0,4 - - 0,4 - - - -
Thomas Paul Koestler 0,5 - 0,3 0,8 0,5 - 0,3 0,8
Anne Marie Kverneland 0,5 0,0 - 0,5 0,5 0,1 - 0,6
Sgren Thuesen Pedersen (medlem af nomineringsudvalget) 0,5 0,1 - 0,6 0,5 - - 0,5
Henrik Gurtler2 0,1 - - 0,1 0,5 - - 0,5
Ulrik Hjulmand-Lassen2 0,1 - - 0,1 0,5 - - 0,5
Sten Scheibye? - - - - 0,4 - - 0,4
Kurt Anker Nielsen? - - - - 0,1 0,1 - 0,2
Total 7,0 1,6 0,8 9,45 7,2 1,3 0,7 9,25

1. Jeppe Christiansen blev ferste gang valgt pa generalforsamlingen i marts 2013 og Helge Lund og Liselotte Hyveled blev farst valgt i marts 2014. 2. Sten Scheibye og Kurt
Anker Nielsen udtradte i marts 2013. Henrik Gurtler og Ulrik Hjulmand-Lassen udtradte i marts 2014. 3. Novo Nordisk ydede sekretaermaessig assistance til formanden i
Danmark og England. 4. Da Goéran Ando er formand for bestyrelsen har han ikke modtaget vederlag som formand for nomineringsudvalget. 5. Novo Nordisk har desuden betalt
sociale bidrag svarende til under 1 mio. kr. (under 1 mio. kr. i 2013).

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014
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direkter fastsaettes af bestyrelsesformanden,
mens malene for de gvrige medlemmer af
koncerndirektionen  fastsaettes af den
administrerende  direkter. Formandskabet
vurderer pa basis af input fra den admini-
strerende direktgr, i hvor hgj grad den enkelte
koncerndirektgr har naet malene.

| marts 2014 fastsatte bestyrelsen en
maksimumtildeling for 2014 svarende til op til
12 maneders fast grundlen plus pen-
sionsbidrag for den administrerende direktar
og op til ni maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag for de gvrige fem medlemmer
af koncerndirektionen.

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

Da salgsvaeksten i vid udstreekning er styrende
for virksomhedens gkonomiske udvikling og
dermed den finansielle veerdiskabelse, blev
der i 2014 introduceret en ny justeringsfaktor
i relation hertil. Den beregnede finansielle
veerdiskabelse justeres yderligere, hvis visse
ikke-finansielle mal ikke nas. De ikke-
finansielle mal fastseettes pa basis af en
vurdering af de malsatninger, der anses for
seerligt vigtige for opfyldelsen af virksom-
hedens resultater pa langt sigt. Foruden de
finansielle mal og malene for salgsvaeksten
havde Novo Nordisk i 2014 yderligere 16 mal,
der var knyttet til virksomhedens Balanced
Scorecard i kategorierne forskning og
udvikling, kvalitet, patienter, medarbejdere,
milig og omdgmme. Malene indenfor
forskning og udvikling var relateret til
specifikke milepaele sasom gennemfarelse af
studier, produktgodkendelser og produkt-
lanceringer.

Baseret pa disse principper overfgres en andel
af den beregnede finansielle veerdiskabelse til
en feelles pulje for deltagerne, der omfatter
koncerndirektionen og @vrige direktarer,
tilsammen kaldet Senior Management Board.

| marts 2014 fastsatte bestyrelsen et
maksimum for 2014 for koncerndirektionen
svarende til 12 maneder for den admini-
strerende direkter og ni maneder for
direktionens gvrige medlemmer. Hvis malene
for den finansielle veerdiskabelse og salgs-
vaeksten opfyldes, og malopfyldelsen er pa
mindst 85% for de ikke-finansielle mal, vil
tildelingen til den feelles pulje svare til seks
maneders grundlgn plus pensionsbidrag for
den administrerende direkter og fire og en

halv maneders grundlgn plus pensionsbidrag
for direktionens @vrige medlemmer. Laes
mere om Novo Nordisks aktiebaserede
incitamentsordning pa novonordisk.com/
about_us.

PENSION

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

ANDRE YDELSER

Der tillzegges andre ydelser for at sikre, at den
samlede aflanning er konkurrencedygtig og i
overensstemmelse med lokal praksis. Disse
ydelser godkendes af formandskabet pa
vegne af bestyrelsen. Koncerndirektgrerne
kan desuden deltage i medarbejderordninger,
herunder medarbejderaktieprogrammer.

FRATRADELSESGODTG@RELSE

Novo Nordisk kan opsige koncerndirektarer
med 12 maneders varsel. Koncerndirektarer
kan opsige deres stilling i Novo Nordisk med
seks maneders varsel. Udover lgn i opsigelses-
perioden er koncerndirektarerne berettiget til
en fratreedelsesgodtgerelse.  Eksisterende
ansaettelseskontrakter giver mulighed for

fratreedelsesgodtgarelser pa op til 36
maneders fast grundlgn plus pensionsbidrag i
tilfeelde af fusion, opkab eller overtagelse af
Novo Nordisk. Ved opsigelse fra Novo Nordisks
side af andre arsager er fratraedelses-
godtggrelsen tre maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag  pr.  ansaettelsesdr  som
koncerndirektgr og under hensyntagen til
tidligere  ansaettelseshistorie.  Fratraedelses-
godtggrelsen vil under ingen omstaendigheder
veere under 12 eller over 36 maneders fast
grundlgn plus pensionsbidrag.De eksisterende
ansaettelseskontrakter vil ikke blive aendret.
For de to senest tilkomne medlemmer af
koncerndirektionen i 2013 og for alle
fremtidige ansaettelseskontrakter for koncern-
direktgrer kan  fratraedelsesgodtggrelsen
maksimalt udggre 24 maneders fast grundlgn
plus pensionsbidrag, hvilket pa laengere sigt vil
bringe Novo Nordisk pa linje med de danske
anbefalinger for god selskabsledelse.

SAMMENSATNING AF DIREKTIONENS AFLONNING

FULD RESULTATOPNAELSE 12014

MFast grundlen M Kontantbaseret

incitament

Administrerende direktor

Aktiebaseret
incitament

M Pension Andre ydelser

@vrige medlemmer af koncerndirektionen

10 20 30 40 50

o

LONPAKKENS BESTANDDELE

60 70 80 90 100%

Koncern- Bemaerkninger vedrerende
Aflenning Bestyrelse  direktion koncerndirektionen
_ENO
Fast vederlag/grundlan v v Udgq125 50% af den samlede lgnpakkes
veerdi
Vederlag for
udvalgsarbejde v *
Vederlag for ad hoc- v %
opgaver
Kontantbaseret x v Op til 6-12 maneders fast grundlgn plus
incitamentsordning pensionsbidrag pr. ar
Aktiebaseret % v Op til 9-12 maneders fast grundlgn plus
incitamentsordning pensionsbidrag pr. ar
Pension % v 25-30% af fast grundlgn og kontantbaseret
incitamentsordning
Koncerndirektionen modtager en mindre
Rejsegodtgarelse v v rejsegodtgerelse pa lige fod med alle andre
medarbejdere med bopael i Danmark
Andre ydelser x v Ikke-monetaere ydelser som firmabil og telefon
Op til 24 maneders fast grundlgn plus pensions-
bidrag. Anseettelseskontrakter indgaet fer 2008
Fratreedelses- . . :
x v overstiger 24-maneders-graensen, men vil

godtggrelse

ikke overstige 36 maneders fast grundlgn plus
pensionsbidrag

* Intervallet 25-50% angiver spaendet imellem ‘maksimal resultatopnaelse’ og ‘fuld resultatopnéelse’.
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SALG UNDER INCITAMENTMAL REDUCERER AKTIETILDELING FOR 2014

Selvom Novo Nordisk mere end opfyldte malet for den finansielle vaerdiskabelse i 2014, blev malet for salgsvaeksten, der var fastsat i
den langsigtede aktiebaserede incitamentsordning, ikke naet.

Den realiserede salgsvaekst opgjort i lokale valutaer var 8,3%, mens malet i incitamentsordningen var 10,0%. Som fglge af den lavere

salgsvaekst er aktieallokeringen i den langsigtede incitamentsordning blevet reduceret. Praestationen for de ikke-finansielle mal i 2014
opfyldte de opstillede mal, og der er derfor ikke foretaget yderligere reduktion i tildelingen.

AFLONNING AF KONCERNDIREKTIONEN OG JVRIGE DIREKTJRER

2014 2013
Fast  Kontant- Aktie- Fast  Kontant- Aktie-
grund- baseret Andre baseret grund- baseret Andre baseret
Mio. kr. lgn incitament Pension ydelser incitament lalt len incitament Pension ydelser incitament lalt
Koncerndirektion
Lars Rebien Sgrensen 10,4 9,5 5,0 0,3 - 25,2 10,1 5,1 3,8 0,3 - 19,3
Jesper Brandgaard 5.8 3,9 2,5 0,3 - 12,5 5,7 2,4 2,0 0,3 - 10,4
Lars Fruergaard Jgrgensen 4,4 2,2 1,6 0,3 - 8,5 4,1 1,4 1,4 0,3 - 7,2
Lise Kingo! 4,8 2,0 1,7 0,3 - 8,8 5,1 1,9 1,8 0,3 - 9,1
Jakob Riis 4,4 1,8 1,5 0,3 - 8,0 41 1,4 1,4 0,3 - 7,2
Kare Schultz 7,3 4,3 3,1 0,3 - 15,0 6,3 2,7 2,4 0,3 - 11,7
Mads Krogsgaard Thomsen 5.8 3,9 2,5 0,3 - 12,5 5,7 2,4 2,0 0,3 - 10,4
Koncerndirektion i alt 42,9 27,6 17,9 2,1 - 90,5 4,1 17,3 14,8 2,1 - 75,3
@vrige direktgrer i alt2 83,34 28,7 21,9 21,6 - 155,5 82,74 32,3 25,5 14,4 - 154,9
Allokering af aktier3 66,2 66,2 51,5 51,5

1. Grundet en andring i fordelingen af ansvarsomrader mellem medlemmer af koncerndirektionen, er det blevet besluttet at reducere antallet af medlemmer fra syv til seks.
| denne forbindelse besluttede koncerndirekter Lise Kingo at forlade Novo Nordisk i november 2014. Lise Kingos aflanning for 2014 er inkluderet i ovenstdende tabel, hertil
kommer en fratraedelsesgodtgerelse p& 32,2 mio. kr. som ikke er inkluderet. 2. Den samlede aflenning for 2014 omfatter aflenning til 31 direkterer (33 i 2013), hvoraf ingen
er gaet pa pension eller har forladt virksomheden (fem i 2013). 3. Aktierne i den falles pulje vil veere bundet i tre ar, fer de bliver overfart til de deltagere, der er ansat
ved udgangen af tredrsperioden. Veerdien er kontantbelgbet af aktiebonussen tildelt i dret beregnet ved brug af markedsvaerdien af Novo Nordisks B-aktier p& tildelings-
tidspunktet. Baseret p& fordelingen af deltagere ved etableringen af den faelles pulje vil ca. 40% af puljen blive allokeret til koncerndirektionen og 60% til de gvrige direktarer
(2013: henholdsvis 40% 0g 60%). | bindingsperioden kan den faelles pulje potentielt blive reduceret pa grund af en veerdiskabelse i efterfglgende ar, der er mindre end planlagt.
4. Heraf har Novo Nordisk betalt sociale bidrag svarende til 2,7 mio. kr. i 2014 (2,0 mio. kr. i 2013).

LEDELSENS LANGSIGTEDE INCITAMENTSORDNING

Aktier allokeret til den faelles pulje for 2011 (448.560 aktier) er frigivet til de enkelte deltagere efter bestyrelsens godkendelse
af drsrapporten for 2014 og efter offentligggrelsen den 30. januar 2015 af arsregnskabsmeddelelsen for 2014. Baseret pa
aktiekursen ved udgangen af 2014 opgares vaerdien af de frigivne aktier som falger:

Antal Markedsveerdi’

Veerdi pr. 31. december 2014 af aktier frigivet 30. januar 2015 aktier (mio. kr.)
Koncerndirektion

Lars Rebien Sgrensen 37.515 9,7
Jesper Brandgaard 25.010 6,5
Lars Fruergaard Jgrgensen 12.505 3,3
Jakob Riis 12.505 3,3
Kare Schultz 25.010 6,5
Mads Krogsgaard Thomsen 25.010 6,5
Koncerndirektionen i alt? 137.555 35,8
@vrige direkterer i alt2 203.825 53,1

1. Markedsvaerdien for aktier frigivet i 2015 er baseret pé aktiekursen for Novo Nordisks B-aktie ved udgangen af 2014 pé 260,30 kr. 2. Derudover er 107.180 aktier (markeds-
veerdi: 27,9 mio. kr.) frigivet til fratradte direkterer.

Lars Rebien Sgrensen er bestyrelsesmedlem for Bertelsmann AG og modtog herfor et vederlag pd 117.000 euro i 2014 (122.000 i 2013), og bestyrelsesmedlem for Thermo
Fisher Scientific Inc. mod et vederlag pa 299.063 USD i 2014 (314.786 USD i 2013). Jesper Brandgaard er formand for bestyrelsen i SimCorp A/S mod et vederlag pa 913.500
kr.i2014 (871.068 i 2013). Kare Schultz er medlem af bestyrelsen i LEGO A/S mod et vederlag pa 400.000 kr. i 2014 (350.000 kr. i 2013). Kére Schultz er ligeledes formand for
bestyrelsen i Royal UniBrew A/S mod et vederlag pa 625.000 kr. i 2014 (625.000 kr. i 2013). Mads Krogsgaard Thomsen er medlem af bestyrelsen for Kgbenhavns Universitet
mod et vederlag pa 81.200 kr. i 2014 (40.500 kr. i 2013). Jakob Riis er medlem af bestyrelsen for ALK-Abell6 A/S mod et vederlag pa 375.000 i 2014 (375.000 kr. i 2013).
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BESTYRELSEN

»

Goran Ando (formand)

Jeppe Christiansen (naestformand)

Bruno Angelici

Tidligere administrerende direkter for Celltech
Group plc, Storbritannien (pensioneret). Medlem
af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2005,
naestformand siden 2006, formand siden 2013 og
formand for nomineringsudvalget siden 2013.
Ledelseshverv: Symphogen A/S, Danmark
(formand), bestyrelsesmedlem i Novo A/S,
Danmark, Molecular Partners AG, Schweiz, og
RAND Health, USA. Chefradgiver for Essex
Woodlands Health Ventures Ltd., Storbritannien.
Saerlige kompetencer: Medicinske kompetencer
samt omfattende ledelseserfaring fra den
internationale leegemiddelindustri.

Uddannelse: Speciallzege i almen medicin (1978)
og medicinsk embedseksamen (1973), begge fra
Linkdpings Universitet, Sverige.

-
Liz Hewitt

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

Ledelseshverv: Haldor Topsee A/S (naest-
formand), bestyrelsesmedlem i Novo A/S, KIRKBI
A/S og Symphogen A/S, alle i Danmark.

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

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

Liselotte Hyveled

Tidligere koncerndirekter i AstraZeneca (pensioneret).
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden
2011 og af nomineringsudvalget siden 2013.
Ledelseshverv: Vectura Group plc (formand),
bestyrelsesmedlem i Smiths Group plc, Storbritannien,
og Wolters Kluwer, Holland. Medlem af Global
Advisory Board i Takeda Pharmaceutical Company
Limited, Japan.

Seerlige kompetencer: Omfattende global erfaring
fra to virksomheder indenfor Iseegemidler og
medicinsk udstyr samt indgaende 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 Université
de Reims og BA i Business Administration (1971) fra
Ecole Supérieure de Commerce de Reims, begge i
Frankrig.

Thomas Paul Koestler

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

Ledelseshverv: Medlem af bestyrelsen for
Melrose Industries plc og Savilles plc, begge i
Storbritannien. Eksternt medlem af revisions-

Projektchef for Novo Nordisks udviklingsprojekter
indenfor méltidsinsuliner: hurtigerevirkende insu-
lin aspart og en ny maltidsinsulin, BioEdge.
Organisatorisk placeret i Insulin, GH & Devices i
Global Development. Medlem af bestyrelsen for
Novo Nordisk A/S siden 2014.

Uddannelse: Cand.pharm. (1992) fra Kgben-
havns Universitet og Master of Medical Business

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

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

udvalget i det britiske overhus. Strategies (2011) fra Copenhagen Business Szerlige kompetencer: Omfattende viden

Saerlige kompetencer: Omfattende erfaring School, begge i Danmark. indenfor forskning og udvikling savel generelt

indenfor medicinsk udstyr, betydelig viden om som indenfor det regulatoriske omrade. Betydelig

finansielle forhold og indsigt i, hvordan store viden om laegemiddelindustrien generelt og om,

internationale virksomheder arbejder. hvordan store internationale virksomheder

Uddannelse: BSc (Econ) (Hons) (1977) fra arbejder. Endvidere viden om det amerikanske

University College London, Storbritannien, og marked.

autoriseret revisor (FCA), UK Institute of Chartered Uddannelse: Ph.d. i medicin og patologi (1982)

Accountants (1982), Storbritannien. fra Roswell Park Memorial Institute og BSc i
biologi (1975) fra Daemen College, begge i USA.

Navn (mand/kvinde) Indtradt Periode Nationalitet Fodt Uafhaengighed'

Goran Ando (m) 2005 2015 Svensk Marts 1949 Ikke uafhaengig?

Jeppe Christiansen (m) 2013 2015 Dansk November 1959 lkke uafhaengig?

Bruno Angelici (m) 2011 2015 Fransk April 1947 Uafhaengig

Liz Hewitt (k) 2012 2015 Britisk November 1956 Uafhaengig**

Liselotte Hyveled (k) 2014 2018 Dansk Januar 1966 lkke uafhaengig?®

Thomas Paul Koestler (m) 2011 2015 Amerikansk Juni 1951 Uafhaengig

1. Jf. afsnit 3.2.1 i Anbefalinger for god selskabsledelse (opdateret 2014) fastlagt af Nasdag Copenhagen. 2. Medlem af bestyrelsen i Novo A/S. 3. Valgt af Novo Nordisks medarbejdere.
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Anne Marie Kverneland

Helge Lund

Soren Thuesen Pedersen

Laborant og fuldtidstillidsrepraesentant. Medlem
af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 2000.
Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i Novo
Nordisk Fonden siden 2014.

Uddannelse: Bioanalytiker (1980) fra Rigs-
hospitalet.

Hannu Ry6ppoénen

Tidligere administrerende direkter for Statoil
ASA, Norge. Administrerende direktar for BG
Group, Storbritannien, med virkning fra 2. marts
2015. Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk
A/S og af revisionsudvalget siden 2014.

Saerlige kompetencer: Omfattende ledelses- og
bestyrelseserfaring i store multinationale virksom-
heder med hovedkontor i Skandinavien indenfor
regulerede markeder og betydelig viden om
finansielle forhold.

Uddannelse: MA i gkonomi (1987) fra
Norwegian School of Economics & Business
Administration (NHH), Norge, og MBA fra INSEAD
(1991), Frankrig.

Stig Strobaek

Tidligere gkonomidirekter og viceadministrerende
direktgr i Stora Enso Oyj, Finland (pensioneret).
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden
2009 og formand for revisionsudvalget 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 Jersey,
Kanalgerne. Bestyrelsesmedlem i Amer Sports Oyj,
Finland, og i kapitalfonden Value Creation
Investments Limited I, Jersey, Kanalgerne. Formand
for revisionsudvalget i Amer Sports Oyj, Finland.
Serlige kompetencer: Ledelseserfaring fra
internationale virksomheder og indgaende kendskab
til gkonomistyring i globale organisationer, navnlig i
relation til regnskab, finansiering og kapitalmarkeder,
men ogsa erfaring indenfor kapitalfonde samt
fusioner og virksomhedsovertagelser.

Uddannelse: BA i Business Administration (1976) fra
Hanken School of Economics i Helsinki, Finland.

Elektriker og fuldtidstillidsrepraesentant. Medlem
af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S siden 1998
og medlem af revisionsudvalget siden 2013.
Uddannelse: Elektriker. Diplom i
videreuddannelse  for bestyrelsesmedlemmer
(2003) fra Lenmodtagernes Dyrtidsfond (LD).

External Affairs director i Quality Intelligence.
Medlem af bestyrelsen for Novo Nordisk A/S
siden 2006 og medlem af nomineringsudvalget
siden 2014.

Ledelseshverv: Bestyrelsesmedlem i HOFOR
A/S, HOFOR Forsyning Holding PS, HOFOR
Forsyning Komplementar A/S og HOFOR
Forsyning A/S, alle i Danmark.

Uddannelse: Kemiingenigr (1988) fra Danmarks
Ingenigrakademi.

Navn (mand/kvinde) Indtradt Periode Nationalitet Fadt Uafhaengighed'
Anne Marie Kverneland (k) 2000 2018 Dansk Juli 1956 lkke uafhaengig?
Helge Lund (m) 2014 2015 Norsk Oktober 1962 Uafhaengig*®
Saren Thuesen Pedersen (m) 2006 2018 Dansk December 1964 Ikke uafhaengig?
Hannu Ryopponen (m) 2009 2015 Finsk Marts 1952 Uafhaengig**
Stig Strabaek (m) 1998 2018 Dansk Januar 1964 lkke uafhaengig?

4. Hannu Ryéppénen, Helge Lund og Liz Hewitt anses som uafhaengige medlemmer af revisionsudvalget som defineret af det amerikanske berstilsyn (SEC). 5. Hannu Ryéppénen, Helge Lund og
Liz Hewitt anses som uafhaengige medlemmer af revisionsudvalget som defineret i kapitel 8 i Lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder.
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54 | GOD SELSKABSLEDELSE, LEDELSE OG AKTIER

KONCERNDIREKTIONEN

Lars Rebien Sgrensen
Administrerende direktar

Kare Schultz

Viceadministrerende direktar, ansvarlig for
Sales og Product Supply

Jesper Brandgaard

Koncerndirekter, ansvarlig for Finance, Legal
og Investor Relations

Lars Rebien Sgrensen blev ansat i Novo Nordisks
Enzymes Marketing i 1982. Han har vaeret ud-
stationeret i adskillige lande, bl.a. i Mellemgsten
0g USA. 1 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 bestyrelsen
for Thermo Fisher Scientific Inc.,, USA, og
Bertelsmann AG, Tyskland.

Fedt: Oktober 1954.

Kare Schultz blev ansat i Novo Nordisk i 1989 som
gkonom i Health Care, Economy & Planning. |
november 2000 blev han udnavnt til koncern-
direkter med ansvar for kvalitet og koncernstabe,
og i marts 2002 overtog han ansvaret for
produktion, salg og marketing.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen i
Royal Unibrew A/S og medlem af bestyrelsen for
LEGO A/S, begge i Danmark.

Fodt: Maj 1961.

Jesper Brandgaard blev ansat i Novo Nordisk i
1999 som direkter for Corporate Finance. Han
blev udnaevnt til koncerngkonomidirektar i
november 2000.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen i
SimCorp A/S og NNIT A/S, begge i Danmark.
Fadt: Oktober 1963.

Lars Fruergaard Jergensen

Koncerndirektgr, ansvarlig for Corporate
Development

Jakob Riis

Koncerndirekter, ansvarlig for Marketing,
Medical Affairs og Stakeholder Engagement

Mads Krogsgaard Thomsen

Koncerndirektgr, ansvarlig for Research,
Development og Regulatory Affairs

Lars Fruergaard Jgrgensen blev ansat i Novo
Nordisk i 1991 som gkonom i Health Care,
Economy & Planning og har gennem &rene vaeret
udstationeret i USA og Japan. | 2004 blev han
udnaevnt til direkter for IT & Corporate
Development. | januar 2013 blev han udnaevnt til
koncerndirekter med ansvar for IT, Quality &
Corporate Development. | november 2014 over-
tog han endvidere ansvaret for Corporate People
& Organisation og Business Assurance.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen i
NNE Pharmaplan A/S og medlem af bestyrelsen
for NNIT A/S, begge i Danmark.

Fadt: November 1966.
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Jakob Riis blev ansat i Novo Nordisk i 1996 som
sundhedsgkonom og har gennem drene veeret
udstationeret i USA og Japan. | 2005 blev han
udnaevnt til direkter for Marketing. | januar 2013
blev han udnavnt til koncerndirektgr med ansvar
for Marketing & Medical Affairs. | november 2014
overtog han ansvaret for Corporate Stakeholder
Engagement.

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

Fedt: April 1966.

Mads Krogsgaard Thomsen blev ansat i Novo
Nordisk i 1991 som leder af virksomhedens
vaeksthormonforskning. Han blev udnaevnt il
koncerndirektar med ansvar for forskning og
udvikling i november 2000. Han er medlem af
redaktionen for en raekke internationale tids-
skrifter. Han er tidligere praesident for Akademiet
for de Tekniske Videnskaber (ATV) i Danmark.
Han er adjungeret professor i farmakologi ved Det
Sundhedsvidenskabelige Fakultet ved Kgbenhavns
Universitet, Danmark.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen i
Steno Diabetes Center A/S og medlem af besty-
relsen for Kgbenhavns Universitet, begge i
Danmark.

Fadt: December 1960.
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PRODUKTOVERSIGT

DIABETESBEHANDLING

NY GENERATION AF INSULINER

* Tresiba®, insulin degludec

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

GLUKAGONLIGNENDE PEPTID-1
e Victoza®, liraglutid

MODERNE INSULINER

e Levemir®, insulin detemir

* NovoRapid®, insulin aspart

* NovoRapid® PumpCart®, insulin i praefyldt

INJEKTIONSSYSTEMER OG TILBEH@R
e FlexTouche, praefyldt insulinpen
e FlexPen®, praefyldt insulinpen

* NovoPen Echo®, flergangspen med hukommelsesfunktion til

dosering af insulin

e NovoPene 5, flergangspen med hukommelsesfunktion til dosering

af insulin

* NovoPene 4, flergangspen til dosering af insulin

e InnoLet®, praefyldt insulinpen
* NovoFine® Plus, ndl

* NovoFine® AutoCover®, nal

* NovoFine®, nal

* NovoTwist®, nal
* GlucaGen®, glukagon
 GlucaGen® Hypokit, glukagon

cylinderampul til pumpe
* NovoMix® 30, bifasisk insulin aspart
* NovoMix® 50, bifasisk insulin aspart
* NovoMix® 70, bifasisk insulin aspart
ANTIDIABETIKA | TABLETFORM
* NovoNorm?®, repaglinid
e PrandiMet®, repaglinid/metformin

HUMAN INSULIN

e Insulatard®, isophan (NPH) insulin

* Actrapid®, regulaer human insulin

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

BIOPHARMACEUTICALS

HAMOSTASE HORMONPRZAPARATER (HRT)

* NovoSeven®, rekombinant faktor Vlla, fas ogsa i preefyldt * Vagifeme, estradiolhemihydrat
injektionsspreijte i stadig flere lande e Activelle®, estradiol/norethisteronacetat

* NovoThirteen®, rekombinant faktor XilI e Estrofem®, estradiol

* NovoEight®, rekombinant faktor VIII * Novofem®, estradiol/norethisteronacetat

HUMANT VAKSTHORMON

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

* Norditropin® FlexPro®, praefyldt vaeksthormonpen til flerdosisbrug

* Norditropin® NordiFlex®, praefyldt veeksthormonpen til
flerdosisbrug

 NordiPen®, flergangspen til flerdosisbrug

 NordilLet®, praefyldt vaeksthormonpen til flerdosisbrug

* PenMate®, automatisk naleindfgrer (findes til Norditropin®
FlexPro®, NordiFlex® og SimpleXx®)

Et udvalg af Novo Nordisks
injektionssystemer. Forfra: NovoPen® 5,
Tresiba® FlexTouch®, Victoza® og
Norditropin® FlexPro®.
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RESULTATOPGORELSE

OG TOTALINDKOMSTOPGWRELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR — 31. DECEMBER

Mio. kr. 2014 | 2013 2012

RESULTATOPGORELSE

Nettoomsaetning 88.806 83.572 78.026
Produktionsomkostninger 14.562 14.140 13.465

Bruttoresultat 74.244 69.432 64.561

Salgs- og distributionsomkostninger 23.223 23.380 21.544
Forsknings- og udviklingsomkostninger 13.762 11.733 10.897

Administrationsomkostninger 3.537 3.508 3.312

Andre driftsindtaegter (netto) 770 682 666
Resultat af primaer drift 34.492 31.493 29.474
Finansielle indtaegter 167 1.702 125

Finansielle omkostninger 563 656 1.788
Resultat for skat 34.096 32.539 27.811

Selskabsskat 7.615 7.355 6.379
Arets resultat 26.481 25.184 21.432

RESULTAT PR. AKTIE:

Resultat pr. aktie (kr.) 10,10 9,40 7,82

Resultat pr. aktie, udvandet (kr.) 10,07 9,35 7.77

Mio. kr. 2014 2013 2012

TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Arets resultat 26.481 25.184 21.432

Anden totalindkomst:

Veardireguleringer af ydelsesbaserede pensionsordninger (247) 54 (281)
Poster, der ikke efterfglgende reklassificeres til Resultatopgerelsen (247) 54 (281)
Valutakursdifferencer ved omregning af udenlandske dattervirksomheder (39) (435) (172)
Pengestrgmssikring, realisation af tidligere ars udskudte (gevinster)/tab (1.229) (809) 1.182

Pengestrgmssikring, arets udskudte gevinster/(tab) (2.225) 1.195 849
@vrige poster 111 75 35

Poster, der efterfalgende reklassificeres til Resultatopggarelsen,

nar specifikke betingelser er opfyldt (3.382) 26 1,894
Arets anden totalindkomst for skat (3.629) 80 1,613

Skat af anden totalindkomst, indtaegter/(omkostninger) 977 (211) (587)
Arets anden totalindkomst efter skat (2.652) (131) 1.026
Arets totalindkomst i alt 23.829 25.053 22.458

Se noter i det fulde koncernregnskab: Novo Nordisk Annual Report 2014 pé& novonordisk.com/annualreport.
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BALANCE

PR.31. DECEMBER

2014 | 2013

Mio. kr.

AKTIVER

Immaterielle aktiver 1.378 1.615
Materielle aktiver 23.136 21.882
Udskudte skatteaktiver 5.399 4.231

@vrige finansielle aktiver 856 551

Langfristede aktiveri alt 30.769 28.279
Varebeholdninger 11.357 9.552
Varedebitorer 13.041 10.907
Tilgodehavende selskabsskat 3.210 3.155
Andre tilgodehavender og forudbetalinger 2.750 2.454
Letomsaettelige vaerdipapirer 1.509 3.741

Afledte finansielle instrumenter 30 1.521

Likvide beholdninger 14.396 10.728
Kortfristede aktiver i alt 46.293 42.058
Aktiveri alt 77.062 70.337
PASSIVER

Aktiekapital 530 550
Egne aktier 11) 21
Overfart resultat 41.277 41.137
Andre reserver (1.502) 903
Egenkapital i alt 40.294 42.569
Udskudte skatteforpligtelser 7 672
Pensionsforpligtelser 1.031 688
Andre hensatte forpligtelser 2.041 2.183
Langfristede forpligtelser i alt 3.079 3.543
Kortfristede gaeldsforpligtelser 720 215
Leverandergzeld 4.950 4.092
Skyldig selskabsskat 2.771 2.222
Andre forpligtelser 11.051 9.386
Afledte finansielle instrumenter 2.607 -
Andre hensatte forpligtelser 11.590 8.310
Kortfristede forpligtelser i alt 33.689 24.225
Forpligtelseri alt 36.768 27.768
Passiver i alt 77.062 70.337
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PENGESTROMSOPGORELSE

FOR PERIODEN 1. JANUAR — 31. DECEMBER

Mio. kr. 2014 | 2013 2012
Arets resultat 26.481 25.184 21.432
Regulering for ikke-likvide driftsposter:

Selskabsskat 7.615 7.355 6.379

Af- og nedskrivninger 3.435 2.799 2.693

@vrige reguleringer for ikke-likvide driftsposter 4.163 584 2.181
Zndring i arbejdskapital (2.148) (265) 274
Renteindbetalinger 131 131 207
Renteudbetalinger (78) (39) (61)
Betalt selskabsskat (7.907) (9.807) (10.891)
Pengestromme fra driftsaktivitet 31.692 25.942 22.214
Salg af avrige finansielle aktiver 35 29 -
Kgb af immaterielle aktiver og gvrige finansielle aktiver (345) (406) (250)
Salg af materielle aktiver 4 31 53
Kab af materielle aktiver (3.990) (3.238) (3.372)
Nettosalg/(-kab) af letomsaettelige vaerdipapirer 2.232 811 (501)
Pengestromme fra investeringsaktivitet (2.064) (2.773) (4.070)
Afdrag pa lan - - (502)
Kab af egne aktier, netto (14.667) (13.924) (11.896)
Betalt udbytte (11.866) (9.715) (7.742)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (26.533) (23.639) (20.140)
Nettopengestremme fra aktiviteter 3.095 (470) (1.996)
Likvider ved arets begyndelse 10.513 11.053 13.057
Gevinst/(tab) pa valuta, der indgar i likvider 68 (70) (8)
Likvider ved arets slutning 13.676 10.513 11.053

Se noter i det fulde koncernregnskab: Novo Nordisk Annual Report 2014 pé& novonordisk.com/annualreport.

NOVO NORDISK ARSSKRIFT 2014


http://www.novonordisk.com/investors/annual-report-2014/default.asp

UDDRAG AF FINANSIELT KONCERNREGNSKAB 2014 | 59

EGENKAPITALOPGORELSE

PR.31. DECEMBER

Andre reserver

Valuta- Sikring Skat og Andre

) Aktie- Egne Overfart kursregu- af penge- avrige reserver )
Mio. kr. kapital aktier resultat leringer strgmme poster ialt | alt
2014
Ved arets begyndelse 550 1) 41.137 (209) 1.233 (121) 903 42.569
Arets resultat 26.481 26.481
Arets anden totalindkomst (247) (39) (3.454) 1.088 (2.405) (2.652)
Arets totalindkomst i alt 26.234 (39) (3.454) 1.088 (2.405) 23.829
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (11.866) (11.866)
Aktiebaseret aflanning 371 371
Skattefradrag relateret til aktieoptioner 58 58
Kab af egne aktier 11 (14.717) (14.728)
Salg af egne aktier 1 60 61
Nedsaettelse af B-aktiekapital (20) 20 -
Ved arets slutning 530 11) 41.277 (248) (2.221) 967 (1.502) 40.294
2013
Ved érets begyndelse 560 (17) 39.001 226 847 15 1.088 40.632
Arets resultat 25.184 25.184
Arets anden totalindkomst 54 (435) 386 (136) (185) (131)
Arets totalindkomst i alt 25.238 (435) 386 (136) (185) 25.053
Transaktioner med ejerne:
Udloddet udbytte (9.715) (9.715)
Aktiebaseret aflanning 409 409
Skattefradrag relateret til aktieoptioner 114 114
Kgb af egne aktier (15)  (13.974) (13.989)
Salg af egne aktier 1 64 65
Nedseettelse af B-aktiekapital (10) 10 -
Ved arets slutning 550 (21) 41.137 (209) 1.233 (121) 903 42.569
2012
Ved arets begyndelse 580 (24) 37.111 398 (1.184) 567 (219) 37.448
Avrets 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 (7.742) (7.742)
Aktiebaseret aflanning 308 308
Skattefradrag relateret til aktieoptioner 56 56
Kab af egne aktier (15)  (12.147) (12.162)
Salg af egne aktier 2 264 266
Nedsaettelse af B-aktiekapital (20) 20 -
Ved arets slutning 560 (17) 39.001 226 847 15 1.088 40.632
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Supplerende information

SOCIALT KONCERNREGNSKAB

PR.31. DECEMBER

2014

2013 2012

PATIENTER
Diabetikere, som anvender Novo Nordisks produkter (estimat i mio.) 24,4 24,3 22,8
Mindst udviklede lande, som har kgbt insulin i henhold til den differentierede prispolitik 32 35 35
Donationer (mio. kr.) 84 83 84
Indkgbte dyr til forskning 64.533 72.662 73.601
Nye patentfamilier (prioritetsskabende ansagninger) 93 77 65
MEDARBEJDERE
Medarbejdere 41.450 38.436 34.731
Medarbejderomsaetning 9,0% 8,1% 9,1%
Efterlevelse af Novo Nordisk Way (skala 1-5) 4,3 4,4 4,3
Mangfoldighed i gverste ledelsesteam 76% 70% 66%
Frekvens af arbejdsulykker (antal/million arbejdstimer) 3,2 3,5 3,6
INTERNE KONTROLLER OG MONITORERING
Relevante medarbejdere undervist i forretningsetik 98% 97% 99%
Auditeringer af forretningsetik 42 45 48
Opfyldelse af handlingspunkter efter facilitatorernes gennemgang af Novo Nordisk Way 95% 96% 94%
Leverandgrauditeringer 224 221 219
Tilbagekaldelser af produkter 2 6 6
Warning Letters og reinspektioner 0 1 1
Virksomhedens omdgmme (skala 1-7) 5,8 5,8 5,7
PR.31. DECEMBER

2014 2013 2012
RESSOURCER
Energiforbrug (1.000 GJ) 2.556 2.572 2.433
Vandforbrug (1.000 m?) 2.959 2.685 2.475
EMISSIONER, ORGANISKE RESTPRODUKTER OG AFFALD
COz-emissioner fra energiforbrug (1.000 tons) 120 125 122
COz-emissioner fra kalemidler (1.000 tons) 1 1 2
COz-emissioner fra transport (1.000 tons) 57 59 55
Organiske restprodukter (tons) 110.095 110.228 99.209
Affald (tons) 30.720 20.387 19.213
lkke-farligt affald (andel) 50% 63% 61%
Vilkarsoverskridelser af graensevaerdier 9 14 27
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MERE INFORMATION

FINANSIEL KALENDER 2015

Udbytte Udsendelse af regnskabsmeddelelser
Ordinaer . .
: Udbetaling, Udbetaling, Forste Forste
fgresr;zﬁlr;g Ex-udbytte Skaeringsdato B-aktier ADR'er S (Bl Halvar i ety Hele dret

NYHEDER OG OPDATERINGER RAPPORTERING

L/S FLERE NYHEDER FRA NOVO NORDISK PA ARSRAPPORT

Arsrapporten findes kun i en engelsk udgave, Novo Nordisk Annual
novonordisk.com/investors Report 2014. Supplerende oplysninger gives i saerskilte rapporter for
novonordisk.com/press at opfylde specifikke juridiske krav og informere sarlige interessent-
novonordisk.com/sustainability grupper. Disse rapporter kan downloades fra novonordisk.com/

annualreport.

FOLG NOVO NORDISK PA DE SOCIALE MEDIER FORM 20-F
Krav fra det amerikanske bgrstilsyn, US Securities and Exchange
'i facebook.com/novonordisk Commission (SEC), til udenlandske private udstedere med aktier

noteret pa amerikanske bgrser om arlig rapportering i et standar-
‘ : diseret rapporteringsformat (Form 20-F), for at investorerne kan
a twitter.com/novonordisk evaluere virksomheden i forhold til amerikanske aktier.

REDEGORELSE FOR SELSKABSLEDELSE
Lovpligtig i henhold til drsregnskabsloven. Rapportering om virksom-
hedens efterlevelse af de danske anbefalinger for god selskabsledelse.

m linkedin.com/company/novo-nordisk

pinterest.com/novonordisk

FN’S GLOBAL COMPACT

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

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

Design og produktion: ADtomic Communications. Regnskab og noter: Team2Graphics. Tryk: Bording PRO as, februar 2015. Foto: Gerardo Larios, ADtomic Communications, Willi Hansen, NASA,
Aliyar Rasti, George Doyle/Getty Images, Jesper Westley, Silvina Benedetto, Carl Larson, Michael Fortner, Christian Alsing, Kim Vadskeer, Benjamin Benschneider, Nakean Wickliff, Rasmus Daniel Taun,
Oleksiy Marks/Shutterstock, Jens Lindhe og Martin Juul.

Referencer: 1.International Diabetes Federation. IDF Diabetes Atlas, 6. udgave, opdatering, poster. International Diabetes Federation, 2014. 2. WHO. Obesity and overweight. Fact sheet 311. WHO, januar 2015. 3. World
Federation of Haemophilia. About Bleeding Disorders, Haemophilia. World Federation of Haemophilia, maj 2012. 4. Novo Nordisk. Interne data pa fil. 2014. 5. Hart JT. Rule of Halves: implications of increasing diagnosis
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Levy JC, for the 4-T Study Group. Addition of biphasic, prandial, or basal insulin to oral therapy in type 2 diabetes. N Engl J Med 2007; 357(17):1716-1730. 14. Redondo MJ, Jeffrey J, Fain PR, Eisenbarth GS, Orban T.
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Prospects: The 2014 Revision, Highlights. FN, 2014. 17. Mbanya JC, Motala AA, Sobngwi E, Assah FK, Enoru ST. Diabetes in sub-Saharan Africa. Lancet 2010; 375(9733):2254-2266. 18. National Institute of Public Health.
National Health and Nutrition Examination Survey. National Institute of Public Health, 2012. Original titel: Encuesta Nacional de Salud y Nutricion. 19. Dobbs R, Smit S, Remes J, Manyika J, Roxburgh C, Restrepo A. Urban
world: Mapping the economic power of cities. McKinsey Global Institute, 2011. 20. Ogden CL, Carroll MD, Kit BK, Flegal KM. Prevalence of Childhood and Adult Obesity in the United States, 2011-2012. JAMA 2014;
311:806-814. 21. Cawley J, Meyerhoefer C, Biener A, Hammer M, Wintfeld N. Savings in Medical Expenditures Associated with Reductions in Body Mass Index Among US Adults with Obesity by Diabetes Status.
Pharmacoeconomics 2014 [forud for trykning]. 22. Guh DP, Zhang W, Bansback N, Amarsi Z, Birmingham CL, Anis AH. The incidence of co-morbidities related to obesity and overweight: A systematic review and meta-
analysis. BMC Public Health 2009; 9:88. 23. Berrington de Gonzalez A, Hartge P, Cerhan JR et al. Body-Mass Index and Mortality among 1.46 Million White Adults. N Eng/J Med 2010; 363:2211-2219. 24. Greenway F,
Le Roux C, Lau D, et al. Additional analyses of the weight-lowering efficacy of liraglutide 3.0 mg in overweight and obese adults: the SCALE Obesity and Prediabetes randomized trial. Obesity Week 2014. Mundtlig
praesentation. 25. Jensen MD, Ryan DH, Apovian CM, et al. Guideline for the Management of Overweight and Obesity in Adults: A Report of the American College of Cardiology/American Heart Association Task Force
on Practice Guidelines and The Obesity Society. Circulation 2014; 129:5102-5138.26. World Federation of Haemophilia. Report on the Annual Global Survey 2013. World Federation of Haemophilia, 2014. 27. Stonebraker
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Markedsdatapés.5, 17,18, 23, 24, og 25 erfralMS Health, IMS MIDAS Customized Insights (november 2014) og viser Igbende arstotal pr. november 2014, med mindre andet en angivet. Markedsdefinition
fordetail: Algeriet, Argentina, Australien, Belgien, Brasilien, Bulgarien, Canada, Colombia, Danmark, Egypten, Estland, Finland, 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, Rusland, Schweiz,
Slovakiet, Slovenien, Spanien, Storbritannien, Sverige, Sydafrika, Tjekkiet, Tyskland, Ungarn og USA. Detaildata for Frankrig er fra GERS (november 2014).
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