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Side 1/87 2011 blev et rekordar for ALK. Omseetning og indtjening ndede det hgjeste niveau i selskabets

historie: Omseetningen steg 10 % til 2.348 mio. DKK med en underliggende veekst i salget af
allergivacciner pa 5 % (i lokale valutaer). Det rapporterede primeere driftsresultat (EBITDA) steg
41 % til 406 mio. DKK.

"Med det historisk gode resultat i et internationalt krise ar og store fremskridt i gennemfarelsen
af vores globale veekststrategi er vi overbeviste om, at vi kan skabe betydelig og langsigtet
veerdi de kommende ar,” siger ALKs adm. direktar Jens Bager.

Hgjt aktivitetsniveau i 2012

1 2012 forventer ALK en fortsat fremgang i nettoomseetningen og en robust indtjening.
Vaccinesalget forventes at vokse med 3-5 %, malt i lokale valutaer. ALK forventer ogsa at
modtage en veesentlig indtjening fra partnerskaber, om end bidraget sandsynligvis vil blive
lavere end i 2011, hvor niveauet var ekstraordinaert hgjt. Den samlede nettoomseetning i 2012
forventes at blive op til 2,4 mia. DKK.

ALK besluttede i 2011 at fremskynde forsknings- og udviklingsaktiviteterne yderligere. Som
falge heraf forventes et ekstraordingert hgijt aktivitetsniveau, som medfgrer stigende
omkostninger, iseer i 2012 og 2013, hvor omkostningerne til forskning og udvikling forventes at
udgare mere end 20 % af omsaetningen. P& trods af det hgje aktivitetsniveau forventes det
primeere driftsresultat (EBITDA) i 2012 at overstige 300 mio. DKK (406 mio. DKK i 2011).

Se side 2 i vedlagte arsrapport for 2011 for arets hgjdepunkter.

Webcast

ALK afholder i dag kl. 11.30 (CET) en telefonkonference for analytikere og investorer, hvor adm.
direktar Jens Bager og finansdirektgr Flemming Pedersen gennemgar de gkonomiske
resultater.

Deltagere i telefonkonferencen bedes ringe ind senest kl. 11.25 (CET). Danske deltagere skal
ringe pa telefon 7014 0453, mens internationale deltagere skal ringe pa +44 207 108 63 03.

Telefonkonferencen kan ogsa falges live p& hjemmesiden www.alk-abello.com/investor, hvor
den tilhgrende praesentation vil veere tilgaengelig kort far start.

ALK-Abell6 A/S

Jens Bager
Adm. direktar

Kontaktperson: Jens Bager, adm. direktar, tIf. 45 74 75 76
For yderligere oplysninger kontakt venligst:

Investor Relations: Per Plotnikof, tIf. 45 74 75 27, mobil 22 61 25 25
Presse: Martin Barlebo, mobil 20 64 11 43
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Hoved- og negletal for ALK Gruppen’

Tilpasset** Tilpasset**

DKK DKK EUR EUR
Beleb i mio. DKK/EUR*** 2011 2010 2011 2010
Resultatopgorelse
Nettoomsaetning 2.348 2.159 316 290
Primaert driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) 406 287 55 39
Primeert driftsresultat (EBIT) 299 192 40 26
Finansielle poster, netto 22 15 3 2
Resultat fer skat (EBT) 321 207 43 28
Resultat 200 128 27 17
Antal medarbejdere - gennemsnit 1.724 1.612 1.724 216
Balance
Aktiver i alt 3.354 2.830 451 380
Investeret kapital 1.644 1.723 221 231
Egenkapital 2.167 2.018 292 271
Pengestromme og investeringer
Af- og nedskrivninger 107 95 14 13
Pengestrem fra driften 431 274 58 37
Pengestrem fra investeringer (160) (3u5) (22) (L6)
- heraftilinvestering i materielle aktiver (118) (138) 16) 19)
- heraf keb af virksomheder og aktiviteter - (178) - (24)
Fri pengestrom 271 (71) 36 (10)
Aktiedata
Foresldet udbytte 51 51 7 7
Selskabskapital 101 101 14 14
Antal aktier a 10 DKK - 1.000 stk. 10.128 10.128 10.128 10.128
Borskurs, ultimo - DKK/EUR 321 322 43 43
Indre veerdi pr. aktie - DKK/EUR 215 200 29 27
Nogletal
Brutfomargin - % 74 70 74 70
EBITDA-margin - % 17 13 17 13
ROAIC - % 18 12 18 12
Pay-out ratio - % 26 4o 26 40
Resultat pr. aktie (EPS) - DKK/EUR 20,21 12,91 2,72 1,73
Udvandet resultat pr. aktie (DEPS) - DKK/EUR 20,21 12,91 2,72 1,73
Cash flow pr. aktie (CFPS) - DKK/EUR 43,49 27,65 5,85 3,71
Price earningskvote (PE) 16 25 16 25
Borskurs/Indre veerdi 1,5 1,6 1,5 1,6
Vaekst i netftoomsaetning - %
Organisk veekst (5) 4 (5) 4
Valutakursudvikling ) 2 a) 2
Tilkebte virksomheder og akfiviteter 4 5 4 5
Veekst, salg i alt 2) 1 2) i
@vrig omseetning 1 (2) 1 2)
Veekst, nettoomseetning i alt 9 9 9 9

*  Ledelsesberetningen omfatter side 1-29 samt hoved- og negletal for ALK Gruppen p& omslag.

*%

Med henblik pa at give et mere retvisende billede af omsaetnings- og omkostningsudviklingen har ALK besluttet at eendre preesentationen

af visse indteegter og hertil relaterede omkostninger jf. regnskabspraksis. Dette indebeerer, at licensindteegter samt andre indteegter fra
licenssamarbejder nu praesenteres som en del af nettoomseetningen samt direkte relaterede omkostninger preesenteres som vareforbrug og
produktionsomkostninger. Tidligere blev disse praesenteret som henholdsvis andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger. £ndringen
har ingen effekt pd ALKs indtjening (EBITDA), pengestremsopgerelse samt balance.

***) Hoved- og negletal angivet i EUR er supplerende information til drsrapporten. Ved omregning af DKK til EUR er kursen pr. 31. december 2011
anvendt (100 EUR = 743 DKK).

Definitioner: se side 80



Hoved- og negletal for ALK Gruppen’

Tilpasset** Tilpasset** Tilpasset** Tilpasset**

Beleb i mio. DKK 2011 2010 2009 2008 2007
Resultatopgorelse

Nettoomsaetning 2.348 2.159 1.972 1.815 1.867
Primeert driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 406 287 260 205 298
Primaert driftsresultat (EBIT) 299 192 175 119 218
Finansielle poster, netto 22 15 15 38 14
Resultat fer skat (EBT) 321 207 190 157 232
Resultat, fortseettende virksomhed 200 128 118 95 140
Resultaf*** 200 128 118 95 177
Antal medarbejdere - gennemsnit 1.724 1.612 1.513 1.454 1.392
Balance

Aktiver i alt 3.354 2.830 2.653 2.538 2.821
Investeret kapital 1.644 1.723 1.510 1.367 1.050
Egenkapital 2.167 2.018 1.928 1.862 2.112
Pengestromme og investeringer

Af- og nedskrivninger 107 95 85 86 80
Pengestrem fra driften 431 274 260 189 362
Pengestrom fra investeringer (160) (3u5) (258) (397) (172)
- heraftilinvestering i materielle akfiver (118) (138) (187) (364) (164)
- heraf keb af virksomheder og aktiviteter - (178) (23) (18) -
Fri pengestrom 271 (71) 2 (208) 190
Aktiedata

Foresldet udbytte 51 51 51 51 330
Selskabskapital 101 101 101 101 101
Antal akfier a 10 DKK - 1.000 stk. 10.128 10.128 10.128 10.128 10.128
Borskurs, ultimo - DKK 321 322 409 520 600
Indre veerdi pr. aktie - DKK 215 200 191 184 209
Nogletal

Bruttomargin - % 74 70 70 71 73
EBITDA-margin - % 17 13 13 11 16
ROAIC - % 18 12 12 10 21
Pay-out ratio - % 26 4o 43 54 186
Resultat pr. aktie (EPS) - DKK 20,21 12,91 11,85 9,51 13,96
Udvandet resultat pr. aktie (DEPS) - DKK 20,21 12,91 11,85 9,51 13,91
Cash flow pr. aktie (CFPS) - DKK 43,49 27,65 26,11 18,90 36,10
Price earningskvote (PE) 16 25 35 55 43
Borskurs/Indre veerdi 1,5 1,6 2,1 2,8 2,9

Vaekst i nettoomsaetning - %

Organisk veekst (5) 4 9 10 10
Valutakursudvikling 1) 2 (1) (2) (1)
Tilkebte virksomheder 4 5 - - -
Veekst, salg i alt 2) 11 8 8 9
@vrig omsaetning 1 2) 1 11) 13
Veekst, nettoomsaetning i alt 9 9 9 3) 22

Ledelsesberetningen omfatter side 1-29 samt hoved- og negletal for ALK Gruppen pé& omslag.

** Med henblik pé at give et mere retvisende billede af omseetnings- og omkostningsudviklingen har ALK besluttet at eendre praesentationen af visse indteegter og hertil relate-
rede omkostninger jf. regnskabspraksis. Dette indebaerer, at licensindteegter samt andre indteegter fra licenssamarbejder nu preesenteres som en del af nettoomsaetningen
samt direkte relaterede omkostninger praesenteres som vareforbrug og produktionsomkostninger. Tidligere blev disse praesenteret som henholdsvis andre driftsindteegter
og andre driftsomkostninger. £ndringen har ingen effekt p& ALKs indtjening (EBITDA), pengestremsopgerelse samt balance.

*** Resultat indeholder i 2007 regulering ved salg af ingrediensvirksomheden, Chr. Hansen.

Definitioner: se side 80



Ledelsesberetning

Til aktioneererne

Rekordar styrker ALKs globale vaekststrategi

2011 blev ef godt ar for ALK. Omsaetning og indtjening ndede
et historisk hejt niveau pa trods af de vanskelige internationale
okonomiske betingelser.

Ud over de gode ekonomiske resultater gjorde vii 2011 store
fremskridt med gennemforelsen af ALKs globale veekststrategi.
Grundlaget for den fremtidige veekst er en fokuseret salgs- og
markedsferingsindsats over for neje udvalgte mélgrupper samt
udvikling af nye, effektive produkter fil allergibehandling. ALK
investerer i disse &r betydelige ressourcer i udviklingen af en
portefolje af tabletbaserede allergivacciner (AIT-produkter) og
andre nye vacciner samt adrenalinpennen Jexte.

Naesten 90 % af ALKs salg foregdr i Europa. | mange europae-
iske lande oplever hele den farmaceutiske industri i disse ar
restriktioner pd priser og tilskud til medicin samt stigende krav
til dokumentation og registrering af eksisterende og ny medicin.
Det @ger omkostningerne og begreenser markedsvaeksten nu
og i de kommende dr. P& den baggrund mé det forventes, at der
vil ske en konsolidering af industrien. ALK er i en unik position

til at drage fordel af de nye markedsvilkdr i kraft af selskabets
okonomiske styrke og staerke pipeline. 12011 kunne vifremvise
stigende vaccinesalg, og i de kommende é&r forventer vi ogsd af
oge salg og indtjening i Europa, men med lavere veekstrater end
tidligere. Vi vil blandt andet infroducere nye produkter, effek-
tivisere vores arbejdsprocesser, malrette salgs- og markeds-
feringsindsatsen samt opkebe produkter og virksomheder, hvis
de rigtige muligheder opstar.

Uden for Europa er markedsbetingelserne og vaekstmulig-
hederne betydelig bedre.

| Nordamerika og Japan anvendes standardiseret og klinisk doku-
menteret allergivaccination i dag i et yderst begreenset omfang.
Det er vores vurdering, af der er gode muligheder for at udvikle
disse markeder ved at infroducere tabletbaserede allergivacciner
med solid videnskabelig dokumentation. 1 2011 gjorde vi store
fremskridt i bestreebelserne pd at lancere ALKs tabletbaserede
allergivacciner pé verdens to sterste markeder for leegemidler. |
Nordamerika styrkede visamarbejdet med vores partner Merck,
som blandt andet opnéede positive kliniske resultater med
ragweed AIT og indsendte en registreringsansegning for graes AIT
(GRAZAX®) i Canada. | Japan indgik vi partnerskab med Torii Phar-
maceutical Co., Ltd. om udvikling, registrering og kommerciali-
sering af ALKs produkter, og samarbejdet er forlebet saerdeles
filfredsstillende. De fo partnerskaber kan danne grundlag for en
anseelig veekst for ALK i Nordamerika og Japan i de kommende ar.

Brasilien, Rusland, Indien, Kina og andre lande med hej ekono-
misk veekst oplever en eksplosiv stigning i forekomsten af allergi
i disse dr, mens allergivaccination stort set ikke anvendes. |
Kina er ALK allerede repraesenteret, og i de kommende ar vil vi
udbygge vores position i veekstekonomierne med nye distri-
buterer, dafterselskaber, keb af selskaber eller etablering af
samarbejder. P& sigt forventer vi hej vaekst i salg og indtjening i
disse lande med vores AlT-produkter og Jext®.

Med deft historisk gode resultati 2011, en solid finansiel position
samt de store fremskridt i vores globale vaekststrategi og pro-
duktpipeline er vi overbeviste om, at vi kan skabe betydelig og
langsigtet veerdi for vores aktioneerer i de kommende ar.

Med venlig hilsen

Thorleif Krarup
Bestyrelsesformand

Jens Bager
Adm. direktor



o Ledelsesberetning

Hojdepunktfer”

ALK opndede i 2011 en tilfredsstillende il st el o o [ Ll
veekst i bade salg og indtjening. De 1% w2 %
udmeldte ekonomiske forventninger SCIT 8% /
blev opjusteretf to gange i lebet of aret SuT

og var iseer positivt pavirket afindtjening B AIT 8%

fra partnerskaber. Badde omsaetning og B Qvrige produkter

indfjening ndede i 2011 et historisk hejt B ovrigomseining 54

niveau. (fx partnerskaber)

Fjerde kvartal:

* Den samlede nettoomseetning blev 578 « Arets resultat blev 200 mio. DKK (128).
mio. DKK (588) med en underliggende

vaekst i vaccinesalget pd 3 %, hvilket » Den fri pengestrom blev 271 mio.
var drevet af en geografisk bredt fun- DKK (-71), og de likvide beholdninger
deret fremgang i SCIT-salget. udgjorde 754 mio. DKK (250).
 Det primaere driftsresultaf for afskriv- 2011 var et begivenhedsrigt &r for ALK
ninger (EBITDA) blev 45 mio. DKK med fremdrift pd en raekke strategisk
(83) og var iseer pavirket af et foreget vigtige omréder:
aktivitetsniveau inden for forskning og
udvikling. ¢ ALKs samarbejdspartner i Nordame-
rika, Merck (kendt som MSD uden for
Hele 2011: USA og Canada), har meddelt, at man
forventer atindsende registrerings-
¢ Den samlede neftoomseetning steg ansegninger for de tabletbaserede
med 10 % il 2.348 mio. DKK (2.159). allergivacciner (AIT) mod graespol-
lenallergi (kendt som GRAZAX® uden
» Vaccinesalget steg 5 % til 1.899 mio. for Nordamerika) og ragweedallergi til
DKK (1.811). FDAi2013.

 Forsknings- og udviklingsomkostninger

Udviklingen af MITIZAX®, AIT mod hus-

steg fra 366 mio. DKK til 455 mio. DKK. stevmideallergi, i Europa blev frem-
skyndet, da ALK igangsatte yderligere
 Det primeere driftsresultat for afskriv- efklinisk fase Il studie. ALK gennem-
ninger (EBITDA) steg 41 % til 406 mio. ferer nu to parallelle fase Il studier
DKK (287).

Nettoomsaetning fordelt pd markeder

1% 19 %
Nordeuropa 1% /
Mellemeuropa
Sydeuropa

Q@vrige markeder

Q@vrig omseetning 28 %

\
(fx partnerskaber) 31 %

med op til 1.700 patienter i 17 europae-
iske lande.

Merck har gennemfert og preesenteret
data fra fo kliniske fase Il studier med
ragweed AIT. Studierne ndede deres
primeere effektmdl, og resultaterne var
robuste og konsistente mellem de to
studier.

ALK lancerede Jext® i Europa. Den nye,
forbedrede adrenalinpen til behand-
ling af alvorlige, akutte allergiske
reaktioner er blevet godt modtaget,
og detinitiale salg blev stort set som
forventet.

Merck har indsendt en registrerings-
ansegning for graes AIT (GRAZAX®) i
Canada.

Merck har igangsat yderligere et stort
Klinisk studie med grees AIT (GRAZAX®).
Det nye studie forventes afsluttet i
2012. Det samlede udviklingsprogram
med GRAZAX® omfatter dermed samlet

* @konomiske sammenligningstal for samme periode sidste dr er anfert i parentes. Veekstrater for omsaetningen er angivet som vaekst mait i lokale

valutaer.

Hojeste omsaetning og indtjening nogensinde
12011 opretholdf ALK veeksten i selskabets omseetning og indfjening.
o Omseetningen er steget mere end 21 dr i traek.

e Omseetningen steg drligt 9 % i gennemsnit fra 2001 1i1 2011.
« Indfjeningen (EBITDA) er steget fra -7 mio. DKKi2001 til 406 mio. DKKi2011.



Ledelsesberetning

Resultatopgerelse

Tilpasset Tilpasset
4. kvartal 4. kvartal
2010 % 2011 % Beleb i mio. DKK 2011 % 2010 %
588 100 578 100 Nettoomsaetning 2.348 100 2.159 100
173 29 166 29 Vareforbrug og produkfionsomkostninger 611 26 654 30
415 71 412 71 Bruttoresultat 1.737 74 1.505 70
95 16 135 23 Forsknings- og udviklingsomkostninger 455 19 366 17
Salgs-, markedsferings- og
262 45 263 46 administrationsomkostninger 985 42 951 44
2 - - - Andre driftsindteegter og -omkostninger 2 - 4 -
60 10 14 2 Primeert driftsresultat (EBIT) 299 i3 192 9
8 1 16 51 Finansielle indteegter 30 1 21 1
) 1 5 1 Finansielle omkostninger 8 - 6 -
65 11 25 4 Resultat for skat (EBT) 321 14 207 10
25 4 6 1 Skat of resultat 121 79 4
40 7 19 ©) Resultat 200 9 128 6
83 14 45 8 Primzert driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 406 17 287 13

set 17 afsluttede og fo igangvaerende

kliniske studier og inkluderer mere end

6.600 patienter.

GRAZAX® blev lanceret i Frankrig, hvor
produktet medvirkede fil en stigning i
ALKs samlede markedsandel. Derud-
over har Leegemiddelstyrelsen i Dan-
mark tildelt GRAZAX® generelt tilskud.

ALK indgik en aftale med Torii Pharma-
ceutical Co., Ltd. om udvikling, registre-

ring og kommercialisering af blandt
andet MITIZAX® i Japan. Efterfelgende

har Torii igangsat den kliniske udvikling

af MITIZAX® i Japan.

Forventninger til regnskabsdret 2012
For regnskabsdret 2012 forventer ALK en
fortsat fremgang i nettoomsaetningen og
en robust indtjening. Vaccinesalget for-
ventes at vokse med 3-5 %, mdlt i lokale
valutaer. ALK forventer ogsd at modtage
en veesentlig indfeegt fra partnerskaber,
om end bidraget sandsynligvis vil blive
lavere end i 2011, hvor niveauet var
ekstraordineert hejt. Den samlede netto-
omseetning i 2012 forventes at blive op til
2,4 mia. DKK.

ALK besluttede i 2011 at fremskynde
forsknings- og udviklingsaktiviteterne
yderligere. Som felge heraf forventes et

ekstraordinzert hejt aktivitetsniveau, som
medferer stigende omkostninger, iseer i
2012 0g 2013, hvor omkostningerne fil
forskning og udvikling forventes at ud-
gere mere end 20 % af omseaetningen. P&
frods af det hoje aktivitetsniveau forven-
tes det primeere driftsresultat (EBITDA) i
2012 at overstige 300 mio. DKK (406 mio.
DKKi2011).

Se side 8 for en detaljeret gennemgang af
de okonomiske forventninger.



o Ledelsesberetning

Ledelsesberetning®

Markedsudvikling

ALKs markedsandel udger ca. en
tredjedel af det globale salg af
allergivacciner pd ca. 5,7 mia. DKK. |
2011 har ALK konsolideret og udbygget
sin ferende position pd markedet, som
stagnerede i2011.

Det globale salg af allergivacciner ud-
gjorde i2011 ca. 5,7 mia. DKK. Markedet
var ogs@i2011 domineret af de europae-
iske lande og USA, hvor salget udgjorde

i alf ca. 95 % af det globale vaccinesalg.
Malt i veerdi udviste det globale vaccine-
salg efter ALKs vurdering en stagnerende
udvikling i forhold til &ret fer. | Europa er
industriens samlede vaccinesalg faldet
svagf, mens salgetf steg svagti en reekke
lande uden for Europa. Den europeeiske
udvikling deekker dog over store varia-
fioner i de enkelte markeder. Visse mar-
keder udviser fortsat veekst, mens andre
markeder, som eksempelvis Tyskland,
oplever nedgang.**

Markedet for allergivaccination har,
ligesom det evrige medicinalmarked,
0gséi2011 veeret pavirket af ef vanske-
ligt ekonomisk klima. P& baggrund of

Det globale salg af allergivacciner
udgjorde ca. 5,7 mia. DKKi 2011

5% 54 %
B saT
m suT

H AT

41 %

den infernationale ekonomiske krise har
politikere og sundhedsmyndigheder i
mange europeeiske lande i de senere ar
gennemfert begraensninger pé leege-
middelpriser og tilskud. Dertil kommer,
at den dérlige ekonomiske situation i

en reekke lande, iszer i Sydeuropa, har
reduceref brugen af en reekke leegemid-
ler. Det er isaer sket i de omréder, hvor
patienterne har en hej egenbetaling, fx
inden for allergivaccination.

Endvidere har myndighederne pdlagt
allergiselskaberne en eget dokumen-
tationsbyrde i relation til produkternes
virkning og kvalitet. ALK forventer, at
denne byrde vil fore til en yderligere
konsolidering af den europaeiske al-
lergivaccineindustri. En konsolidering

Fakta: allergivaccination behandler drsagen

I dag lider mere end 100 mio. europee-
ere, 60 mio. nordamerikanere, 30 mio.
joapanere og op til 100 mio. kinesere af
allergi. Allergi er en folkesygdom, der er
i kraffig stigning. For de fleste allergi-
kere betyder sygdommen en markant
reduceret livskvalitet, der pavirker bade
fritid og arbejde, og hvis patienten ikke
far behandlet sin allergi effektivt, kan den
pd sigt udvikle sig til flere allergier og
astma. For mange patienter er sygdom-

*

men ikke tilstreekkelig godt behandlet,
ligesom allergi ofte er en underdiagno-
sticeret lidelse. Der er derfor et stort,
udaekket behov for bedre behandlinger.

Allergivaccination (ogsa kaldet allergi-
immunterapi) behandler den underlig-
gende drsag til allergisymptomerne, sé
patienternes livskvalitet eges, samtidig

med at risikoen, for at sygdommen udvik-

ler sig, reduceres.

Ledelsesberetningen omfatter side 1-29 samt hoved- og negletal for ALK Gruppen pd omslag.

Geografisk fordeling af
allergivaccination
Nordeuropa

% 3 % 7%
Mellemeuropa

10 % /
40 %
Resten af verden : \

Sydeuropa
38 %

Nordamerika

med feerre virksomheder og feerre, men
veldokumenterede produkter, vilgavne
de virksomheder, som har investeret i
den nedvendige produktdokumentation.

ALKs leegemidler reffer sig mod alle vee-
sentlige allergiformer og markedsferes i
dagimange lande verden over. ALK er i
dag bredt repraesentereti Europa, USA og
Kina og hari2011 konsolideret og udbyg-
get selskabets forende markedsposition.
ALKs andel af det globale salg af produk-
ter tilallergivaccination er ca. 33 %.

Allergivaccination har traditionelt veeret
forbeholdt de svaerest ramte allergiske
patienter og kun veeret tilgeengelig i visse
dele af verden. | mange tilfeelde under-
vurderes sygdommen af b&de patienten,
leegen og samfundet. Dertil kommer
manglende kendskab til allergivaccina-
fion.

** Antagelserne om markedsudviklingen er baseret pd interne analyser, da der ikke eksisterer komplette officielle statistiske kilder. Data er derfor

behaeftet med en vis usikkerhed.
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Arets okonomiske
udvikling*

12011 oplevede ALK en tilfreds-
stillende vaekst i nettoomsaetningen,
og vaccinesalget ndede et historisk
hejt niveau pd trods af et faldende
marked i flere europeeiske lande. De
udmeldte ekonomiske mél for 2011
blev opjusteret to gange i lebet af
@ret, hvor udviklingen isaer var positivt
pavirket af fremskridt i de strategiske
samarbejder i Japan og USA, der
udleste en reekke indteegter.

ALKs nettoomsaetning omfatter produkt-
salg (allergivacciner og andre produk-
fer) samt evrig omsaetning, herunder
indfegter fra partnere.

| 2011 steg nettoomsaetningen 10 % til
2.348 mio. DKK (2.159). Veeksten i vaccine-
salget blev 5 % og var drevet af udvikling-
eniFrankrig, Holland, Spanien, de nordi-
ske lande og USA. Vaccinesalget udgjorde
81 % af den samlede nettoomsaetning,
resten kommer fra salg af adrenalin- og
diagnostiske produkfer samt indteegter
fra partnerskaber. Geografisk fordelte
produktsalget sig med 88 % i Europa, 10 %
i Nordamerika og 2 % i evrige markeder.
Omsaetningen fra samarbejdspartnere
udgjorde 248 mio. DKK (19) og bestod ho-
vedsageligt aflicensindfeegter vedrerende
udviklingen af AIT-produkterne i Japan og
Nordamerika. | august 2010 gennemforte
de tyske myndigheder en raekke politiske
indgreb over for medicinpriser, somi2011
har reduceref salget med ca. 120 mio.
DKK. Relativt i forhold il &ret for reducere-
de de politiske indgreb salgsveeksten med
3 procentpoint. Virksomhedsopkeb har
pdvirket salgsveeksten positivt med

ca. 4 procentpoint. Valutakurser har pa-
virket salgsudviklingen negativt med

ca. 1 procentpoint.

Nettoomsaetning - salg fordelt pd
produkftlinjer

12011 steg salget af SCIT-produkter 1 %
1i1979 mio. DKK (975). Udviklingen var

* Veekstrater for omsaetning er angivet som veekst mdlt i lokale valutaer, med mindre andet er angivet.

positivi Nordamerika og Nordeuropa
samt Sydeuropa, hvor det nye SCIT-
produkf, AVANZ®, understottede salgs-
udviklingen. AVANZ® er p& nuveerende
fidspunkt lanceret i Tyskland, @strig,
Spanien og Italien. Salget af AVANZ® blev
naesten fordoblet i 2011, og behandlings-
initieringerne udger nu mere end 40 % of
de samlede behandlingsinitieringer med
SCIT-produkter i de pdgeeldende lande.
Den positive udvikling blev imidlertid
modsvaret af den forudsete salgsned-
gang i Mellemeuropa, hvilket primeert
var forarsaget af udviklingen i Tyskland.
Udviklingen var en konsekvens dels af de
politiske indgreb over for medicinpriser
og dels af milde pollensaesoner i badde
2010 0g 2011. Detf har betydet, af feerre
patienter pdbegyndte vaccinationsbe-
handlinger. P& trods af det faldende salg
er ALKs markedsandeli Tyskland inden
for SCIT-produkter egeti2011. Salget af
injektionsbaserede vacciner udgjorde
42 % (45) of selskabets samlede omsaet-
ning.

Salget af SLIT-produkter steg 9 % til 737
mio. DKK (674). Udviklingen har veeret
positiv i Frankrig og Holland, her som
felge af virksomhedsopkeb i 2010. |
Tyskland, Spanien og Italien er salget af
SLIT-produkter under pres som felge af
regulatoriske eendringer og den gene-
relle ekonomiske situation, hvilket ogsé
pévirkede ALKs salg. SLIT-produkter ud-
gjorde 31 % (31) af selskabets samlede
omseetning.

Salget af AIT-produkter (GRAZAX®) steg
12 % til 183 mio. DKK (162), mens den
underliggende volumenvaekst over-

steg 20 %. Veeksten var iszer drevet af
lanceringen i Frankrig og en fortsat hoj
veekst i de nordiske lande. Udviklingen i
Tyskland, som udger ca. 40 % af det sam-
lede AIT-salg, har veeret kraftigt pavirket
af obligatoriske prisredukfioner og den
generelle markedsudvikling, herunder
konsekvenserne af milde pollensaeso-
neribdde 2010 0g 2011. GRAZAX® eri
stigende grad det foretrukne produkt
blandt patienter og udskrivende leeger

og den hurtigst voksende behandling af
graespollenallergi. Tabletsalget udgjorde
8 % (8) af selskabets samlede omsaet-
ning.

Salget af evrige produkter (adrenalin-
penne, diagnostiske produkfer mv.) faldt
37 % il 201 mio. DKK (329). Det faldende
salg skyldtes alene udfasningen af salget
af et indlicenseret adrenalinproduktf, som
nu er erstattet af ALKs egenudviklede og
forbedrede adrenalinpen, Jext®. | efter-
dret blev Jext® lanceret i Europa. P& det
vigtige britiske marked er produktet indtil
videre blevet godt modtaget af special-
leegerne og de lokale sundhedsmyn-
digheder og har allerede efter kort tid
opndet status som det foretrukne produkt
i flere britiske regioner. Alligevel forven-
ter ALK, af det viltage tid, for leegerne
begynder at udskrive Jext® i veesentligt
omfang, da det konkurrerende produkt er
et velkendt 'brand’ hos leegerne. | de ov-
rige europeaeiske markeder, hvor Jext® er
lanceret, er modtagelsen positiv, og sal-
get udvikler sig tilfredsstillende. Samlet
set tegner den forelebige infroduktion af

Fakta: allergivaccination
pa tre mader

Allergivaccination kan gives pd tre
forskellige méder: som injektion
(SCIT), som drdber (SLIT) og som
tabletter (AIT). Ef typisk behandlings-
forleb straekker sig over tre dr.

ALKs produktportefolje omfatter alle
fre behandlingsformer og deekker
alle de hyppigste allergier, blandt an-
det grees, husstevmide, birk, bynke,
kat samt bi og hveps.

| Europa behandles ca. 600.000
patienter med ALKs allergivacciner.
| USA og Kina behandles i alf ca.
900.000 patienter med vacciner ba-
seret p& ALKs allergenekstrakter.
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Salg i alt fordelt pa produktlinjer

Salg i alt fordelt pd markeder
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Jext® godt for det fremtidige salg, og det
vurderes fortsat, at salget af adrenalin-
produkter kan genetableres inden for en
kort arreekke. Salget af evrige produkter
udgjorde 9 % (15) af selskabets samlede
omseaetning.

Nettoomsaetning - salg fordelt pa
markeder

| den nordeuropeeiske region faldt salget
med 8 % til 455 mio. DKK (498), hvilket
skyldtes opheret af distributionen af den
indlicenserede adrenalinpen. Nedgan-
geniadrenalinsalget blev dog mod-
svaret af en positiv effekt af virksom-
hedsopkebet i Holland og fremgangen

i salget af SCIT-produkter og GRAZAX® i
de nordiske lande. | den nordeuropeeiske

region steg salget af allergivacciner med
23 %.

| Mellemeuropa faldf salget med 11 % til
727 mio. DKK (813), og udviklingen var
kraftigt pavirket af de politiske indgreb
over for medicinpriser i Tyskland. P&
trods af det faldende salg har ALK fast-
holdt og konsolideret markedspositionen
i det vigtige tyske marked.

| den sydeuropeeiske region steg sal-
getmed 13 % til 661 mio. DKK (586).
Fremgangen skyldtes primaert en fortsaf
megeft positiv udvikling i Frankrig, hvor
en generel markedsveekst kombineret
med ALKs foregede markedsandel
resulterede i en meget tilfredsstillende
salgsudvikling. AVANZ® produktet bidrog

Nettoomseetning

SCIT (CAGR: 4 %)
Qvrige produkter (CAGR: -9 %)

B SLIT (CAGR: 9 %)
B OQvrig omseetning

B AIT (CAGR: 31%)
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endvidere positivt tiludviklingen i Italien
og Spanien, hvor de generelle markeds-
vilkar imidlertid er vanskelige.

Omsaetningen pd evrige markeder steg
med 10 % til 257 mio. DKK (243). Det
var primeert salget af SCIT-produkter

i Nordamerika og Kina, der bidrog til
fremgangen.

Nettoomsaetning - evrig omsaetning
@vrig omseetning bestdr hovedsageligt
af indteegter fra samarbejdspartnere i
Japan og Nordamerika. 12011 udgjorde
ovrig omseetning 248 mio. DKK (19), hvil-
ket var ekstraordineert hejt, primaert som
felge af indgdelsen af det nye samar-
bejde med Torii i Japan. @vrig omsaetning
udger 11 % (1) af selskabets samlede
omsaetning.

Ved indgdelsen af samarbejdet med Torii
om udvikling, registrering og kommer-
cialisering af blandt andet MITIZAX® i
Japan modtog ALK en upfront betaling pé
224 mio. DKK, hvoraf 150 mio. DKK blev
indteegtsferti2011. De resterende 74
mio. DKK forventes at blive indteegtsfert
i2012.

Toriis igangseettelse af den kliniske
udvikling af MITIZAX® i Japan i september
udleste en ikkeoffentliggjort milepeels-
betaling fil ALK.

Bruttoresultat

Bruttoresultat
B Vareforbrug og produktionsomkostninger
— Bruttomargin
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Mercks indsendelse af en registrerings-
ansegning for grees AIT (GRAZAX®)i Ca-
nada i juni udleste en milepeelsbetaling
il ALK p& 26 mio. DKK.

Der er endvidere indteegtsfert omsaetning
vedrerende udviklingsaktiviteter, som
ALK har gennemfort i samarbejde med
Merck og Torii.

Omkostninger og indtjening

12011 udgjorde vareforbrug og pro-
duktionsomkostninger 611 mio. DKK
(654), og bruttoresultatet steg med

15 % 1il1 1.737 mio. DKK (1.505). Den
rapporterede bruttomargin blev 74 %
(70). Ses der bort fra evrig omsaetning,
steg brutfomarginen med 2 procentpoint
i forhold til forrige ar. Udviklingen var
positivt pavirket af virksomhedsopkeb og
produktmikset, men negativt pavirket aof
prisindgrebene i Tyskland samt stigende
omkostninger i forbindelse med produk-
tionsforberedelserne til de nordameri-
kanske og japanske markeder, hvor ALK
villevere de fysiske produkter til samar-
bejdspartnerne.

De samlede kapacitetsomkostninger
steg 9 % fil 1.440 mio. DKK (1.317). Ses
der bort fra virksomhedsopkeb, var den
underliggende stigning 6 %. Arets ud-
gifter fil forskning og udvikling steg 24 %
il 455 mio. DKK (366). Stigningen var
iseer relateret fil et hojt niveau af kliniske
og farmaceutiske aktiviteter, herunder

Forskning og udvikling

B Forsknings- og udviklingsomkostninger
— Procent af omseetning

GAP-studiet (GRAZAX® Asthma Preven-
tion) samt igangseettelse af europaeiske,
Kliniske studier med MITIZAX® og AVANZ®.
Dertil kom support til de strategiske sam-
arbejder i Nordamerika og Japan samt
nye lovkrav i Europa, der stiller egede
krav fil dokumentationen af selskabets
ikkeregistrerede produkfportefolje,
navnlig i Tyskland. Salgs-, markedsfe-
rings- og administrationsomkostninger
steg 4 % 1il 985 mio. DKK (951). Ses der
bort fra virksomhedsopkeb, blev salgs-,
markedsferings- og administrationsom-
kostningerne fastholdt pé niveauet fra
forrige dr. 12011 blev ressourcerne i seer-
lig grad prioriteret til fordel for produkt-
lanceringerne af Jext® i Europa, GRAZAX®
i Frankrig og AVANZ® i Spanien og Italien,
hvilket blev muliggjort gennem en raekke
opfimeringer i salgs- og markefingorga-
nisationen. Administrationsomkostnin-
gerne var svagt faldende.

Det primeere driftsresultat for afskriv-
ninger (EBITDA) steg 41 % til 406 mio.
DKK (287), hvilket er det hojeste niveau i
ALKs historie. Resultatet var ekstraordi-
neert hejt og blev iseer positivt pavirket af
indfeegter fra partnerskaber. Valutakur-
ser har haft en mindre negativ pavirkning
pd driftsresultatet.

Finansielle poster bidrog med netto 22

mio. DKK (15) som felge af renteindteeg-

ter og kursgevinster, primeert relateret til
CHF og USD.

Salg, markedsfering og administration

Administrationsomkostninger
B Salgs- og markedsferingsomkostninger
— Procent af omseetning

Skat af drets resultat udgjorde 121 mio.
DKK (79), svarende til en effektiv skat-
tesats pd 38 % (38). Arets resultat blev
dermed 200 mio. DKK (128).

Pengestrom fra driften udgjorde 431
mio. DKK (274) og var positivt pavirket
af indteegterne fra samarbejdspartnere
samt af eendringer i arbejdskapitalen
som konsekvens af mindre redukfioner i
lagre og tilgodehavender. Pengestrom-
men frainvesteringer udgjorde -160 mio.
DKK (-345) og inkluderede investeringer
i anleeg, udstyr og software pdialt 139
mio. DKK samt kapitalandele og evrige
immaterielle aktiver pd samlet 21 mio.
DKK. Arets fri pengestrem udgjorde 271
mio. DKK (-71). Pengestremmen fra
finansiering blev 225 mio. DKK (-72). ALK
har optaget et femarigt stéende lén fra
den Europeeiske Investeringsbank (EIB)
pd& 298 mio. DKK. Derudover omfat-

ter pengestremmen fra finansiering
udbetaling af ordineert udbytte samt det
annoncerede akfiefilbagekebsprogram.
Ved udgangen af aret var de likvide be-
holdninger 754 mio. DKK mod 250 mio.
DKK ved udgangen af 2010.

Egenkapitalen udgjorde ved drets
udgang 2.167 mio. DKK (2.018), og
egenkapitalandelen udgjorde dermed
65% (71).

Primeert driftsresultat
for afskrivninger, (EBITDA)

B EBITDA
— EBITDA-margin
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Okonomiske
forventninger i1 2012

For regnskabséret 2012 forventer ALK
fortsat fremgang i nettoomsaetningen og
en robust indtjening.

ALK forventer i 2012 en veekst i vaccine-
salget pd 3-5 %, mdlt i lokale valutaer.
Desuden forventer ALK et veesentligt
bidrag til nettoomsaetningen fra part-
nerskaberne med Merck og Torii, om

end pd et lavere niveau end i 2011, hvor
omseetningen fra samarbejdspartnere
var ekstraordineert hej. Den samlede net-
toomsaetning i 2012 forventes at blive op
1il 2,4 mia. DKK.

De kommende dr forventes af veere
karakteriseret af et hejt akfivitetsniveau
inden for forskning og udvikling, hvor
iseer udviklingen af AIT i Europa, USA og
Japan vil veere hejt prioriteret med hen-

blik p& at sikre ALK de bedste fremtidige
vaekstmuligheder og en fortsat ferende
position i markedet for allergiimmunte-
rapi. ALKs ledelse besluttede i 2011 at
fremskynde AIT-udviklingen yderligere
med henblik pd hurtigere at udvikle en
bredere produktportefolje, der vilege
det samlede kommercielle potentiale for
AIT-programmet. Dette viliseeri 2012 og
2013 medfere stigende forsknings- og

udviklingsomkostninger. | 2012 forventer

ALK at ege forsknings- og udviklings-
omkostningerne med op til 70 mio. DKK i
forhold ti12011.

Pd trods heraf forventes det primeaere
driftsresultat (EBITDA) i 2012 at over-
stige 300 mio. DKK. Defte er lavere end i
2011 og skyldes hovedsageligt frem-
skyndelsen af investeringerne inden for

forskning og udvikling og forventet lavere

indfeegter fra partnerskaber.

Forventningerne er baseret pé& de nuvee-
rende valutakurser. Selskabets netfto-
omsaetning og indfjening er kun i mindre
grad eksponeret over for valutakursaen-
dringer.

Arsrapporten indeholder udtalelser vedrerende forventninger til den fremtidige udvikling, herunder iszer fremtidig omsaetning og
driftsresultat samt forventede forretningsmaessige begivenheder. Sddanne udsagn er usikre og forbundet med risici, idet mange
faktorer, hvoraf nogle vil veere uden for ALK Gruppens kontrol, kan medfere, at den faktiske udvikling afviger vaesentligt fra de for-
ventninger, som indeholdes i Grsrapporten. Uden at veere udtemmende omfatter sGdanne faktorer blandt andet generelle ekono-
miske og forretningsmaessige forhold, herunder retslige spergsmdl, usikkerhed om prisfastszettelse, tilskudsregler, eendringer i
valutakurser, efterspergsel, leveranderafheengighed og konkurrencefaktorer, men ogsa faktorer som bivirkninger ved brugen af
selskabets eksisterende og fremtidige produkter, da allergivaccination kan veere associeret med allergiske reaktioner af varierende

omfang, varighed og sveerhedsgrad.
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Arets vaesentligste
begivenheder

12011 opndede ALK en raekke vigtige
strategiske fremskridt: nye produkter
blev lanceret i Europa, udviklingen

i pipelinen af tabletbaserede
allergivacciner (AlIT) opnaede
fremskridt med positive resultater fra
ragweedvaccinen og igangseettelse af
nye Kliniske studier. | bestreebelserne
pé at lancere AIT globait gjorde

ALK og virksomhedens partnere
ogsd fremskridt: Merck ansegte om
godkendelse af graes AIT (GRAZAX®)

i Canada, og et nyt partnerskab blev
indgdetiJapan.

Basisforretning:
produkflanceringer styrker
indtjeningsgrundlaget

Fortsat udbredelse af AVANZ®
For at styrke ALKs produktsortiment
og markedsposition inden for SCIT, der

fortsat udger hovedparten af basisfor-
retningen, lancerede ALK i 2009 en ny,
forbedret injektionsvaccine, AVANZ®,

der fillader hurtigere opdosering end
fraditionelle SCIT-produkter. | 2011 blev
AVANZ® lanceret i flere lande og mar-
kedsferes nu i Italien, Spanien, Tyskland
og @strig til behandling af en reekke af de
vigtigste allergier. | ferste omgang som
et patientindividuelt (named-patient)
leegemiddel. Introdukfionen af AVANZ® er
forlebet seerdeles filfredsstillende.

For atimedekomme de stigende re-
gulatoriske krav fil patientindividuelle
allergivacciner i Tyskland indsendte ALK
forrige ar 19 registreringsansegninger,
herunder for AVANZ®. Ansegningerne er
fortsat under behandling hos myndighe-
derne. ALK forventer myndighedernes
filbagemelding i 2012 eller 2013. Som
led i registreringsprocessen har ALK
2011 igangsat ef klinisk fase Ill studie
med AVANZ® med 450 patienter. Studiet
forventes afslutteti2012. Yderligere
studier med AVANZ® forventes igangsat i
de kommende ar.

FAKTA: stigende anerkendelse af allergivaccination

Allergiens udbredelse og alvorlige
indvirkning p& patienternes helbred er
undervurderet, og kun f& patienter ken-
der mulighederne for effektiv behandling
og fordelene herved.

12011 har vigtige akterer taget initiativer
for at ege kendskabet fil effektiv behand-
ling:

o Det europeeiske videnskabelige
selskab inden for allergi, European
Academy of Allergy and Clinical Immu-
nology (EAACI), vedtog pd sin kongres
ijuni 2011 'A European Declaratfion on
Immunotherapy’, hvor de opfordrer de
politiske beslutningstagere i Europa
fil af prioritere allergivaccination i

sundhedspolitikken, ege kendskabet
til allergivaccination, finansiere eget
forskning i allergivaccination, forbedre
statistik og samfundsekonomiske ana-
lyser af allergi og forbedre uddannelse
af sundhedspersonale i allergi.

Den europeeiske patientorganisation,
European Federation of Allergy and
Airways Diseases Patients’ Associa-
tions (EFA), opfordrede EU og med-
lemslandene til at tage initiativer fil
bedre behandling af respiratoriske
allergier, herunder eget politisk an-
erkendelse af allergi, eget kendskab
tilog uddannelse i allergi og bedre
adgang til effektiv behandling. Al-
lergivaccination anerkendes som den

NICE anbefaler ALKs allergivacciner

| Storbritannien offentliggjorde National
Institute for Health and Clinical Excellence
(NICE), der er internationalt anerkendt
for sine sundhedsekonomiske analyser
og behandlingsvejledninger, en positiv
vurdering af ALKs injektionsbaserede al-
lergivaccine mod bi- og hvepseallergi.

NICE anbefaler vaccination med ALKs
produkt til patienter, der i forbindelse
med bi- og hvepseallergi har oplevet en
alvorlig systemisk reaktion eller en mo-
derat allergisk reaktion og har hejrisiko
eller angst for stik.

ALKs salg af vacciner mod bi- og hvepse-
allergi udgjorde ca. 10 % af ALKs sam-
lede produktsalgi2011.

GRAZAX® i Frankrig og Danmark

12011 lancerede ALK GRAZAX® i Frankrig
efter langvarige pris- og tilskudsforhand-
linger med myndighederne. Frankrig

er verdens naeststerste marked for
allergiimmunterapi og et land med en
lang tradition for behandling med drébe-

eneste behandling, der b&de behand-

ler symptomerne og &rsagen til allergi,
og som kan reducere allergipatienters

risiko for at udvikle astma.

Efter disse opfordringer vedtog de
europeeiske stats- og regeringsledere
pd et mede i Det Europeeiske R&d en
erkleering om kroniske respiratoriske
sygdomme, hvoraf allergi er den
sterste. EU-landene opfordres blandt
andet til at forbedre kendskabet fil
respiraforiske sygdomme samt til at
prioritere uddannelse og forskning i
forebyggelse, tidlig diagnosticering og
behandling.



@ Ledelsesberetning

baserede allergivacciner. | Frankrig

er GRAZAX® den eneste filgeengelige
tabletbaserede allergivaccine. GRAZAX®
er blevet godt modtaget af leeger og
patienter og har medvirket til at ege ALKs
samlede markedsandeli Frankrig.

| Danmark besluttede Leegemiddel-
styrelseni2011, at allergipatienter kan
fa generelt klausuleret tilskud til behand-
ling med GRAZAX®.

Med lanceringen i Frankrig og fildeling af
generelt tilskud i Danmark er GRAZAX® nu
tilgeengelig med tilskud i alle vaesentlige
europeeiske lande.

Ny forbedret adrenalinpen, Jext®

Indtil 2011 distribuerede ALK en indlicen-
seret adrenalinpen i et begraenset antal
europeeiske lande. 1 2011 lancerede

ALK Jext®i 14 europeeiske lande. Jext® er
godkendt til akut behandling af allergiske
reaktioner (anafylaksi) fordrsaget af ek-
sempelvis fedevarer eller bistik. Jext® er
udviklet af ALK, der besidder de globale
produktrettigheder.

Jext® har en raekke fordele i forhold til den
nuveerende standardbehandling, blandt

andet er holdbarheden vaesentlig leenge-
re end for andre lignende produkter. Med
Jext® forventer ALK af forbedre selska-
bets bruttomargin og ege indtjeningen
fra forretningsomrédet inden for f& ar.

Lanceringen forleber som planlagt,

og Jext® er blevet godt modtaget. ALK
vurderer fortsat, at salget af adrenalin-
produkter kan genetableres inden for

en kort arreekke (for en mere detaljeret
status vedrerende lanceringen se afsnit-
tet "Arets okonomiske udvikling’).

Nye produkter til diagnosticering af
penicillinallergi

12011 godkendte de canadiske sund-
hedsmyndigheder, Health Canada,
PRE-PEN® til diagnosticering af peni-
cillinallergi. Produktet f&s nu i USA og
Canada, og det er den eneste hudtest pa
markedet til diagnosticering af penicillin-
allergi. ALK har indlicenseret de globale
distributionsrettigheder til PRE-PEN® fra
den amerikanske virksomhed AllerQuest.

12011 indgik ALK en aftale med Aller-
Quest om udvikling og markedsfering
af et nyt diagnostisk produkt til penicil-
linallergi, Minor Determinant Mixture

FAKTA: forebyggelse og behandling af allergi og astma

Allergi og astma rammer henholdsvis
de ovre og nedre luftveje og er to feet
forbundne sygdomme.

60 % af patienter med astmalider ogsa
af allergi, og bern med allergi har op

til syv gange sterre risiko for af udvikle
astma.

| GRAZAX® Asthma Prevention (GAP)
studiet underseges produktets evne

til at forebygge udviklingen af astmai
bern og unge med greespollenallergi.
GAP-studiet, der leber over fem ar,
gennemferesi 11 europeaeiske lande og
omfatter ca. 800 bernialderen 5-12 ar.

| forbindelse med den Kliniske udvikling
af MITIZAX® gennemferes et studie
(MITRA-studiet) of vaccinens effekt pé
behandling of allergisk astma udlest af
husstevmideallergi. Studiet vil omfatte
800 voksne patienter pd 105 centre i 12
europeeiske lande og forventes afsluttet
i2013.

Studiernes resultater kan give helt nye
muligheder inden for forebyggelse og
behandling af astma - og for anvendel-
sen af allergivaccination.

(MDM). Det nye produkt, der er under
udvikling, vilmuliggere en komplet og
unik diagnosticering af penicillinallergi.
Kombinationen af PRE-PEN® og det nye
diagnostiske produkt (MDM) har et
globalt markedspotentiale. Ligesom det
er filfeeldet med PRE-PEN®, bliver ALK
enedistributer med de globale rettig-
heder. Den Kliniske udvikling forventes
afslutteti 2012, hvorefter der vil blive
ansegt om registrering hos de amerikan-
ske sundhedsmyndigheder.

Forskning og udvikling:
vigtige fremskridf med
AlT-programmerne

ALKs pipeline omfatter en portefelje

af tabletvacciner (AIT) mod de mest
almindelige allergier. 12011 viste de
forste to Kliniske fase Ill studier med AIT
mod ragweedallergi positive resultater,
og der blev igangsat nye studier med
GRAZAX® og med MITIZAX® (AIT mod
husstevmideallergi).

GRAZAX® mod graespollenallergi
GRAZAX® blev godkendt i Europa i 2006
og markedsferes i dag med tilskud i alle
vaesentlige europaeiske markeder. Den
kliniske udvikling fortsaefter imidlertid
med fokus pd at dokumentere effekten p&
astma og pé at f& produktet intfroduceret
pd det vigtige nordamerikanske marked.

| Europa gennemferer ALK det kliniske
studie kaldet GRAZAX® Asthma Preven-
tion, GAP-studiet. Studiet, der er det stor-
ste af sin art nogensinde, skal undersege
produktets evne til af forebygge udvik-
lingen af astma i bern og unge. Studier
af allergiske bern har vist, at de har op
filsyv gange storre risiko for at udvikle
astma. GAP-studiet, der leber over fem
ar, gennemferesi 11 europeeiske lande
og omfatter ca. 800 bernialderen 5-12
dr. Studiet forleber som planlagt og
forventes afslutteti2015.

12011 igangsatte ALKs samarbejdspart-
ner i Nordamerika, Merck, et nordameri-
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Forsknings- og udviklingspipeline (AIT)

Produkfnavn Indikation Omrdade Praeklinisk Fase | Fase ll Fase lll Markedsfert
GRAZAX® Grees ARC® Europa | | | | |
Graes AIT"¢ Graes ARC Nordamerika | | | |
GRAZAX® Forebyggelse Europa | | | |
af astma
MITIZAX® HDM* astma Europa | | | |
MITIZAX® HDM rhinitis Europa | | | |
HDM AIT! Ikke oplyst Nordamerika | | |
MITIZAX®? Ikke oplyst Japan | |
Trae AIT Tree ARC Europa | | |

' Merck har produktrettighederne pé& de nordamerikanske markeder
2 Torii har produktrettighederne pé det japanske marked

5 Ragweed udvikles p.t. kun i Nordamerika

kansk fase Ill, multicenter, randomiseret,
placebokontrolleret, dobbeltblindet,
parallelgruppe Klinisk studie, der skal
vurdere effekten af grees AIT (GRAZAX®)

i forhold til placebo i behandling af al-
lergisk rhinitis fordrsaget af greespollen-
allergi. Studiet omfatter 1.500 patienter
og er det sterste, der nogensinde er
gennemfert med graes AIT (GRAZAX®).
Studiet forventes afsluttet i 2012 (for
status vedrerende registrering af graes
AIT (GRAZAX®) i Nordamerika se afsnittet
'Global udbredelse af ALKs produkter via
partnerskaber’).

MITIZAX® mod husstevmideallergi
ALK gennemferer udviklingen af et nyt
AIT-produkt mod husstevmideallergi, MI-
TIZAX®. Husstevmideallergi er den mest
almindelige indendersallergi i verden og
rammer ca. 90 mio. mennesker i Europa,
Nordamerika og Japan. Husstevmideal-
lergi er ogsé en vigtig drsag til allergisk
astma. Det Kliniske udviklingsprogram
gennemferes i Europa, Nordamerika og
Japan. | Nordamerika og Japan samar-
bejder ALK med henholdsvis Merck og
Torii.

12011 besluttede ALK af fremskynde
udviklingen af MITIZAX® i Europa og
igangseette yderligere et klinisk fase

“ HDM: Husstevmide

5 ARC: Allergisk Rhinoconjunctivitis

¢ Indsendelse af registreringsansegning til FDA forventeti 2013

Il studie (MERIT-studiet) med henblik
pd at udvide produktets anvendelse.
MERIT-studiet er et fase Ill randomiseret,
dobbeltblindet, placebokontrolleret, pa-
rallelgruppe studie, som vil omfatte ca.
900 voksne patienter pd 86 centre i 12
europeeiske lande. Formalet med studiet
er at vurdere effekten af og sikkerheden
ved MITIZAX® i forhold til placebo ved
behandling of allergisk rhinitis udlest af
husstevmider. Studiet forventes afsluttet
i2013.

ALK gennemferer ogs& MITRA-studiet,
der er et fase Il studie med op til 800
patienter p& 105 centre i 12 europeeiske
lande med henblik pé at vurdere effekten
af og sikkerheden ved tabletten ved
behandling of allergisk astma udlest af
husstevmider. Studiet forventes afsluttet
i2013.

| Nordamerika er Merck ved af planleegge
deft Kliniske udviklingsprogram med
henblik pd at f& produktet godkendt til
registrering hos de amerikanske sund-
hedsmyndigheder.

Efter dialog med myndighederne har To-
riii 2011 igangsaf den kliniske udvikling
af MITIZAX® med et fase | studie i Japan.
Studiet forventes afsluttet primo 2012 og

forventes at danne grundlag for igang-
seettelsen af det sene kliniske udviklings-
program.

Ny AIT mod ragweedallergi

ALK udvikler ogsd AIT mod ragweed-
allergi. Det kliniske udviklingsforleb, som
gennemferes af ALKs partner i Nord-
amerika, Merck, er i den sene fase (fase
I). USAlider ca. 30 mio. mennesker af
ragweedallergi, der er den naesthyppig-
ste allergi efter graespollenallergi, men
som typisk giver patienterne flere og
kraftigere symptomer.

Pd allergikongressen American College
of Allergy, Asthma & Immunology (ACAAI)
i 2011 praesenterede Merck data fra de
to Kliniske fase Il studier med den nye AIT
mod ragweedallergi.

Studierne viste, at patienter behandlet
med den hoejeste dosis i de to studier
oplevede en reduktion pé& henholdsvis

24 % 0g 27 % (p<0,05) i det kombinerede
primeere effektmdl, som var af reducere
allergisymptomerne og mindske brugen
af symptomdaempende medicin. Behand-
lingen var veltolereret, og bivirkningerne
svarede til fidligere studier i voksne
patienter. Der blev ikke observeret uven-
tede bivirkninger. Studierne omfattede
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ca. 1.350 patienter og blev gennemfort
af Merck.

Merck har i 2011 igangsat et sikkerheds-
studie med 900 patienter, som forventes
afslutteti2012.

Studierne vildanne grundlag for en regi-
streringsansegning til de amerikanske
sundhedsmyndigheder (for status vedre-
rende registrering af ragweed AIT i Nord-
amerika se afsnittet 'Global udbredelse
af ALKs produkter via partnerskaber’).

Ny AIT mod traepollenallergi, herunder
japansk cedertrae

ALK har tidligere gennemfort et fase |
studie med en tabletbaseret vaccine til
behandling af allergi mod treepollen.
Studiet viste, at produktet var velegnet fil
videre Klinisk udvikling. ALK forventer at
pd&begynde et sterre klinisk effektstudie
med denne allergivaccine i 2012.

ALK og Torii underseger endvidere
mulighederne for at udvikle en tablet-
baseret vaccine til behandling af allergi
mod traepollen fra japansk cedertree,
som er en af de hyppigst forekommende
allergier i Japan. S&fremt undersegelsen

FAKTA: kliniske studier med
over 8.000 patienter i 2012

12012 viludviklingen af ALKs produk-
ter né et historisk hejt niveau. Over
8.000 patienter forventes at deltage

i de kliniske studieri2012. Studierne
finansieres af ALK og selskabets part-
nere. ALKs udgifter fil forskning og
udvikling forventes at udgere mere
end 20 % af omseetningeni2012 og
2013. Tilsammenligning udgjorde
antallet af patienter ca. 4.300ide 17
afsluttede Kliniske studier, der blev
gennemfert med GRAZAX® i perioden
2001-2011.

falder positivt ud, forventes den Kliniske
udvikling at blive igangsat.

Global udbredelse via
partnerskaber

En betydningsfuld del af ALKs

strategi er at sikre en global
udbredelse af allergiimmunterapi
gennem partnerskaber med andre
medicinalvirksomheder. | 2011 ansegte
ALKs partner, Merck, om godkendelse
af grees AIT (GRAZAX®) i Canada, og i
Japan indgik ALK et nyt partnerskab.
ALK underseger lobende mulighederne
for at sikre sterre global udbredelse

af selskabets produkter gennem
partnerskaber.

Nordamerika: samarbejde med Merck
Samarbejdet med Merck omfatter udvik-
ling, registrering og kommercialisering
af en portefelje af tabletbaserede allergi-
vacciner (AIT) mod grees-, ragweed- og
husstevmideallergi i USA, Canada og
Mexico.

Det vurderes, at der alene i Nordamerika
findes mere end 60 mio. mennesker,

som lider af allergi. Heraf skennes deft, at
ca. 25 mio. er diagnosticeret og lider af
moderat fil sveer allergi. Hovedparten af
disse patienter lider af allergi mod grees,
ragweed eller husstevmider, ogi mange
tilfeelde er patienternes sygdom og al-
lergisymptomer ikke velkontrollerede.
Der er derfor et stort, udeekket behov for
bedre behandling.

P& nuveerende tidspunkt behandles

op mod tre mio. amerikanere med en
speciel form for injektionsbaserede
allergivaccinepraeparater. De behand-
lende leeger feerdigger fremstillingen af
produkterne efter at have modtaget de
aktive allergeningredienser fra eksem-
pelvis ALK. Der findes i dag ingen regi-
strerede produkter til allergivaccination i

USA. ALK og Merck hari2011 opndeten
reekke vigtige fremskridt:

Merck har indsendt en registrerings-
ansegning for grees AIT (kendt som
GRAZAX® uden for Nordamerika) i
Canada. Indsendelsen af registre-
ringsansegningen til de canadiske
sundhedsmyndigheder udleste en
milepaelsbetaling pd 26 mio. DKK il
ALK. ALK forventer, at Merck vil lancere
grees AIT (GRAZAX®) i Canada efter
myndighedernes godkendelse af regi-
streringsansegningen.

Merck har igangsat yderligere et
klinisk studie med graes AIT (GRAZAX®).
Det nye studie forventes afsluttet i
2012. Merck forventer afindsende en
registreringsansegning for grees AIT
(GRAZAX®) til FDA2013.

Merck offentliggjorde i 2011, at de to
Kliniske fase Ill studier med ragweed
AIT har ndet de primeere effektmal, og
at resultaterne var konsistente mel-
lem de fo studier. Merck forventer at
indsende en registreringsansegning
for ragweed AIT il FDA i 2013.

Japan: samarbejde med Torii

ALK indgiki2011 partnerskab med Torii
om udvikling, registrering og kommercia-
lisering af blandt andet MITIZAX® i Japan.
Aftalen omfatter ogsd ALKs eksisterende
injektionsbaserede vaccine og diagnos-
fiske produkter mod husstevmideallergi
samt en aftale om feelles forskning og
udvikling af en tabletbaseret vaccine
(AIT) mod japansk cedertraesallergi.

I Japan er allergi mod husstevmider og
pollen fra cedertree de hyppigst forekom-
mende allergier. Det vurderes, af 25-35
mio. mennesker lider af allergi eller
astma forarsaget af husstevmider eller
cedertree. Ligesom i USA er der ogsd i
Japan et stort, udaekket behov for bedre
allergibehandling.
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| forbindelse med indgdelsen af aftalen
med Torii modtog ALK i2011 en beta-
ling pé& 30 mio. EUR (224 mio. DKK).
ALK vilderudover modtage milepeels-
og royaltybetalinger. Torii afholder

alle omkostninger til klinisk udvikling,
registrering, markedsfering og salg af
produkterne, mens ALK er ansvarlig for
produktion og levering af tabletterne til
det japanske marked. 1 2011 igangsatte
Torii den Kliniske udvikling af MITIZAX®,

hvilket udleste en milepeelsbetaling fil
ALK.

Begivenheder effer
regnskabsdrefs afslufning

Andring i ledelsen

Jorgen Damsbo Andersen (52), koncern-
direktfor for salg og marketing og med-
lem af direktionen i ALK, har efter seks ar

i ALK efter eget enske valgt at fratreede
sin stilling den 31. marts 2012, hvor han
filtreeder en stilling uden for ALK.

ALK har iveerksat segningen efter en
afleser.

Fremskridt i ALKs strategiske udvikling
12010 vedtog ALKs bestyrelse en ny straftegiplan, som fastleeg-
ger strategien frem ti12015 med fokus pé at sikre veekst i salg

og indtjening i ALKs basisforretning samt global udvikling og
kommercialisering af nye produkter.

12011 har ALK opndet felgende vigtige resultater:

« Lancering af en ny injektionsbaseret allergivaccine, AVANZ®,
pd nye markeder.

« Fortsat tocifret salgsveekst for AIT-tabletten GRAZAX®.
* Lancering af adrenalinpennen Jext®.
* Markedsandelsveekst i blandt andet Tyskland og Frankrig.

« Konsolidering af produktportefeljen med henblik pé at opna
feerre, men veldokumenterede produkter.

Fremskyndelse af den kliniske udvikling af MITIZAX® i Europa
med initiering af to nye fase Ill studier.

Indlevering af registreringsansegning for graes AIT (GRAZAX®)
i Canada.

« Initiering af verdens hidfil sterste tabletstudie med grees AIT
(GRAZAX®) i Nordamerika.

» Nye positive dafa fra to fase Il studier med ragweed AIT.

* Ansegning fil de amerikanske sundhedsmyndigheder (FDA)
om godkendelse af graes AIT (GRAZAX®) og ragweed AIT
forventesi2013.

» Nyt partnerskab med Torii i Japan og igangsaettelse af klinisk
udvikling i Japan.

Malszetningen er fortsat, at ALK i 2015 har opndet en arlig netto-
omseetning, der overstiger 3 mia. DKK, og ef primeert driftsre-
sultat (EBITDA) pd mindst 25 % af netffoomsaetningen.

ALK vil fortsat forfelge mulighederne for opkeb af produkter og
virksomheder med henblik pd af opn& omkostningssynergier,
oge den kritiske masse og @ge salgsveeksten, hvilket kan vise
sig at have en positiv effekt p& ALKs langsigtede finansielle
ambitioner.

Realiseres planen for den globale kommercialisering af allergi-
vacciner og adrenalinpennen Jext®, forventer ALK, af selskabets
indfjeningsfremgang vil blive accelereret i drene efter 2015,
idet salgspotentialet for AIT-portefoljen i Europa, Nordamerika
og Japan ferst forventes fuldt realiseret, nar den komplette por-
tefelje af AIT-produkter er lanceret i drene efter 2015.
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Global filstedeveerelse

® Produkfion
Distributerer
® Datterselskaber i Canada, Danmark (Nordic), Frankrig, Holland, Italien, Polen, Schweiz, Spanien, Storbritannien, Tyskland, USA og @strig. Salgs-
kontorer i Finland, Kina, Norge og Sverige
Partnerskab med Merck i Canada, Mexico og USA
Partnerskab med Torii i Japan

Om ALK

ALK er en global, forskningsbaseret medicinalvirksomhed, der fokuserer pd forebyggelse, diagnosticering og behandling af allergi.
Selskabets mission er at forbedre livskvaliteten for allergipatienter ved at udvikle laiegemidler, der er reftet mod &rsagen til allergi.
ALK er verdens ferende virksomhed inden for allergivaccination (immunterapi) - en unik behandlingsform af selve drsagen til
allergi. Behandlingen fremkalder et beskyttende immunrespons, der giver en vedvarende reduktion af allergisymptomerne og
samtidig reducerer risikoen for at udvikle astma. ALK tiloyder allergivaccination som injekfioner, sublinguale drdber eller tabletter,
som er den nyeste, bedst dokumenterede og mest bekvemme behandling for patienterne. Portefeljen af produkter omfatter
desuden Jext® - en adrenalinpen til behandling af kraftige allergiske reaktioner (anafylaktisk shock). ALK investerer hvert ar ca.
20 % af omseetningen i forskning og udvikling, der har til formdl af udvikle ny, evidensbaseret allergivaccination. Forsknings- og
udviklingspipelinen omfatter tabletbaserede allergivacciner mod ragweed-, husstevmide-, treepollen- og katteallergi. ALK har
indgdet partnerskabsaftaler med Merck og Torii Pharmaceutical Co., Ltd. om udvikling, registrering og kommercialisering af
tabletter i henholdsvis Nordamerika og Japan. ALK omsaetter for mere end 2,3 mia. DKK og har ca. 1.800 medarbejdere samt
datterselskaber, produktionsfaciliteter og distributerer over hele verden. Selskabet har hovedkvarter i Hersholm og er
borsnoteret p&d NASDAQ OMX Copenhagen A/S (OMX: ALK B). Lees mere p& www.alk-abello.com.
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Risikostyring

Der errisiko forbundet med at drive
virksomhed i den farmaceutiske industri.
ALKs direktion har ansvaret for den
lebende risikostyring, herunder kortleeg-
ning af risici, vurdering af sandsynlig-
heder og potentielle konsekvenser samt
iveerkseettelse af risikobegreensende
filtag. Rapportering fil revisionsudvalget
i bestyrelsen sker darligt.

Felgende risici har seerlig betydning for
ALK:

Kommercielle risici

Risiko forbundet med udvikling af nye
leegemidler

ALKs fremtidige succes afthaenger af sel-
skabets evne til at identificere, udvikle og
markedsfere nye, innovative leegemidler,
hvilket indebeerer betydelige risici. For et
farmaceutisk leegemiddel kan godkendes
tilmarkedsfering, skal det gennemga
seerdeles omfattende og langvarige
Kliniske undersegelser for at dokumen-
tere blandt andet sikkerhed og effekt.
Undervejs i udviklingsforlebet er der
betydelige risici forbundet med udfaldet
af de kliniske undersegelser. Selv om der
investeres store ressourcer i udviklingen,
kan undersegelserne falde negativt ud.
Forsinkelser i opndelsen af myndigheds-
godkendelse - eller helt manglende
godkendelse - kan ligeledes have stor
indvirkning p& ALKs evne tilat n& de
langsigtede mdl. ALK og selskabets sam-
arbejdspartnere foretager lebende en
grundig risikovurdering af forsknings- og
udviklingsprogrammerne i hele udvik-
lingsforlebet og registreringsprocessen
for at optimere sandsynligheden for, at
produkterne kommer p&d markedet.

Risiko forbundet med regulering og
priskontrol

ALKs produkter er underlagt en lang
reekke lovkrav og reguleringer med hen-
syn fil blandt andet sikkerhed, effekt og
fremstilling. | hovedparten af de lande,
hvor ALK opererer, er receptpligtige

leegemidler underlagt nationale myn-
digheders tilskud og priskontrol. Dette
medferer ofte store forskelle i priser pd
de enkelte markeder. Myndighedskrav
og -indgreb samt priskontrol kan derfor
have en betydelig indvirkning pé selska-
bets indtjeningsevne.

Risiko forbundet med
kommercialisering

Hvis det lykkes for ALK og selskabets
samarbejdspartnere at udvikle nye pro-
dukter og opnd myndighedernes god-
kendelse, afhaenger evnen til at gene-
rere indfeegter af, hvorvidf produkterne
opndr accept blandt leeger og patienter.
Markedsaccepten af et nyt produkt eller
en leegemiddelkandidat aftheenger afen
reekke faktorer - herunder pdvisning af
klinisk effekt og sikkerhed, omkostnings-
effektivitet, patientvenlighed og bruger-
venlig administrafionsform, potentielle
fordele i forhold til andre behandlings-
metoder, konkurrence samt stette til
markedsfering og distribution. Hvis ALKs
nye produkter ikke opndr markedsac-
cept, kan det have veesentlig indfly-
delse pd selskabets evne til at generere
omsaetning. ALK foretager lobende

grundige analyser af markedsforhold mv.

og bruger veesentlige ressourcer pd at
informere laeger og patienter om selska-
bets produkter, ligesom kommercialise-
ring er et afgerende omrdade i selskabets
strategigrundlag og -arbejde.

ALKs produkter kan veere associeret
med allergiske reaktioner af varierende
omfang, varighed og svaerhedsgrad.
Indtreeffer der s@danne begivenheder

i uventede sammenhaenge, kan det f&
betydning for selskabets salg og indfje-
ning. P& grund af de potentielt alvorlige
konsekvenser er det afgerende for ALK
at kontrollere produkternes kvalitet og
sikkerhed, bdde i den kliniske udvikling
og i salgs- og markedsferingsarbejdet.
Sé&fremt ALK pd trods aof det heje kvali-
tets- og sikkerhedsniveau skulle komme
i en situation, hvor det er nedvendigt at
hjemkalde et produkt, er der etableret

procedurer, som skal sikre en hurtig og
effektiv udferelse.

Risiko forbundet med afhangighed af
eksterne samarbejdspartnere

ALK har indgdet samarbejdsaftaler med
eksterne parter omfattende en reekke
markeder med henblik pd kommercia-
lisering af selskabets produkter samt
med parter, der leverer vigtige input til
centrale produktionsprocesser. Selv om
alle ALKs samarbejdspartnere har et
okonomisk incitament til at opfylde deres
kontraktlige forpligtelser, kan der ikke
gives sikkerhed herfor. ALKs samar-
bejdspartneres incitament til at udvikle
og kommercialisere produkter kan blandt
andet blive pdvirket af forhold og beslut-
ninger, som ligger uden for ALKs kontrol.
Aftalerne med Merck og Torii Phar-
maceutical Co., Ltd. giver ALK ret til at
modtage visse milepalsbetalinger. Disse
vilafthaenge af forfsat positive resultater i
udviklingen af de liagemiddelprodukter,
som samarbejdspartnerne har licens-
rettighederne til. Afheengigheden aof
leveranderer og eksterne producenter
indebaerer desuden risici, som ALK ikke
selv ville veere underlagt, hvis selskabet
havde de fornedne fremstillingskompe-
tencer - herunder, men ikke begreenset
fil:

afhaengighed af den eksterne part med
hensyn til overholdelse af myndighe-
dernes krav og kvdlitetssikring.

den eksterne parts eventuelle mis-
ligholdelse af produktionsaftalen p&
grund af faktorer, somligger uden for
ALKs kontrol og indflydelse.

afhaengighed af den eksterne parts
evne til at levere og opskalere produk-
fionsvolumen.

Gennem kontrakilige forhold, grundig
planleegning og overvagning samt gen-
nem feelles styringskomiteer i samarbej-
de med de eksterne parter seges disse
risici styret.
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Risiko forbundet med konkurrence
ALK opererer pd markeder, som er karak-
teriseret ved infens konkurrence. Hvis en
konkurrent for eksempelintroducerer en
ny og mere effektiv behandling af allergi,
kan det have vaesentlig betydning for
ALKs salg. Et konkurrencepraeget marked
kan fere til markedsdrevne prisnedsaet-
telser, ligesom myndighederne kan
diktere tvungne prisnedseettelser. Bdde
konkurrence og pris er risici, som kan
have betydelig indvirkning p&d ALKs evne
til at nd de langsigtede mal. Derfor folger
ALK den ekonomiske udvikling, konkur-
rencesituationen og tiltag pd alle vigtige
markeder.

Risiko forbundet med patenter og
immaterielle rettigheder

Patenter og andre immaterielle rettighe-
der er vigtige for at udbygge og fastholde
ALKs konkurrenceevne. Risikoen for af
ALK kreenker andre virksomheders pa-
tenter eller varemaerkerettigheder samt
risikoen for andre virksomheders even-
tuelle forseg pd at kreenke ALKs patenter
og varemeerkerettigheder overvéges, og
om nedvendigt iveerksaettes passende
forholdsregler.

Risiko forbundet med produktion og
kvalitet

ALK har koncentreret sterstedelen af

sin produktionskapacitet pé fabrikker

i Danmark, Frankrig, Spanien og USA.
Selv om fabrikkerne ligger i omréder,
som historisk set ikke har veeret ramt af
naturkatastrofer, kreever denne geo-
grafiske spredning risikoplanleegning
for at afveerge nedsituationer, sGsom
svigtende eller ddarlig adgang fil rGvarer
som for eksempel pollen. Planleegningen
omfatter blandt andet forebyggelse af
uenskede haendelser og forebyggende
lagerstyring, sdsom opbygning af sikker-
hedslagre for af sikre en ubrudt produk-
fionskaede.

Produkfionen og fremstillingsprocesser-
ne underleegges ligeledes periodiske og
rutinemaessige myndighedsinspektioner

som en fast del af myndighedernes
overvagningsproces, der skal sikre,

at producenter folger de foreskrevne
krav og standarder. Opfyldelse af disse
kvalitetsstandarder er en forudssetning
for selskabets konkurrencedygtighed.
ALKs produktionsprocesser og kvalitets-
standarder er udviklet og optimeret over
enlang drraekke.

Risiko forbundet med
neglemedarbejdere

ALK er afheengig af af kunne tiltraekke og
fastholde medarbejdere i negleposition-
er. Tab af neglemedarbejdere kan have
en vaesentlig betydning for selskabets
markeds- og forskningsmaessige indsats.
ALK styrer denne risiko ved blandf andet
lobende at tilbyde medarbejderne
faglige og professionelle udviklings-
muligheder samt konkurrencedygfige
anseettelsesvilkar.

Risici forbundet med
regnskabsafleeggelse

ALK har designet en reekke interne
kontrol- og risikostyringssystemer for at
sikre, af regnskabet giver et retvisende
billede i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards
(IFRS), som er godkendt af EU, og en reek-
ke andre oplysningskrav til &rsrapporter
for bersnoterede selskaber. Endvidere
understotter systemerne hensigtsmaes-
sig regnskabspraksis og regnskabsmaes-
sige sken.

ALKs risikostyring og interne kontroller

i forbindelse med processen for regn-
skabsafleeggelse, herunder it og skat,

er designet med henblik pd at styre
snarere end af eliminere risikoen for fejl
og mangler i forbindelse med regnskabs-
afleeggelsen.

Kontrolmiljo

Bestyrelsen og direktionen har det
overordnede ansvar for koncernens
risikostyring og inferne kontroller i

forbindelse med regnskabsafleeggelsen.
Bestyrelsen og direktionen fastleegger
og godkender overordnede politikker,
procedurer og konfroller pd veesentlige
omrader i forbindelse med processen

for regnskabsafleeggelsen. Bestyrelsen
nedsatte i 2011 et revisionsudvalg med
det formal at r&ddgive bestyrelsen om
interne kontroller i forbindelse med regn-
skabsafleeggelsen, seerlige finansielle
og regnskabsmaessige problemstillinger
samt vurdering af regnskabsafleeggelsen
og evrige finansielle informationer og
risikostyring.

Bestyrelsen vurderer lebende, om der
er behov for at etablere infern revi-
sion. P& baggrund af ALKs sterrelse
samf regnskabs- og revisionsmaessige
kompleksitet varetages opgaverne af
koncernfinansfunktionen og de enkelte
datterselskaber.

Direkfionen har ansvaret for den daglige
opretholdelse af et effektivt kontrolmilje
og risikostyringssystemer i forbindelse
med regnskabsafleeggelsen. Ledere pd
forskellige niveauer er ansvarlige inden
for deres respektive omrdader.

De vedtagne politikker, procedurer og
manualer er tilgeengelige pda koncer-
nens intranet, og overholdelse heraf
indskeerpes loebende. Retningslinjer for
fegningsberettigede personer sikres
gennem formaliseret og dokumenteret
ansvarsfordeling.

Risiko for besvigelser minimeres gennem
en organisatorisk adskillelse af ufor-
enelige funktioner samt anvendelsen af
forebyggende og opdagende interne
kontroller. Kontrollerne er bé&de it-base-
rede og manuelle.

ALKs konfrolmilje udgeres af den organi-
satoriske strukftur og de inferne retnings-
linjer, som er baseret pd lovgivningen og
geeldende anbefalinger.
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Risikovurdering

Der er relativt sterre risiko for fejl ved de
poster i regnskabet, der er baseret pd
sken eller genereres gennem kom-
plekse processer. ALK foretager loebende
risikovurderinger for at identificere
disse poster og vurdere omfanget af de
forbundne risici.

I note 2 'Vaesentlige regnskabsmaessige
estimater og sken’ redegeres der for de
sken og vurderinger, der anses for vee-
sentlige for regnskabsafleeggelsen.

Kontrolaktiviteter

Mdlet med kontrolaktiviteterne er af for-
hindre, opdage og korrigere eventuelle
fejl og uregelmaessigheder. Akfiviteterne
er integreretivirksomhedens regnskabs-
og rapporteringsprocedurer og omfatter
blandt andet procedurer for attestation,
autorisation, godkendelse, afstemning,
analyser af resultater, adskillelse af
uforenelige funktioner samt kontroller
vedrerende it-applikationer og generelle
it-kontroller. Koncernekonomifunktion-
en udferer endvidere kontrolakfiviteter
af ALKs datterselskaber samf udvalgte
negleprocesser.

Information og kommunikation
Virksomheden opretholder informations-
og kommunikationssystemer for af sikre,
at regnskabsafleeggelsen er korrekt og
fuldsteendig. Retningslinjer for rapporte-
ring og procedurer for ménedsafslutnin-
ger opdateres lebende og gennemgés
mindst en gang om d&reft. Disse retnings-
linjer er filgeengelige pd virksomhedens
intranet for de relevante medarbejdere.
Andringer i regnskabsprocedurer
meddeles og forklares i instruktioner fra
virksomhedens koncernekonomifunktion.

Overvdgning

ALK anvender et omfattende, standar-
diseret okonomisystem, der bidrager il
overvégning af virksomhedens resul-

tater. Systemet ger det muligt pd et
fidligt fidspunkt af opdage og korrigere
eventuelle fejl og uregelmaessigheder i
regnskabsafleeggelsen.

Alle selskaber rapporterer udferlige
madnedsvise regnskabsdata. Disse data
analyseres og overvéges pd koncern- og
regionsniveau.

ALK anvender en ensartfet regnskabs-
praksis i overensstemmelse med IFRS,
som er beskrevet i virksomhedens
regnskabsmanual. Regnskabsmanualen
omfatter regnskabs- og vurderingsprin-
cipper samt rapporteringsinstruktioner
og skal noje efterleves af alle selskaber

i koncernen. Manualen opdateres og
gennemgds lebende, ligesom efterlevel-
sen af manualen overvdges pd koncern-
niveau.

Direktionen orienterer revisionsudvalget
om efterlevelsen af de udstukne retnings-
linjer.

Finansielle risici

ALK er som felge af sin drift, sine investe-
ringer og finansieringer eksponeret over
for andringer i valutakurser og renter.
Styringen af ALK Gruppens finansielle
risici sker centralt ud fra en bestyrelses-
godkendt politik. Malet med den finan-
sielle risikostyring i ALK er af mindske
indtjeningens felsomhed over for udsving
i valutakurser, renter, kreditveerdighed
og likviditet. Det er koncernens politik
ikke at foretage akfiv finansiel spekula-
fion. Der henvises til note 35 i &rsrap-
porten for specificering af koncernens
afdeekning of valuta-, rente- og kredit-
risici og for anvendelse af finansielle
instrumenter.

Valutarisiko

Det overordnede formdl med ALKs
valutapolitik er at begraense og for-
sinke en negativ effekt pé& indtjening og
pengestremme af valutakursudsving og
dermed ege forudsigeligheden af def
okonomiske resulfat.

Den veesentligste finansielle risiko for
ALK kommer fra valutakurseendringer.
Eksponeringen er sterst over for USD og
GBP. 12011 var 10 % af ALKs neffoom-
seetningiUSD, 3 % i GBP og 77 % i EUR.
ALKs salg og indtjening vurderes ikke at
vaere eksponeret over for EUR pé& grund
af Danmarks deltagelse i det europaeiske
valutakurssamarbeijde.

Felsomhed ved en 10 %-stigning i
valutakurser

Mio. DKK Nettoomseetning EBITDA
usb ca. +20 ca.0
GBP ca. +5 ca.0

Felsomhederne er estimeret pd baggrund af
aktuelle valutakurser.

Tabellen viser den estimerede effekt

af en stigning p& 10 % i USD og GBP

pd henholdsvis nettoomsaetning og
EBITDA. En 10 %-stigning i USD vil pdvirke
omsaetningen positivi med ca. 20 mio.
DKK. En tilsvarende stigning i GBP vil
pdvirke omsaetningen positivt med ca.

5 mio. DKK. En 10 %-stigning i USD eller
GBP estimeres, alt andet lige, at veere
neutral for EBITDA. Det modsatte vil veere
tilfeeldet ved et fald i valutakurserne.
Valutarisici p& driften afdeekkes primaert
gennem matchning af ind- og udbeta-
linger i samme valuta samt ved brug af
valutaterminsforretninger og -opfioner.

Derudover er ALK eksponeret for valuta-
risici, ndr de udenlandske datterselska-
bers mellemveerender og nettoaktiver
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regnskabsmaessigt omregnes fil DKK.
Disse kursreguleringer feres i henhold til
geeldende regnskabspraksis pé& hen-
holdsvis resultatopgerelsen og evrig
fotalindkomst.

Valutarisici vedrerende fremfidige trans-
aktioner samt akfiver og forpligtelser
vurderes og sikres med kurssikringsin-
strumenter, som eksempelvis valuta-
terminskontrakter. Herved begreenses
pavirkningen af eventuelle kursudsving
pé det okonomiske resultat. Valutarisici
vedrerende nettoinvesteringer i uden-
landske dattervirksomheder sikres ikke
med kurssikringsinstrumenter.

Rente- og likviditetsrisiko

Ved udgangen af regnskabsdret ud-
gjorde de rentebaerende nettoaktiver ca.
750 mio. DKK. En a&endring i renteniveauet

pé 1 procentpoint vil sledes svare til
en &ndring i renteindteegterne pd ca.

8 mio. DKK. Renterisikoen forventes ikke
afdeekket, da det ikke vurderes at veere
okonomisk rentabelt.

Likvide beholdninger placeres i kre-
ditveerdige, likvide, rentebzerende
instrumenter med relativ kort varighed.
Likviditetsrisikoen anses for minimal pé&
grund af selskabets nuveerende kapital-
struktur.

Kreditrisiko

Kreditrisikoen ved brugen af finansielle
instrumenter handteres ved kun at indgd
aftaler med institutioner med filfredsstil-
lende kreditveerdighed i Danmark og i ud-
landet. Disse institutioner skali henhold
il ALKs kreditrisikopolitik oppebaere en
anerkendt kreditveerdighed.

Nettoaktiver pr. 31. december 2011
fordelt pa valuta

7 %
46 %
DKK 20 % v
B EUR
W UsD
Bl OQvrige
27 %

Nettoaktiver opgeres som aktiver fratrukket
forpligtelser.

Tilgodehavender fra salg felges noje
lokalt og er fordelt pd en raeekke markeder
og kunder. Derfor anses kreditrisikoen for
at veere lille.
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ALKs samfundsmeessige ansvar
(Corporate Social Responsibility, CSR)

Som en international virksomhed i den
farmaceutiske industri har ALK et vigtigt
samfundsmaessigt ansvar. ALK vil gerne
leve op fildet ansvar og anerkendes

af virksomhedens interessenter som

en troveerdig og ansvarlig virksomhed
preeget af professionalisme, zerlighed og
integritet.

12011 har ALK godkendt en ny politik

og strategi for CSR. Med den nye CSR-
politik vil ALK forsteerke virksomhedens
CSR-indsats, men samtidig bevare fokus
pé fd, centrale omréder. ALKs sam-
fundsmaessige indsats fokuseres pd fire
omrdder.

1. Forebyggelse, diagnosticering
og behandling af allergi

ALK er verdens ferende virksomhed
inden for allergivaccination. Derfor har
ALK ef seerligt ansvar og foler ef steerkt
engagementiindsatsen for at bekeempe

allergi. Nyt i CSR-politikken fra 2011 er,
at ALK stiller sin viden og ressourcer til
rédighed for at fremme forebyggelse,
diagnosticering og behandling af allergi.
ALK samarbejder med alle relevante
akterer i samfundet, herunder myndig-
heder, private og offentlige institutioner
samt frivillige organisationer om at
bekeempe allergi. Et seerligt fokusomréde
i ALKs samfundsmaessige engagement er
bern, derlider af allergi, herunder deres
risiko for at udvikle astma.

12011 har ALK sponseret den europaeiske
patientforenings - European Federation
of Allergy and Airways Diseases Patients’
Associations (EFA) - kortleegning af
respiratorisk allergi i Europa. Kortleeg-
ningen foregik gennem en spergeskema-
undersegelse blandt patientorganisa-
fioner i 18 europzeiske lande. Resultatet
er offentliggjorti bogen 'Respiratory
Allergies - Raise Awareness, Relieve the
Burden’, som dokumenterer stigningen i
udbredelsen af respiratorisk allergi samt

Politik for ALKs samfundsmaessige ansvar (CSR)

ALKs samfundsmaessige indsats fokuseres pd fire omrader. ALK
stetter de 10 principper for menneskerettigheder, arbejdsret-
tigheder, milje og korruptionsbekeempelse, der indgdriFN'’s

Global Compact, og har integreret dem i virksomhedens etiske

retningslinjer, Code of Conduct.

CSR-politikken omfatter alle dele af ALK, herunder selskabets

datterselskaber.

3. Efik

2. Produktion/milje
ALK har sat sig ambitiese mal for reduktion af virksomhedens
samlede energiforbrug og CO,-emission.

store mangler og uligheder i forebyg-
gelse, diagnosticering og behandling af
allergi i de europeeiske lande.

Derudover har ALKs datterselskaber i
2011 isamarbejde med patientforenin-
ger, leegevidenskabelige selskaber og
myndigheder gennemfert aktiviteter

for at ege kendskabet til allergi og stille
relevant information til réddighed for pa-
tienter og pdrerende. For eksempel har
ALK i samarbejde med myndighederne i
en svensk region gennemfort helseoko-
nomiske studier af allergibehandling
med det formdl at forbedre behandlingen
og danne grundlag for beslutning om

at dbne nye allergiklinikker i regionen.

| Spanien har ALK sammen med to
leegevidenskabelige selskaber inden for
allergi udviklet og lanceret en patientret-
tet hjiemmeside med generelinformation
om forebyggelse, diagnosticering og
behandling af alle former for allergi.

Alle medarbejdere er forpligtet til at folge ALKs etiske retnings-

linjer, Code of Conduct. Medarbejderne vil fra medio 2012 f& mu-

lighed for fortrolig rapportering af alvorlige forseelser via ALKs
nye whistleblower-ordning.

1. Forebyggelse, diagnosticering og behandling af allergi

ALK har et seerligt ansvar og foler et steerkt engagementiind-
satsen for at bekeempe allergi. ALK stiller sin viden og ressour-
cer tilrddighed for at fremme forebyggelse, diagnosticering og
behandling af allergi. Et seerligt fokusomrdde er bern, der lider
af allergi, herunder deres risiko for at udvikle astma.

ALK samarbejder med alle relevante akterer i samfundet, fx
myndigheder, private og offentlige institutioner samt frivillige
organisationer for at bekeempe allergi.

4. Medarbejdere

ALK har en lang tradition for at arbejde systematisk med ar-
bejdsmilje og trivsel pd arbejdet. ALK har sat langsigtede mal
for arbejdsrelateret fraveer, ligesom kompetenceudvikling af
medarbejdere er et fokusomrade. | Danmark er ALK certificeret
pé arbejdsmiljeomrédet.
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12012-13 vilALK i samarbejde med
relevante akterer i Danmark udvikle

og afpreve en reekke aktiviteter for at
seette eget fokus pd allergi - herunder
eksempelvis patienfoplysning, opstilling
af behandlingsmdl, forbedring af sam-
menhaeng i behandlingsforleb og bench-
marking af behandlingsresultater. 1 2014
vildenne pilotindsats blive evalueret med
henblik p&dimplementering i andre lande
via ALKs evrige datterselskaber.

Desuden vil samarbejdet med EFA og de
lokale akfiviteter fortseette i 2012.

2. Produkfion/miljo

ALK arbejder systematisk med at for-
bedre arbejdsmilje- og miljeforholdene
i alle dele af virksomheden gennem
SHE-organisationerne (Safety, Health,
Environment) pd alle produktionslokali-
teter.

Siden 2007 har ALK i Danmark veeret
certificeret p& miljeomrédet (1ISO 14001),
mens de evrige produkfionssteder (i
Spanien, Frankrig, USA og Canada)
efterlever SHE-standarderne. 12011 er
produktionsfaciliteten i Holland, som blev
overtageti2010, blevet integreret i kon-
cernens SHE-arbejde og vilindgd i virk-
somhedens globale SHE-rapportering fra
2012.12011 er produktionsfaciliteterne i
Spanien blevet forberedt til certificering,
som forventes opndeti2012.

12009 vedtog ledelsen globale og
langsigtede mél for SHE-arbejdet med
fokus pé redukfion af energiforbrugef,
herunder udledning af CO,. Mélet er, at
det absolutte energiforbrug i 2014 ikke
er hojere end forbruget i 2008' samtidig
med, at CO,-emissionen er faldet med
minimum 15 %.

Medarbejdere fordelt pa medarbejdergrupper

2008 2009 2010 2011
Produktion 520 539 569 609
Forskning og udvikling 275 290 330 371
Salg, markedsfering og administration 694 725 795 801
Medarbejdere i alt 1.489 1.554 1.694 1.781

ALK har indgdet en klimapartnerskabs-
aftale med DONG Energy primeert med
henblik pé at reducere energiforbruget
og dernzst nedbringe virksomhedens
individuelle CO,-emission. ALK vilsom led
i aftalen lebende konvertere sit energi-
forbrug i Danmark til CO,-neutral energi.

Stigningen i ALKs energiforbrug blev
stoppeti2010.12011 var energiforbrug-
et ueendret i forhold til forbruget i 2008,
ndr der korrigeres for etablering af nye
fabrikker, lukning af gamle og keb af
virksomheder (jf. Global Greenhouse Gas
Protocol).

CO,-emissionen er faldet med 3 % som
felge af hejere andel af vedvarende
energi. En sterre nedgang forventes fra
2013, hvor andelen af vedvarende energi
i Danmark vil stige som felge af etable-
ring af nye vindmeller.

Ilighed med tidligere ar har deri 2011
ikke veeret klager, overtreedelse af lov-
krav, herunder miljokrav, eller ufilsigtede
udslip.

3. Etisk adfeerd

ALK udarbejdede i 2009 ‘ALK Code of
Conduct’ for at fremme professionalisme,
eerlighed og integritet i alle dele af virk-
somheden og virksomhedens relationer

filkunder, medarbejdere, akfioneerer,
samfundet, leveranderer og partnere.
Alle medarbejdere er forpligtet til at felge
ALKs Code of Conduct.

12011 har ALK besluttet at etablere en
whistleblower-ordning, ‘ALK Alertline’,
for at give virksomhedens medarbejdere
mulighed for fortrolig rapportering af
alvorlige forseelser.

Med ordningen minimeres risikoen for
ulovligheder og uregelmaessigheder
inden for ekonomisk kriminalitet, milje-
forurening eller uhensigtsmaessig adfeerd
samt andre forhold, der kan skade ALK.

ALK har primo 2012 ansegt Datatilsynet
om tilladelse til etablering af ordningen.
Denne tilladelse forventes i lebet af forste
halvdel af 2012, hvorefter ordningen
implementeres.

4. Medarbejdere

ALK beskeeftiger 1.781 medarbejdere,
heraf 671 i Danmark. ALK ensker ogsd i
fremtiden at veere en aftraktiv arbejds-
plads, der kan tiltreekke og fastholde
dygtige, velfungerende og engagerede
medarbejdere, der er ALKs vigtigste res-
source. Derfor arbejder ALK systematisk
pd at forbedre sikkerhed og arbejdsmilje,
herunder det psykiske arbejdsmilje samt

Forbrug og emission i 2008 vil blive justeret i forhold til etablering af nye fabrikker, lukning af gamle, keb af virksomheder osv. efter retningslinjer
udarbejdet i henhold til principperne i Global Greenhouse Gas Protocol.
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p& at udvikle en organisation, kultur og
ledelse, der virker befordrende pé& den
faglige og personlige udvikling.

Sikkerhed

Siden 2007 har ALK i Danmark veeret cer-
tificeret p& arbejdsmiljeomrédet (OHSAS
18001). 12009 vedtog ledelsen globale
og langsigtede mdl for forbedring af
sikkerhed og trivsel p& arbejdspladsen.
Mdlet er lebende at reducere antallet

af fraveersdage pr. medarbejder, der
skyldes haendelser pd jobbet.

12011 er antallet af sygedage forarsa-

get af arbejdsrelaterede uheld faldet til
0,062 dage pr. medarbejder, hvilket er

CSR - negletal

et fald p& godt 40 % i forhold til gennem-
snittet af de tre foregdende ar.

Organisation, kultur og ledelse

12011 har ALK forfsat arbejdet med at
styrke performance-kulturen. Ledernes
rolle har vaeret i fokus, herunder forvent-
ninger tilledere pd hvert ledelsesniveau,
udvikling af evnen til af evaluere egne
og andres medarbejdere samt udvikling

dere og integrere medarbejderunder-
segelse og lederevaluering i én under-
segelse, der finder sted hvert andet ar,
ferste gang i fordret 2013.

Endvidere evaluerer ALK hvert dr orga-
nisationen for at undersege, om der er
overensstemmelse mellem de strategi-
ske mélog ressourcerne i virksomhedens
forskellige afdelinger.

af medarbejderne. 75 ledere er blevet
treenetilebet af 2011, 0og i 2012 fort-
seetter treeningen af lederne i resten af
organisationen.

ALK hari2011 somled i optimering af de
globale HR-processer besluttet af revi-

Ikkefinansielle hoved- og negletal?

2008 2009 2010 2011
Arbejdsmilje
Ulykker med fraveer (antal) 10 3 4 8
Ulykker med fraveer (dage/fuldtidsansat) 0,157 0,074 0,094 0,062
Ressourceforbrug
Energi (MWh) - reelt 25.603 30.272 34.986 36.375
Energi (MWh)? - korrigeret 36.3u46 36.783 36.448 36.375
100 % 101 % 100 % 100 %
Vand (m?3) 62.320 90.369 102.048 97.230
Emissioner
CO, (tons) - reelt 7.606 8.829 9.945 10.409
CO, (tons)® - korrigeret 10.738 11.053 10.841 10.409
100 % 103 % 101 % 97 %
Spildevand (m3) 53.737 56.956 65.535 68.825
Affaldsbortskaffelse
Affald (tons) 342 324 L67 479
Tilgenanvendelse (%) 38 34 34 32
Produktionssteder
Areal (m?) 46.060 56.443 58.457 58.525

2 Data fra produktionssteder i Horsholm, Madrid, Vandeuil, Varennes, Port Washington, Round Rock, Post Falls, Spring Mills og Mississauga.
5 Base-year (2008) er for 2011 justeret i forhold til etablering af nye fabrikker, lukning af gamle og keb af virksomheder.
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AkTionaerinformation

Det er mdlet, at aktiekursen er retvisende
og afspejler ALKs faktiske og forventede
evne til at skabe veerdi fil aktionaererne.
Derfor seger ALK lebende at give ret-
tidig, preecis og relevant information om
strategi, drift, resultater, forventninger,
udvikling i de kliniske forsknings- og ud-
viklingsprogrammer samt andre forhold,
som har betydning for bedemmelsen af
aktien.

ALK tilstreeber til enhver tid at have en
aktiv og &ben dialog med nuveerende og
potentielle investorer om virksomhedens
udvikling og at give alle interesserede
nem adgang filinformation via hjemme-
siden, www.alk-abello.com/investor, der
loebende opdateres med investorpreesen-
tationer og andet relevant materiale.

Aktionaerer, som har anmeldt, at de ejer 5 % eller mere af selskabets aktier

A-aktier B-aktier
Hjemsted antal (stk.) antal (stk.) Andel Stemmer
Lundbeckfonden  Hellerup, Danmark 920.720 3.098.291 39,7 % 66,8 %
ATP Hillered, Danmark - 637.029 6,3 % 3,5%
1alt 46,0 % 70,3 %

Relativ aktiekursudvikling 2011

= ALK = Stallergenes (veesentligste konkurrent) = OMXC20 OMX Midcap
380

jan feb mar apr maj juni

juli aug sep okt nov dec

Aktiekurs og omsaetning

B Omseaetning = Akfiekurs
Aktiekurs mio. DKK
500 50
400 4o
300 N 30
200 20

100 | || | | 10
0 0

Ledelsen gennemferer i samarbejde med
Investor Relations ligeledes et omfattende
arbejde med at praesentere ALK over for
bdde danske og udenlandske investorer
samt aktieanalytikere og medier med
henblik pd at ege kendskabet til selskabet.
Dette arbejde fortseetter i 2012, hvor fokus
igen vil veere p& af formidle ALKs langsig-
tede udviklingsmuligheder og pd at ege
gennemsigtigheden i ALKs forretning.

Ejerforhold

Pr. 31. december 2011 havde to aktionee-
rer i henhold til selskabslovens § 55 stk.
10g 2 oplyst, at de ejer 5 % eller mere af
selskabets aktier.

Pr.31. december 2011 havde ALK 14.010
navnenoterede aktionaerer mod 14.561
ved udgangen af 2010. De navnenote-
rede aktionaerer repraesenterer ca. 95 %
af aktiekapitalen, heraf er godt 12 %
udenlandske aktfionzerer, der ejer ca.

24 % af aktiekapitalen.

Aktiekursudvikling

ALK-aktien sluttede dret ueendret i kurs
321 og klarede sig dermed veesentligt

bedre end detf generelle danske akfie-

marked.

Der blev gennem 2011 omsat 3 mio. stk.
B-aktier. 12011 var den gennemsnitlige

De mest aktive bersmeeglere i
ALK-aktieni 2011
Nordea Bank

12 %

L
28% 1%
/

Deutsche Bank
Skandinaviska
Enskilda Banken
Morgan 4% 10 %

L)
Stanley & Co. 4 é;% N 8%

Danske Bank 5% go, 8%

Nordnet Bank
Sydbank

SAXO Privatbank

Jyske Bank

Credit Suisse Securities
Andre

Procent angiver markedsandeli antal handler
med ALK-aktien.
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omsaetning pr. handelsdag ca. 4 mio.
DKK mod 6 mio. DKKi2010. Mere end
80 % af handlen i ALK-aktien foregik pa
NASDAQ OMX Copenhagen.

Udbyttepolitik og forslag til udbytte
ALK udbetaler udbytte under hensynta-
gen fil faktisk indtjening, risikostyring,
strategi og investeringsplaner. Besty-
relsen vil pa den ordineere generalfor-
samling den 27. marts 2012 foreslda et
udbytte pd 5 DKK pr. aktie a 10 DKK for
regnskabséret 2011.

Udbetaling af udbytte for 2011 forventes
at finde sted den 2. april 2012.

Kapitalstruktur

Med den nuveerende kapitalstruktur er
ALK velkonsolideret med en god likvi-
ditet, rimelige geeldsforpligtelser og et
voksende overskud pd driften i basis-
forretningen, hvoraf en veesentlig del
investeres i forskning og udvikling. ALKs
bestyrelse vurderer, at kapitalstrukfuren
for naerveerende er hensigtsmaessig i for-
hold til selskabets langsigtede strategi-
ske planer og muligheden for eventuelle
virksomhedsopkeb.

Politik for egne aktier

ALK kan i henhold til generalforsamlin-
gens bemyndigelse erhverve egne B-
aktier med en pdlydende veerdi pd indtil
10 % of aktiekapitalen tilden pd& erhverv-
elsestidspunktet geeldende berskurs
med en afvigelse p& indtil 10 %. Bemyn-
digelsen er geeldende i perioden frem til
naeste ordinaere generalforsamling.

I november 2011 igangsatte ALK et ak-
tietilbagekebsprogram med henblik pa
at afdeekke forpligtelserne i forbindelse
med selskabets incitamentsprogram
for direktionen og en gruppe af ledende
medarbejdere. Tilbagekebsprogram-
met leber i perioden fra og med den

15. november 2011 filog med den 30.
april2012, og ALK vil kebe aktier for et
maksimalt vederlag pé& 45 mio. DKK og
maksimalt 150.000 stk. akfier svarende
fil 1,5 % af ALKs nuveerende aktiekapital.

Akfietilbagekebsprogrammet er iveerksaft
efter bestemmelserne i EU-kommission-
ens forordning nr. 2273/2003 af 22.
december 2003, og det akkumulerede
aktietilbagekeb offentliggeresien sepa-
raf selskabsmeddelelse hver uge.

Pr. 31. december 2011 udgjorde ALKs
beholdning af egne aktier 262.954 stk.,
svarende fil 2,6 % af aktiekapitalen.
Beholdningen af egne aktier anvendes
udelukkende til afdeekning af fremtidige
forpligtelser i forbindelse med selska-
bets akfieoptionsordninger. De neermere
detaljer er beskrevetinote 6.

Investor Relations-aktiviteter

ALK arbejder lobende pé at videreudvikle
dialogen med aktionzerer, analytikere,
potentielle investorer og andre interes-
senter via dben, redelig og tilgaeengelig
information for at skabe et bedre grund-
lag for en eget handeli aktien og sikre en
fair og effektiv prisfastseettelse.

Sdledes deltager medlemmer aof direk-
fionen og Investor Relations lebende i en
lang reekke meder og konferencer med
béde professionelle og private investorer
samt aktieanalytikere.

Efter hvert kvartalsregnskab afholdes
der telekonferencer med aktieanalytike-
re, investorer og medier. Disse konfe-
rencer er tilgeengelige i realtid for alle
interesserede via hjemmesiden.

ALK hari2011 opgraderet hjemmesi-
den www.alk-abello.com/investor og
udgivet det forste e-nyhedsbrev, der
bredt fortzaeller om allergi og udviklin-
geniALK. Fremover vilALK udsende et
e-nyhedsbrev ef antal gange om éret.
Interesserede akfioneaerer opfordres til at
tilmelde sig nyhedsbrevet pd hjemmesi-
den. ALK besluttede endvidere i 2011 at
overga til elektronisk lovpligtig kommuni-
kation med aktionaererne, hvilket blandt
andet betyder, at indkaldelse til gene-
ralforsamling fremover sker via e-mail.

ALK-Abellé A/S’ stamdata

Aktiekapital
Nominel styksterrelse
Aktieklasser
Antal aktier

A-aktier

B-aktier
Antal stemmer pr. A-aktie
Antal stemmer pr. B-akfie
Handelsbors
Handelssymbol
ISIN kode
NASDAQ OMX Copenhagen A/S
Bloomberg kode
Reuters kode

101.283.600 DKK

10 DKK

2

10.128.360

920.760

9.207.600

10

1

NASDAQ OMX Copenhagen A/S
ALK B

DK0060027142

CX35 (healthcare), MidCap og OMXCPI (alle)
ALKB.DC

ALKB_CO

Finanskalender 2012

Ordinaer generalforsamling
Udbetaling af udbytte

Deldrsrapport 3 mdneder (Q1) 2012
Deldrsrapport forste halvar (Q2) 2012
Deldrsrapport 9 mdneder (Q3) 2012

27.marts 2012

2. april2012

10. maj2012

16. august 2012
12. november 2012
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Alle aktionzerer opfordres derfor til at
registrere deres e-mail-adresse pd ALKs
InvestorPortal, der ogsd findes pé
www.alk-abello.com/investor.

Ansvaret for Investor Relations ligger i

direktionen.

Ansvarlig for de daglige IR-opgaver
Per Plotnikof

Investor Relations Director
Telefon: 45747527
Fax: 45748607

E-mail: investor@alk-abello.com

Analytikerdaekning

ALK felges af danske og internationale aktieanalytikere, der regelmaessigt udsender anbefalinger
om aktien baseret pé& ALKs ekonomiske og forretningsmaessige resultater. 1 2011 optog Jefferies
International Limited daekning af ALK-aktien, og 11 analytikere felger pd nuveerende tidspunkt ALK.

Borsmaeglerselskab Analytiker Hjemmeside

ABG Sundal Collier Peter Hugreffe abgsc.com

Alm. Brand Bank Markets Michael Friis Jorgensen markets.almbrand.dk
Carnegie Danmark Carsten Lenborg Madsen carnegie.dk

Danske Equities
Handelsbanken

Jefferies International Ltd.
Jefferies International Ltd.

Jyske Bank
MainFirst Bank AG
Nordea

SEB Enskilda
Sydbank

eNews@ALK

Martin Parkhoi

Peter Sehested

Philippa Gardner

Peter Welford

Frank Herning Andersen
Dr. Marcus Wieprecht
Michael Novod

Lars Hevreng (Stockholm)
Seren Lentoft Hansen

Tilmeld dig ALKs elektfroniske nyhedsbrev pa
www.alk-abello.com/media/Pages/ Newsletter.aspx

eller scan QR-koden
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danskeequities.com
handelsbanken.com
jefco.com

jefco.com
jyskemarkets.com
mainfirst.com
nordea.com
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=

*§
5

HEe

s
=4

Internet

P& www.alk-abello.com/investor findes
relevante investorpraesentationer, tele-
konferencer, Investor Relations-politik
og udsendte selskabsmeddelelser,
e-nyhedsbrev, regnskaber mv.

Selskabet opfordrer interesserede til at
filmelde sig ALKs e-mail-nyhedsservice
og fé tilsendt selskabsmeddelelser,
delarsrapporter, e-nyhedsbrev og anden
information umiddelbart efter offentlig-
gorelse. Tilmelding kan ske via selska-
bets hjemmeside.

Navnenotering og InvestorPortal

ALK ensker, at man som aktionzer har
mulighed for at udeve sine rettigheder.
Derfor opfordres alle aktioneerer til at
lade sig navnenotere i selskabets ejer-
bog, som feres af VP Investor Services.
For af f& aktier noteret p& navn skal man
henvende sig til den bank, hvor man har
sine aktier i depot, og anmode banken
om at serge for navnenoteringen. Som
navnenoteret aktionaer f&r man adgang
til ALKs InvestorPortal, som er en direkte
og fuldt elekfronisk kommunikationska-
nal mellem ALK og aktionzererne, hvor
der er indbygget en hoej grad af teknisk
og juridisk sikkerhed for brugerne. Ad-
gang til InvestorPortalen sker via www.
alk-abello.com/investor. P& portalen kan
man blandt andet se sin egen beholdning
af navnenoterede ALK-akfier, filmelde sig
generalforsamlingen, afgive stemmer
forud for generalforsamlingen og angive,
om man ensker af f& materiale tilsendt.

Generalforsamling 2012

Den ordinzere generalforsamling finder
sted den 27. marts kl. 16.00 pd selska-
bets adresse:

Boge Allé 1
2970 Hersholm
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Selskabsmeddelelser i 2011

ALKs primeere og lovpligtige kommuni-
kationskanal med aktiemarkederne er
selskabsmeddelelser. Som bersnoteret
selskab er ALK forpligtet til hurtigst
muligt, via selskabsmeddelelser, af of-

fentliggere oplysninger om beslutninger
og andre forhold og omsteendigheder,
der kan veere kursrelevante, og som mé
antages at f& maerkbar betydning for
kursdannelsen pd ALKs aktie. 12011
offentliggjorde ALK 26 selskabsmedde-

lelser. Derudover har ALK siden den 18.
november 2011 offentliggjort en ugentlig
meddelelse om det akkumulerede akfie-
tilbagekeb i forbindelse med aktietilba-
gekebsprogrammet.

Selskabsmeddelelser i 2011

ALK offentligger arsrapport for 2010

GRAZAX® tildeles tilskud i Danmark

0 N oW =

0

Delérsrapport 3 méneder (Q1) 2011

- 4 a4
o W N =2 O

Deldrsrapport ferste halvér (Q2) 2011

N = 4 4 g
O Vv 0 N oo u»

21 Deldrsrapport 9 méneder (Q3) 2011

ALK og Torii indgdr eksklusiv licensaftale om produkter til allergiimmunterapi i Japan
Dato for offentliggerelse af &rsrapport 2010 for ALK og analytikermede

Ordineer generalforsamling i ALK-Abelld A/S den 1. april 2010
Generalforsamling i ALK-Abellé A/S afholdf og bestyrelsen konstitueret den 1. april 2011
ALK - Opdateret finanskalender for regnskabsaret 2011

Dato for offentliggerelse af deldrsrapport for 3 maneder (Q1) 2011 for ALK

Opdatering fra ALK om fremskridt i partnerskabet med Merck i Nordamerika

ALK indgdr licensaftale vedrerende nyt og unikt diagnostisk produkt fil penicillinallergi
ALK: Fase Il studier med ragweedvaccine (AIT) nér primeere mal

Dato for offentliggerelse af del@rsrapport for ferste halvdr (Q2) 2011 for ALK

ALK lancerer ny og forbedret adrenalinpen, Jext®, i Europa

ALK gor fremskridt med MITIZAX® i Japan og Europa

Dato for offentliggerelse af deldrsrapport for 9 maneder (Q3) 2011 for ALK
ALKs samarbejdspartner i Nordamerika, Merck, preesenterer data fra kliniske studier med ragweedvaccine (AIT)
ALK: Merck offentligger forventet tidspunkt for indsendelse af registreringsansegninger
for grees- og ragweedtabletterne (AIT) i USA

22 Tildeling of aktieoptioner til direktion og ledende medarbejdere

23 Indberetning af ledelsens transaktioner med ALK-Abellé A/S’ B-aktier og filknyttede veerdipapirer

24 Aktietilbagekebsprogram

25 ALK - Finanskalender for regnskabsdret 2012
26 Lundbeckfond Invest A/S eger ejerandeli ALK

Efter regnskabsarets afslutning
1 AndringiledelseniALK

2 Dato for offentliggerelse af drsrapport 2011 for ALK samt webcast og mede med direktionen

28. januar 2011
14. februar 2011
23. februar 2011
7.marts 2011

1. april2011
5.april2011

18. april2011
5.maj2011

10. maj2011
30.juni2011
14.juli2011

3. august2011
10. august 2011
16. august 2011

Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes tfransaktioner med ALK-Abelld A/S’ B-aktier 16. august 2011

6. september 2011
26. september 2011
3. november 2011
5. november 2011

10. november 2011
14. november 2011
14. november 2011
14. november 2011
15. november 2011

9. december 2011
15. december 2011

1. februar 2012
13. februar 2012
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Selskabsledelse

Bestyrelsen veaelges af henholdsvis
generalforsamlingen og af selskabets
medarbejdere og er ALKs overste
ledelse. Bestyrelsen fastleegger selska-
bets formdl, mal og strategier og treeffer
afgerelser om forhold af stor betydning
eller af useedvanlig art. P& vegne af ak-
tionaererne forer bestyrelsen endvidere
tilsyn med organisationen og pdser, at
selskabet ledes pa forsvarlig made og

i overensstemmelse med lovgivning og
vedtaegter. Bestyrelsen deltager ikke i
den daglige ledelse af selskabet.

Ud over at foresté den overordnede
ledelse af selskabet er det bestyrelsens
primaere ansvar af fastleegge de strate-
giske rammer for selskabets aktivi-
teter og handlingsplaner og at veere i
konstruktiv dialog med direktionen om
gennemferelsen af de valgte strategier.
Desuden anseetfter bestyrelsen direk-
tionen og fastleegger dens vilkar og
opgaver, ligesom bestyrelsen kontrolle-
rer direktionens arbejde samt selskabets
procedurer og ansvarsforhold.

Bestyrelsen bestér af seks generalfor-
samlingsvalgte og tfre medarbejder-
valgte medlemmer. De generalforsam-
lingsvalgte medlemmer veelges for et &r
ad gangen, og i henhold til vedteegternes
pkt. 8.3 er personer, der er fyldt 70 ar p&
tidspunktet for generalforsamlingen, ikke
valgbare.

Bestyrelsen er sammensat pé& en sddan
mdde, at den kan handle uafhaengigt af
seerinteresser. To af de generalforsam-
lingsvalgte medlemmer er samfidig med-
lemmer af Lundbeckfondens bestyrelse.
Et flertal af de generalforsamlingsvalgte
medlemmer er uafheengige og har ikke
andre interesser i ALK ud over dem, de
mdtte have som aktionaerer.

12011 valgte generalforsamlingen to nye
bestyrelsesmedlemmer: Steen Riisgaard
og Jes @stergaard. Medarbejderne i ALK
valgte tre nye medarbejderrepraesentan-

ter til bestyrelsen for perioden 2011-
2015: Jacob Kastrup, Dorthe Seitzberg
og Katfja Barnkob Thalund. Bestyrelsen
valgte ny formand og naestformand,
henholdsvis Thorleif Krarup og Lars
Holmaqyvist.

Anbefalinger

NASDAQ OMX Copenhagen A/S vedtfog

i 2005 et seet anbefalinger om god sel-
skabsledelse, som siden lebende er ble-
vet revideret. Anbefalingerne vurderes
at veere i overensstemmelse med OECD’s
geeldende corporate governance-
principper. | henhold til &rsregnskabs-
lovens § 107 b og bersreglerne er ALK
forpligtet tili forbindelse med afleeggelse
af &rsrapport at oplyse, i hvilket omfang
selskabet folger anbefalingerne ud fra
princippet ‘folg eller forklar’.

De overordnede principper, der ligger
filgrund for anbefalingerne, harien
arreekke veeret anvendt i bestyrelsens
lobende arbejde. 12011 har bestyrelsen
truffet beslutning om at felge flere af de
anbefalinger, hvor ALK fidligere havde en
anden praksis.

Bestyrelsen hari2011 nedsat fo besty-
relsesudvalg:

o Etrevisionsudvalg, der har filopgave
at overvage regnskabsafleeggelses-
processen, overvage effektiviteten af
virksomhedens interne kontrolsystem
og risikostyringssystemer, overvage
den lovpligtige revision samt overvége
og kontrollere revisors uafhaengighed.

» Efvederlagsudvalg, der har tilopgave
at fremkomme med forslag til veder-
lagspolitik og vederlag samt sikre,
at vederlaget er i overensstemmelse
med selskabets vederlagspolitik, og
overvdge, at oplysningerne i drsrap-
porten om vederlaget fil det everste
ledelsesorgan og direktionen er kor-
rekt, retvisende og fyldestgerende.

12011 har bestyrelsen vedtaget, at der
etableres en whistleblower-ordning, ‘ALK
Alertline’, med henblik pé af give mulig-
hed for fortrolig rapportering af alvorlige
forseelser.

Pa tre omréder har ALK valgt fortsat at
have en anden praksis end anbefaling-
erne:

» Detanbefales, at vederlagsaftaler for
direktionen fastslér en ret for selskabet
fili helt seerlige tilfeelde at kraeve tilba-
gebetaling af variable lenandele, der
er udbetalt pd grundlag af oplysning-
er, der efterfelgende dokumenteres
fejlagtige. ALK mener, at lovgivningen
giver tilstraekkelige muligheder herfor.

Det anbefales, at hvert enkelf bestyrel-
ses- og direktionsmedlems vederlag
fremgdr i detaljer af rsrapporten.
ALK mener, af det afgerende er det
samlede vederlag og udviklingen heri.
Det samlede vederlag for henholdsvis
bestyrelsen og direktionen fremgar of
arsrapporten.

Det anbefales, at bestyrelsen ned-
seetter et nomineringsudvalg og
offentligger proceduren for bestyrel-
sens arbejde med nominering. | ALK
varetager den samlede bestyrelse
nominering, og arbejdet foregar som
fastlagt i bestyrelsens forretningsor-
den. ALK mener ikke, at der er behov
for yderligere procedurer.

En fuldsteendig redegerelse for ALKs
efterlevelse af de 79 anbefalinger om
god selskabsledelse findes pa selska-
bets hjemmeside www.alk-abello.com/
investor/governance/guidelines.

Aktiviteter og meder i 2011

12011 er der afholdt fem bestyrelsesmo-
der og et todages bestyrelsesseminar.
Revisionsudvalget og vederlagsudval-
get, der begge blev nedsat 1. april 2011,
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har afholdt henholdsvis to og tre meder
i2011.

Bestyrelsen og direktionen har i slut-
ningen af &ret evalueret arbejdet og
samarbejdet. Konklusionen pé under-
segelsen viste et godt samarbejde i og
imellem direktionen og bestyrelsen samf
tilfredsstillende individuelle indsatser og
resulfater.

Overordnede retningslinjer for
selskabets aflenning af bestyrelse og
direktion

I henhold til dansk selskabslovgivning
skal generalforsamlingen i ALK vedtage
overordnede retningslinjer for tildeling
af incitamentsaflenning for bestyrelse
og direktion. | det felgende beskrives de
overordnede principper for bestyrelsens
og direktionens samlede aflenning, som
ALKs generalforsamling vedtog i april
2008. Der henvises fil selskabets hjem-
meside for yderligere detaljer.

Bestyrelse

Medlemmer af bestyrelsen aflennes med
ef fast honorar og fér ikke tilbudt akfie-
optioner, tegningsrettigheder eller andre
incitamentsordninger.

Direktion

Generelle principper

Det er bestyrelsens opfattelse, at en
kombination af fast og resultatafhaengig
len for direktionen er med til at sikre, at
ALK kan tiltreekke og fastholde negle-
personer, samfidig med at direktionen
far en tilskyndelse til af skabe veerdi

for aktionaererne. Retningslinjerne for
direktionens aflenning indeholder faste
rammer for den variable lenandel, som
skal sikre ALKs kort- og langsigtede mdl,
samtidig med at aflenningsformen ikke
leder til uforsigtighed, til urimelig adfaerd
eller accept af unedig risiko.

Aktie- og optionsbesiddelser i ALK

Aktiebeholdning Andringi  Beholdning af Andringi

pr.31.dec.2011 forholdil2010 aktieoptioner® forholdti12010
Bestyrelsen
Thorleif Krarup 700 -
Lars Holmaqvist 1.500 -
Jacob Kastrup 8 ny
Anders Gersel Pedersen 0 -
Brian Petersen 0 -
Steen Riisgaard 0 ny
Dorthe Seitzberg 8 ny
Katja Barnkob Thalund 24 ny
Jes @stergaard 227 ny

2.467
Direktionen
Jens Bager 11.713 +4.000 71.100 +26.000
Jorgen Damsbo Andersen 4L08 - 43.075 +15.500
Henrik Jacobi 8 - L6.825 +15.500
Flemming Steen Jensen 127 - L6.825 +15.500
Flemming Pedersen 1.116 - 29.000 +15.500
13.372 236.825

* Aktieoptioner gives ikke til bestyrelsen. Se note 6 for yderligere information om ALKs akfie-

optionsprogram.

Vederlagselementer

Direktionens anseettelsesvilkdr og aflen-
ning aftales konkret mellem den enkelte
direkter og bestyrelsen, og aflenningen
vilnormalt indeholde felgende kompo-
nenter:

a.fastlen (‘bruttolen’), heriinkluderet
pension

b.accessoriske goder, fx bil, telefon og
avis

c. kontant bonus

d. aktieoptioner

Der er ikke aftalt fratreedelsesgodtge-
relser med selskabets direktion, der
overstiger seedvanlige befingelser.

P& generalforsamlingen i 2012 vil bestyr-
elsen indstille andringer af direktionens
aflenning, herunder aendring af aktieop-
fionsprogrammet, s det omfatter bade
aktieoptioner og -tildelinger.

Pr. 31. december 2011 havde direk-
fionens fem medlemmerialt 236.825
udestdende optioner, der vilkunne
udnyttes i perioden fra 1. januar 2009 til
1. november 2018. Yderligere detaljer er
beskrevetinote 6.

Fakta om ALKs selskabsledelse, her-
under blandt andet generalforsamling,
ledelse, vedtaegter, rapportering, aflen-
ning og handel med egne aktier findes p&
selskabets hjemmeside
www.alk-abello.com/investor.



@ Ledelsesberetning

Bestyrelse og direkfion
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Katjal Barnkob Thalund Jes ostergaard Direktion Jens Bager

Jorge"n. Damsbo Andersen Henrik Jacobi Fleming Steen Jensen emming Pedersen




Ledelsesberetning

Bestyrelse

Thorleif Krarup (1952)*
Formand

Indvalgt 2005

Medlem af revisionsudvalget

Seaerlige kompetencer

Erfaringer med ledelse i store inter-
nationale virksomheder. Finansiel og
okonomisk ekspertise. Stor erfaring
med bestyrelsesarbejde i bersnoterede
virksomheder.

Ledelseshverv

Exiqon A/S, formand

Falck A/S, naestformand

H. Lundbeck A/S, naestformand
Lundbeckfonden

Sport One Danmark A/S, formand

Lars Holmqvist (1959)

Dako A/S, adm. direkter
Naestformand

Indvalgt 2010

Formand for revisionsudvalget

Seerlige kompetencer

Erfaring med ledelse, ekonomi, salg
og markedsfering i den internationale
farmaceutiske industri.

Jacob Kastrup (1961)

Indvalgt 2011

Project Coordinator i ALK-Abell6 A/S
Medarbejdervalgt

Anders Gersel Pedersen (1951)

H. Lundbeck A/S, Executive Vice President
Indvalgt 2005

Medlem af vederlagsudvalget

Seerlige kompetencer

Erfaring med ledelse, innovation, forsk-
ning og udvikling i den internationale
farmaceutiske industri.

Ledelseshverv
Bavarian NordicA/S
Genmab A/S, neestformand

Brian Petersen (1961)
Indvalgt 2009
Medlem af revisionsudvalget

Seerlige kompetencer

Erfaringer med ledelse i store inter-
nationale virksomheder. Erfaring med
bestyrelsesarbejde i bersnoterede
virksomheder.

Ledelseshverv

ColoplastA/S

Danske Banks raddgivende repraesentant-
skab

VisitDenmark, formand

Steen Riisgaard (1951)
Novozymes A/S, adm. direktor
Indvalgt 2011

Medlem af vederlagsudvalget

Seerlige kompetencer

Ledelse og bestyrelsesarbejde, forsk-
ning og udvikling samt salg og markeds-
fering i infernationale virksomheder.

Ledelseshverv

Egmont

Egmont Internafional Holding A/S, neest-
formand

Forskerparken CATA/S

Rockwool International A/S, naestformand
WWF Verdensnaturfonden, formand

Dorthe Seitzberg (1968)

Indvalgt 2011

Manager, Clinical Project Management,
ALK-Abell6 A/S

Medarbejdervalgt

Katja Barnkob Thalund (1969)
Indvalgt 2011

Senior CMC Project Manager i
ALK-Abell6 A/S
Medarbejdervalgt

Jes Ostergaard (1948)*
Indvalgt 2011
Formand for vederlagsudvalget

Seerlige kompetencer

Stor ledelseserfaring fra internationale
virksomheder inden for biotek, medicin
og diagnostik samt erfaring med bestyr-
elsesarbejde i bersnoterede selskaber.

Ledelseshverv
H. Lundbeck A/S
HEED Diagnostics
Lundbeckfonden
ScionDTUA/S

*Disse bestyrelsesmedlemmer anses ikke for uafhaengige i forhold til definitionen i de danske Anbefalinger for god selskabsledelse.

Direktion

Jens Bager (1959)
Adm. direkter

Ledelseshverv
Ambu A/S, neestformand
Odin Equity Partners

Jorgen Damsbo Andersen (1960)
Executive Vice President

Business Operations &
International Marketing

Henrik Jacobi (1965)
Executive Vice President
Research & Development

Flemming Steen Jensen (1961)
Executive Vice President
Global Product Supply

Ledelseshverv
Qator A/S, formand

Flemming Pedersen (1965)
CFO § Executive Vice President
Finance, IT, IR and Business Development

Ledelseshverv

DBV Technologies S.A.
Origio A/S, formand
MBITA/S



@ Ledelsens pategning

Ledelsens pdategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2011 for ALK-Abell6 A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med International
Financial Reportfing Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, af koncernregnskabet og drsregnskab-
et giver ef retvisende billede af koncernens og selskabets

aktiver, egenkapital og forpligtelser og finansielle stilling pr. 31.

december 2011 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2011.

Direktion

Jens Bager
Adm. direkter

Jorgen Damsbo Andersen
Executive Vice President
Business Operations &
International Marketing

Henrik Jacobi
Executive Vice President
Research & Development

Flemming Steen Jensen
Executive Vice President
Global Product Supply

Flemming Pedersen
CFO, Executive Vice President
Finance, IT, IR & Business Development

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvi-
sende redegerelse for udviklingen i koncernens og selskabets
aktiviteter og ekonomiske forhold, drets resultater og selska-
bets finansielle stilling og den finansielle stilling som helhed for
de virksomheder, der er omfattet af koncernregnskabet, samt
en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som koncernen og selskabet star overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hersholm, den 22. februar 2012

Bestyrelse

Thorleif Krarup
Formand

Lars Holmqvist
Neestformand

Jacob Kastrup Anders Gersel Pedersen
Brian Petersen Steen Riisgaard
Dorthe Seitzberg

Katja Barnkob Thalund

Jes Ostergaard



Den uafhaengige revisors erkleeringer

Den uafhaengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i ALK-Abello A/S

Pdategning p& koncernregnskabet og drsregnskabet

Vihar revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for ALK-
Abelld A/S for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2011,
der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, ba-
lance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og nofer,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sével koncernen som
selskabet. Koncernregnskabet og drsregnskabet udarbejdes
efter International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab
og et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bersnoterede
selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et drsregnskab uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet og &rsregnskabet pé& grundlag af vores revision. Vi

har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisor-
lovgivning. Dette kreever, af vi overholder etiske krav samt plan-
leegger og udferer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed
for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet er uden veesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at
opnd revisionsbevis for beleb og oplysninger i koncernregnska-
bet og &rsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger
af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og é&rsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhe-
dens udarbejdelse af et koncernregnskab og et drsregnskab,
der giver et retvisende billede. Formdlet hermed er af udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne,

men ikke at udfrykke en konklusion om effekfiviteten af virksom-
hedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurde-
ring af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,

om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige, samt den
samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er til-
streekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, af koncernregnskabet og drsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2011
samt af resultatet af koncernens og selskabets akfiviteter og
pengestremme for regnskabsdret 1. januar - 31. december
2011 i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Viharihenhold fil &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesbe-
retningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i fillaeg til
den gennemforte revision af koncernregnskabet og drsregn-
skabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og &rsregnskabet.

Kebenhavn, den 22. februar 2012

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Erik Holst Jergensen
Statsautoriseret revisor

Martin Faarborg
Statsautoriseret revisor
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@ Resultatopgerelse

Resultatopgerelse

AAbeloA/s | Gruppen

Tilpasset Tilpasset
2010 2011 Note Belab i mio. DKK 2011 2010
692 814 3 Nettoomseetning 2.348 2.159
343 285 4-8 Vareforbrug og produkfionsomkostninger 611 654
349 529 Bruttoresultat 1.737 1.505
326 413 4-8 Forsknings- og udviklingsomkostninger 455 366
86 85 4-8 Salgs- og markedsferingsomkostninger 781 743
84 82 4-8 Administrationsomkostninger 204 208

- 2 Andre driftsindteegter 2 4
(147) (49) Primeaert driftsresultat (EBIT) 299 192
249 202 9 Finansielle indteegter 30 21
3 9 10 Finansielle omkostninger 8 6

99 144 Resultat for skat (EBT) 321 207
(26) (23) 11 Skat of resultat 121 79
125 167 Resultat 200 128

Resultat pr. aktie (EPS)
12 Resultat pr. aktie (EPS) - DKK 20,21 12,91
12 Udvandet resultaf pr. aktie (DEPS) - DKK 20,21 12,91

Opgerelse af totalindkomst

AkAbelon/s | Gruppen

2010 2011 Belob i mio. DKK 2011 2010

125 167 Resultat 200 128

Qvrig totalindkomst

- = Valutakursregulering af udenlandske tilknyttede virksomheder 2 5%
(1) - Sikring af fremtidige transaktioner, arets beveegelse - (1)

- - 11 Skat relateret fil evrig totalindkomst ) (4)
(1) - Qvrig totalindkomst 1 28

124 167 Totalindkomst 201 156



Pengestremsopgorelse @

Pengesfromsopgerelse

AAbeloA/s | | lGruppen

2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

125 167 Resultat 200 128

Reguleringer for:

(26) (23) 11 Skat af resultat 121 79
(246) (193) Finansielle indfeegter og -omkostninger (22) (15)
5 [ 6 Aktfiebaseret vederleeggelse 9 8

46 4y 8 Af- og nedskrivninger 107 95
(1) - £ndring i andre forpligtelser 1 9

3 10 Betalte finansielle poster, netto 4 2
- 18 Betalte skatter (126) (118)
(94) 29 Pengestrom for @ndring i driftskapital 294 188
S 32 FEndring i varebeholdninger 22 31
(143) 14 FEndring i tilgodehavender 22 L6
68 187 AEndring i kortfristede geeldsforpligtelser 93 9
(164) 262 Pengestrom fra driften 431 274
- - 5 Keb af virksomheder og akfiviteter - (178)

(1) 67) Kapitalindskud i dattervirksomheder - -
9) (20) 14 Investeringer i immaterielle aktiver (35) (24)
(22) (u8) 15-18 Investeringer i materielle aktiver (118) (138)
213 167 9 Udbytte fra dattervirksomheder - -
(6) (8) /Endring i andre finansielle aktiver @) (5)
175 24 Pengestrom fra investeringer (160) (3u5)
11 286 Fri pengestrom 271 (71)
(50) (50) Udbytte fil moderselskabets aktionzerer (50) (50)
(24) a11) Keb af egne aktier 1) (24)
5 290 Andring i andre finansielle forpligtelser 286 2
(69) 229 Pengestrom fra finansiering 225 (72)
(58) 515 Nettopengestrom 496 (143)
230 172 Likvide beholdninger primo 250 389

Urealiseret gevinst/ (tab) p& valuta og finansielle aktiver,

= 8 som indgdr i likvide beholdninger 8 4
(58) 515 Nettopengestrom 496 (143)
172 695 25 Likvide beholdninger ultimo 754 250

Pengestremsopgerelsen er korrigeret for valutakursreguleringer i de udenlandske tilknyttede virksomheder, og disse er sdledes ikke indeholdt i pen-
gestremsopgerelsen. Dette medferer, at de enkelfe tal i pengestreamsopgerelsen ikke kan udledes direkte af resultatopgerelsen og balancen.



@ Balance

Balance

ALK-Abello /S ALK Gruppen

31. dec. 31.dec. 31.dec. 31.dec.
2010 2011 Note Beleb i mio. DKK 2011 2010

Langfristede aktiver

Immaterielle aktiver

= = 13 Goodwill 408 408
21 34 14 @vrige immaterielle aktiver 211 199
21 34 619 607

Materielle aktiver

321 305 15 Grunde og bygninger 561 572
99 91 16 Tekniske anleeg og maskiner 176 169
15 12 17 Andet driftsmateriel og inventar 62 72

273 311 18 Igangveerende investeringer 437 382

708 719 1.236 1.195

Andre langfristede aktiver

775 842 19 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder = -

469 425 20 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder o =

26 34 21 Veerdipapirer og tilgodehavender 35 28

20 24 22 Udskudt skatteaktiv 68 65

1.290 1.325 103 93

2.019 2.078 Langfristede aktiver i alt 1.958 1.895
Kortfristede aktiver

114 82 23 Varebeholdninger 291 310

18 15 24 Tilgodehavender fra salg 254 261

87 118 20 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder = 27

= o Selskabsskat 30 34

2 1 24 Andre tilgodehavender 31 19

11 14 24 Periodeafgraensningsposter 36 34

172 695 25 Likvide beholdninger 754 250

Lo4 935 Kortfristede aktiver i alt 1.396 935

2.423 3.013 Aktiver i alt 3.354 2.830



Balance @

ALK-Abell6 A/S Egenkapital og forpligtelser ALK Gruppen

31. dec. 31.dec. 31.dec. 31.dec.
2010 2011 Note Beleb i mio. DKK 2011 2010

Egenkapital

101 101 26 Selskabskapital 101 101
- - Reserve for valutakursreguleringer 9) (10)
1.781 1.896 Overfort resultat 2.075 1.927
1.882 1.997 Egenkapital i alt 2.167 2.018

Forpligtelser

Langfristede forpligtelser

27 25 27 Prioritetsgeeld 25 27
= 297 27 Bank- og finanslan 305 10

- = 7 Pensionsforpligtelser og lignende forpligtelser 93 84
140 140 28 Andre hensatte forpligtelser 142 150
- = 22 Udskudt skattepassiv 21 25
167 462 586 296

Kortfristede forpligtelser

1 1 27 Prioritetsgeeld 1 1

6 - 27 Bank- og finanslén 3 10
58 62 29 Leveranderer of varer og tjenesteydelser 147 140
193 299 Geeld fil tilknyttede virksomheder - -
- - Selskabsskat 61 62
116 118 29 Anden geeld 315 303
- 74 29 Periodeafgreensningsposter 74 -
374 554 601 516
541 1.016 Forpligtelser i alt 1.187 812

2.423 3.013 Egenkapital og forpligtelser i alt 3.354 2.830



@ Egenkapitalopgerelse

Egenkapitalopgorelse

ALK Gruppen

Andre reserver

Reserve for Reserve for

Selskabs- sikrings-  valutakurs- Overfort  Egenkapital
Beleb i mio. DKK kapital transaktioner reguleringer resulfat i alt
Egenkapital 1. januar 2011 101 - (10) 1.927 2.018
Arets resultat - - - 200 200
Valutakursregulering af udenlandske tilknyttede virksomheder - - 2 - 2
Skat relateret til evrig totalindkomst - - 1) - 1)
Qvrig totalindkomst o = 1 - 1
Arets totalindkomst - - 1 200 201
Aktiebaseret vederleeggelse = = = 9 9
Keb af egne aktier - - - (1) 1)
Udbytte, betalt - - - (50) (50)
Qvrige transaktioner - - - (52) (52)
Egenkapital 31. december 2011 101 - 9) 2.075 2.167
Egenkapital 1. januar 2010 101 1 (39) 1.865 1.928
Arets resultat - - - 128 128
Valutakursregulering af udenlandske tilknyttede virksomheder = = 59 = 59!
Sikring af fremtidige fransaktioner, arefs beveegelse (1) - - (1)
Skat relateret til evrig totalindkomst - - (4) - (4)
Qvrig totalindkomst (1) 29 - 28
Arets totalindkomst - 1) 29 128 156
Aktiebaseret vederleeggelse = = = 8 8
Keb af egne aktier = = - (24) (24)
Udbytte, betalf - - - (50) (50)
Qvrige transaktioner - - - (66) (66)

Egenkapital 31. december 2010 101 - (10) 1.927 2.018



Egenkapitalopgerelse @

ALK-Abell6 A/S

Andre reserver

Reserve for

Selskabs- sikrings- Overfort  Egenkapital
Beleb i mio. DKK kapital transaktfioner resultat i alt
Egenkapital 1. januar 2011 101 - 1.781 1.882
Arets resultat - - 167 167
Arets totalindkomst - - 167 167
Aktiebaseret vederleeggelse - - 9 9
Keb af egne aktier = = @a1) a11)
Udbytte, betalt - - (50) (50)
Qvrige transaktioner - - (52) (52)
Egenkapital 31. december 2011 101 = 1.896 1.997
Egenkapital 1. januar 2010 101 1 1.722 1.824
Arets resultat - - 125 125
Sikring af fremtidige transaktioner, arets beveegelse - (1) - (1)
Arets totalindkomst - (1) 125 124
Aktiebaseret vederleeggelse = = 8 8
Keb af egne aktier - - (24) (24)
Udbytte, betalt - - (50) (50)
Qvrige transaktioner - - (66) (66)

Egenkapital 31. december 2010 101 = 1.781 1.882
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Anvendt regnskabspraksis

Veesentlige regnskabsmeessige estimater og sken
Segmentoplysninger for ALK Gruppen
Personaleomkostninger

Keb af virksomheder og akfiviteter
Aktiebaseret vederleeggelse
Pensionsforpligtelser og lignende forpligtelser
Af- og nedskrivninger

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Resultat pr. aktie

Goodwill

Q@vrige immaterielle akfiver

Grunde og bygninger

Tekniske anleeg og maskiner

Andet driftfsmateriel og inventar
Igangveerende investeringer

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

35
36
37

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Veerdipapirer og tilgodehavender

Udskudt skat

Varebeholdninger

Tilgodehavender og periodeafgreensningsposter
Likvide beholdninger

Selskabskapital

Prioritetsgeeld samt bank- og finanslén

Andre hensatte forpligtelser

Andre kortfristede forpligtelser

Egne aktier

Eventualposter og sikkerhedsstillelser
Operationelle leje- og leasingforpligtelser
Finansielle leasingforpligtelser

Valuta-, renfe- og kreditrisici samt anvendelse af
finansielle instrumenter

Neertstdende parter

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Effekt af eendring i regnskabspraksis



Noter

Noter

1 Anvendf regnskabspraksis

Generelf

Arsrapporten for ALK Gruppen og ALK-
Abelld A/S for perioden 1. januar - 31.
december 2011, afleegges i overens-
stemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for bersnoterede selska-
ber. Yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter er fastlagt i IFRS-bekendt-
gerelsen, udstedtihenhold fil &rsregn-
skabsloven.

Arsrapporten opfylder tillige Interna-
tional Financial Reportfing Standards
udstedt af IASB.

Arsrapporten afleegges i danske kroner
(DKK), der anses for at veere den primeere
valuta for koncernens aktiviteter og den
funktionelle valuta for moderselskabet.

Arsrapporten er aflagt pd basis af histori-
ske kostpriser, bortset fra visse finansielle
instrumenter, der mdiles fil dagsveerdi.
Den anvendte regnskabspraksis er i
ovrigt som beskrevet nedenfor.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i
forhold til sidste regnskabsar, bortset fra
&ndringen beskrevet nedenfor.

Licensindtfeegter og andre indteegter
vedrerende forsknings- og udviklings-
samarbejder preesenteres som en del
af neffoomsaetningen. Tidligere blev
disse indteegter preesenteret som andre
driftsindtaegter. Visse direkte afledte
omkostninger relateret til ovennaevnte
indteegter, der tidligere blev preesenteret
som andre driftsomkostninger, pree-
senteres fremover som vareforbrug og
produktionsomkostninger.

Praesentationsaendringen er begrundet i:

- at forsknings- og udviklingssamarbej-
der og deraf felgende indteegter udger

en stadig sterre del af ALK Gruppens
aktiviteter,

at betydelige omkostninger fil forsk-
ning, udvikling og produktion er knyttet
til disse samarbejder, samt

- at denne praksis er udbredt i branchen
og dermed giver bedre sammenligne-
lighed.

/Endringen i regnskabspraksis pavirker
alene praesentationen af nettoomsaet-
ningen, vareforbrug og produktionsom-
kostninger samt andre driftsindteegter
og andre driftsomkostninger, mens ALKs
indtjening (EBITDA), pengestremsopge-
relse samt balance er usendret. Effekt af
andring i regnskabspraksis fremgar af
note 37.

Effekt af ny regnskabsregulering
12011 er folgende aendringer fil stan-
darder og fortolkningsbidrag af relevans
for ALK Gruppen trddt i kraft og dermed
implementeret:

e /Endring afIAS 1: Praesentation af
drsregnskabet

o /Endring af IAS 24: NeertstGende parter

e Forbedringer til IFRS 2010

e /Endring af IFRIC 14

e |[FRIC19

Implementering af eendringer til standar-
der og fortolkningsbidrag har ikke p&-
virket indregning og maling i 2011, men
har givet anledning til visse yderligere
oplysninger.

Felgende nye eller eendrede standarder
og fortolkningsbidrag med relevans for
ALK Gruppen er pr. 31. december 2011
endnu ikke tradt i kraft og derfor ikke
indarbejdet i neerveerende arsrapport:

e IFRS 9: Finansielle instrumenter
e /Endring til IAS 19: Personaleydelser
e Forbedringer til IFRS 2011

Andring af IAS 19 vilmedfere, at ‘kor-
ridormetoden’, anvendt af ALK Gruppen,
ikke leengere kan anvendes. ALK skal
fremadreftet indregne akfuarmaessige
gevinster og tab samt pensionsomkost-
ninger vedrerende tidligere regnskabsar
straks i evrig totalindkomst. £ndring
forventes kun i mindre grad af pdvirke
ALK ndr denne implementeres.

Andringen af IFRS 9 og forbedringer til
IFRS 2011 vil ikke pdvirke indregning og
mdling veaesentligt.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter ALK-
Abellé A/S (moderselskabet) og de
virksomheder (dattervirksomheder),
som konftrolleres af moderselskabet. Mo-
derselskabet anses for at have kontrol,
ndr det direkte eller indirekte ejer mere
end 50 % af stemmerettighederne eller
pd& anden made kan udeve eller faktisk
udever bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper
Koncernregnskabet udarbejdes pa
grundlag af regnskaber for ALK-

Abell6é A/S og dets dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker
ved sammenleegning af regnskabsposter
af ensartet karakter. De regnskaber, der
anvendes til brug for konsolideringen,
udarbejdes i overensstemmelse med
koncernens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages elimi-
nering af koncerninterne indfeegter og
omkostninger, interne mellemvaerender
og udbytter samt fortjenester og tab ved
fransaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiffede virksom-
heder indregnes i koncernregnskabet
fra overtagelsestidspunktet, henholdsvis
stiftelsestidspunktet. Overtagelsestids-
punktet er det fidspunkt, hvor kontrollen
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over virksomheden faktisk overtages.
Solgte eller afviklede virksomheder
indregnes i den konsoliderede resultat-
opgerelse frem til henholdsvis afhaendel-
ses- eller afviklingstidspunktet. Afhaen-
delsestidspunktet er det tidspunkt, hvor
kontrollen over virksomheden faktisk
overgdr til tredjemand.

Ved keb af nye virksomheder anvendes
overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytilkebte virksomheders identificerbare
aktiver, forpligtelser og eventualforplig-
telser mdles fil dagsveerdi pd overta-
gelsestidspunktet. Langfristede aktiver,
der overtages med salg for oje, mdles
dog til dagsveerdi fratrukket forventede
salgsomkostninger.

Omstruktureringsomkostninger ind-
regnes alene i overtagelsesbalancen,
sdfremt de udger en forpligtelse for den
overtagne virksomhed. Der tages hensyn
til skatteeffekten af de foretagne omvur-
deringer.

Kostprisen for en virksomhed bestar af
dagsveerdien af det erlagte vederlag.

Hvis vederlagets endelige fastseettelse
er betinget af en eller flere fremtidige be-
givenheder, indregnes disse til dagsvaer-
dien heraf pd overtagelsestidspunktet.

Ombkostninger, der direkte kan henferes
til virksomhedsovertagelsen, indregnes

i resultatopgerelsen ved afholdelsen.
FEndringer i sken over betingede kebsve-
derlag indregnes som hovedregel direkte
i resultatopgorelsen.

Viser det sig efterfelgende, at dagsveer-
dien af de overtagne akfiver eller for-
pligtelser afviger fra de opgjorte veerdier
pd overtagelsestidspunktet, reguleres
kostprisen iindtil 12 méneder efter over-
tagelsestidspunkfet.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem
kostprisen for den erhvervede virksom-
hed og dagsveerdien af de overtagne

aktiver, forpligtelser og eventualfor-
pligtelser indregnes som et aktiv under
immaterielle aktiver og festes minimum
en gang arligt for veerdiforringelse. Hvis
den regnskabsmaessige veerdi af aktivet
overstiger dets genindvindingsveerdi,
foretages der nedskrivning tilden lavere
genindvindingsvaerdi.

| forbindelse med overgangen til IFRS i
2005/06 valgte ALK Gruppen af benytte
den valgfrie undtagelsesmulighed i IFRS
1, hvorefter virksomhedssammenslutnin-
ger gennemfort for 1. september 2004
ikke er korrigeret i forhold til bestemmel-
serne i IFRS, bortset fra at seerskilt identi-
ficerbare immaterielle akfiver overtaget
ved virksomhedssammenslutningerne
er udskilt fra den opgjorte goodwill og
indregnef som szerskilte immaterielle
aktiver.

Fortjeneste eller tab ved salg eller
afvikling af dattervirksomheder
Fortjeneste eller fab ved salg eller afvik-
ling af daftervirksomheder opgeres som
forskellen mellem salgssummen eller
afviklingssummen og den regnskabs-
maessige veerdi af nettoaktiverne pd
afhaendelses- eller afviklingstidspunkteft,
inklusive goodwill, akkumulerede valuta-
kursreguleringer indregnet i evrig total-
indkomst i samt forventede omkostninger
fil salg eller afvikling. Salgssummen
males til dagsveerdien af det modtagne
vederlag.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i anden valuta end kon-
cernens funktionelle valuta omregnes
ved forste indregning til gennemsnitlige
valutakurser, der tilnseermet er udtryk for
fransaktionsdagens kurser. Tilgodeha-
vender, geeldsforpligtelser og andre mo-
neteere poster i fremmed valuta, som ikke
er afregnet p& balancedagen, omregnes
filbalancedagens valutakurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem
fransaktionsdagens kurs og kursen pd
henholdsvis betalingsdagen og balan-

cedagen, indregnes i resultatopgerelsen
som finansielle poster. Materielle og
immaterielle aktiver, varebeholdninger
og andre ikke-moneteere aktiver, der

er kebt i fremmed valuta og males med
udgangspunkt i historiske kostpriser,
omregnes til transakfionsdagens kurs.
Ikke-moneteere poster, som omvurderes
fildagsveerdi, omregnes ved brug af va-
lutakursen péd omvurderingstidspunkfet.

Ved indregning i koncernregnskabet af
virksomheder, der afleegger regnskab i
en anden funktionel valuta end danske
kroner (DKK), omregnes resultatopge-
relserne fil gennemsnitlige valutakurser
for mdnederne, medmindre disse afviger
vaesentligt fra de faktiske valutakurser pa
fransaktionstidspunkterne. | sidstnaevnte
filfeelde anvendes de faktiske valuta-
kurser. Balanceposterne omregnes til
balancedagens valutakurser. Goodwill
betragtes som tilherende den pégaelden-
de overtagne virksomhed og omregnes
filbalancedagens kurs.

Valutakursdifferencer, opstaet ved om-
regning af udenlandske virksomheders
balanceposter ved drets begyndelse til
balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra
gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes i evrig fotalind-
komst.

Kursregulering af tilgodehavender hos
eller geeld til dattervirksomheder, der
anses for en del af moderselskabets
samlede investering i den pageeldende
dattervirksomhed, indregnes ligeledes i
ovrig fotalindkomst i koncernregnskabet.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter méles
ved forste indregning til dagsveerdi.
Efter ferste indregning mdles de afledte
finansielle instrumenter fil dagsveerdien
pd balancedagen.

Andringer i dagsveerdien af afledte
finansielle instrumenter, der er klassifi-
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ceret som og opfylder betingelserne for
sikring af dagsveerdien af et indregnet
aktiv eller en indregnet forpligtelse,
indregnes i resultafopgerelsen sammen
med aendringer i veerdien af def sikrede
aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsveerdien af afledte
finansielle instrumenter, der er klas-
sificeret som og opfylder betingelserne
for effektiv sikring af fremtidige transak-
tioner, indregnes i evrig totalindkomst.
Nar de sikrede transaktioner realiseres,
indregnes de akkumulerede s&endringer
som en del af kostprisen for de pégeel-
dende transaktioner.

Fndringer i dagsveerdien af afledte
finansielle instrumenter, som anvendes
til sikring af nettoinvesteringer i uden-
landske virksomheder, indregnes i evrig
totalindkomst i det omfang, at der er tale
om effektiv sikring. Ved afheendelse af
den pageaeldende udenlandske virksom-
hed overfores de akkumulerede veerdi-
andringer til resultatopgerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som
ikke opfylder betingelserne for behand-
ling som sikringsinstrumenter, indregnes
&ndringer i dagsveerdilebende i resul-
tatopgerelsen som finansielle poster.

Aktiebaserede
incitamentsprogrammer
Aktiebaserede incitamentsprogrammer
(egenkapitalordninger), der omfatter
aktieoptionsordninger og medarbej-
deraktieordninger, mdles pa tildelings-
tidspunkfet fil dagsveerdi og indregnes i
resultatopgerelsen under de respekfive
funktioner over optjeningsperioden.
Modposten indregnes pé egenkapitalen.

Dagsveerdien af aktieoptioner opgeres
ved anvendelse af Black & Scholes-mo-
dellen med de parametre, som er angivet
inote 6.

Akfiebaserede incitamentsprogrammer
(kontantordninger), der omfatter medar-

bejderaktielignende ordninger i enkelte
lande, males pa tildelingstidspunktet
og efterfelgende pd hver balancedag
fildagsveerdi og indregnes i resultatop-
gerelsen under de respektive funkfioner
over optjeningsperioden. Modposten
indregnes under forpligtelser.

Skat

Arets skat, som bestdr of &rets aktuelle
skat og @ndring af udskudt skat, indreg-
nes i resultatopgerelsen med den del,
der kan henferes fil &rets resultat, og i
ovrig totalindkomst eller direkte pé& egen-
kapitalen med den del, der kan henferes
fil posteringer henholdsvis i evrig fotal-
indkomst og direkte pd egenkapitalen.
Valutakursreguleringer af udskudt skat
indregnes som en del af arets regulerin-
ger af udskudt skat.

Aktuelle skatteforpligtelser henholdsvis
filgodehavende akfuel skat indregnes i

balancen opgjort som beregnet skat af

darets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalt acontoskat.

Ved beregning af drets aktuelle skat an-
vendes de pd balancedagen gzeldende
skattesatser og regler.

Udskudt skat indregnes efter den ba-
lanceorienterede geeldsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, bortset fra ud-
skudt skat p& midlertidige forskelle, der
er opstdet ved enten forste indregning aof
goodwill eller ved ferste indregning af en
transaktion, der ikke er en virksomheds-
sammenslutning, og hvor den midlerti-
dige forskel konstateret pé tidspunktet
for ferste indregning hverken pavirker
def regnskabsmaessige resultaf eller den
skattepligtige indkomst.

Den udskudte skat opgeres med ud-
gangspunkt i den planlagte anvendelse
af det enkelte aktiv henholdsvis afvikling
af den enkelte forpligtelse.

Udskudt skat males ved anvendelse af
de skattesatser og regler i de respektive
lande, der - baseret pé& vedfagne eller i
realiteten vedtagne love pd balanceda-
gen - forventes at geelde, ndr den ud-
skudte skat forventes udlest som aktuel
skat. £ndring i udskudt skat som felge af
andringer i skattesatser eller regler ind-
regnes henholdsvis i resultatopgerelsen,
i ovrig totalindkomst eller p& egenkapita-
len, afhaengig af hvor den udskudte skat
oprindelig er indregnet.

Udskudte skatteaktiver, herunder skat-
teveerdien af fremferselsberettigede
skattemeessige underskud, indregnes i
balancen med den veerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten
ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver
filmodregning i fremtidige positive
skattepligtige indkomster. Det revurde-
res pd hver balancedag, hvorvidt det er
sandsynligt, af der i fremtiden vil blive
frembragt tilstraekkelig skattepligtig
indkomst til at det udskudte skatteakfiv
vilkunne udnyttes.

Moderselskabet er sambeskattet med
selskabets hovedaktionzer Lundbeckfon-
den og dettes danske dattervirksomhe-
der. Arets skat allokeres pa de enkelte
selskaber i sambeskatningen i forhold

fil det enkelte selskabs skattepligtige
indkomst under hensyntagen fil betalte
skatter.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Netfoomsaetning ved salg af handels-
varer og fremstillede varer indregnes

i resultatopgerelsen, ndr levering og
risikoovergang til keber har fundet sted.

Nettoomsaetning males til dagsveerdien
af det modtagne eller tilgodehavende
vederlag.
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Nettoomsaetning opgeres eksklusive
moms, afgifter o.1., der opkraeves pda
vegne af tredjemand, og med fradrag af
provisioner og rabatter i forbindelse med
salget.

Nettoomsaetning omfatter endvidere li-
censindteegter og royalties fra udlicense-
rede produkter samt up-front betalinger,
milepeelsbetalinger og andre indfeegter
vedrerende forsknings- og udviklings-
samarbejder. Disse indtaeegter indregnes,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde ALK, og disse
kan madles pdlideligt. Ikke-refunderbare
betalinger, der ikke kan henferes til
efterfelgende forsknings- og udviklings-
aktiviteter indteegtsfores ved retser-
hvervelse, mens betalinger, der kan
henferes til efterfolgende forsknings- og
udviklingsaktiviteter indtaegtferes over
aktiviteternes lebetid. Ved indgdelse af
sammensatte kontrakter identificeres
kontrakternes elementer, der regnskabs-
maessigt vurderes separat.

Vareforbrug og
produkfionsomkostninger

Posten omfatter vareforbrug og produk-
tionsomkostninger, der afholdes for at
opnd nettoomsaetningen. | vareforbrug
og produktionsomkostninger indregnes
omkostninger til rdvarer, hjeelpemateria-
ler, handelsvarer, produktionspersonale
samt en andel af indirekte produktions-
omkostninger, herunder vedligeholdelse
og af- og nedskrivninger pa de i pro-
duktionsprocessen benyttede materi-
elle og immaterielle aktiver samt drift,
administration og ledelse af fabrikker.
Endvidere indregnes omkostninger og
nedskrivning fil nettorealisationsveerdi af
ukurante og langsomt omseettelige varer.

Forsknings- og
udviklingsomkostninger

Posten omfatter forsknings- og udvik-
lingsomkostninger, herunder omkostnin-
ger tilgager og lenninger, afskrivninger
og andre indirekte omkostninger samt

omkostninger vedrerende forsknings-
samarbejder.

Forskningsomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen i takt med, at omkost-
ningerne afholdes.

Med baggrund i de lange udviklings-
perioder og veesentlige usikkerheder i
forbindelse med udvikling af nye produk-
ter, herunder risici vedrerende kliniske
forseg og myndighedsgodkendelser,
vurderes det, at hovedparten af ALK
Gruppens udviklingsomkostninger ikke
opfylder kravene til aktivering i IAS 38,
Immaterielle aktiver. Udviklingsomkost-
ninger indregnes derfor hovedsageligt
som omkostninger i resultatopgerelsen,
ndr de afholdes. Udviklingsomkostninger
vedrerende enkelte, mindre udviklings-
projekter over kortere perioder og med
begraenset risiko aktiveres under andre
immaterielle aktiver.

Salgs- og
markedsferingsomkostninger

Posten omfatter salgs- og markeds-
feringsomkostninger, herunder om-
kostninger fil gager fil salgspersonale,
reklame- og udstillingsomkostninger,
af- og nedskrivninger pa de i salgs- og
markedsferingsprocessen benyttede
materielle og immaterielle akfiver, samt
andre indirekte omkostninger.

Administrationsomkostninger

Posten omfatter omkostninger tilledelse
og administration, herunder omkostnin-
ger til det administrative personale og
ledelsen samt konforholdsomkostninger
og af- og nedskrivninger p&d materielle
og immaterielle aktiver benyttet ved
administration.

Andre driftsindtaegter og andre
driftsomkostninger

Andre driftsindteegter og andre drifts-
omkostninger omfatter indteegter og
omkostninger af sekundaer karakter set i
forhold fil ALK Gruppens hovedaktiviteter.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteind-
feegfer og -omkostninger, rentedelen af
finansielle leasingydelser, realiserede og
urealiserede kursgevinster og tab ved-
rerende veerdipapirer, likvide beholdnin-
ger, geeldsforpligtelser og transakfioner
i fremmed valuta, amortisationstilleeg/
fradrag vedrerende prioritetsgaeld mv.
samf tilleeg og godtgerelser under acon-
toskatteordningen.

Rentfeindtaegter og -omkostninger perio-
diseres med udgangspunkt i hovedstolen
og den effektive rentesats. Den effektive
rentesats er den diskonteringssats, der
skal anvendes ved tilbagediskontering
af de forventede fremtidige betalinger
filknyttet det finansielle aktiv eller den
finansielle forpligtelse for af nutidsveer-
dien af disse svarer til den regnskabs-
maessige veerdi af aktivet henholdsvis
forpligtelsen.

I moderselskabets drsregnskab indreg-
nes udbyftte fra investeringer i kapi-
talandele, nar der er erhvervet endelig
ret til udbyttet, hvilket typisk vil sige p&
fidspunktet for generalforsamlingens
godkendelse af udlodningen fra det
pdageeldende selskab.

Balancen

Goodwill

Goodwillindregnes og mdiles ved forste
indregning som forskellen mellem kost-
prisen for den overtagne virksomhed og
dagsveerdien af de overtagne aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser, jf.
beskrivelsen under virksomhedssam-
menslutninger. Endvidere indregnes
goodwill ved erhvervelse af kapitalan-
dele i dattervirksomheder fra minoritets-
interesser.

Ved indregning af goodwill fordeles
goodwillbelebet p& de af ALK Gruppens
aktiviteter, der genererer selvsteendige
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indbetalinger (pengestremsfrembrin-
gende enheder). Fastleeggelsen af
pengestremsfrembringende enheder
folger den ledelsesmaessige struktur og
interne ekonomistyring og rapportering i
ALK Gruppen.

Goodwill afskrives ikke, men testes mini-
mum en gang arligt for veerdiforringelse,
jf. nedenfor.

Immaterielle aktiver

Erhvervede immaterielle retfigheder i
form af patenter, varemeerker, licenser,
software, kundebase og lignende ret-
tigheder mdiles til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Renteomkostninger pd lan fil finansiering
af fremstilling af immaterielle aktiver ind-
regnes i kostprisen, s@fremt de vedrerer
fremstillingsperioden. @vrige ldneom-
kostninger resultatferes.

| kostprisen for software indgar omkost-
ninger fil projekteringsarbejde, herunder
direkte lon.

Sadanne erhvervede immaterielle ret-
tigheder afskrives lineeert over aftalepe-
rioden, dog maksimalt 10 &r. Hvis den
faktiske brugstid er kortere end hen-
holdsvis restlobetiden og aftaleperioden,
afskrives over den kortere brugstid.

Erhvervede immaterielle rettigheder
nedskrives til eventuel lavere genindvin-
dingsveerdi, jf. nedenfor.

Enkelte mindre udviklingsprojekter over
kortere perioder og med begraenset
risiko aktiveres under andre immaterielle
aktiver som beskrevet under afsnittet
Forsknings- og udviklingsomkostninger
og males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger.

Immaterielle aktiver med ubestemmelige
brugstider afskrives ikke, men testes
minimum en gang arligt for veerdifor-

ringelse. | det omfang den regnskabs-
meessige veerdi af akfiverne overstiger
genindvindingsveerdien, nedskrives fil
den lavere veerdi, jf. nedenfor.

Materielle aktiver

Grunde og bygninger, produktionsanleeg
og maskiner samt andre anlaeg, driftsma-
teriel og inventar mdiles til kostpris med
fradrag of akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Der afskrives ikke pé& grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen,
omkostninger direkte tilknyttet anskaffel-
sen samt omkostninger til klargering af
aktivet indfil det tidspunkt, hvor aktivet er
Klar til at blive faget i brug.

For finansielt leasede aktiver udger
kostprisen den laveste veerdi af dagsveer-
dien af akfivet og nutidsveerdien af de
fremfidige leasingydelser.

Renfeomkostninger pa lan fil finansiering
af fremstilling af materielle aktiver ind-
regnes i kostprisen, s@fremt de vedrerer
fremstillingsperioden. @vrige ldneom-
kostninger resultatferes.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med
fradrag af estimeret restvaerdi efter
afsluttet brugstid. Restvaerdien, der
estimeres p& anskaffelsestidspunkfet

og revurderes arligt, opgeres som det
beleb, aktivet forventes realiseret til med
fradrag af afheendelsesomkostninger.

Kostprisen pd et aktiv opdeles i mindre
bestanddele og afskrives hver for sig,
hvis brugstiden for de enkelte bestand-
dele er forskellig.

Der foretages linezere afskrivninger ba-
seret pd felgende vurdering af aktivernes
forventede brugstider:

Bygninger 25-50 ar
Produktionsanleeg og maskiner  5-10 ar
Andre anleeg, driftsmateriel

og inventar 5-10ar

Afskrivningsmetoder, brugstider og
restveerdier revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives fil eventuel
lavere genindvindingsvaerdi, jf. nedenfor.

Nedskrivning af materielle og
immaterielle aktiver

De regnskabsmaessige veerdier af mate-
rielle aktiver og immaterielle aktiver med
bestemmelige brugstider gennemgads
pd balancedagen med henblik p& at
fastseette, hvorvidt der er indikationer pé
veerdiforringelse. Hvis dette er tilfeel-

def, opgeres aktivets genindvindings-
veerdi for af fastslé behovet for eventuel
nedskrivning og omfanget heraf. For
immaterielle aktiver med ubestemmelige
brugstider samt goodwill opgeres gen-
indvindingsveerdien Arligt, uanset om der
er konstateret indikationer pé veerdifor-
ringelse.

Hvis aktivet ikke frembringer penge-
stromme uafhaengigt af andre aktiver,
opgeres genindvindingsvaerdien for den
mindste pengestremsfrembringende
enhed, som aktivet indgar i.

Genindvindingsveerdien opgeres som
den hojeste veerdi af aktivets henholdsvis
den pengestremsfrembringende enheds
dagsveerdi med fradrag af salgsomkost-
ninger og kapitalveerdien. Ved opgerelse
af kapitalveerdien filbagediskonteres
skennede fremtidige pengestremme il
nufidsveerdi ved anvendelse af en diskon-
feringssats, der afspejler dels aktuelle
markedsvurderinger af den tidsmaessige
veerdi af penge, dels de sezerlige risici, der
er tilknyttet aktivet henholdsvis den pen-
gestromsfrembringende enhed, og som
der ikke er reguleret for i de skennede
fremtidige pengestromme.

Séfremt aktivets henholdsvis den
pengestremsfrembringende enheds
genindvindingsveerdi er lavere end
den regnskabsmaessige veerdi, ned-
skrives den regnskabsmaessige veerdi
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filgenindvindingsveerdien. For penge-
stremsfrembringende enheder fordeles
nedskrivningen saledes, at goodwillbe-
lob nedskrives forst, og dernzest fordeles
et eventuelt resterende nedskrivningsbe-
hov pé de evrige akfiver i enheden, idet
det enkelte aktiv dog ikke nedskrives fil
lavere veerdi end dets dagsveerdi fratruk-
ket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatopge-
relsen. Ved eventuelle efterfolgende til-
bagefersler af nedskrivninger som folge
af eendringer i forudseetninger for den op-
gjorte genindvindingsveerdi forhoejes akti-
vetfs henholdsvis den pengestremsfrem-
bringende enheds regnskabsmaessige
veerdi fil den korrigerede genindvindings-
veerdi, dog maksimalt fil den regnskabs-
maeessige veerdi, som aktivet henholdsvis
den pengestremsfrembringende enhed
ville have haft, hvis nedskrivning ikke

var foretaget. Nedskrivning af goodwill
tilbageferes ikke.

Kapitalandele i dattervirksomheder i
moderselskabets drsregnskab
Kapitalandele i dattervirksomheder
madles fil kostpris.

Hvis kostprisen overstiger kapitalandele-
nes genindvindingsveerdi, nedskrives til
denne lavere veerdi.

Udbytte fra datterselskaber indregnes i
resultatopgerelsen. S&fremt der er indi-
kationer pé veerdiforringelse foretages
der nedskrivningstest af kapitalande-
lene.

Andre finansielle anlaagsaktfiver
Veerdipapirer og tilgodehavender, der
indregnes som andre finansielle anleegs-
aktiver, males til dagsveerdi, og regule-
ring indregnes over evrig totalindkomst.

Varebeholdninger

Varebeholdninger mdles til kostpris, op-
gjort efter FIFO-metoden, eller nettoreali-
sationsvaerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen omfatter omkostninger fil
ravarer, handelsvarer, hjeelpematerialer
og direkte len samt fordelte faste og
variable indirekte produktionsomkostnin-
ger. Variable indirekte produktionsom-
kostninger omfatter indirekte materialer
og len og fordeles baseret pd forkalkula-
tioner for de faktisk producerede varer.
Faste indirekte produktionsomkostninger
omfatter omkostninger til vedligeholdel-
se af og afskrivninger pa de i produkfi-
onsprocessen benyttede maskiner, fa-
briksbygninger og udstyr samt generelle
omkostninger til fabriksadministration og
ledelse. Faste produkfionsomkostninger
fordeles pd baggrund af produktionsan-
leeggets normale kapacitet.

Nettorealisationsvaerdi for varebehold-
ninger opgeres som forventet salgspris
med fradrag af feerdiggerelsesomkost-
ninger og omkostninger, der skal afhol-
des for at effektuere salget.

Tilgodehavender

Tilgodehavender mdles ved ferste ind-
regning til dagsveerdi og efterfelgende til
amortiseret kostpris. Der foretages ned-
skrivning filimedegdelse af forventede
tab. Der anvendes en henseettelseskonto
fil dette formdl.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet
under akfiver omfatter afholdte om-
kostninger, der vedrerer efterfelgende
regnskabsdr. Periodeafgreensningspo-
ster males til kostpris.

Udbytte

Udbyftte indregnes som en gaeldsforplig-
felse pa fidspunkfet for vedtagelse pd
generalforsamlingen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstdelsessummer for
egne aktier samt udbytte fra disse ind-

regnes direkte pd egenkapitalen under
overfort resultat.

Pensionsforpligtelser o.l.

ALK Gruppen har indgéet pensionsaf-
taler og lignende aftaler med en del af
koncernens ansatte.

Ved bidragsbaserede pensionsordnin-
ger indbetaler koncernen lebende faste
bidrag til uafhaengige pensionsselskaber
o.l. Bidragene indregnes i resultatop-
gerelsen i den periode, hvori medarbej-
derne har udfert den arbejdsydelse, der
giver ret til pensionsbidraget. Skyldige
betalinger indregnes i balancen som en
forpligtelse.

Ved ydelsesbaserede ordninger er kon-
cernen forpligtet til at betale en bestemt
ydelse i forbindelse med at de omfattede
medarbejdere pensioneres, fx et fast
beleb eller en procentdel af slutlennen.

For ydelsesbaserede ordninger foreta-
ges drligt en akfuarmaessig opgerelse af
kapitalveerdien af de fremtidige ydelser,
som medarbejderne har opfjent ret til
gennem deres hidtfidige anseettelse i
koncernen, og som vil skulle udbetales i
henhold fil ordningen. Ved opgerelse af
kapitalveerdien anvendes the Projected
Unit Credit Method.

Kapitalveerdien beregnes pé grundlag
af forudsaetninger om den fremtidige ud-
vikling i bl.a. lenniveau, rente, inflation,
dedelighed og invaliditet.

Kapitalveerdien af pensionsforpligtelser-
ne, fratrukket dagsveerdien af eventuelle
aktiver tilknyttet ordningen, indregnes i
balancen under henholdsvis pensionsak-
fiver og pensionsforpligtelser afheengig
af, om nettobelebet udger et akfiv eller
en forpligtelse, jf. dog nedenfor.

Ved andringer i fastsatte forudseetnin-
ger om diskonteringsfaktor, inflation,
dedelighed og invaliditet, eller forskelle
mellem det forventede og realiserede
afkast af pensionsaktiver, fremkommer
aktuarmaessige gevinster eller tab. Disse
gevinster og tab indregnes alene, sa-
fremt de akkumulerede gevinster og tab
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ved et regnskabsars begyndelse oversti-
ger den sterste numeriske veerdi af 10 %
af pensionsforpligtelserne eller 10 % af
dagsveerdien af pensionsakfiverne (kor-
ridormetoden). | givet fald indregnes det
overskydende beleb i resultafopgerelsen
fordelt over de forventede resterende
gennemsnitlige antal arbejdsar for de
medarbejdere, der deltager i ordningen.

Udger pensionsordningen et neffoakfiv,
indregnes akfivet alene i det omfang,

at dette ikke overstiger summen af
ikke-indregnede aktuarmeessige tab,
ikke-indregnede pensionsomkostninger
vedrerende fidligere regnskabsdr og
nutidsveerdien af eventuelle tilbagebe-
talinger fra pensionsordningen eller
reduktioner i fremtidige bidrag fil pensi-
onsordningen.

Ved &endringer i de ydelser, der vedre-
rer medarbejdernes hidtidige ansaet-
telse i virksomheden, fremkommer en
andring i den aktuarmaessige bereg-
nede kapitalveerdi, der betragtes som
pensionsomkostninger vedrerende
tidligere regnskabsar. Hvis de omfattede
medarbejdere allerede har opndet ret til
den eendrede ydelse, resultatferes aen-
dringen straks. | modsat fald indregnes
&ndringen i resultatopgerelsen over den
periode, hvori medarbejderne opnar ret
tilden &endrede ydelse.

| forbindelse med overgangen til IFRS i
2005/06 valgte ALK Gruppen af benytte
den valgfrie undtagelsesmulighed i IFRS
1, hvorefter aktuarmaessige gevinster og
tab efter korridormetoden pr. 1. septem-
ber 2004 er opgjort til et nettotab, som er
nulstillet ved af ege pensionshensaettel-
sen og korrigere egenkapitalen filsva-
rende i dbningsbalancen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nér
koncernen har en retslig eller faktisk
forpligtelse som folge af begivenheder i
regnskabsdaret eller tidligere ar, og det er
sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen

vil medfere et freek pa virksomhedens
okonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males som det
bedste sken over de omkostninger, der er
nedvendige for p& balancedagen at af-
vikle forpligtelserne. Hensatte forpligtel-
ser med forventet forfaldstid ud over et ér
fra balancedagen males til nutidsvaerdi.

Ved planlagte omstruktureringer af kon-
cernen henseettes alene til forpligtelser
vedrerende omstrukfureringer, som pa
balancedagen er besluttet i henhold til en
specifik plan, og hvor de bererte parter
er oplyst om den overordnede plan.

Prioritetsgaeld

Prioritetsgaeld males pd tidspunktet for
lanoptagelse fil kostpris, svarende til
dagsveerdien af det modfagne provenu
efter fradrag of afholdte transaktionsom-
kostninger. Efterfelgende males priori-
fetsgeeld til amortiseret kostpris.

Leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser vedrerende finan-
sielt leasede aktiver indregnes i balan-
cen som geeldsforpligtelser og males pé
fidspunktet for indgéelse af kontrakten
fillaveste veerdi of dagsveerdien af det
leasede akfiv og nutidsveerdien af de
fremtidige leasingydelser.

Efter ferste indregning mdles leasing-
forpligtelserne til amortiseret kostpris.
Forskellen mellem nutidsveerdien og den
nominelle veerdi af leasingydelserne
indregnes i resultatopgerelsen over
kontrakternes lebetid som en finansiel
omkostning.

Leasingydelser vedrerende operationelle
leasingaftaler indregnes linezert i resul-
tatopgerelsen over leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser, herunder
bank- og finansldn samt leverandergeeld,
mdles ved ferste indregning til dagsvaer-
di. Efferfelgende mdles forpligtelserne til
amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet
under forpligtelser omfatter modtagne
indfeegter, der vedrerer efterfoelgende
regnskabsdr. Periodeafgreensningspo-
ster males til kostpris.

@vrige regnskabsoplysninger

Pengestromsopgerelsen
Pengestremsopgerelsen for henholdsvis
koncernen og moderselskabet preesen-
teres efter den indirekte metode og viser
pengestremme vedrerende drift, inve-
steringer og finansiering samft likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg

af virksomheder vises separat under
pengestremme vedrerende investerings-
aktiviteter. | pengestremsopgerelsen
indregnes pengestremme vedrerende
kobte virksomheder fra anskaffelsestids-
punktet, og pengestremme vedrerende
solgte virksomheder indregnes frem til
salgstidspunktet.

Pengestremme vedrerende driftsak-
fiviteter opgeres som driftsresultatet,
reguleret for ikke-kontante driftsposter
og a&ndringer i driftskapital, fratrukket
den i regnskabsdret betalte selskabsskat
henferbar til driftsaktiviteterne.

Pengestremme vedrerende investerings-
aktiviteter omfatter betalinger i forbin-
delse med keb og salg af virksomheder
og finansielle akfiver samt keb, udvikling,
forbedring og salg mv. afimmaterielle og
materielle aktiver. Endvidere indregnes
pengestremme vedrerende finansielt
leasede akfiver i form af betalte leasin-
gydelser.

Pengestremme vedrerende finansie-
ringsaktiviteter omfatter andringer

i moderselskabets akfiekapital og
omkostninger forbundet hermed, samt
optagelse og indfrielse afldn, afdrag pd
rentebaerende geeld, keb af egne aktier
samt udbetaling af udbytte.
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Pengestremme i anden valuta end

den funkfionelle valuta indregnes i
pengestromsopgerelsen ved anven-
delse af gennemsnitlige valutakurser for
mdnederne, medmindre disse afviger
vaesentligt fra de faktiske valutakurser pd
transaktionstidspunkterne. | sidstnaevnte
filfeelde anvendes de faktiske valutakur-
ser for de enkelte dage.

Likvider omfatter likvide beholdninger og
kortfristede veerdipapirer med ubetydelig
kursrisiko fratrukket eventuelle kassekre-

ditter, der indgdr som en integreret del af
likviditetsstyringen.

Segmentoplysninger

Baseret pd& den interne rapportering, der
af direktionen anvendes fil vurdering af
resultat og ressourceallokering, har virk-
somheden identificeret ét driftssegment
‘Allergibehandling’, hvilket er i over-
ensstemmelse med den méde, hvorpd
aktiviteter organiseres og styres.

Derudover praesenteres fordeling af
netfoomsaetning pé produktlinjer samt

2 Veesentlige regnskabsmeaessige estimater og sken

Ved udarbejdelse af drsrapporten i over-
ensstemmelse med almindelig geeldende
regnskabsprincipper er det nedvendigt,
at ledelsen foretager sken, idet mange
regnskabsposter ikke kan méles med sik-
kerhed, men kun skennes. S&danne skon
omfatter vurderinger p& baggrund af de
seneste oplysninger, der er til rddighed
pa fidspunkfet for regnskabsafleeggel-
sen. Det kan veere nedvendigt at eendre
tidligere foretagne sken pd grund af de
forhold, der 14 til grund for skennet, eller
pd grund aof supplerende information,
yderligere erfaring eller efterfelgende
begivenheder.

Ligeledes er veerdien af aktiver og
forpligtelser ofte afheengig af fremtidige
begivenheder, hvorom der hersker en vis
usikkerhed.

I den forbindelse er det nedvendigt, at et
heendelsesforleb afspejler ledelsens vur-
dering af det mest sandsynlige udfald.

| drsrapporten for 2011 anser ledelsen
felgende sken og derfil herende vurde-
ringer veesentlige for de i &rsregnskabet
indregnede akfiver og forpligtelser.

Genindvindingsvaerdi for goodwill
Vurdering af nedskrivningsbehov for
indregnede goodwillbeleb kraever
opgerelse af kapitalveerdien for den pen-
gestremsfrembringende enhed, hvori
goodwillbelebene indgdr. Opgerelse

af kapitalveerdien fordrer et sken over
forventede fremtidige pengestremme
samt fastleeggelse af en rimelig diskon-
teringsfakfor. Pr. 31. december 2011
udger den regnskabsmaessige veerdi af
goodwill 408 mio. DKK (408 mio. DKK pr.
31. december 2010).

Indirekte produktionsomkostninger
Indirekte produktionsomkostninger

(IPO) mdles pa basis af standard-
omkostningsmetoden. Grundlaget for
standardomkostninger vurderes jeevnligt
for at sikre, at standardomkostninger
folger endringer i udnyttelsen af produk-
tionskapacitet, produkfionstid og andre
relevante faktorer. ndringer i metoden
for opgerelse af standardomkostninger
kan have en vaesentlig indflydelse pa
bruttoresultat og veerdianseettelse af va-
rebeholdninger. Pr. 31. december 2011
udger den regnskabsmaeessige veerdi af
IPO 47 mio. DKK pd varebeholdninger (48
mio. DKK pr. 31. december 2010).

geografisk fordeling af omsaetning og
langfristede aktiver.

Definitioner og beregningsformler
Hoved- og negletal er udarbejdet i
overensstemmelse med Den Danske
Finansanalytikerforenings ‘Anbefalinger
& Negletal 2010’.

Hoved- og negletal samt definitioner
fremgar af omslagene til rsrapporten,
samf side 80.

Skat

Et ledelsesmaessigt sken er pakraevet
ved vurdering af indregning af udskudte
skatteaktiver og forpligtelser. ALK Grup-
pen indregner udskudte skatteaktiver,
hvis det er sandsynligt, at de vil kunne
modregnes i fremtidige skattebetalin-
ger. Pr. 31. december 2011 udger den
regnskabsmaessige veerdi af udskudte
skatteaktiver 47 mio. DKK (40 mio. DKK
pr.31. december 2010).

Hensatte forpligtelser og
eventualposter

| forbindelse med salget af ingrediens-
virksomheden, Chr. Hansen, i regn-
skabsdret 2004/05 har ALK-Abell6 A/S
pataget sig seedvanlige garantier og
indestdelser over for keber. Garantierne
og indestdelserne udleber successivt
over de kommende ar. Der er hensat
140 mio. DKK (2010: 140 mio. DKK) til
deekning af konkrete risici. Henseettelsen
er revurderet i regnskabsdret 2011, og
pd baggrund af ledelsens vurdering af de
konkrete risici fastholdes henseettelsen
uaendret.
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3 Segmentoplysninger for ALK Gruppen

Baseret pd den interne rapportering, der af direktionen anvendes til vurdering of resultat og ressourceallokering, har virksomheden identificeret ét
driftssegment ‘Allergibehandling’, hvilket er i overensstemmelse med den méde, hvorpd aktiviteter organiseres og styres. Selv om omsaetningen inden
for driftssegmentet ‘Allergibehandling’ kan opdeles pa produktlinjer og markeder, er hovedparten af aktiviteterne inden for produktion, forskning og
udvikling, salg og markedsfering samt administration feelles for ALK Gruppen som helhed.

ALK Gruppen

Beleb i mio. DKK 2011 2010

Salg fordelt pa produktlinjer

SCIT 979 975
SLIT 737 674
AIT 183 162
Vacciner 1.899 1.811
Qvrige produkter 201 329
Salgi alt 2.100 2.140
@vrig omsaetning " 248 19
Nettoomsatning alt 2.348 2.159

Salg fordelt pa markeder

Nordeuropa? 455 498
Mellemeuropa 727 813
Sydeuropa 661 586
@vrige markeder 257 243
Salgi alt 2.100 2.140
Q@vrig omseetning 248 19
Nettoomsatningi alt 2.348 2.159

De geografiske oplysninger for nettoomsaetning er fordelt i henhold til kundernes lokation.

Langfristede aktiver fordelt pa markeder
ALK Gruppens langfristede akfiver undtagen langfristede finansielle anleegsaktiver er fordelt pd felgende geografiske markeder:

31.dec. 31. dec.
Belob i mio. DKK 2011 2010
Nordeuropa® 886 871
Mellemeuropa 375 373
Sydeuropa 242 230
@vrige markeder 352 328
1alt 1.855 1.802

" @vrig omseetning omfatter up-front betalinger, milepeaelsbetalinger og andre indteegter vedrerende forsknings- og udviklingssamarbejder. Der er i
2011 indregnet 245 mio. DKK i omseetning vedrerende aftaler med Torii og Merck om strategiske samarbejder om udvikling og kommercialisering af
ALKs tabletbaserede allergivacciner til henholdsvis det japanske og nordamerikanske marked. @vrig omsaetning indregnet i Danmark omfatter 246
mio. DKK fra evige markeder samt 2 mio. DKK fra det nordeuropaeiske marked.

2 Nordeuropa inkluderer omseetning i Danmark p& 37 mio. DKK (2010: 39 mio. DKK).

3 Nordeuropa inkluderer langfristede aktiver i Danmark med 549 mio. DKK (2010: 526 mio. DKK). De geografiske oplysninger for aktiver er fordelt i
henhold til aktivernes lokation.
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AAbeloA/s | Gruppen

2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

4 Personaleomkostninger

) 4 Bestyrelseshonorar 4 i)
334 371 Gager og lenninger 803 760
29 33 Pensionsordninger, jf. note 7 70 65
12 14 Andre omkostninger fil social sikring 107 96
5 6 Aktiebaseret vederleeggelse, jf. note 6 9 8
383 428 1 alt 993 932

Personaleomkostninger er fordelt séledes:

112 124 Produktionsomkostninger 247 226
164 187 Forsknings- og udviklingsomkostninger 223 195
36 35 Salgs- og markedsferingsomkostninger 372 372
71 82 Administrationsomkostninger 151 139
383 428 1 alt 993 932

Vederlag til direktion
19 19 Gager og lenninger fil direktfion, eksklusive akfiebaseret vederleeggelse 19 19

3 4 Beregnet omkostning vedr. aktiebaseret vederleeggelse til direktion 4y 3
Medarbejdere

580 635 Gennemsnitligt antal 1.724 1.612
617 676 Antal ved drefs udgang 1.781 1.694
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5 Keb af virksomheder og akfiviteter

2011
ALK har ikke kebt virksomheder eller aktiviteteri2011.

2010

ALK overtog aktfiekapitalen i de hollandske selskaber Artu Biologicals (Arfu Biologicals Europe B.V. og Arfu Biologicals Onroerend Goed B.V.) fra Fornix
Biosciences med henblik pd lebende at styrke ALKs globale tilstedevaerelse og ege markedskonsolideringen. Overtagelsen blev gennemfert i ALKs hol-
landske datterselskab med virkning fra den 1. juli 2010, og de fo selskaber integreres lebende.

ALK overtog yderligere aktiviteterne inden for allergivacciner fra det amerikanske selskab Nelco Laboratories med henblik pd lebende at styrke ALKs
globale tilstedeveerelse. Overtagelsen blev gennemfoert i ALKs amerikanske datterselskab med virkning fra den 1. august 2010. Nelco Laboratories
producerer og seelger injektionsbaserede allergivacciner i USA.

Transaktionen blev regnskabsmeessigt indregnet efter overtagelsesmetoden.

Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi er goodwilli forbindelse med overtagelserne i 2010 opgjort til 35 mio. DKK. For-
skelsveerdien repraesenterer veerdien af akfiver, hvis dagsveerdi ikke kan mdles palideligt, fremtidige veekstmuligheder samt veerdien af den overtagne
medarbejderstab.

Af ALK Gruppens nettoomsaetning og resultat for 2010 pd 2.159 mio. DKK og 128 mio. DKK kan henholdsvis 86 mio. DKK og 2 mio. DKK henferes til net-
toomsaetning og resultat genereret af de overtagne aktiviteter efter overtagelsesdatoen.

Opgorelse over overtagne nettoaktiver og kontant anskaffelsessum:

ALK Gruppen

2010 Dagsveerdived
Belob i mio. DKK overtagelsen

Artu Biologicals

Grunde og bygninger 13
Tekniske anleeg og maskiner 3
Andet driftsmateriel og inventar 2
Q@vrige immaterielle aktiver 92
Varebeholdninger 56!
Tilgodehavender 24
Kortfristede geeldsforpligtelser (40)
Overtagne nettoaktiver 127
Goodwill 55
Kontant anskaffelsessum 162

Nelco Laboratories

@vrige immaterielle aktiver 16
Overtagne nettoaktiver 16
Goodwill -

Kontant anskaffelsessum 16
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6 Akfiebaseret vederlaeggelse

Aktieoptionsordninger
ALK Gruppen har etableret aktieoptionsordninger for direktion og et antal ledende medarbejdere som led i et fastholdelsesprogram, der blev pabe-
gyndti2006.

Hver aktieoption giver optionsejeren ret fil erhvervelse af en eksisterende B-aktie a nominelt 10 DKK i selskabet. Udnyttelse af optionerne er betinget af,
at optionsindehaveren ikke har opsagt sin stilling pd udnyttelsestidspunktet. Der er ikke evrige betingelser for retserhvervelse. Optionerne kan alene
udnyttes i en periode pd fire uger efter offentliggerelse af hel- eller deldrsrapporter. Aktieoptioner anses for tilstreekkeligt sikret i egne akfier.

2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005/06
ordning ordning ordning ordning ordning ordning ordning
Antal aktieoptioner tildelt i alt, stk. 220.000 174.000 58.300 47.600 29.000 33.375 68.000
Antal akfieoptioner fildelt direktionen, stk. 88.000 73.200 23.600 19.100 11.500 13.350 30.000
Optjent pr. 1.nov.2014 1.nov.2013 1.nov.2012 1.nov.2011 1.nov.2010 1.nov.2009 1.jan.2009
Udnyttelsesperioden fra 1.nov.2014 1.nov.2013 1.nov.2012 1.nov.2011 1.nov.2010 1.nov.2009 1.jan.2009
Udleb af udnyttelsesperiode 1.nov.2018 1.nov.2017 1.nov.2016 1.nov.2015 1.nov.2014 1.nov.2013  1.jan.2012
Udnyttelseskurs ved tildeling' 319 345 465 504 727 896 742
Udestdende optioner 31. december 2011 220.000 167.100 51.525 41.950 26.050 28.725 53.000
Specifikation af udestdende optioner:
Andre ledende Gennemsnitlig
Direkfion medarbejdere | alt udnyftelseskurs
stk. stk. stk. DKK
Udestdende optioner 1. januar 2011 148.825 233.325 382.150 576
Arets tilgang 88.000 132.000 220.000 352
Annulleret i dret = (13.800) (13.800) 520
Udestdende opfioner 31. december 2011 236.825 351.525 588.350 483
Udestdende optioner 1. januar 2010 93.450 132.525 225.975 714
Arets tilgang 73.200 100.800 174.000 381
Annulleret i aret (17.825) - (17.825) 730
Udestéende optioner 31. december 2010 148.825 233.325 382.150 576

Der eri2011 ikke udnyttet akfieoptioner.

' Udnyttelseskursen svarer til gennemsnittet af berskursen for de seneste 5 handelsdage op til tildelingstidspunktet. Udnyttelseskursen forhejes med
2,5 % p.a. og reduceres med udbetalt udbytte. For 2005/06 ordningen svarer udnyttelseskursen til gennemsnittet af berskursen for de seneste 10
handelsdage op til tildelingstidspunktet. Udnyttelseskursen forhejes med 6 % p.a. og reduceres med udbetalt udbytte.
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6 Akfiebaseret vederlaeggelse (forfsat)

2011 2010
Gennemsnitlig restlebetid for udestédende aktieoptioner ved drets udgang (ar) 1,7 1,6
Udnyttelseskurser for udestdende aktieoptioner ved drets udgang (DKK) 344-1.010 372-1.015
Den beregnede dagsveerdi ved tildeling er baseret pd Black & Scholes-modellen
fil veerdianseettelse af aktieoptioner.
Forudseetningerne for opgerelsen of dagsveerdien of akfieoptioner pa fildelingstidspunktet er som folger:
2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005706
ordning ordning ordning ordning ordning ordning ordning
Gennemsnitlig aktiekurs (DKK) 319 345 465 504 727 896 742
Gennemsnitlig udnyttelseskurs (DKK) 352 381 513 556 802 989 937
Forventet volatilitet 24 % p.a. 25%p.a. 45 % p.a. 45 % p.a. 35%p.a. 35 %p.a. 35 % p.a.
Forventet lebetid 5,0ar 5,04r 5,04r 5,04r 5,04r 5,04r 4,4 ar
Forventet udbytte pr. aktie (DKK) 5 5 5 5 - - -
Risikofti rente 1,68 % p.a. 2,21%p.a. 3,58%p.a. 4,40%p.a. 4,00%p.a. 3,75%p.a. 3,33%p.a.
Beregnet dagsveerdi pr. tildelt aktieoption (DKK) 52 63 173 195 246 300 188

Den forventede volatilitet er baseret pa den historiske volatilitet (mdalt over 12 maneder).

Aktiebaseret vederleeggelse

AAbeloA/s | i aruppen

2010 2011 Belob i mio. DKK 2011 2010
5 [ Omkostninger vedr. aktieoptioner 9 8
5 6 1alt 9

Arets omkostning vedr. aktiebaseret vederleeggelse er indregnet sdledes:
Produktionsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Salgs- og markedsferingsomkostninger

Administrationsomkostninger

1alt

g = = N =
ON =N =
VN WNN
® = NN
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7 Pensionsforpligtelser oglignende forpligtelser

ALK Gruppen har indgdet sdvel bidragsbaserede som ydelsesbaserede pensionsordninger.

| bidragsbaserede pensionsordninger er arbejdsgiver forpligtet til at indbetale et bestemt bidrag fil et pensionsselskab e.l., men uden risiko med hen-
syn tilden fremtidige udvikling i rente, inflation, dedelighed, invaliditet mv. for s& vidt angdr det beleb, der skal udbetales til medarbejderen.

| ydelsesbaserede pensionsordninger er arbejdsgiver forpligtet til at betale en bestemt ydelse, nér en forud aftalt begivenhed indtreeffer, og beerer
risikoen med hensyn til den fremtidige udvikling i rente, inflation, dedelighed, invaliditet mv. for sé vidt angér det beleb, der skal udbetales til medar-
bejderen.

AAbeloA/s | iaruppen

2010 2011 Belob i mio. DKK 2011 2010
30 33 Omkostninger vedr. bidragsbaserede pensionsordninger 58 60

- - Pensionsomkostninger vedr. regnskabsdret 9 2

- - Beregnede rentfer vedr. pensionsforpligtelserne 5 4

- - Forventet afkast af tilknyttede akfiver ) -
(1) - Indregnede aktuarmaessige (gevinster) /tab ) (1)
(1) = Omkostninger vedr. ydelsesbaserede ordninger 12 5

AAbeloA/s | ALK Gruppen

2010 2011 Belob i mio. DKK 2011 2010 2009 2008 2007

Pensionsforpligtelser oglignende
forpligtelser:
Nutidsveerdi af afdeekkede

- = ydelsesbaserede ordninger 31 26 20 20 20

- - Dagsveerdi of tilknyttede akfiver (27) (26) (20) (20) (20)
Afdakkede pensionsforpligtelser,

= o netto 4 = = = =
Nutidsveerdi af uafdeekkede

- - pensionsforpligtelser 76 77 68 51 56
Ikke-indregnede akfuarmaessige

- - gevister / (tab) (5) (10) (6) 6 (5)

= o Pensionsforpligtelser, netto 75 67 62 57 51

- = Pensionslignende forpligtelser 18 17 15 16 17

Pensionsforpligtelser oglignende
- = forpligtelser i alt 93 84 77 73 68

Ydelsesbaserede ordninger
Forpligtelser vedr. ydelsesbaserede

1 o pensionsordninger primo 67 62 57 51 46
= o Indbetalinger til ordningernes aktiver (4) = = = =
(1) - Resultatfert i dret 12 5 5 6 5

Forpligtelser vedr. ydelsesbaserede
- - pensionsordninger ultimo 75 67 62 57 51
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7 Pensionsforpligtelser oglignende forpligtelser (forfsat)
Den seneste aktuarmaessige opgerelse af pensionsforpligtelserne vedrerende de ydelsesbasrede pensionsordninger er foretaget pr. 31. december 2011.

De akfuarmeessige beregninger pr. balancedagen er baseret pd felgende faktorer:

ALK Gruppen

2011 2010 2009 2008 2007
Gennemsnitlig benyttet diskonteringsfaktor 4,1 % 5,0% 53% 6,5% 55%
Forventet afkast p& ordningens aktiver (%) 3,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Forventet fremtidig lenstigningstakt 2,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%

ALK Gruppen

Belob i mio. DKK 2011 2010

Forskydningen i nutidsveerdi af afdeekkede pensionsforpligtelser

Nutidsveerdi af uafdeekkede pensionsforpligtelser primo 26 20
Renteudgifter pa forpligtelsen 2 =
Tilgang ved keb af virksomheder = 6
Pensionsudgifter 3 -
Nutidsveaerdi af afdeekkede pensionsforpligtelser ultimo 31 26

Forskydningen i dagsveerdi af tilknyttede aktiver

Dagsveerdi af tilknyttede aktiver primo 26 20
Tilgang ved keb af virksomheder = 6
Indbetalinger 4 -
Andre omkostninger (4) -
Forventet afkast af tilknyttede aktiver 1 =
Dagsveerdi af tilknyttede aktiver ultimo 27 26

Tilknyttede aktiver omfatter udelukkende aktiver placeret i pensionsselskaber. Aktiver er af pensionsselskaberne
placeret i investeringer klassificeret som andre aktiver end aktier, obligationer og ejendomme.

Forskydning i nutidsveerdi af uafdaekkede pensionsforpligtelser

Nutidsveerdi af uafdeekkede pensionsforpligtelser primo 77 68
Pensionsudgifter 2 2
Renteudgifter pé forpligtelsen 2 3
Aktuarmaessige (gevinster) /tab (5) 4
Nutidsveerdi af uafdaekkede pensionsforpligtelser ultimo 76 77

Det forventede bidrag i 2012 for de ydelsesbaserede ordninger udger 12 mio. DKK. (2011: 12 mio. DKK)
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2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

8 Af-ognedskrivninger

Af- og nedskrivninger er fordelt sdledes:

13 14 Produktionsomkostninger 45 35
11 9 Forsknings- og udviklingsomkostninger 13 15

2 1 Salgs- og markedsferingsomkostninger 20 13
20 20 Administrationsomkostninger 29 32
4é 4y 1 alt 107 95

9 Finansielle indteegter

4 [ Renter af tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder* = -

2 20 Andre renteindteegter* 21 3
30 9 Valutakursgevinster, netto 9 18
213 167 Udbytte fra tilknyttede virksomheder = =
249 202 1 alt 30 21

10 Finansielle omkostninger
Renter af geeld hos tilknyttede virksomheder* =

5 8 Andre renteomkostninger 8 6
3 9 1alt 8 6

11 Skat af Aretfs resultat

(27) - Aktuel selskabsskat 127 84
3 (4) Andring i udskudt skat 7) ()
(2) 19) Regulering vedr. tidligere regnskabsar 1 -
(26) (23) 1 alt 121 79
99 144 Resultat fer skat 321 207
25 36 Skat ved en skatteprocent pd 25 % 80 51
= o Effekt of forskelle i skatteprocenter for udenlandske virksomheder 30 25
(53) (50) Ikke-skattepligtige indteegter ) -
3 10 Ikke-fradragsberettigede omkostninger 5 3
(2) 19) Reguleringer vedr. tidligere ar 1 -
1 - Andre skatter og evrige reguleringer [ -
(26) (23) Skat af arets resultat 121 79

Skat relateret til evrig totalindkomst for ALK Gruppen vedrerer valutakursreguleringer pd 1 mio. DKK (2010: 4 mio. DKK).

* Renter vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser, der mdles til amortiseret kostpris
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ALK Gruppen

2011 2010
12 Resultaf pr. akfie
Belob i mio. DKK
Beregningen af resultat pr. aktie er baseret pd felgende grundlag:
Resultat 200 128
Antalistk.
Gennemsnitligt antal udstedte aktier 10.128.360 10.128.360
Gennemsnitligt antal egne aktier (231.175) (217.308)
Gennemsnitligt antal aktier anvendt til beregning af resultat pr. aktie 9.897.185 9.911.052
Udestdende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 368 -
Gennemsnitligt antal aktier anvendt til beregning af udvandet resultat pr. aktie 9.897.553 9.911.052
Belob i DKK
Resultat pr. aktie (EPS) 20,21 12,91
Udvandet resultat pr. aktie (DEPS) 20,21 12,91
13 Goodwill
Belob i mio. DKK
Anskaffelsessum primo 427 388
Kursreguleringer 1 4
Keb af aktiviteter, jf. note 5 = 35
Anskaffelsessum ultimo 428 427
Af- og nedskrivninger primo 19 19
Kursreguleringer 1 =
Af- og nedskrivninger ultimo 20 19
Balancevaerdi ultimo 408 408

Der er gennemfert nedskrivningstest, der ikke viser behov for nedskrivning af goodwill. Til brug for beregning af den pengestremsfrembringende
enheds kapitalveerdi er anvendt de pengestremme, der fremgdr af det seneste ledelsesgodkendte budget for det kommende regnskabsar. For regn-
skabsdr efter budgetperioden er der sket ekstrapolation af pengestremme i den seneste budgetperiode korrigeret for en veekstfaktor i terminalperio-
den pd 2 %. Den anvendte veekstrate overstiger ikke den gennemsnitlige forventede langsigtede veekstrate for de pdgeeldende markeder.

De forventede veekstrater er baseret pd brancheprognoser.

Skennede aendringer i salgspriser og produktionsomkostninger er baseret pd historiske erfaringer samt forventninger fil fremtidige markedsaendringer.

Den anvendte diskonteringsfaktor er 10 % efter skat, 12 % for skat. (2010: 9 % efter skat, 11 % for skat).



@ Noter

Noter

AAbeloA/s | Gruppen

2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

14 @vrige immaterielle akfiver

Software
127 130 Anskaffelsessum primo 186 183
1 20 Arets tilgang 21 2
= - Arets afgang 1) (2)
2 3 Overferseltil/fra andre grupper 3 3
130 153 Anskaffelsessum ultimo 209 186
110 117 Af- og nedskrivninger primo 169 160
7 7 Arets afskrivninger 9 11
- = Afskrivninger vedr. arets afgang 1) 2)
117 124 Af- og nedskrivninger ultimo 177 169
13 29 Balancevaerdi ultimo 32 17

Arets tilgang omfatter igangveerende software udvikling (20 mio. DKK).

Patenter, varemarker og rettigheder

27 27 Anskaffelsessum primo 158 58
= o Kursreguleringer o 2
= - Arets tilgang 4 -
- - Keb af aktiviteter, jf. note 5 - 108
= - Arets afgang o (10)

27 27 Anskaffelsessum ultimo 162 158

25 25 Af- og nedskrivninger primo 26 27
- - Arets afskrivninger 14 9
= = Afskrivninger vedr. arets afgang o (10)

25 25 Af- og nedskrivninger ultimo 4o 26
2 2 Balancevzerdi ultimo 122 132

Andre immaterielle aktiver

= [ Anskaffelsessum primo 50 26
= o Kursreguleringer 2 5
5 - Arets tilgang 10 18
1 (3) Overforseltil/fra andre grupper 3) 1
6 3 Anskaffelsessum ultimo 59 50

- = Af- og nedskrivninger primo = -

- - Arets afskrivninger 2 -
= o Af- og nedskrivninger ultimo 2 =
6 3 Balancevaerdi ultimo 57 50
21 34 Qvrige immaterielle aktiver ultimo 211 199

Andre immaterielle aktiver vedrerer mindre afsluttede og igangvaerende
udviklingsprojekter.
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2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

15 Grunde og bygninger

440 448 Anskaffelsessum primo 770 697
e o Kursreguleringer 3 1

2 1 Arets tilgang 5 31

= o Keb af aktiviteter, jf. note 5 = 13
1) - Arets afgang 3) (1)

7 1 Overferseltil/fra andre grupper 13 17
448 450 Anskaffelsessum ultimo 788 770
109 127 Af- og nedskrivninger primo 198 167
- - Kursreguleringer - 2

18 18 Arets afskrivninger 32 30
- - Afskrivninger vedr. arets afgang (3) (1)
127 145 Af- og nedskrivninger ultimo 227 198
321 305 Balancevaerdi ultimo 561 572

= = Heraf finansieringsomkostninger o =
- - Heraf finansielt leasede akfiver 22 23
Grunde og bygninger i Danmark inkluderer bygninger pé grund lejet
af Scion DTU A/S i Hersholm. Aftalevilkérene for leje af grunden er

tidsmeessigt ubegreensede.

170 162 Balanceveerdi af grunde og bygninger med pantseaetning for prioritetsgeeld 162 170

16  Tekniske anleeg og maskiner

208 210 Anskaffelsessum primo 335 302
- - Kursreguleringer 1 5

7 3 Arets tilgang 19 26

- = Keb af aktiviteter, jf. note 5 = )
9) - Arets afgang 3) 9)

4 3 Overforseltil/fra andre grupper 16 8
210 216 Anskaffelsessum ultimo 368 E55)
104 11 Af- og nedskrivninger primo 166 149
= o Kursreguleringer © 1

16 14 Arets afskrivninger 29 25
9) - Afskrivninger vedr. drets afgang (3) 9)
111 125 Af- og nedskrivninger ultimo 192 166

99 91 Balancevaerdi ultimo 176 169
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2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

17  Andet driffsmateriel og inventar

22 35 Anskaffelsessum primo 226 198
- = Kursreguleringer = 2
3 1 Arets tilgang 9 13
= - Arets afgang (16) (4)

10 1 Overforseltil/fra andre grupper 4 15
- - Keb af aktiviteter, jf. note 5 - 2

35 37 Anskaffelsessum ultimo 223 226

16 20 Af- og nedskrivninger primo 154 136
- = Kursreguleringer = 1
4 5 Arets afskrivninger 21 20
- - Afskrivninger vedr. aretfs afgang (14) (3)

20 25 Af- og nedskrivninger ultimo 161 154

15 12 Balancevaerdi ultimo 62 72

18 Igangveerende investeringer

284 273 Anskaffelsessum primo 382 349
- o Kursreguleringer 3 5
13 43 Arets tilgang 85 72
(24) (5) Overforsel til/fra andre grupper (33) (4b)
273 311 Anskaffelsessum ultimo 437 382
273 311 Balancevardi ultimo 437 382
107 114 Heraf finansielt leasede akfiver 14 107

Igangveerende investeringer inkluderer bl.a. en ny produktionslinje
hos Catalent Pharma Solutions i Swindon, Storbritannien.
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2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

19 Kapitalandele i filknyttede virksomheder

774 775 Anskaffelsessum primo
1 67 Kapitalindskud i filknyttede virksomheder
775 842 Anskaffelsessum ultimo

= o Nedskrivninger ultimo

775 842 Balancevardi ultimo

20  Tilgodehavender hos filknyftede virksomheder

362 556 Anskaffelsessum primo 27 51
426 243 Arets tilgang - 27
(232) (256) Arets afgang (27) (51)
556 543 Anskaffelsessum ultimo - 27
556 543 Balancevaerdi ultimo - 27

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder er indregnet sdledes:

469 425 Langfristede aktiver = =
87 118 Kortfristede aktiver - 27
556 543 1 alt - 27

21 Veerdipapirer og tilgodehavender

20 26 Anskaffelsessum primo 28 22
7 8 Arets tilgang 8 8
(1) - Arets afgang 1) (@)
26 34 Anskaffelsessum ultimo 35 28

- = Op- og nedskrivninger ultimo = -

26 34 Balancevaerdi ultimo 35 28
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22 Udskudt skat

ALK Gruppen

Fremferbare

Langfristede  Kortfristede skattemaessige
Beleb i mio. DKK akfiver akfiver  Forpligtelser underskud | alt
2011
Balanceveerdi primo (45) 35 18 32 40
Indregnet i resultatopgerelse, netto 14 24 12) 19) 7
Balancevzerdi ultimo (31) 59 [ 13 47
Udskudt skat pr. 31. december 2011 bestdr of et udskudt skatteaktiv pd 68 mio. DKK samt udskudt skattepassiv pd 21 mio. DKK.
2010
Balanceveerdi primo 17) 35 5 29 52
Overforsel fra selskabsskat, primo - 1 11 - 12
Indregnet i resultatopgerelse, netto 3) 3 2 3 5
Keb of aktiviteter, jf. note 5 (25) (4) = = (29)
Balancevzerdi ultimo (u5) 35 18 32 40

Udskudt skat pr. 31. december 2010 bestdr of et udskudt skatteaktiv pd 65 mio. DKK samt udskudt skattepassiv pd 25 mio. DKK.

ALK-Abell6 A/S

Fremferbare
Langfristede  Kortfristede skattemaessige
Beleb i mio. DKK aktiver akfiver  Forpligtelser underskud | alt
2011
Balanceveerdi primo a11) 3 1 27 20
Indregnet i resultatopgerelse, netto 1 18 = (25) 4
Balancevzerdi ultimo - 21 1 2 24
2010
Balanceveerdi primo (7) 1 2 27 23
Indregnet i resultatopgerelse, netto (4) 2 (1) - 3)
Balancevardi ultimo (11) 3 1 27 20

Udskudt skat i sével ALK-Abelld A/S som ALK Gruppen er indregnet som skafteakfiver i balancen, da det vurderes sandsynligt, at der i fremtiden vil
blive frembragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst fil, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes. Udskudt skat i Danmark er indregnet med 25 %.

ALK-Abellé A/S indgdr i sambeskatningen med Lundbeckfonden.
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2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

23 Varebeholdninger

55 28 Ravarer og hjelpematerialer 105 122
30 25 Varer under fremstilling 85 88
29 29 Fremstillede varer og handelsvarer 101 100
114 82 1alt 291 310
3 4 Indregnet nedskrivning af varebeholdninger i arets lob 16 22

2 = Tilbageferte nedskrivninger af varebeholdninger i drets lob 3 4

Det samlede vareforbrug, der indgdr i vareforbrug og produktions-
omkostninger, udger for 2011 184 mio. DKK (2010: 276 mio. DKK).

24 Tilgodehavender og periodeafgreensningsposter

18 16 Tilgodehavender fra salg (brutto) 264 270

Nedskrivninger tilimedegdelse af tab pd dubiese debitorer:

- - Ved dretfs begyndelse 9 23
- 1 AEndring af nedskrivning i aret 2 (13)
- - Realiserede tab i aret ) 1)
- 1 Nedskrivninger tilimedegdelse af tab ved arets slutning 10 9
18 15 Tilgodehavender fra salg (netto) 254 261

Nedskrivninger tilimedegdelse af fab pa dubiese debitorer
er baseret pd en individuel vurdering af tilgodehavender.

Tilgodehavender fra salg (brutto) kan specificeres som falger:

17 1 Ej forfaldne 160 118
Forfaldne med:
- 4 Mellem 1 0g 179 dage 85 139
1 = Mellem 180 og 360 dage 1 6
- 1 Mere end 360 dage 8 7
18 16 Tilgodehavender fra salg (brutto) 264 270
Andre tilgodehavender
= - Moms og andre aofgifter 15 14
2 1 Qvrige tilgodehavender 16 5
2 1 1alt 31 19

Periodeafgraensningsposter

9 1 Driftsomkostninger 27 28
1 1 Forsikringer 3 4
1 2 Andre forudbetalinger 6

11 14 1alt 36 34

Den regnskabsmaessige veerdi svarer til aktivernes dagsveerdi.
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2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

25  Likvide beholdninger

- 529 Veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko 529 -
172 166 Kontanter og bankindestdender 225 250
172 695 Likvide beholdninger 754 250

26 Selskabskapital

Aktiekapitalen fordeler sig séledes:

9 9 A-aktier, 920.760 stk. a 10 DKK 9 9
92 92 B-aktier, 9.207.600 stk. a 10 DKK 92 92
101 101 Nominel veerdii alt 101 101

For hver A-aktie gives ret til 10 stemmer, mens hver B-aktie giver ret til
1 stemme.

27  Prioritefsgeeld samt bank- og finanslén

Gzeld til realkreditinstitutter med pant i fast ejendom
Prioritetsgeelden forfalder til betaling saledes:

1 Inden for 1 dr 1
6 7 Mellem 1-5 &r 7 6
21 18 Efter 5 ar 18 21
28 26 1 alt 26 28

Bank- og finanslan
Bank- og finansldn forfalder il betaling sdledes:

6 - Inden for 1 ar 3 10
- 297 Mellem 1-5 ar 305 9
- - Efter 5 ar -

6 297 1 alt 308 20
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27 Prioritetsgeeld samt bank- og finanslén (fortsat)

ALK Gruppen

Regnskabs-
Fast/ Effektiv maessig veerdi Dagsveerdi
Valuta Udleb Variabel rente % mio. DKK mio. DKK
31.december 2011
Prioritetsgaeld
Prioritetsgeeld DKK 2028 Fast 4,0 26 26
26 26
Bank- og finanslan
Leasinggeeld EUR, USD 2014-2016 Variabel 3,5 1 1
Andre bank- og finanslén EUR 2016 Fast 3,1 297 297
308 308
31.december2010
Prioritetsgaeld
Prioritetsgeeld DKK 2025 Fast 4,3 28 28
28 28
Bank- og finanslan
Leasinggeeld EUR 2016 Variabel 3,5 13 12
Andre bank- og finansldn EUR, USD, DKK, NOK 2011-2014 Variabel 0-2,6 7 7
20 19

ALK-Abell6 A/S

Regnskabs-
Fast/ Effektiv maessig veerdi Dagsveerdi
Valuta Udleb Variabel rente % mio. DKK mio. DKK
31.december 2011
Prioritetsgaeld
Prioritetsgeeld DKK 2028 Fast 4,0 26 26
26 26
Bank- og finanslan
Andre bank- og finanslén EUR 2016 Fast 3,1 297 297
297 297
31.december 2010
Prioritetsgaeld
Prioritetsgeeld DKK 2025 Fast 4,3 28 28
28 28

Bank- og finanslan
Andre bank- og finanslén DKK, NOK 2011 Variabel 1,5-2,6 6 6
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2010 2011 Belob i mio. DKK 2011 2010

28 Andre hensatte forpligtelser

140 140 Andre hensatte forpligtelser primo 150 148
- - Hensat i dret - 2
S o Anvendt i dret 8 -
140 140 Andre hensatte forpligtelser ultimo 142 150

Andre hensatte forpligtelser er indregnet saledes:
140 140 Langfristede forpligtelser 142 150
140 140 1 alt 142 150

| forbindelse med salget af ingrediensvirksomheden, Chr. Hansen, i 2005
har ALK-Abell6 A/S pataget sig seedvanlige garantier og indestdelser
over for keber. Garantierne og indestdelser udleber successivt over

de kommende ar. Der er hensat 140 mio. DKK (2010: 140 mio. DKK) til
daekning af konkrete risici.

29  Andre kortfristede forpligtelser

58 62 Leveranderer af varer og tienesteydelser 147 140
Anden geeld

61 67 Lon og feriepenge mv. 159 151

10 5 Moms og andre afgifter 26 32

4 = Keb af virksomheder og aktiviteter = 4

49 46 Q@vrige geeldsforpligtelser 130 116

116 118 1alt 315 303

Periodeafgransningsposter
= 74 Modtagne forudbetalinger 74 =
o 74 I alt 74 -

Den regnskabsmaessige veerdi svarer fil forpligtelsernes dagsveerdi.

30  Egne aktier

168.975 226.975 Beholdning primo (B-aktier), stk. 226.975 168.975
58.000 35.979 Keb aof egne aktier, stk. 35.979 58.000
226.975 262.954 Beholdning ultimo (B-aktier), stk. 262.954 226.975
2,2% 2,6 % Andel af selskabskapital ultimo 2,6 % 2,2%
2,2 2,6 Nominel veerdi ultimo 2,6 2,2

73 85 Kursveerdi ultimo 85 73

Selskabet kan i henhold til generalforsamlingsbeslutning erhverve egne
aktier svarende til 10 % af aktiekapitalen. Egne aktier er erhvervet i
forbindelse med tildeling af aktieoptioner.
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31 Eventualposter og sikkerhedsstillelser
- = Kautions- og garantiforpligtelser 9 10

Eventualforpligtelser og -aktiver

Det er ledelsens opfattelse, at udfaldet af verserende retssager og andre
tvister ikke vil fé veesentlig indflydelse pé selskabets og ALK Gruppens
okonomiske stilling.

| forbindelse med salget af ingrediensvirksomheden, Chr. Hansen, i 2005
har ALK-Abellé A/S pdtaget sig seedvanlige garantier og indestéelser
over for keber. Garantierne og indestdelser udleber successivt over de
kommende dr. Der er hensat 140 mio. DKK (2010: 140 mio. DKK) til
daekning af konkrete risici.

@konomiske forpligtelser vedrerende forsknings- og udviklingsprojekter
er opgjort til3 mio. DKK pr. 31. december 2011 (31. december 2010:
4'mio. DKK).

ALK-Abellé A/S haefter solidarisk med Chr. Hansen A/S for den samlede
selskabsskat for perioden frem fil 31. august 2005. Pr. 31. august 2005
havde de sambeskattede selskaber ingen aktuel skatteforpligtelse.
Sikkerhedsstillelser
For oplysninger om grunde og bygninger stillet til sikkerhed for kredit-
institutter henvises tilnote 15.

32  Operationelle leje- og leasingforpligtelser

14 15 Minimumleje- og leasingydelser indregnet i resultatopgerelsen 39 35

De samlede fremfidige minimumleje- og leasingydelser i henhold til
uopsigelige leje- og leasingkontrakter fordeler sig sdledes:

12 13 Inden for 1 ar 35 30
4 3 Mellem 1-5 ar u1 30
- - Efter 5 ar 10 1

16 16 1 alt 86 61
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35 Finansielle leasingforpligtelser

De finansielle leasingforpligtelser forfalder saledes:

- - Inden for 1 dr 3 3
- - Mellem 1-5 &r 8 10
- - Efter 5 ar - 1
= o 1 alt 1 14
- - Amortiseringstilleeg il fremtidig omkostningsferelse 1 1
- - Nutidsveerdi af forpligtelser vedr. finansiel leasing 10 13

Finansielle leasingarrangementer omfatter leasing af bygning samt
ovrige leasingarrangementer.



Noter @

34 Valuta-, rente- og kredifrisici samt anvendelse af finansielle instfrumenter

Politik for styring af finansielle risici

ALK Gruppen er som felge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret over for endringer i valutakurser og renteniveau. For en naerme-
re beskrivelse af valuta-, rente- og kreditrisici henvises il side 17. ALK-Abello A/S styrer de finansielle risici i ALK Gruppen centralt og koordinerer ALK
Gruppens likviditetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og placering af overskudslikviditet. ALK Gruppen felger en bestyrelsesgodkendt politik, der
opererer med en lav risikoprofil, séledes at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstér med udgangspunkt i kommercielle forhold.

Valutarisici
ALK Gruppens valutarisici afdeekkes primeaert gennem matchning af ind- og udbetalinger i samme valuta samt ved brug af valutaterminskontrakter og

-optioner.

Renterisici
ALK Gruppen afdaekker ikke renterisikoen, idet defte ikke vurderes af veere ekonomisk rentabelt.

Kreditrisici
ALK Gruppens politik for patagelse af kreditrisici medferer, at alle sterre kunder og andre samarbejdspartnere lebende kreditvurderes.

Felsomhed for 2011 ved en 10 % stigning i valutakurser

Netto-
Beleb i mio. DKK omsaetning EBITDA  Egenkapital
usb 25 ca.5 ca. 40
GBP 5 ca.0 ca. 0

Valutarisici — indregnede aktiver og forpligtelser
Som led i sikring af indregnede aktiver og forpligtelser anvender ALK Gruppen sikringsinstrumenter i form af valutaterminskontrakter og -optioner.
Sikring af indregnede aktiver og forpligtelser omfatter veesentligst likvide beholdninger, tilgodehavender samt finansielle forpligtelser.
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ALK Gruppen

Likvide Tilgode- Geelds- Heraf Netto-
Beleb i mio. DKK beholdninger havender forpligtelser afdeekket position
31.december 2011
DKK 573 u1 (409) o 205
usD 3 52 (40) - 15
EUR 158 241 (698) 297 @)
GBP (4) 8 (12) - (8)
SEK 1 19 1) - 9
Qvrige 23 25 a7) - 31
I alt 754 386 (1.187) 297 250
31.december 2010
DKK 156 73 (328) - (99)
usbD 13 49 (45) = 17
EUR 67 221 (u10) = (122)
GBP 4 32 (15) - 21
SEK 1 10 7) - 4
Qvrige 9 18 (7) - 20
lalt 250 403 (812) - (159)

ALK-Abell6 A/S

Likvide Tilgode- Geelds- Heraf Netto-
Beleb i mio. DKK beholdninger havender forpligtelser afdeekket position
31.december 2011
DKK 699 46 (549) - 196
USD - 273 (25) - 248
EUR - 215 19) 297 93
GBP (4) 19 ) - 13
SEK - - 13) - 13)
Qvrige - 64 (8) - 56
I alt 695 617 (1.016) 297 593
31.december 2010
DKK 159 68 (332) - (105)
usbD 7 246 (33) = 220
EUR - 213 (151) = 62
GBP 3 16 (1) - 18
SEK - - 12) - 12)
Qvrige 5 70 (12) - 61
1alt 172 613 (541) = 2un

Pr. 31. december 2011 udger dagsveerdien of afledte finansielle instrumenter indgéet til valutasikring af indregnede finansielle aktiver og forpligtelser
i alt 0 mio. DKK (2010: 0 mio. DKK) for ALK Gruppen og 0 mio. DKK (2010: 0 mio. DKK) for ALK-Abellé A/S. Dagsveerdien af de afledte finansielle instru-
menter bliver indregnet under anden geeld/andre tilgodehavender og i resultatopgerelsen modregnet i valutakursreguleringerne af de sikrede akfiver
og forpligtelser.
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34 Valuta-, renfte- og kredifrisici samt anvendelse af finansielle instrumenter (forfsat)

Valutarisici - fremtidige transaktioner

ALK Gruppen afdaekker valutarisici vedrerende fremtidigt varesalg og varekeb inden for de ferstkommende 6 mdneder med valutaterminskontrakter
og -optioner, jf. ALK Gruppens politik herfor. Abentstdende valutakurssikringsaftaler kan specificeres séledes, hvor aftaler om salg af valuta er angivet
med positiv kontraktmaessig veerdi:

ALK Gruppen og ALK-Abellé A/S har ikke dbenstdende valutasikringsaftaler pr. 31. december 2011.

ALK Gruppen

Veerdi-

Rest- regulering ind-

lobetid, Kontrakt- regnetiovrig

Beleb i mio. DKK madneder maessig veerdi Dagsveerdi fotalindkomst

31.december 2010

Valutaterminskontrakter NOK 1 5 - -
Valutaterminskontrakter SEK 1 3 - -
I alt 8 - -

ALK-Abell6 A/S

Veerdi-

Rest- regulering ind-

lobetid, Kontrakt- regnetiovrig

Belob i mio. DKK madneder maessig veerdi Dagsveerdi fotalindkomst

31.december 2010

Valutaterminskontrakter NOK 1 5 - _
Valutaterminskontrakter SEK 1 3 - _
1 alt 8 - -
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Renterisici

Om ALK Gruppens finansielle akfiver og finansielle forpligtelser kan angives felgende aftalemaessige revurderings- og indfrielsestidspunkter afhaengig
af hvilken dato, der falder ferst. De effektive rentesatser er opgjort p& baggrund af det aktuelle renteniveau pé balancedagen. Fremtidige forventede

renter er ikke medtaget i oversigten.

ALK Gruppen

Revurderings-/forfaldstidspunkt

Inden Mellem Efter Heraf fast- Effektiv
Belob i mio. DKK for 1 &r 1-5ar 54r | att forrentet rente %*
31.december 2011
Veerdipapirer og tilgodehavender - 1 34 35 -
Tilgodehavender fra salg 254 = = 254 -
Qvrige tilgodehavender 96 = 1 97 =
Likvide beholdninger 754 = = 754 50 1,0
Finansielle aktiver 1.104 1 35 .140 50
Prioritets-, bank- og finansléan 4 311 19 334 323 3,1-4,0
Leverander af varer og tjenesteydelser 147 o = 147 =
Andre finansielle forpligtelser 373 3 = 376 =
Finansielle gzeldsforpligtelser 524 314 19 857 323
31.december 2010
Veerdipapirer og tilgodehavender 1 1 26 28 -
Tilgodehavender fra salg 260 1 = 261 =
Qvrige tilgodehavender 113 1 = 114 =
Likvide beholdninger 250 - - 250 160 0,9-1,6
Finansielle aktiver 624 S 26 653 160
Prioritets-, bank- og finansléan 11 15 22 48 28 4,3
Leverander af varer og tjenesteydelser 140 = = 140 =
Andre finansielle forpligtelser 362 = 5 365 =
Finansielle gzeldsforpligtelser 513 15 25 553 28

* Effektiv rente af fast forrentede aktiver og geeldsforpligtelser.
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ALK-Abell6 A/S

Revurderings-/forfaldstidspunkt

Inden Mellem Efter Heraf fast- Effektiv
Beleb i mio. DKK for 1 ar 1-5ar 5ar | alt forrentet rente %*
31.december 2011
Veerdipapirer og tilgodehavender o o 34 34 >
Tilgodehavender fra salg 15 o = 15 =
Qvrige tilgodehavender 143 o 425 568 =
Likvide beholdninger 695 - - 695 50 1,0
Finansielle aktiver 853 o 459 1.312 50
Prioritets-, bank- og finansldn 1 303 19 323 323 3,1-4,0
Leverander af varer og tjenesteydelser 62 = = 62 =
Andre finansielle forpligtelser 417 = = 417 =
Finansielle gzeldsforpligtelser 480 303 19 802 323
31.december 2010
Veerdipapirer og tilgodehavender = = 26 26 =
Tilgodehavender fra salg 18 = = 18 =
Qvrige tilgodehavender 100 = 469 569 =
Likvide beholdninger 172 - - 172 160 0,9-1,6
Finansielle aktiver 290 = 495 785 160
Prioritets-, bank- og finansldn 7 6 21 34 28 4,3
Leverander af varer og tjenesteydelser 58 - - 58 =
Andre finansielle forpligtelser 241 = 68 309 =
Finansielle gzldsforpligtelser 306 6 89 401 28

* Effektiv rente af fast forrentede aktiver og geeldsforpligtelser.
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Kreditrisici

Den primeere kreditrisiko i ALK Gruppen er relateret fil tilgodehavender fra salg og likvide beholdninger. ALK Gruppen har ikke veaesentlige risici ved-
rerende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. ALK Gruppens politik for patagelse af kreditrisici medferer, at alle sterre kunder og samarbejds-
partnere lebende kreditvurderes.

Indbyggede afledte finansielle instrumenter
Der er i ALK Gruppen foretaget en gennemgang af kontrakter, der kunne indeholde betingelser, som vil gere kontrakten eller dele heraftil et afledt

finansielt instrument. Gennemgangen har ikke givet anledning tilindregning af afledte finansielle instrumenter relateret til kontrakter.

Kategorier af finansielle instrumenter

AAbeloA/s | | lGruppen

2010 2011 Beleb i mio. DKK 2011 2010
556 543 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - 27
4 5 Veerdipapirer og tilgodehavender 6 6

18 15 Tilgodehavender frasalg 254 261

2 1 Andre tilgodehavender 31 19
580 574 Udlan og tilgodehavender 291 313
22 29 Veerdipapirer og tilgodehavender 29 22
22 29 Finansielle aktiver disponible for salg 29 22

Afledte finansielle instrumenter indgdet til sikring
- - af fremtidige pengestremme - -
- - Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter - -

28 26 Prioritetsgeeld 26 28
6 297 Bank- og finanslén 308 20
58 62 Leveranderer af varer og tjenesteydelser 147 140
193 299 Geeld fil tilknyttede virksomheder = -
116 118 Anden geeld 315 303
401 802 Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 796 491

Finansielle aktiver disponible for salg vedrerer unoterede aktier, der i henhold fil dagsveerdihierarkiet er klassificeret som malt ved veerdianseettelses-
metoder, hvor veesentlige input ikke er baseret pd observerbare markedsdata (niveau 3). Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter er i
henhold til dagsveaerdihierarkiet klassificeret som malt via mdlt ved noterede priser i et aktivt marked (niveau 1).
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35 Neertstédende parter

Neertstaende parter med bestemmende indflydelse
Parter med bestemmende indflydelse er ALK-Abellé A/S’ hoved-
aktioneer, Lundbeckfonden.

@vrige naertstdende parter er ALK-Abellé A/S’ direktion og bestyrelse,
selskaber, hvori hovedaktionzererne har bestemmende indflydelse
samt disses tilknyttede virksomheder, i dette filfeelde H. Lundbeck A/S
og Falck A/S samt disse selskabers tilknyttede virksomheder.

For oversigt over dattervirksomheder henvises til side 79.

Tilknyttede virksomheder
Samhandel med tilknyttede virksomheder har omfattet felgende:

642 536 Salg af varer
36 36 Salg af tjenesteydelser
19 14 Keb af varer
39 45 Keb af tienesteydelser

Vedrerende tilgodehavender hos og gzeld til tilknyttede virksomheder
henvises til balancen. ALK-Abelléd A/S har i 2011 modtaget 27 mio. DKK
vedrerende tilgodehavende selskabsskat fra Lundbeckfonden. ALK-Abel-
16 A/S har udbetalt udbytte til Lundbeckfonden i 2011 udgerende 19 mio.
DKK. (2010: 19 mio. DKK). Renteindteegter og -omkostninger vedrerende
mellemvaerender med tilknyttede virksomheder fremgér af note 9 og 10.

Transaktioner og mellemveerender med tilknyttede virksomheder i
ALK Gruppen er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med
den anvendte regnskabspraksis.

Der er ikke stillet sikkerhed eller givet garantier for udestdender pd
balancedagen. Savel tilgodehavender som geeld vil blive afviklet ved
kontant betaling. Der er ikke i regnskabsaret realiseret tab pa
tilgodehavender hos neertstdende parter eller foretaget nedskrivning af
sadanne tilimedegdelse af sandsynlige tab.

Vederlag mv. til bestyrelse og direktion
Der henvises til note 4 for oplysning om ydet vederlag til ALK Gruppens
bestyrelse og direktion.

Herudover har der ikke i &rets lob veeret gennemfort transaktioner med
bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, veesentlige aktionaerer
eller andre neertstdende parter.



@ Noter

Noter

AAbeloA/s | Gruppen

2010 2011 Note Belob i mio. DKK 2011 2010

36 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor, Deloitte:

1 1 Revision 2 &S]
= o Revisionsrelaterede opgaver 1 =
2 - Skatterddgivning 1 2
- - Andre ydelser 1 1
3 1 1alt 5 6
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37 Effektaf eendring i regnskabspraksis

Resultatopgorelse

Med henblik pa at give et mere retvisende billede af omseaetnings- og omkostningsudviklingen har ALK besluttet at eendre preesentationen af visse
indteegter og hertil relaterede omkostninger jf. regnskabspraksis. Dette indebzerer, at licensindteegter samt andre indteegter fra licenssamarbejder

nu preesenteres som en del af nettoomsaetningen samt direkte relaterede omkostninger preesenteres som vareforbrug og produktionsomkostninger.
Tidligere blev disse preesenteret som henholdsvis andre driftsindteegter og andre driffsomkostninger. Pavirkning i forhold til den tidligere praesentation
af resultatopgerelsen fremgar af nedenstdende. £ndringen har ingen effekt pd ALKs indtjening (EBITDA), pengestreamsopgerelse samt balance.

[ — ALK Gruppen 2011 ALK Gruppen 2010

Tidligere Ny Tidligere Ny

regnskabs- regnskabs- regnskabs- regnskabs-

Belob i mio. DKK praksis Regulering praksis praksis Regulering praksis
Nettoomsaetning 2.100 248 2.348 2.140 19 2.159
Vareforbrug og produktionsomkostninger 610 1 611 653 1 654
Bruttoresultat 1.490 247 1.737 1.487 18 1.505
Forsknings- og udviklingsomkostninger 455 = 455 366 = 366
Salgs- og markedsferingsomkostninger 781 = 781 743 = 743
Administrationsomkostninger 204 - 204 208 - 208
Andre driftsindteegter 250 (2u8) 2 23 (19) 4
Andre driffsomkostninger 1 (1) - 1 (1) -
Primeert driftsresultat (EBIT) 299 - 299 192 - 192
Finansielle indfeegter 30 = 30 21 = 21
Finansielle omkostninger 8 = 8 6 = 6
Resultat for skat (EBT) 321 - 321 207 - 207
Skat af resultat 121 - 121 79 - 79
Resultat 200 - 200 128 - 128
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37 Effektaf eendring i regnskabspraksis (forfsat)
koAbl A/S 2011 | ALK-AbelloA/S2010 |

Tidligere Ny Tidligere Ny
regnskabs- regnskabs- regnskabs- regnskabs-
Beleb i mio. DKK praksis Regulering praksis praksis Regulering praksis
Nettoomsaetning 566 248 814 673 19 692
Vareforbrug og produktionsomkostninger 284 1 285 342 1 343
Bruttoresultat 282 247 529 331 18 349
Forsknings- og udviklingsomkostninger 413 = 413 326 = 326
Salgs- og markedsferingsomkostninger 85 = 85 86 = 86
Administrationsomkostninger 82 = 82 84 = 84
Andre driftsindfeegter 250 (2u8) 2 19 19) -
Andre driftsomkostninger 1 (1) - 1 (1) -
Primzert driftsresultat (EBIT) (49) - (49) (147) - (147)
Finansielle indteegter 202 = 202 249 - 249
Finansielle omkostninger 9 = 9 S) = 5]
Resultat for skat (EBT) 14y - 144 99 - 99
Skat af resultat (23) - (23) (26) - (26)

Resultat 167 = 167 125 = 125



Selskabsoversigt for ALK Gruppen

Selskabsoversigt for ALK Gruppen

Pr.31. december 2011 (100 % ejet med mindre andet er angivet). Nominel kapitali 1.000.

Danmark -
ALK-Abell6 A/S DKK 101.284
CVRnNr. 63717916

Horsholm

ALK-Abell6é Nordic A/S DKK 1.000
CVRnr. 31501296

Genfofte

Sverige ==
ALK-Abellé Nordic A/S (filial)

Kungsbacka

Norge =
ALK-Abellé Nordic A/S (filial)

Oslo

Finland +
ALK-Abell6 Nordic A/S (filial)

Helsinki

Storbritannien 2l
ALK-Abell6 Ltd. GBP 1
Reading

Frankrig il
ALK-Abell6 S.A. EUR 160
Courbevoie

Tyskland =
ALK-Abell6 Arzneimittel GmbH EUR 1.790
Hamburg

ThemoCARE GmbH EUR 25
Moénchengladbach

Ostrig —
ALK-Abell6 Allergie-Service GmbH EUR73
Linz

Schweiz [+
ALK-Abell6 AG CHF 100
Volketswil

ALK AG

Volketswil CHF 1.000
Holland —
ALK-Abell6 B.V. EUR 23
Nieuwegein

Artu Biologicals Europe B.V. EUR 182
Lelystad

100 % ejet af ALK-Abell6 B.V.

Artu Biologicals Onroerend Goed B.V. EUR 18
Lelystad

100 % ejet af ALK-Abell6 B.V.

Spanien -
ALK-Abell6 S.A. EUR 4.671
Madrid

[talien il
ALK-Abell6 S.p.A. EUR 3.680
Milano

100 % ejet af ALK-Abell6 S.A.

Polen -
ALK-Abell6 sp.z 0.0 PLN 325
Warszawa

USA e=
ALK-Abelld, Inc. USD 50
Austin

ALK-Abelld, Source Materials, Inc. UsbD 5
Spring Mills

Canada I+l
ALK-Abellé Pharmaceuticals, Inc. CAD 3.000
Mississauga

Kina |

ALK-Abell6 A/S (filial)
Hong Kong
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Definitioner

Investeret kapital Immaterielle og materielle akfiver, varebeholdninger og kortfristede tilgodehavender med
fradrag af hensatte forpligtelser bortset fra bank- og finanslén samt prioritetsgeeld

Bruttomargin - % Bruttoresultat x 100 / Nettoomsaetning

EBITDA-margin - % Primeert driftsresultaf fer afskrivninger x 100 / Nettoomseetning
Indre veerdi pr. aktie Egenkapital ultimo / Antal aktier ultimo

ROAIC - % Forrentning af den gennemsnitligt investerede kapital

(Primeert driftsresultat x 100 / Gennemsnitligt investeret kapital)
Pay-out ratio - % Foresldet udbytte x 100 / Resultat
Indtjening pr. aktie (EPS) Resultat / Gennemsnitligt antal udestdende aktier

Udvandet indtjening pr. aktie (DEPS) Resultat / Udvandet gennemsnitligt antal udestdende aktier

Cash flow pr. aktie (CFPS) Pengestrem fra driften / Gennemsnitligt antal udestdende aktier
Price earningskvote (PE) Boerskurs / Indtjening pr. aktie

CAGR Gennemshnitlige arlige veekstrater

Markeder Geografiske markeder (baseret pé& kundernes lokatfion):

» Nordeuropa omfatter Norden, Storbritannien og Holland

* Mellemeuropa omfatter Tyskland, @strig, Schweiz, Polen og udvalgfte mindre
osteuropeaeiske markeder

« Sydeuropa omfatter Spanien, Italien, Frankrig, Greekenland, Portugal og andre
mindre sydeuropeeiske markeder

* Qvrige markeder omfatter USA, Canada, Kina og resten af verden

Nogletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings ‘Anbefalinger og negletal 2010°’.



Hoved- og negletal for ALK Gruppen
or. kvartal

2011 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
Belob i mio. DKK urevideret urevideret urevideret urevideret
Resultatopgorelse
Nettoomseetning 2.348 578 512 S5 743
Vareforbrug og produktionsomkostninger 611 166 124 145 176
Forsknings- og udviklingsomkostninger 455 i153) 109 105 106
Salgs- og markedsferingsomkostninger 781 211 179 194 197
Administrationsomkostninger 204 52 50 53 49
Andre driftsindteegter/ (Andre driffsomkostninger), netto 2 = - - 2
Primeert driftsresultat (EBIT) 299 14 50 18 217
Finansielle poster, netto 22 11 16 4 9)
Resultat for skat (EBT) 321 25 66 22 208
Resultat 200 19 41 13 127
Primeert driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 406 45 76 43 242
Antal medarbejdere - gennemsnit 1.724 1.767 1.727 1.696 1.693
Nettoomsaetning fordelt pd markeder
Nordeuropa 455 108 93 104 150
Mellemeuropa 727 199 176 153 199
Sydeuropa 661 194 131 142 194
Qvrige markeder 257 62 63 66 66
Qvrig omseetning 248 15 49 50 134
Nettoomsaetning fordelt pd produkflinjer
SCIT 979 272 242 204 261
SLIT 737 207 150 175 205
AlIT 183 48 38 hé 51
Q@vrige produkter 201 36 55} 40 92
Salgialf 2.100 563 463 465 609
Q@vrig omseetning 248 15 49 50 134
Nettoomseetning i alt 2.348 578 512 519 743
Veekst i nettoomsaetning i lokal valuta fordelt
pd produktlinjer - %
SCIT 1 5 6 (5) (2)
SLIT 9 = (1) 25 21
AT 12 9 6 16 16
Vacciner i alt 5 3 2 7 8
Qvrige produkter (37) (51) (62) (u5) 11
Salg i alf ) () 9) (1) 8
Netfoomseetning i alt 9 (1) - 11 28
Balance
Aktiver i alt 3.354 3.354 2.997 2.945 3.057
Investeret kapital 1.644 1.644 1.681 1.605 1.568
Egenkapital 2.167 2.167 2.144 2.090 2.129
Pengestromme og investeringer
Af- og nedskrivninger 107 31 26 25 25
Pengestrem fra driften 431 126 18 3 284
Pengestrem fra investeringer (160) (69) (u5) (32) (14)
- heraftilinvestering i materielle aktiver (118) (50) (33) (22) (13)
Fri pengestrem 271 57 (27) (29) 270
Aktiedata
Selskabskapital 101 101 101 101 101
Antal aktier a 10 DKK - 1.000 stk. 10.128 10.128 10.128 10.128 10.128
Borskurs, ultimo - DKK 321 322 318 314 317
Indre veerdi pr. aktie - DKK 215 214 212 206 210
Nogletal
Bruttomargin - % 74 71 76 72 76
EBITDA-margin - % 17 8 15 8 55
Resultat pr. aktie (EPS) - DKK 20,21 1,92 4,14 1,31 12,82
Udvandet resultat pr. aktie (DEPS) - DKK 20,21 1,92 4,14 1,31 12,82
Cash flow pr. aktie (CFPS) - DKK 43,49 12,74 1,82 0,30 28,68
Borskurs/Indre veerdi 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5

*  Ledelsesberetningen omfatter side 1-29 samt hoved- og negletal for ALK Gruppen p& omslag.
Definitioner: se side 80
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