H. Lundbeck A/S

Den 31. marts 2016 kl. 10.00 afholdtes ordinzer generalforsamling i H. Lundbeck A/S, CVR-nr. 5675
9913, pa selskabets adresse, Ottiliavej 9, 2500 Valby.

Bestyrelsens formand, Hakan Bjorklund, indledte generalforsamlingen med at preesentere
selskabets ledelse. Til dirigent havde bestyrelsen valgt advokat Jgrgen Kjergaard Madsen, der

konstaterede, at generalforsamlingen var lovligt indkaldt og beslutningsdygtig.

Dagsorden i overensstemmelse med vedtaegternes punkt 8.1:

1. Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.
2. Fremlaeggelse af rsrapport til godkendelse.
3. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af underskud i henhold til den

godkendte rsrapport.

4. Valg af bestyrelse.

5. Godkendelse af vederlag til bestyrelsen for det indevaerende regnskabsar.
6. Valg af én eller to statsautoriserede revisorer.
7. Eventuelle forslag fra aktionzerer og bestyrelse.

7.1. Forslag fra bestyrelsen om godkendelse af andrede retningslinjer for vederlag til
bestyrelse og direktion i H. Lundbeck A/S

7.2. Forslag fra bestyrelsen om at bemyndige bestyrelsen til at lade selskabet erhverve egne
aktier.

7.3. Forslag fra bestyrelsen om at bemyndige generalforsamlingens dirigent til at anmelde de
pd generalforsamlingen vedtagne beslutninger til Erhvervsstyrelsen.

8. Eventuelt.

Ad. Punkterne 1 - 2: Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne &r

og fremlaggelse af drsrapport til godkendelse

Bestyrelsens formand, H8kan Bjorklund, aflagde beretning om selskabets virksomhed, og
konstaterede, at 2015 var endnu et &r med fremskridt. Kommercielt opndede Lundbeck mange
succesfulde produktlanceringer — Rexulti blev lanceret i USA og Brintellix og Abilify Maintena i

adskillige Europziske og internationale markeder. Han oplyste, at der havde vaeret vaesentlig



salgsfremgang for Lundbecks 5 hovedprodukter: Abilify Maintena (DKK 669 millioner (220%
vaekst)), Brintellix (DKK 629 millioner (235% veekst)), Northera (DKK 475 millioner (1.868%
vaekst)), Onfi (DKK 1.757 millioner (90% vaekst)) og Rexulti som lanceredes i 2015 ndede en
omsaetning pa DKK 117 millioner.

H3kan Bjorklund oplyste endvidere, at Lundbeck i 2015 sd en steerk veekst pa det vigtige
amerikanske marked hvor salget steg til DKK 6.353 millioner svarende til en veekst p& 69%. Salget
i Europa og pa de internationale markeder faldt henholdsvis 22% og 8%, hovedsageligt p& grund af

reduceret salg af Cipralex og Ebixa, som fglge af gget generisk konkurrence.

Hdkan Bjorklund omtalte herefter en raekke vigtige milestones, som Lundbeck havde opndet
forskning- og udviklingsmaessigt i Igbet af 2015. Han oplyste, at selskabet i 2015 havde fet FDA’s
godkendelse af Rexulti til behandling af bade depression og skizofreni, og at selskabet indsendte en
sNDA til de amerikanske myndigheder med henblik pd at kunne inkludere kognitive data i Brintellix
produktlabelen. Endvidere oplyste han, at selskabet den 28 marts 2016, desvaerre fik beskeden om
at FDA ikke pd det foreliggende grundlag kunne godkende udvidelsen af Brintellix produktlabelen.
Selskabet er skuffet over denne afggrelse, men ser frem til at kunne drgfte yderligere med FDA

med henblik pa at kunne opna den ansggte udvidelse.

Endelig fremhaevede Hakan Bjorklund nogle af selskabets @vrige vigtige tiltag i 2015, herunder
udnaevnelsen af K&re Schultz som ny CEO for selskabet i maj 2015 samt udvidelsen af direktionen i
februar 2016.

Selskabet initierede desuden et stort restruktureringsprogram, som indebar, at selskabet desvaerre
matte reducere antallet af medarbejdere med ca. 1000 personer med sigte pa
effektivitetsforbedringer og g@get profitabilitet. Ledelsen planlagde endelig en ny strategi for

Lundbeck, som blev kommunikeret i begyndelsen af februar 2016.

Lundbeck opndede i 2015 et gkonomisk resultat, som var i overensstemmelse med bestyrelsens
opdaterede forventninger. Selskabet opndede en omsaetning pa ca. DKK 14,6 milliarder, hvilket
svarer til en vaekst pd 8%. Resultatet af primaer drift (EBIT) blev ca. DKK -6,8 milliarder og en core

EBIT p& ca. DKK 850 millioner, hvilket svarer til et fald pd 31%.

H8kan Bjorklund forklarede, at det negative driftsresultat var forventet og hovedsageligt skyldes
nedskrivninger af produktrettigheder m.v. og restruktureringsomkostninger forbundet med

afskedigelsen af de ca. 1000 medarbejdere.



I forbindelse med udarbejdelsen af Lundbeck’s nye strategi blev direktionen og bestyrelsen enige
om at etablere nogle langsigtede finansielle mal for at gge virksomhedens profitabilitet. Fglgende
mal er blevet fastsat:
- EBIT margin: 25% (malet er at gge virksomhedens overskudsgrad)
- ROIC: 25% (malet er at den investerede kapital forrentes tilfredsstillende)
- Cash-to-earnings: >90% (malet er at en passende stor del af virksomhedens
pengestrgm omseettes til indtjening)

Det er ambitionen, at disse mal opnas inden for en tidshorisont pa 3-5 ar.

Lundbeck straeber efter globalt lederskab inden for psykiatri og neurologi ved at forbedre
livskvaliteten for patienter - denne ambition er beskrevet i selskabets vision. Ledelsen har de
seneste 3r igangsat mange initiativer for at leve op til selskabets vision. Fokus de kommende &r vil
fortsat vaere pa at udvide forretningen geografisk og lancere nye produkter til gavn for patienter,
samfundet og Lundbeck, herunder Lundbecks aktionaerer, mens der samtidigt tilstraebes en

fornuftig indtjening.

Hakan Bjorklund takkede afslutningsvist for opmaerksomheden og for den tillid han har oplevet de

seneste ar. Han overlod herefter ordet til koncernchef & adm. direktgr Kare Schultz.

K8re Schultz indledte med at takke aktionaererne for fremmgdet til generalforsamlingen.

Kére Schultz oplyste, at der i de seneste fem ar har vaeret en faldende omsaetning pa selskabets
gamle produkter, hvilket primaert skyldes, at Cipralex er gdet af patent. Derudover har der veeret et
stigende salg af selskabets nye hovedprodukter, og dermed har disse stort set kunnet kompensere

for de fald, der har vaeret i salget af gamle produkter.

Kére Schultz konstaterede, at selskabet i 2015 s8 en meget steerk veekst i USA. USA udgjorde i
2015 44% af selskabets omsaetning mod 28% i 2014. Samtidig har der vaeret et meget stor fald i
salget i Europa, hvor omsaetningen faldt fra 37% i 2014 til 27% i 2015. I relation til de
internationale markeder er omsaetningsresultaterne mere blandede, hvor bl.a. et patentudlgb i
Canada har trukket salget ned, men hvor samtidig emerging markets, herunder for eksempel Kina,

har udvist en staerk salgsfremgang i 2015.

Kére Schultz redegjorde herefter for restruktureringsprogrammet og Lundbecks nye strategi, som
er en videreudvikling af den tidligere strategi, hvor der nu fokuseres pd sygdomsomraderne

depression, skizofreni, Alzheimer’s og Parkinson’s.



K&re Schultz uddybede arsrapportens resultatopggrelse, og redegjorde for drets resultat for skat pa
DKK -7 milliarder og arets resultat pa ca. DKK -5,7 milliarder. K&re Schultz redegjorde herefter for
balancen, hvor immaterielle aktiver er faldet fra ca. 12,6 milliarder til ca. 9,7 milliarder og hvor
bdde de samlede aktiver og selskabets egenkapital sdledes ogsa er faldet. Den rentebaerende
nettolikviditet udgjorde ca. DKK 2,2 milliarder pr. 31 december 2015. Denne geeld forventer
selskabet at kunne nedbringe i 2016, idet ledelsen forventer, at man vil opnd en positiv indtjening
og en positiv likviditet. Endelig bemaerkede Kére Schultz, at pengestrgmmene primeert er influeret
af, at selskabet i 2015 betalte nogle milestones p& forskellige udviklingsprojekter, og selskabet

havde pr. 31. december 2015 likvide beholdninger pa DKK 1,5 milliarder.

Dirigenten dbnede for debat vedrgrende dagsordenens punkt 1 og 2.

Michael Thggersen fra Dansk Aktionaerforening takkede ledelsen for en god og informativ
arsberetning. Han bemaerkede, at selskabets tal i 2015 kunne have veeret bedre, men at er det dog
er en kendsgerning, at markedet fortsat har tillid til Lundbeck. Michael Thggersen gnskede at vide,
hvorvidt Lundbeck er ene om at bringe et produkt som LU AF35700 pd markedet? Endvidere
gnskede Michael Thggersen en kommentar fra selskabets ledelse i relation til, hvorfor man ikke
tidligere har aendret pad selskabets strategi. Michael Thggersen gnskede desuden at vide, hvorvidt
Lundbeck er involveret i den type forskning, hvor man forsgger at sikre, at medicinen er malrettet -
eller personlig - for den enkelte patient ved at kortlaegge hans eller hendes genom. Dernaest
gnskede Michael Thggersen at vide, hvorvidt Lundbeck i relation til forskning af Alzheimers sygdom,
betragter Novo Nordisk som en konkurrent eller en forbundsfeelle. Endelig gnskede Michael
Thggersen at vide i hvilket omfang selskabet har daekket sig af valutarisk — eller om man spekulerer
i, at specielt USD vil stige. Afslutningsvis gnskede Michael Thggersen alle medarbejdere og ledelsen

et godt og succesfuldt 2016.

H8kan Bjorklund takkede for spgrgsmalene, og bemaeerkede, at en restrukturering, som den
Lundbeck har iveerksat, ikke er en let beslutning, men noget som bgr overvejes meget ngje. Han
bemaerkede, at man altid kan overveje efterfglgende om man burde have ivaerksat planen tidligere,
men papegede samtidig, at Lundbecks ledelse allerede pdbegyndte arbejdet, som ledte frem til
selve restruktureringen i forbindelse med at han selv tiltr&dte som bestyrelsesformand med udvidet

ansvar for selskabet i november 2014.

K8re Schultz takkede Dansk Aktionaerforening for spgrgsmalene, og oplyste i relation til LU
AF35700, at selskabet ikke umiddelbart er bekendt med andre projekter, som fokuserer pd den
samme patientpopulation. Han tilfgjede, at eftersom der vil gd en arraekke for produktet kommer pd

markedet, kan denne situation naturligvis nd at sendre sig.

¢



Kére Schultz forklarede videre, at Lundbeck hele tiden arbejder med at malrette sin medicin mest
muligt, b&de ud fra genetisk viden og anden viden, men at den genetiske viden i relation til drsagen
til depression og skizofreni er forholdsvis begraenset i forhold til at kunne udvaelge specifikke

patientgrupper, men at det er noget som selskabet Igbende faglger med i og forsker i.

I relation til Alzheimers sygdom oplyste Kdre Schultz, at Lundbeck ser sig selv som forbundsfzelle
med alle, som forsker inden for denne sygdom, og deltager i mange samarbejder med forskellige
firmaer. Dette sker for at opnd en stgrre forstdelse for sygdommen og i hdbet om, at Lundbeck i
fremtiden kan veere med til at udvikle laegemidler, der effektivt kan adressere den

sygdomsmaessige udfordring.

Endelig oplyste Kare Schultz, at selskabet Isbende afdsekker sin valutaeksponering, og at selskabet

ikke spekulerer i valutastigninger.

Aktioneer Kjeld Beyer gnskede at vide, hvad bestyrelsens forventninger er til selskabets omsaetning
og resultat fgr skat i 2016 og i 2017. Kjeld Beyer bemaerkede desuden, at han gerne s&, at
selskabet laver en femarsoversigt, hvor vaerdien af warrants til selskabets medarbejdere fremgar.

Kare Schultz bemaerkede, at et bgrsnoteret selskab som Lundbeck er underlagt strenge
oplysningskrav, som sikrer gennemsigtighed pa markedet. I relation til Kdre Schultz’ eget kgb af
aktier bemaerkede han, at han kgbte sine aktier i overensstemmelse med de regler der geelder pa
omradet. Kare Schultz forklarede desuden, at oplysninger om selskabets warrantprogrammer er
belyst i noter til selskabets arsregnskaber, og i de selskabsmeddelelser, som selskabet har udsendt
i forbindelse med warrantprogrammerne. Kare Schultz oplyste endelig, at selskabet har
offentliggjort sine forventninger for 2016, men at selskabet ikke forventer at offentligggre

specifikke forventninger til 2017 for ved offentligggrelsen af drsregnskabet for 2016.

Aktionzer Bernt Frydenberg spurgte om, hvilken strategi Lundbeck anvender i relation til
godkendelsesprocessen hos de amerikanske myndigheder i forbindelse med den gnskede label-
udvidelse for Brintellix. K8re Schultz forklarede i den forbindelse, at selskabet gnsker at indgd i en
dialog med de amerikanske myndigheder, og sdledes forh&bentlig at kunne tilvejebringe yderligere

oplysninger og data som ultimativt vil kunne give en FDA-godkendelse af label-udvidelsen.

Aktionzer Kjeld Beyer anmodede endelig om at f3 oplyst tallene for den forventede guidance for
2016, og Kare Schultz oplyste, at man ikke giver guidance pa nettoresultat-niveau, men at man i

den offentliggjorde guidance for 2016 forventer en EBIT pd mellem DKK 1,0 og 1,2 milliarder.



Ingen yderligere gnskede ordet, og dirigenten konstaterede herefter, at bestyrelsens beretning var

taget til efterretning, og at arsrapporten for 2015 var godkendt.

Ad. Punkt 3: Beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af underskud i henhold

til den godkendte arsrapport

Bestyrelsen foreslog, at der for regnskabsaret 2015 ikke udbetales udbytte, og at arets resultat

overfgres til naeste regnskabsar.

Ingen gnskede ordet.

Dirigenten konstaterede, at bestyrelsens forslag om ikke at udbetale udbytte blev vedtaget.

Ad. Punkt 4: Valg af bestyrelse

I henhold til vedtaegternes punkt 5.1 er de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer p3 valg
hvert ar. Bestyrelsen foreslog genvalg af Lars Rasmussen, Lene Skole, Terrie Curran, Jesper Ovesen

og Lars Holmqvist. Hakan Bjérklund stillede ikke op til genvalg.

Selskabslovens § 120 var iagttaget.

Lars Rasmussen, Lene Skole, Terrie Curran, Jesper Ovesen og Lars Holmqvist blev herefter

genvalgt.

Bestyrelsen bestar herefter af:

— Lars Rasmusssen

— Lene Skole

— Terrie Curran

— Jesper Ovesen

—  Lars Holmqvist

— Jgrn Mgller Mayntzhusen (medarbejdervalgt)
— Henrik Sindal Jensen (medarbejdervalgt)

— Mona Elisabeth Elster (medarbejdervalgt)



Ad. Punkt 5: Godkendelse af vederlag til bestyrelsen for det indeveaerende regnskabsar

Dirigenten fremlagde bestyrelsens forslag om, at bestyrelsens vederlag for indevaerende

regnskabsar blev fastsat til samme belgb som for 2015.

Ingen gnskede ordet.

Dirigenten konstaterede, at bestyrelsens forslag om vederlag for 2016 blev godkendt.

Ad. Punkt 6: Valg af én eller to statsautoriserede revisorer

Bestyrelsen foreslog genvalg af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.

Forslaget blev godkendt.

Ad. Punkt 7: Eventuelle forslag fra aktionzerer eller bestyrelse
Ad. punkt 7.1
Dirigenten gennemgik bestyrelsens forslag om at a&ndre vederlagsretningslinjerne
for bestyrelsen og direktionen i H. Lundbeck A/S. De foreslaede aendringer af
vederlagsretningslinjerne indebeerer en sendring af det langsigtede
incitamentsprogram for direktionen samt mulighed for at kunne tilbyde Kare Schultz
at treede ind i 2014-warrantprogrammet pa samme vilkar, som dem der var
geeldende for den tidligere CEO. Derudover indebaerer forslaget en raekke sproglige

&ndringer.

Keld Beyer bemeerkede, at han gerne s, at warranttildelinger, warrantudnyttelser

mv. bliver tilfgjet en fem3rsoversigt.

Forslaget blev vedtaget.

Ad. punkt 7.2
Dirigenten fremlagde og gennemgik bestyrelsens forslag om at bemyndige

bestyrelsen til at lade selskabet erhverve egne aktier.



Forslaget blev vedtaget.
Ad. punkt 7.3
Dirigenten gennemgik bestyrelsens forslag om at bemyndige dirigenten til at
foretage aendringer i og tilfgjelser til det pd generalforsamlingen vedtagne samt
bemyndige dirigenten til at anmelde aendringer til Erhvervsstyrelsen.
Forslaget blev vedtaget.
Ad. Punkt 8: Eventuelt
Ingen gnskede ordet.
Dirigenten konstaterede herefter, at dagsordenen var udtgmt og gav ordet til bestyrelsens formand.
H&kan Bjorklund takkede for fremmgdet til 8rets generalforsamling samt for de fem &r i Lundbeck,

hvor han har medlem af Lundbecks bestyrelse.

Generalforsamlingen blev heevet kl. 11.13.

Jgrgen Kjergaard Madsen
Dirigent



