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HOVED- OG
NOGLETAL

DKK’000

Resultatopgoerelse og total indkomstopgorelse

Omsaetning 223.565 142.284 87.357
Royaltyomkostninger -15.933 -112 -11.203
Bruttooverskud 207.632 142.172 76.154
Forsknings- og udviklingsomkostninger -182.759 -126.938 -140.075
Administrationsomkostninger -27.611 -34.905 -39.732
Borsnoteringsomkostninger = = -5.820
Andre driftsindteegter 35.135 28.435 777
Resultat af primeaer drift 32.397 8.764 -108.696
Finansielle poster (netto) 3.975 4.613 4.062
Arets resultat (efter skat) 36.372 13.377 -104.634
Arets totalindkomst 36.372 13.377 -104.634
Resultat pr. aktie - aktuel 1,61 0,60 -5,92
Resultat pr. aktie - udvandet 1,60 0,60 -5,92

Balance

Likvide beholdninger 358.922 278.342 383.305 144.617
Veerdipapirer 126.940 149.358 49.673 0
Aktiver i alt 520.983 469.481 450.550 158.678
Aktiekapital (‘000 aktier) 23.193 23.193 22.871 17.682
Egenkapital i alt 491.015 441.397 407.108 132.924
Egenkapital / aktiver andel 0,94 0,94 0,90 0,84

Pengestromme

Afskrivninger

AEndringer i driftskapitalen
Investeringer i materielle anleegsaktiver
Frit cash flow

Andet

Aktiekurs DKK 84,00 57,00 70,00
Markedsveerdi MDKK 1.948.216 1.322.004 1.600.970
Indre veerdi pr. aktie DKK 21,70 19,51 18,24
Gennemsnitligt antal medarbejdere 104 91 72
Produktkandidater i klinisk udvikling (&rets udgang) 7 6 6

; Frit cash flow er beregnet som pengestremme fra driftsaktivitet fratrukket keb af materielle anleegsaktiver
Indre veerdi pr. aktie er beregnet som egenkapital i alt divideret med totale antal aktier fratrukket egne aktier




NOGLEBEGIVENHEDER DETTE ER HISTORIEN
- HISTORISK OG 1 2012/2013 OM ZEALAND

De amerikanske myndigheder = - - -
(FDA) accepterer registrerings- ... OM innovation, peptid-laegemidiler,
ansegningen for lixisenatid H
Formel godkendelse af i USA (indsendt dec 2012) partnere Og patlenter.
l"é’{jt‘org;a@ (lixisenatid) Det farste kommercielle salg
af Lyxumia® i Europa . .
Zealand er en biotek-virksomhed med

2013 ambitioner om at vaere forende i opfindelsen
af banebrydende medicin, der kan forbedre

folks liv.

Lyxumia® (lixisenatid);
positiv CHMP anbefaling for

godkendelse i Europa
o peptid-laesaemidler

Starten af klinisk
udvikling med ZP2929

Part ftal d H 2
Helsinn om cisigt Zealand har szerlige kompetencer pa om-
tidligere ZP1846) radet for forskning og udvikling af peptid-

Lyxumia® (lixisenatid)

indsendt til registrering (kreeftoehandling) . . . . -
i Japan laegemidler og sin primaere ekspertise inden
@ - - -
Partneraftalen & 2010 for diabetes, fedme og hjerte-kar-lidelser.
Ei’;id Qg%‘g’om 5 Udvidelsen af
om %PMSO S Oofindel aftalen med )
kUt nyroskade) 2 opinder sanofi Det forste Zealand-opfundne lazegemiddel,
o) . Ihogsa a - - = - - -
T £ Iiisena- ontte Lyxumia® (lixisenatid) til behandling af type
. T ompinations- - - - -
o e [l siudie 3 produkter, 2-diabetes er licenseret til Sanofi. Godkendt
(Proof-of-Concept) 3 1999 indeholdende - . -
fﬂst iﬁ'ns)'g'”t'd c 1998 ixisenatid i Europa og under evaluering af myndighed-
| Stiftelsen erne i en lang raekke lande globalt, herunder
i Zealand Lixisenatid i USA og Japan.
globale GetGoal viser de forste
fase lll-program for Partneraftalen positive resultater i
lixi tid (L i@ ! det globale GetGoal . .
pisenatid (byxtmia) medpiier ase I program nder Zealand har en bred pipeline af praparater
. or type 2-diabetes . - = [ - - =
2012 omcanegapil | Cereren e i klinisk udvikling, en vifte af praekliniske
e pe Zrdberey Borsnoteringen laagemiddel-projekter og en partnerbaseret
nosenctl v strategi for udviklingen og markedsferingen
e 2011 <opennan af sine produkter. Partnerskaber med
(ZEAL) =
Part ftal d H H H H
Boehringer Ingelheim  Ale rettigheder Sanofi, Boehringer Ingelheim, Helsinn
dobbeltvirkend d tid, inkl. i
gmkagon/eG\ﬁL—imageonister, o;?aet?:n%é fage I—Sgtapakke, Healthcare og AbeIe'
inkl. global licens til ZP2929, generhvervet fra Pfizer
Zealands helt ny
lesgemiddelkandidat Zealand er beliggende i Kebenavn og note-
T t pa NASDAQ OMX Kebenhavn (ZEAL.CO)
ret pa obenhavn .CO).

2012 omsaetning 224 mio. kr., positivt netto-
resultat 36 mio. kr. og ultimo likvide midler
og vaerdipapirer 486 mio. kr.
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KZERE

AKTIONZAERER,

2012 var et afgerende &r i Zealands historie. Det kulminerede i november med den
europaeiske laegemiddelkomités indstilling af Lyxumia® til godkendelse i Europa,

det forste leegemiddel der er opfundet af Zealand og nu licenseret til franske Sanofi
til behandling af type 2-diabetes. | februar i ar fulgte den formelle autorisation og
dermed godkendelsen af Lyxumia® i de 27 EU-medlemslande samt i Norge, Island
og Liechtenstein. Det forste salg af produktet skete i marts, og det markerede start-
skuddet for kommercielle aktiviteter for dette forste Zealand-opfundne produkt til gavn
for patienterne. At opna kommerciel status er en vaasentlig begivenhed for enhver
medicinalvirksomhed, og for Zealand udger det en afgerende milepzel for succes.

Lyxumia® (lixisenatid) er nu indsendt til godkendelse i en lang raekke andre lande
verden over, inklusiv i USA i december 2012. Markedsfert af Sanofi, der er globalt
farende inden for diabetesbehandling, er der udsigt til, at leegemidlet kan tiloyde
type 2-diabetespatienter over hele verden en forbedret blodsukkerkontrol med en
tilherende gavnlig virkning pa veegten og dermed bidrage til at lette byrden af denne
kroniske sygdom.

Zealand var overskudsgivende i 2011 og igen i 2012 som et resultat af, at en reekke
forretnings- og udviklingsmaessige milepaele blev ndet med succes. | de kommende
ar forventer vi at se vedvarende indtaegter fra markedsferingen af Lyxumia®.

Tidligere i & meddelte vi vores beslutning om at indlede et effektstudie med
danegaptid péa et enkelt klinisk center for yderligere at underbygge potentialet for
denne lovende laegemiddelkandidat som en helt ny behandlingsmeessig tilgang til
hjertebeskyttelse. Studiet forventes startet i 4. kvt. 2013.

Zealand er ekspert inden for forskning og udvikling af innovative peptid-lsegemidler,
og selskabet har skabt sig en unik position som én af de ferende pa omradet. Men
vi kan ikke gere det alene. Partnerskaber udger en del af kernen til vores succes.

| udviklingen af vores produkter frem til patienterne vil vi derfor fortsat samarbejde
med verdens ferende medicinalvirksomheder, der har de forngdne ressourcer til

at udfere store Kliniske studier med tusindvis af patienter og til at markedsfere
vores laegemidler globalt. Fremadrettet vil vi bygge videre pa Zealands succesfulde
tilgang til partnerskaber. Vi vil indga mere omfattende strategiske alliancer, hvor vi
péatager os en starre del af den finansielle risiko for dermed at sikre en sterre del af
veerditilveeksten for vores laegemiddelkandidater. Det vil yderligere styrke Zealands
kompetencer og give nye muligheder for gget tilveekst i vores pipeline samt sikre, at
vores innovative medicinalprodukter nar ud til patienterne, alt sammen med til ogsa
at sikre en gevinst til vores aktioneerer.

Innovation af peptider, partnerskaber og succes — disse udger hjernestenene i
Zealands udvikling i 2012 og videre frem. Det er dog iseer takket vaere vores med-

| Zealand vil vi ogséa fremover satse pa innovation. Vores hegjtuddannede forskere har
betydelig ekspertise, og de er konstant pa jagt efter nye méader, hvorpa vi kan opfinde og
videreudvikle nyskabende peptid-laegemidler, der kan imaedekomme efterspergslen pa
bedre sygdomsbehandling. Som en ferende innovationsvirksomhed seetter vi ikke vores

arbejdere og deres veerdifulde indsats, at Zealand er succesfuld. Vi takker dem

for deres omtanke, deres iheerdige arbejdsindsats og innovative praestationer i
vores faelles bestrasbelser pa at opfylde Zealands mission om at opfinde og udvikle
peptid-leegemidler, der forbedrer folks liv.

lid alene til vores egne kompetencer. Gennem samarbejder skaber vi adgang til de nyeste

teknologier, der i samspil med vores dybe erfaring fra 14 ars peptidforskning og -udvikling Tak for din tillid til os. Vi gleeder os til at dele videre fremskridt med dig i 2013.
kan bidrage til vores fortsatte bestrasbelse pa at opfinde nye generation af lasgemidler.

Med venlig hilsen

Zealand har opbygget en bred pipeline af kliniske leegemiddelkandidater, og i 2012 /’/) /4 .

og ind i 2013 er flere af vores tidligere programmer begyndt at beere frugt. Det %/ ./ ';,Q/z’v‘ Tl Le 7 zu,,.g(
geelder for ZP2929, der udvikles i partnerskab med tyske Boehringer Ingelheim, /

hvor vi i september 2012 indledte det farste human studie for at undersege dette David Horn Solomon Jorgen Lindegard
dobbeltvirkende peptids mulige rolle som en helt ny type behandling af diabetes og/ Adm. direktor Formand for Bestyrelsen

eller fedme. Fedme i forbindelse med diabetes er et centralt problem, som endnu
mangler at kunne adresseres effektivt i behandlingen af denne globale pandemi.
Under vores samarbejde med Helsinn, en schweizisk virksomhed med en ferende
rolle inden for kreeftbehandling, blev der i starten af 2012 indledt et fase lla-studie
med elsiglutid, der er en peptid-laegemiddelkandidat opfundet af Zealand. Elsiglutid
udvikles til forebyggelse af kemoterapi-induceret diarré, der er en betydelig
belastning for mange kraeftpatienter. Resultater fra dette studie ventes senere i 1.
halvar 2013.

| 2012 etablerede vi ogsa et nyt partnerskab med AbbVie (tidligere Abbott) i USA,
vedrarende leegemiddelkandidaten ZP1480 til forebyggelse af akut nyreskade.




VIRKSOMHEDENS MISSION STRATEGISKE
OG VZERDIER MALSZATNINGER

Mission

At opfinde og udvikle patenterbare peptid-
laegemidler og dertil horende lgsninger, som
forbedrer folks liv. Dette opnas gennem fokuseret
innovation og gennem samarbejde med forende
medicinal- og biotekvirksomheder samt akademiske
institutioner.

Vaerdier

Passioneret:
Vi er engagerede og fast besluttede pa at na
vores mal.

Ambitigs:
Vi udfordrer os selv dagligt.

Modig:
Vi siger, hvad vi mener, og vi tor udfordre.

Nysgerrig:
Vi er abne og modtagelige for nye idéer og
muligheder.

Empatisk:
Vi udviser omtanke for hinanden og for de
mennesker, som vi opfinder medicin til.

At udvikle veaerdifulde peptid-baserede lzegemidler, som kan
veere til vaesentlig gavn for patienter

Zealand seetter patienten i centrum for udviklingen af sine nye og innovative
peptid-baserede laegemidler. Fokus ligger inden for diabetes og andre metaboliske
sygdomme med en opportunistisk tilgang til andre sygdomsomrader.

At optimere vaerdi og minimere risiko gennem partnerskaber
Det er Zealands hensigt;

at bringe projekter inden for diabetes og andre metaboliske sygdomme frem til
start af den kliniske udvikling,

at bringe projekter inden for sygdomme, hvor ferste del af det kliniske udviklings-
program er begraenset, frem til klinisk "proof of principle”

at bringe projekter, som involverer begreensede udviklingsomkostninger frem til
registrering,

medmindre attraktive partnerskabs-muligheder opstér tidligere.

| forbindelse med partnerskabsaftaler er det fremadrettet Zealands intention for
udvalgte lsegemiddelkandidater at bevare en del af de kommercielle og strategiske
rettigheder og dermed en sterre andel af vaerditilvaeksten ved at patage sig en
starre del af udviklingsomkostningerne og —risikoen.

At bevare en smidig og fleksibel driftsmodel

Det er Zealands hensigt at forblive disciplineret og fokuseret. Der skal opretholdes
en storrelse, der tillader en vedvarende hej grad af operationel fleksibilitet og en kort
beslutningstid, begreenser overfladige aktiviteter, og som sikrer en s& ukompliceret
overgang fra innovationsfase til klinisk udvikling som muligt.

RESULTATFORVENTNINGER

TIL 2013

| 2013 forventer Zealand omsaetning i form af de ferste royaltyindteegter fra salget
af Lyxumia® (lixisenatid) og potentielt succesbaserede milepeelsbetalinger fra sine
samarbejdspartnere. Eftersom Sanofi ikke har givet nogen udmelding vedrerende
det forventede salg af Lyxumia®, og tidspunktet for milepasisbetalinger i udstrakt
grad ligger uden for Zealands kontrol, kan der ikke for nuveerende opstilles
forventninger til omsaetningen.

Nettodriftsomkostninger i 2013 forventes i niveauet 210-240 mio. kr. Det svarer
til en forventet stigning pa 35-65 mio. kr. i forhold til 2012, hvilket primzert kan
henfares til intensiverede kliniske udviklingsaktiviteter.
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ZEALANDS

PIPELINE

‘ Indikation

Type 2-diabetes
Type 2-diabetes
Diabetes/fedme

Diabetes/fedme

Diabetes og andre
metaboliske sygdomme

Kemoterapi induceret
diarré

Akut nyresvigt

Iskaemisk reperfusions-
skade

Inflammatorisk
tarmsygdom

Andre ikke-metaboliske
indikationer

Partner- og
ejerskab

SANOFI| .z
SANOFI .z

~\ Boehringer
IIIII Ingelheim

~\ Boehringer
I"ll Ingelheim

Z EALZ

i HELSINN

obbvie

(Z E AL

Z E AL

(Z E AL

Forskning og Fase | Fase ll
praeklinisk udvikling klinisk udvikling

Lyxumia® (Lixisenatid)

klinisk udvikling klinisk udvikling

Registrering Markedsfort

N N N N N NN

Lantus® + Lixisenatid kombinationsprodukt 1

ZP2929

Glukagon/GLP-1 dobbeltvirkende agonister

Adskillige programmer

Elsiglutid

ZP1480 (ABT-719)

Danegaptid

Adskillige programmer

1 Som en del af det globale GetGoal fase llI-program for lixisenatid er preesenteret positive resultater fra tre kliniske studier (i alt ca, 1.250 patienter med type
2-diabetes), der har evalueret lixisenatid i en 'fri’ kombination (separate injektioner) med basalinsulin, herunder Lantus®. Sanofi forbereder yderligere fase lll-studier
af et lixisenatid+Lantus®-kombinationsprodukt til enkeltinjektion. Til kombinationsproduktet evaluerer Sanofi bade en Fix-Flex-pen, som skal give mulighed for en
fuld fleksibel dosering af Lantus® kombineret med en fast dosis af lixisenatid, og en Fast-ratio-pen til en preemikset kombination (i fase llb-udvikling).

2 ZP1848 vil kun blive taget videre i klinisk fase ll-udvikling under et partnerskab

FORVENTEDE PIPELINE-
BEGIVENHEDER | 2013

Lyxumia® (lixisenatid)

Europaeisk lancering, land for land i de 27 EU
medlemslande samt Island, Norge og Liechtenstein
Svar fra regulatoriske myndigheder, herunder fra
FDA pa registreringsansggningen i USA

(forv. 4.kvt)

Praesentation af kliniske data pa medicinske
kongresser og tidskrifts-publikationer

Lantus®/Lixisenatid-kombinationsprodukt
Sanofi-beslutning vedr. opstart af fase Ill-udvikling,
enten i en Fix-Flex-pen (fleksibel dosering af Lantus®
kombineret med en fast dosering af lixisenatid) eller
i en Fast-ratio-pen (praemiks-formulering)

ZP2929

Viderefore den kliniske udvikling

Elsiglutid
Resultater af fase lla-studie og beslutning
vedrorende nzeste udviklingstrin

Danegaptid
Opstart af fase lla-studie

Andre forventede pipelinebegivenheder
Opstart af yderligere et fase llb-studie med ZP1480
(AbbVie)

Videreudvikling af nye Zealand-peptidkandidater
og tilfgjelse til pipelinen
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BESKRIVELSER

AF PIPELINEN

Alle programmerne i Zealands pipeline er
baseret pa selskabets egne opfindelser
(delvist for ZP1480).

Produkt/sygdomsindikation

Lixisenatid (Lyxumia®)

Lixisenatid (europaeisk produktnavn: Lyxumia®) er en pran-
dial GLP-1 peptid-agonist til én gang daglig dosering, som
er opfundet af Zealand Pharma til behandling af voksne

med type 2-diabetes. Produktet er angivet til brug sammen
med basal insulin, herunder Lantus® (insulin glargin), der er
verdens mest anvendte insulinprodukt, og/eller sammen med
tabletbaseret diabetesmedicin.

Lantus®/Lixisenatid-kombinationsprodukt
En kombination af lixisenatid og Lantus® i en enkeltpen til
behandling af voksne med type 2-diabetes.

Ejerforhold/partnerskab

De globale rettigheder til lixisenatid er licenseret til Sanofi
SA (www.sanofi.com) under en partneraftale med felgende
betingelser:

¢ Sanofi finansierer al udvikling, fremstilling og markedsfering
af lixisenatid og af produkter, som indeholder lixisenatid.

e Zealand er berettiget til op til 275 mio. USD (1,6 mia. kr.)
i milepaelsbetalinger, hvoraf USD 60 mio. (350 mio. kr.)
allerede er modtaget, og yderligere USD 40 mio. (230 mio.
kr.) vedragrer en depotformulering af lixisenatid, som ikke
er i aktiv udvikling. Zealand er ogsé berettiget til trinvist
stigende, lave tocifrede procentvise licensbetalinger af det
globale salg af lixisenatid (Lyxumia®) og til faste, lave to-
cifrede, procentvise licensbetalinger af det globale netto-
salg af kombinationsprodukter, som indeholder lixisenatid.
Af alle indteegter, Zealand modtager vedrgrende lixisenatid,
mé selskabet betale 13% til Alkkermes (tidligere Elan) i
henhold til en tidligere samarbejdsaftale. '

! Lyxumia® er det produktnavn, der er godkendt af de Europaeiske Leegemiddel-
myndigheder, EMA, for lixisenatid i Europa.
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Status

Lixisenatid (Lyxumia®)

| februar 2013 blev der givet markedsferingstilladelse til
Lyxumia® i Europa, hvilket godkendte produktet i alle 27
EU-lande samt i Norge, Island og Liechtenstein til behandling
af voksne med type 2-diabetes. | forlaeengelse heraf fulgte

for nylig Sanofis ferste salg af Lyxumia® i Storbritannien.
Lyxumia® er ogsé godkendt i Mexico.

Ligeledes i februar accepterede de amerikanske laeegemid-
delmyndigheder (FDA) modtagelsen af en registreringsan-
segning for lixisenatid i USA, som blev indsendt af Sanofi

i december 2012, og produktet er nu under evaluering af
leegemiddelmyndighederne i en lang raekke lande verden
over.

Registreringsansogninger og godkendelser af lixisenatid

er baseret pa resultaterne fra det globale kliniske fase
lll-program, GetGoal, som omfatter 11 kliniske studier

og i alt mere end 5.000 patienter med type 2-diabetes.
Resultaterne har skabt grundlag for etableringen af dette
laegemiddel som den farste prandiale GLP-1 agonist til én
gang daglig dosering. Produktets saerkende er en udtalt
reduktion af maltidsrelateret blodsukker (post-prandial
glukose, PPG), hvilket medvirker til seenkning af HbA1c
(langtidsblodsukkeret), en gavnlig virkning pa kropsvasgten
0g en begraenset risiko for hypoglykeemi (for lavt blodsukker-
nivau). Lixisenatids saerlige effekt til seenkning af maltidsrela-
teret blodsukker (PPG) komplementerer virkningen af basal
insulin, der primaert seenker det fastende blodsukker (FPG),
og dette gor Lyxumia® seerlig relevant som tilleegsbehandling
til basale insuliner, herunder Lantus®, for at opna bedre

blodsukkerkontrol.
o) ’

Lyxumia® vil blive markedsfert i en lilla pen for den godkendte
vedvarende dosering pa 20 pg (mikrogram) én gang dagligt.
Den lysegrenne pen indeholder 14 doser af 10 pg (mikrogram)
til anvendelse i de to forste uger efter pabegyndt behandling.

GetGoal-resultaterne viste ogsa, at lixisenatid havde en
gunstig sikkerheds- og bivirkningsprofil hos de fleste
patienter med mild og forbigdende kvalme og opkastninger,
svarende til de mest almindelige bivirkninger, der er obser-
veret for GLP-1 agonistklassen i det hele taget.

Lantus®/Lixisenatid kombinationsprodukt

For yderligere at fremme de behandlingsmaessige fordele ved
at anvende lixisenatid i kombination med Lantus® evalu-

erer Sanofi et Fix-Flex-kombinationsprodukt, der skal give
mulighed for i én pen at kombinere fuldt fleksibel dosering

af Lantus® med en fast dosis af Lyxumia®. Sidelabende
hermed evaluerer Sanofi et Fixed-Ratio-kombinationsprodukt
(preemikset kombination) i et fase llb-studie.

Som felge af et teknisk problem, der er opstéaet under de
afsluttende trin i udviklingen af en Fix-Flex-kombinationspen,
revurderer Sanofi i gjeblikket tidsplanen for start af fase
lll-studier med Lantus®/lixisenatid-kombinationsproduktet.

| fase llb-studiet af Fixed-Ratio-kombinationsproduktet er
optagelsen af op til 323 patienter afsluttet.

Produkt/sygdomsindikation
En dobbeltvirkende glukagon/GLP-1-peptid-agonist til en
gang daglig dosering til behandling af diabetes og/eller fedme.

Ejerforhold/partnerskab

De globale rettigheder er licenseret til Boehringer

Ingelheim (www.boehringer-ingelheim.com) som del af en
licens- og toarig-forskningssamarbejdsaftale om dobbeltvirk-
ende glukagon/GLP-1 agonister. Aftalen blev indgéet i juni
2011 med felgende vilkar:

e Boehringer Ingelheim betaler i alt EUR 4 mio. (30 mio. kr.)
i forskningsfinansiering.

* Boehringer Ingelheim finansierer al udvikling, herunder
det forste fase I-studie med ZP2929 (gennemfort af
Zealand), fremstilling og markedsfering af produkter under
samarbejdet.

e Zealand kan modtage op til EUR 376 mio. (2,8 mia. kr.)

i samlede forventede milepaelsbetalinger for ZP2929

og yderligere potentielle milepeelsbetalinger, hvis andre
produkter tages i udvikling. Herudover er selskabet beret-
tiget til trinvist stigende licensbetalinger i et interval mellem
hgje encifrede til lave tocifrede procentandele af det
globale salg af produkter, der stammer fra samarbejdet.

e Zealand har option til at beholde kommercielle rettigheder i
de nordiske lande.

Status
Zealand indledte i september 2012 et klinisk fase I-studie
med ZP2929 i USA under en IND med FDA.

Resultater fra undersegelser i praekliniske sygdomsmodeller
for diabetes og fedme viste, at ZP2929 gav en vaesentligt
forbedret blodsukkerkontrol, dvs. en seenkning af langtids-
blodsukkeret (HbA1c), i lighed med markedsfarte GLP-1
leegemidler, og herudover gav et signifikant og vedvarende
veegttab.

Produkt/sygdomsindikation
En GLP-2 peptid-agonist under udvikling til forebyggelse af
kemoterapi-induceret diarré.

Ejerforhold/partnerskab

De globale rettigheder til elsiglutid til understettende
kreeftbehandling er licenseret til Helsinn Healthcare
(www.helsinn.com) under en aftale med felgende vilkar:

¢ Helsinn finansierer al udvikling, fremstilling og markeds-
foring af elsiglutid.

e Zealand er berettiget til op til EUR 140 mio. (1,04 mia. kr.)
i milepaelsbetalinger, hvoraf EUR 14 mio. (104 mio. kr.)
er modtaget, plus hgje encifrede licensbetalinger af det
globale salg af produktet.

e Zealand har bevaret kommercielle rettigheder i de nordiske
lande.

Status

Helsinn indledte i februar 2012 et randomiseret, dobbelt-
blindt, placebo-kontrolleret fase lla "proof-of-concept’-studie
af elsiglutid for at vurdere stoffets virkning til at forebygge
diarré hos patienter med tarmkraeft, som behandles med
5-FU-baseret kemoterapi (FOLFOX4 eller FOLFIRI kur). Dette
er et multicenter studie, der udferes under en IND med FDA,
0g som er planlagt til at inkludere 138 patienter. Optagelsen
af patienter i studiet er afsluttet, og top-line resultater fra
studiet forventes senere i 1. halvar af 2013.

Resultaterne fra et fase I-studie har vist, at elsiglutid har en
god bivirkningsprofil og tales godt i doser, der ligger langt
over forventet terapeutisk niveau. P
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ZP1480 (ABT-719)

Produkt/sygdomsindikation
En MSH-melanocortin peptid-agonist under udvikling til fore-
byggelse af akut nyreskade efter starre kirurgiske indgreb.

Ejerforhold/partnerskab

Alle rettigheder ejes af AbbVie (tidligere Abbott), der udvikler

stoffet under en licens aftale med Zealand og med falgende

vilkar:

e AbbVie er alene ansvarlig for at udfere og finansiere
udviklingen og kommercialiseringen af ZP1480 (ABT-719).

e Zealand er berettiget til lave encifrede licensbetalinger pa
fremtidigt potentielt globalt salg af produktet.

Status
AbbVie forbereder et fase llb-studie med patienter der har
akut nyreskade i forbindelse med hjertekirurgi.

Resultaterne fra et tidligere tilsvarende fase llb studie viser,

at ZP1480 (ABT-719) reducerede nyreskade og forbedrede
flere langsigtede kliniske malepunkter for akut nyreskade hos
patienter efter hjertekirurgi.

DANEGAPTID

Produkt-/sygdomsindikation

Et di-peptid, som pavirker gap junctions og med potentiale
inden for hjertebeskyttelse.

Ejerforhold/partnerskab
® Zealand ejer alle rettighederne.

Status

Zealand forbereder et klinisk effektstudie (fase lla) for at
profilere danegaptid og skabe yderligere bevis for preepara-
tets potentiale som en helt ny tilgang til at forebygge og
behandle iskeemisk reperfusionsskade (efterbeskadigelse af
hjertevaev) som falge af et hjerteanfald. Iskeemisk reperfu-
sionsskade reprassenterer et omrade med et stort udaskket
behov for bedre behandling,

Studiet er planlagt til udfarelse pé et enkelt klinisk center,
der har stor og anerkendt erfaring med studier i hjerteanfald,
og forventes at inkludere flere hundrede patienter. Studiet
forventes igangsat i 4. kvartal 2013.
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Der er etablerede en omfattende pakke af fase I-sikkerheds-
data fra tre kliniske studier med 153 forsagspersoner, som
har vist, at danegaptid er sikkert og veltolereret.

ZP1848

Produkt/sygdomsindikation
En GLP-2-peptid-agonist til behandling af inflammatorisk
tarmsygdom.

Ejerforhold/partnerskab
e Zealand ejer alle rettighederne. '

Status

Zealand har gennemfort fase la- og Ib-studier, som viser, at
gentagne doser af ZP1848 var sikre og veltolererede hos
patienter med Crohns sygdom, hvilket baseret pa en surrogat
biomarker understatter en mulig behandlingsmaessig
virkning. Adskillige muligheder i relation til den videre udvikling
og det kommercielle potentielle er blevet evalueret og har
resulteret i en beslutning om kun at ga videre med ZP1848 i
klinisk udvikling i samarbejde med en partner.

PRZEKLINISKE

PROGRAMMER

Zealand har adskillige peptidbaserede
lzegemiddelprojekter pa forskellige

stadier af forskning og praeklinisk udvikling
Hovedparten af selskabets praekliniske aktiviteter ligger
inden for omradet diabetes/stofskiftesygdomme. Disse
omfatter forskningssamarbejdet med Boehringer Ingelheim
om dobbeltvirkende glukagon/GLP-1 agonister og projektet
vedrarende dobbeltvirkende gastrin-GLP-1-peptid-agonister.

Under sidstnasvnte projekt har praekliniske studier af
ZP3022 i diabetesmodeller vist, at behandling med dette
peptid giver en betydelig foragelse af bugspytkirtlens
beta-celler ssmmenholdt med en signifikant forbedring af
blodsukkerkontrollen. ¢

FRA IVERKSZATTER-

VIRKSOMHED TIL SUCCES

Kernen af innovation

Baseret pa et interview med
Anne Banke Nielsen,
Laborant i Zealands afdeling
for medicinalkemi.

Tilbage i 1998 boede Zealand som nystartet
virksomhed til leje i laboratorie-lokaler pa

Landbohgjskolen i Kabenhavn. Her blev

praeparatet ZP10, nu benavnt lixisenatid,
opfundet som resultat af et utilsigtet lykketraef
- i dag et godkendt lzegemiddel forberedt

Zealands historie ville ikke veere blevet den
samme uden accept af og dbenhed for at
udnytte uventede muligheder. Og tilbage i 1999
dannede netop et forskningsmeessigt lykketraef

til global markedsfering af Zealands  gundiag for opdagelsen af stoffet ZP10.
medicinalpartner Sanofi.

ZP10 - DET
FORSTE PRODUKT
FRA ZEALAND

ZP10 blev opdaget i 1999.
Aret efter blev der taget patent
pa laegemiddel-praeperatet,
der senere blev til lixisenatid.
1 2003 indgik Zealand en
licensaftale med Sanofi om
udvikling og markedsforing.

I februar 2013 blev lixisenatid
godkendt i Europa under
produktnavnet Lyxumia®,

og i marts havde Sanofi det
forste kommercielle salg

af produktet. Lixisenatid er
under myndigheds-evaluering
i en lang raekke andre lande
globalt, herunder USA og
Japan til behandling af type
2-diabetes.

Udviklingen af medicinalprodukter baseret pa

peptider var tilbage i slutningen af 1990°erme
helt ny. Det samme var Zealand. Virksomheden talte i starten blot
omkring 15 medarbejdere, mens der er godt 100 ansatte i dag.

"Der var en steerk ivaerksastterand over alt, hvad vi foretog os.
Zealand var en af pionererne og er stadig idag ferende inden for
innovation og udvikling af leegemidler baseret pa peptider,” forklarer
Anne Banke Nielsen. Hun var den éne af virksomhedens dengang
blot to laboranter.

Hastigheden var afgerende; enhver opgave blev udfert med en
folelse af uopseettelighed — at virksomhedens overlevelse var
afhaengig deraf. Og alle medarbejderne knoklede lgs for at f& den
nystartede virksomhed til at blive en succes — og den dag i dag
er hastighed og uopseettelighed stadig nogle af de veesentligste
drivkreefter i Zealand.

En af Annes farste opgaver var at foretage otte sakaldte synteser.
Der skulle fremstilles otte forskellige GLP-1-lignende peptider, som
hver iseer var designet til at have det bedste behandlingsmeessige
potentiale til at hjeelpe patienter med diabetes til et bedre liv.

Processen bag hver peptidsyntese bestod i, at laboranterne
komponerede en lang kaede af aminosyrer med en forudbestemt
sekvens. Dengang tog det mere end en méned for laboranterne at
fremstille de otte synteser og producere en tilstraekkelig meengde
peptidstof, som kunne bruges i de farste forseg. Samme proces
tager i dag, med anvendelse af teknisk udstyr, kun 24 timer.

4
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LYXUMIA®, DEN FORSTE
PRANDIALE GLP-1 AGONIST
TIL EN GANG DAGLIG DOSERING

Der var en staerk iveerksaetterand
over alt, hvad vi foretog os. Zealand
var og er en af pionererne og

er stadig idag ferende inden for

udvikling af lzegemidler baseret

pa peptider

"Efter at der var gaet godt en méaned, opdagede vi, at der var noget galt. En af de
otte stofprever havde ikke den forventede molekyleveegt, og det viste sig, at der
var en fejl i en af sekvenserne. | stedet for tre ens aminosyrer pa en raskke, var der
kun blevet sat to pa. Vi var dermed kommet til at fremstille et helt nyt stof, der som
udgangspunkt ikke var helt som planlagt,” forklarer Anne.

At miste en stor del af godt en méaneds arbejde var et veesentligt tilbageslag.
Eftersom den lille virksomhed havde gjort alt klar til at tage de otte stoffer videre i
processen, var der ikke tid til at g tilbage og bygge stoffet op forfra. Sa forskerne
tog chancen og testede det nye stof.

Og resultaterne fra de ferste studier af de otte GLP-1-lignende peptider var
overraskende. Det var praven med det molekyle, som var opfundet ved et tilfeelde,
som viste sig at have de bedste egenskaber. Saledes viste dét, der i farste omgang
var utilsigtet, sig at vaere en genvej til at fa fremstillet et virksomt stof — som ellers
forst ville vaere opdaget senere, nar den systematiske afprevning af aminosyre-
kombinationer var néet til netop dén peptid-sammensastning.

"| dag tager det ikke leengere mere end en maned at fremstille en syntese til test.
Det sker maskinelt, og tiden er forkortet til blot et degn. Det betyder naturligvis, at vi
som virksomhed idag kan fremstille mange flere peptider pa kortere tid, og at vi kan
veere mere systematiske. Dengang — i starten — var det vigtigt malrettet at teste de
umiddelbart mest oplagte kombinationer,” forklarer Anne.

Anne er i dag gaet delvist pa pension — men hun tilbringer stadig nogle dage

om ugen péa Zealand, hvor hun sammen med sine mange gode kolleger fortsat
arbejder med stor ildhu pé nye peptid-laegemiddelprojekter, der forventes at fade
ind i virksomhedens pipeline.

"l dag er Zealand en storre virksomhed. Mere solid, og mere sofistikeret. Men

den kreativitet og begejstring, som er en forudseaetning for produktiv medicinsk
innovation, er fuldt bevaret. For nér alt kommer til alt er det dét, vi alle braender for:
at veere med til at finde laegemidler, som forbedrer livet for en patientgruppe

— og derfor ger det en forskel, om vi gar pa arbejde eller gj,” siger hun. ¢

| DAG STORRE
OG MERE
FOKUSERET,
MEN
INNOVATION
ER STADIG
| HOJS/EDET

I takt med at ZP10 blev
til lixisenatid og senere
til Lyxumia® har Zealand
udviklet sig til en anden
virksomhed. Storre,
med flere ressourcer
og flere medarbej-
dere, men stadig med
elementer af den
samme pionerand, som
herskede i starten.

Ny teknologi, nyt appa-
ratur og flere med-
arbejdere har oget
tempoet i laboratori-
erne. Men det innova-
tive miljo praeget af
begejstring og kreativ-
itet, der var grundlaget
for Zealand, er stadig i
dag en vaesentlig del af
virksomhedens and.

Bade fastende blodsukker (FPG) og maltidsrela-
teret blodsukker, der ogsa kaldes postprandial
glukose (PPG) er komponenter af HbA1c, der er
det vigtigste mal for blodsukkerkontrol.

Prandiale GLP-1 agonister er fortrinsvis rettet
mod at szenke det maltidsrelaterede blodsuk-
kerniveau, mens ikke-prandiale GLP-1 agonister
fortrinsvis er rettet mod saenkning af det fastende
blodsukkerniveau. Prandiale GLP-1-agonister
udviser en langvarig undertrykkelse eller for-
sinkelse af mavesakkens tomning med en dertil
horende signifikant saenkning af blodsukkeret
efter et maltid 2.

For Lyxumia® understottes dette af et klinisk
studie, der viser, at behandling med dette GLP-1
praeparat bidrager vaesentligt til at bremse
hastigheden af mavesaekkens temning efter et
standardiseret morgenmaltid.® Det paviser, at
Lyxumia® i sin egenskab af at vaere en prandial
GLP-1 agonist har en storre effekt til ssenkning
af maltidsrelateret blodsukkerniveauer gennem
en staerk indvirkning pa glukagonundertrykkelse,
insulinudskillelse og forsinkelse af mavesaek-
kens tomning 4. Dette bidrager vaesentligt til at
reducere HbA1c niveauer, iszer ved anvendelse i
kombination med basal insulin®®.

Referencer:

1. Buse et al. Lancet 2009; 374: 39-47. 2. Drucker et al.
DURATION-1 Study Group. Lancet 2008; 372 (9645) :1240-
1250. 3. Nauck MA, Meier JJ, Nat Rev Endocrinol. 2011: 7 (4)
:193-195. 4. Fineman MS et al. Diabetes Obes Metab. 2012, 14
(8): 675-688. 5. Lorenz et al. Diabetes. 2012, 61 (suppl 1): A280.
6. Buse et al. Ann Intern Med 2011; 154 (2): 103-112.



STORT POTENTIALE
| PEPTIDER

PEPTIDER SOM
MEDICIN

Peptider bestar af
naturligt forekommende
aminosyrer, hvoraf der
findes 20. Ligesom bog-
staver kan forme ord,

kan aminosyrer kombi-
neres som perler pa en
snor til at danne en enorm
mangfoldighed af forskel-
lige molekyler.

1 den menneskelige orga-
nisme findes der peptider
i alle former for celler og
vaev, hvor de udforer en
lang raekke vigtige funk-
tioner. Peptider besidder
vaesentlige, gunstige
terapeutiske egenskaber,
inklusiv en hgj effekt-
styrke og selektivitet samt

Eftersporgslen pa peptid-laegemidler

Baseret pa et interview
med Ditte Riber,
Principal Scientist og
Leder af Peptid Design
i Zealands afdeling

er staerkt stigende. Design og  for medicinalkemi.
udvikling af nye peptider er noglen
til at holde Zealands pipeline fyldt

mange ar ud i fremtiden.

en god sikkerhedsprofil.
| dag udgor terapeutiske
peptider en vigtig klasse
af la2agemidler, og der er
over 50 peptidbaserede
laegemidler pa markedet,
flere har sakaldt block-
buster-status, hvilket
betyder et arligt globalt
salg pa over 1 mia. USD
(6 mia. kr.).

Zealand har skabt sig en
unik position pa dette
vaekstomrade. Selskabet
var en af de forste
biotekvirksomheder, der
valgte at satse pa peptid-
lzegemidler, og Zealand
er stadig et af kun meget
fa biotekselskaber med
et bredt fundament af
integrerede kompetencer
inden for forskning

og udvikling af peptid-
laegemidiler.

Ditte Ribers job er naesten som at dressere dyr. Hun arbejder
for at f& Zealands peptider til at gare nye ting og opfere sig pa
nye mader. Malet er to-delt: at forstaerke deres terapeutiske
virkning og samtidig forbedre ogsé andre vaesentlige leegemiddelegenskaber, sa de
bliver billigere og nemmere at producere og opbevare.

"Hos Zealand opfinder vi nye laeegemiddelkandidater, der virker som forbedrede
udgaver af naturens egne peptider. Det er en videnskabelig udfordring, som
udfordrer og driver mig,” siger Ditte Riber.

En af de innovative Zealand-peptider, som Ditte har veeret dybt involveret i udvik-
lingen af, er ZP2929 - en sékaldt dobbeltvirkende peptid-leegemiddelkandidat med
effekt pa bade glukagon- og GLP-1 receptorer i kroppen. Denne virkningsprofil
giver ZP2929 potentiale som en helt ny og bedre behandlingsmulighed inden for
type 2-diabetes og/eller fedme. Fedme i forbindelse med diabetes udger en af vor
tids veesentligste udfordringer i behandlingen af stofskiftesygdomme.

"Dette projekt har veeret seerligt udfordrende”, siger Ditte, "for vi gnskede at kombi-
nere virkningen af to naturligt forekommmende metaboliske peptider i et enkelt nyt
molekyle.”

Hvor GLP-1 var kendt for at hjeelpe med til at kontrollere blodsukkeret og give
moderat vaegttab, sa var glukagon primaert kendt for at moderere eller modvirke
effekten af GLP-1 pa blodsukkeret. Glukagon var imidlertid ogsé kendt for at @ge
fedtforbraendingen, hvilket kunne vare gavnligt i forhold til at give et sterre veegttab
end GLP-1.

"Nar vi studerede litteraturen og de patenter, der var udtaget pa omradet, s& var det
tydeligt, at idéen med dobbeltvirkende glukagon og GLP-1 peptider var ukonven-
tionel inden for diabetesbehandling,”husker hun

Det var vores mél at designe et helt nyt peptid-leegemiddel, der kan hjeelpe patien-
ter til en effektiv blodsukkerkontrol pa linje med, hvad der kan opnés med eksiste-
rende GLP-1 leegemidler men kombineret med et langt starre veegttab. Ditte
erindrer de udfordringer, det gav at designe peptiderne til at kunne udeve begge
disse biologiske virkninger og samtidig udvise optimale lsegemiddel-egenskaber

| praekliniske studier har kombinationen bag ZP2929 siden hen vist sig at fore til
béade en forbedret blodsukkerkontrol og et signifikant og vedvarende veegttab.

“Vi var blandt de allerferste til at udforske dobbeltvirkende peptider som en helt ny

tilgang til behandling pa dette omrade, og netop villigheden til at udfordre konven-
tionerne er en af Zealands mest markante innovative styrker”, mener Ditte. P
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udfordrer og driver mig

"Dette er nok et af Zealands mest veerdifulde og seerlige karaktertraek — ikke alene
tar vi tro pa det umulige, ind i mellem kan vi ogsa fa det til at ske”, fortsastter hun.

Den videre udvikling af ZP2929, som overgik til klinisk udvikling i september 2012,
ligger nu under et samarbejde med Boehringer Ingelheim, der blev indgaet i juni
2011.

Zealands partnerskabsmodel er en anden af selskabets markante styrker. Det tidlige
fokus pa udvikling af peptid-prasparater har gjort selskabet anerkendt som et af de
ferende i verden pa sit felt. Samtidig er der en stigende global efterspergsel efter
peptidbaserede laegemidler, da de har vist sig at veere effektive og at tdles godt med
kun milde bivirkninger for patienterne. Derfor oplever Zealand en stigende interesse
blandt potentielle partnere som typisk er store globale medicinalvirksomheder, der i
stigende grad kigger ud over deres egne forsknings- og udviklings-afdelinger for at
finde innovative nye behandlingsmuligheder.

At peptider har et stort potentiale inden for behandling af diabetes og andre stof-
skiftesygdomme er bredt anerkendt — men de har ogsé betydelig relevans inden for
andre sygdomsomréader. Mange peptider produceres i tarmsystemet og kan derfor
veere effektive over for mavetarmsygdomme. Derfor har Ditte de senere &r ogsa
brugt tid leegemiddelkandidater baseret pé peptidet GLP-2 til behandling af forskel-
lige former for sygdomme relateret til mave-tarmomradet.

Zealands arbejde i relation til GLP-2 kan, som en af flere muligheder, vise sig at
komme mange kraeftpatienter til gode. En af de mest udbredte bivirkningerne

ved kemoterapi er skader pa tarmsystemet, som kan fore til sveer diarré. Denne
bivirkning kan blive s& alvorlig, at kreeftbehandlingen ma nedtones. Her er der
mulighed for, at elsiglutid, et modificeret GLP-2 peptid, som er opfundet i Zealands
laboratorier, kan hjeelpe med til at modvirke den negative effekt af kemoterapi.
Stoffet er licenseret til Helsinn Healthcare, som i februar 2012 indledte et ‘proof-of-
concept’ fase lla-studie for at vurdere elsiglutids virkning til at forebygge diarré hos
patienter med tarmkraeft. Optagelsen af op til 138 patienter i studiet er afsluttet, og
top-line resultater forventes at foreligge senere i 1. halvar af 2013.

Hos Zealand opfinder vi nye laegemiddel-
kandidater, der virker som forbedrede
udgaver af naturens egne peptider.

Det er en videnskabelig udfordring, som

ZEALAND OG
GLP-1 BASEREDE
LAGEMIDLER

En raekke af Zealands
nuvaerende produkter

og pipeline-lzegemiddel-
kandidater er helt eller
delvist baseret pa GLP-1.
Foruden lixisenatid
(Lyxumia®), der virker
alene pa GLP-1
recepteren, arbejder
selskabet ogsa med
dobbeltvirkende peptid-
laege-midler, der kombi-
nerer effekten af GLP-1
med effekten af andre
relevante stofskifte-
peptidhormoner. Dermed
opnas nye muligheder
for at kunne tilbyde
behandling med bredere
potentiale inden for
diabetes og relaterede
lidelser, herunder fedme.

INTET SZALGERKORPS

HOS ZEALAND

Nar Ditte skal pege pa, hvad der ger Zealand til en succes, seastter hun fokus isaer
pa balancen mellem at styre og malrette innovationen uden at kveele den:

"En af mine funktioner er at vejlede vores nye, unge forskere. De kommer typisk til
Zealand med en ph.d. og er fyldt med entusiasme og gode idéer, der kan hjeelpe
os i vores sggen efter nye muligheder. Vi opfordrer dem til at g& nye veje og skubbe
til etablerede graenser, men det er vigtigt samtidigt at fa dem til at forsta, at man

i medicinalindustrien ikke bare kan grave sig ned i noget, fordi man synes, det er
videnskabeligt speendende. Zealand er en kommerciel virksomhed, og alt det vi laver,
mé have sigte pa at gavne bade patienter, samfund og vores aktionasrer,” siger hun.

Netop det kommercielle fokus er blevet mere udtalt i de 8 ar, Ditte har vaeret hos
Zealand. Men det er stadig innovationen, der er kernen i forretningen — og samtidig
det afgarende element i forretningsmodellen samt for samarbejderne med eksterne
partnere. Selskabets partnere skal altid kunne se, at de kan f& noget hos Zealand,
som de ikke umiddelbart kan finde andre steder eller selv kan gere lige sa godt. €

Partnerskaber er afgorende for

Zealand. Der er ingen planer om at
opbygge en salgsorganisation, og

markedsforingen af praeparater

sker udelukkende gennem de

medicinalvirksomheder, som

virksomheden samarbejder med.

Mange store medicinalvirksom-
heder har de seneste ar oplevet, at

deres forskning er blevet beskaret
som folge af omfattende spare-

runder. Det betyder, at der ogsa er

abnet for en accept af nye mader
at samarbejde med eksterne

biotek-virksomheder pa. Generelt
opfatter de store medicinalvirk-
somheder det attraktivt at kunne
kobe sig til den ekspertise og de
udviklingsresultater, som Zealand
har dokumenteret siden starten

for 14 ar siden.
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DIABETES ER EN GLOBALT
VOKSENDE FOLKESYGDOM

9-12%

2%+

Om type 2-diabetes

Type 2-diabetes er en kronisk stofskiftesygdom, der opstér som felge
af to primaere biologiske defekter:

En mangelfuld insulinproduktion i bugspytkirtlen og/eller en nedsat
evne generelt i kroppen til at reagere pa den insulin, der produceres.

Insulin er et hormon, der produceres af bugspytkirtlen, og som tillader
glukose fra mad til at indtaste kroppens celler, hvor det omdannes til
braendstof for muskler og veev.

Som resultat af en nedsat insulinfunktion absorberes glukosen ikke
ordentligt og cirkulerer i stedet i blodet (hyperglykaemi).

Over tid farer ukontrolleret hyperglykeemi til makrovaskuleere og
mikrovaskuleere komplikationer ved diabetes. Makrovaskuleere
komplikationer, der pavirker de store blodkar, indbefatter hjerteanfald,
slagtilfeelde og perifer karsygdom.

Mikrovaskulaere komplikationer pavirker de sma blodkar i gjnene
(retinopati), nyrerne (nefropati) og nerverne (neuropati).

Forekomsten af type 2-diabetes vokser med alarmerende hast, og mere end
370 mio. mennesker verden over lever med sygdommen idag.

Kortet angiver for forskellige dele af verden procentandelen af befolkningen
(20-79 ar), der forudses at have diabetes i 2030. '

Andre data fra IDF’s 2012 Diabetes Atlas viser:

| 2012 blev der brugt 471 mia. USD pé diabetes (2011: 465 mia. USD i 2011)

4 ud af 5 personer med diabetes kommer fra lav- og melleminkomstlande

1 ud af 4 dedsfald som folge af diabetes sker | Sydostasien

Nordamerika bruger flest orth America spends the most healthcare dollars on diabetes

81% af de personer, der vurderes at have diabetes | Afrika, er ikke diagnosticerede

"IDF, Opdateret Diabetes Atlas, 5. udg. (november 2012 opdatering)

23



24

DIABETES

EN AF VERDENS STORSTE
SUNDHEDSMZESSIGE

UDFORDRINGER

Professor, dr. med. Tina Vilsball,
Specialeansvarlig endokrinolog og

Leder af Diabetologisk Forskningsenhed,
Gentofte Hospital, Kabenhavns Universitet

Tidligere blev diabetespatienter blinde, fik
nyresygdomme og/eller risikerede at fa

amputeret fodder og ben. | dag udger fedme
og hjertekarsygdomme de mest alvorlige

Diabetesforskere over hele verden arbej-
der intenst pa at skabe det naeste store

risici for patienterne. Blandt de nyeste hab er  ycnnembrud i diabetesforskningen. De
peptid-lzegemidler baseret pa GLP-1.  forsoger iseer at finde diabetespresparater,

GLP-1
AGONISTER

- EN ETABLE-
RET LAGE-
MIDDELKLASSE

Klassen af GLP-1-
lzegemidler er velet-
ableret i behand-lingen
af diabetes og
omfatter foruden
Lyxumia® (lixisenatid)
folgende markedsforte
produkter: Byetta®
(exanetid) til to gange
daglig dosering (Bristol-
Myers Squib Astra
Zeneca (tidligere
Amylin)), Victoza®
(liraglutid) til én gang
daglig dosering (Novo
Nordisk) og Bydureon®
(exanetid XR) til én
gang ugentlig dosering
(Bristol-Myers Squib/
AstraZeneca).

Baseret pa analytiker-
estimater er forvent-
ningen, at eftersporgs-
len pa GLP-1 agonister
til behandling af diabe-
tes vil overstige 40 mia.
kr. (7 mia. USD) i 2017.

som kan hjeelpe med til at reducere fedme.
Fedme er den livstruende overveegt, der hersker blandt verdens mange millioner
diabetespatienter — og som dermed kan bidrage til at mindske deres risiko for at de
af hjertekarsygdomme.

"Tidligere kaldte man diabetes for 'sukkersyge’. Man skulle rettere kalde det for
‘fedtsyge’. | dag er det fedme og livsstilssygdomme, som koster diabetespatienter
livet,” fastslar dr. Tina Vilsbell, der er professor og leder af Diabetesforsknings-
enheden pa Gentofte Hospital.

Der er sket betydelige fremskridt i diabetesbehandlingen, men der er stadig tale
om en meget farlig sygdom med sterre dedelighed end visse typer af kreeft. Det er
imidlertid ikke diabetes i sig selv, man der af, men derimod de komplikationer, der
folger af sygdommen. | dag der 8 ud af 10 patienter med type 2-diabetes séledes
af hjertekarsygdomme.

En nyere type af leegemidler baseret pa det naturligt forekommende peptid-hormon,
GLP-1 vurderer Tina Vilsbell har potentiale til ogsa at gare noget ved felgekomp-
likationerne ved diabetes udover at bremse selve sygdommen. "Det er mit héb, at
GLP-1-laegemidlerne kan veere med til at aendre hele livshistorien for en diabetes-
patient. Alt for mange patienter bliver alt for syge og far veegtproblemer, leverprob-
lemer og hjertekar-problemer. GLP-1 er en behandling, ikke en kur, men jeg haber
og tror, at vi med tiden vil blive i stand til at kontrollere falgesygdommene lige sa
effektivt, som vi i dag kan kontrollere selve diabetes,” siger hun.

Det var i 1990’erne at man fandt de ferste tegn péa, at GLP-1 har en regulerende
effekt pa patienternes blodsukkerniveau. Senere studier har vist, at GLP-1 ogsa
forer til veegttab og er i stand til at seenke béde kolesterol, blodtryk og levertal.

Méske vigtigst af alt er, at GLP-1 kun aktiveres i forbindelse med maltider, hvor
kulhydrater giver et forhgjet blodsukkerniveau. Det betyder, at den afgerende blod-
sukkerkontrol kan opnés uden samtidigt at @ge risikoen for at forarsage den akutte
tilstand af for lavt blodsukker, hypoglykeemi, som mange diabetespatienter frygter
mere end alt andet.

"Vi stér over for en keempe udfordring i forhold til at bekeempe diabetes. Men takket
veere et teet samarbejde mellem den offentlige sundhedssektor og den private
medicinalindustri, har vi i Danmark et af de vaesentligste centre inden for diabetes-

Den overvaegt; som oftest ses

i forbindelse med diabetes er
voldsomt invaliderende. Sa luk
munden og motioner. Det er den
bedste kur mod diabetes

GLP-1 - ET VIGTIGT
STOFSKIFTE-HORMON

GLP-1 er en forkortelse for ”Glukagon-
like peptide-1”, der er et naturligt fore-
kommende hormon, som produceres i
tarmen. Hormonet blev opdaget i 1983 og
danske laeger er pa dette felt blandt de
forende forskere i verden.

GLP-1 virker ved at binde sig til sakaldte
receptor, der sidder pa overfladen af bug-
spytkirtlens insulinproducerende beta-
celler. Nar det sker, udskiller betacellerne
mere insulin, som sanker blodsukkeret,
og det er vaesentligt at bemaerke, at
GLP-1 som noget saerligt kun har effekt,
nar blodsukkeret er hgjt. GLP-1 spiller

en vigtig rolle i kroppens naturlige blod-
sukkerregulering, og har effekt ikke alene
pa udskillelsen af insulin, men ogsa pa
mavesaekkens temning, pa hjertekarsy-
stemet samt pa appetitcentret i hjernen.

Diabetes er en sygdom med mange
facetter, og de mange forskellige egen-
skaber ved GLP-1-baserede lazegemidler
er vigtig. Det betyder nemlig, at ikke alle
GLP-1-laegemidler virker pa helt samme
made, og det giver mulighed for en mere
patient-differentieret behandling.

forskning, og jeg forventer mig meget af fx de kombinationsbehandlinger, som er pa
vej.”, siger Tina Vilsball videre.

| bade Europa og USA har man inden for de seneste ar indfert langt mere aggres-
sive guidelines for behandlingen af diabetes. Hvor man tidligere lagde ud med at
anbefale kostomlaegning og motion, er man i dag langt hurtigere til at seette gang i
en egentlig medicinsk behandling.
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DIREKTION

David Horn Solomon

Administrerende direktor
Fodt: 1960

Dr. David H. Solomon kom til Zealand
i september 2008 fra en stilling som
Operationel Direktar (COO) i

Vital Sensors.

Fra 2008 til 2006 var Dr. Solomon
medicinsk direkter og partner i Carrot
Capital Healthcare Ventures.

Dr. Solomon har veeret medlem

af fakultetsradet ved Columbia
University’s College of Physicians
and Surgeons i New York, NY, og
han har haft flere ledende stillinger i
bioteknologiske, farmaceutiske

og medicotekniske selskaber,
heriblandt Remedy Pharmaceuticals,
Inc. og Critical Diagnostics Inc.,
begge beliggende i New York.

Dr. Solomon er uddannet leege fra
Cornell University’s Medical College
og Sloan-Kettering-divisionen

af Graduate School of Medical
Sciences, New York.

Bestyrelsesmedlem:
BioAlliance Pharma S.A.

Ejerskab:
387.150 warrants

Mats Blom
@konomidirektar
Fodt: 1965

Mats Blom har veeret ansat i Zealand
siden marts 2010. Forud for sin
ansaettelse i Zealand var Mats

Blom CFO hos Swedish Orphan
International, et ferende europaeisk
orphan drug selskab, som blev
opkabt af svenske Biovitrum i 2009.

Mats Blom har veeret CFO hos Active
Biotech og Anoto, som begge er
barsnoteret pa NASDAQ OMX
Stockholm. Han har flere ars erfaring
som managementkonsulent hos
Gemini Consulting og Ernst & Youngs
Transaction Services division.

Mats Blom har en Bachelor i Business
Administration and Economics fra
Lund Universitet og en MBA fra
|.E.S.E University of Navarra,
Barcelona.

Bestyrelsesformand:
Medical Need AB

Ejerskab:
129.050 warrants
90.246 aktier

Arvind M. Hundal
Direkter for forretningsuavikling
Fodt: 1953

Dr. Arvind Hundal blev ansat i Zealand
i 2009 og blev udnaevnt til direkter for
forretningsudvikling i september 2011.
For Dr. Hundal kom til Zealand, var
hun en del af Strategic Planning
Business Developmentorganisationen
hos AstraZeneca, og senest var hun
Business Development Director hos
7TM Pharma A/S.

Dr. Hundal har over 15 érs erfaring
fra life science-branchen, hvoraf hun i
mindst 10 ar har beskaeftiget sig med
forretningsudvikling. Hun har arbejdet
med sével ind- som udlicensering

pa tvaers af branchen i alt fra tidlige
opstartsselskaber til barsnoterede
organisationer, herunder udvikling af
teknologier fra universiteter, spinout-
biotekselskaber og internationale
medicinalselskaber.

Dr. Hundal har en bachelor-grad fra
King’s College London, en Ph.D.

fra Institute of Genetics péa Glasgow
University, og hun har derefter gen-
nemfert et postdoktoralt stipendiat
péa University of Texas Southwestern
Medical Center i Dallas, USA.

Ejerskab:
129.050 warrants

Christian Grondahl

Forskningsdirektar
Fodt: 1964

Dr. Christian Grendahl har veeret
ansat i Zealand siden april 2010.
For sin ansasttelse i Zealand var Dr.
Grendahl Corporate Vice President
hos Novo Nordisk A/S, hvor han
opbyggede en ny enhed inden

for Corporate Development med
ansvar for innovationsalliancer med
biotek- og medicinalselskaber samt
akademiske institutioner.

Christian Grendahl har haft adskilige
lederstilinger i sine 14 &r hos Novo
Nordisk og har bl.a. veeret ansvarlig
for forskning og udvikling inden for
human infertilitet og vaekstsygdom-
me samt for at etablere en tidlig
forskningsportefolje inden for kraeft
og kronisk inflammation og global
indferelse af eClinical.

Dr. Grendahl er cand. med.vet. og
har en ph.d. samt en medicinsk
doktorgrad fra Kebenhavns
Universitet samt en MBA fra IMD,
University of Lausanne, Schweiz.

Bestyrelsesmedlem:
Unisense FertiliTech A/S
Kongeriget Danmarks
Hesteforsikring G/s

Neestformand:
Marie Kruse Privatskole og
Gymnasium

Ejerskab:
129.050 warrants
140.413 aktier

Agneta Svedberg
Operationel Direktor
Fodt: 1963

Agneta Svedberg kom til Zealand i
februar 2013 fra en stilling som adm.
direktor i Cantargia AB, et svensk
biotekselskab.

Agneta Svedberg har mere end

20 érs erfaring inden for leege-
middeludvikling fra en reekke
ledende stillinger i bade biotek- og
medicinalvirksomheder. Herunder
har hun veeret mere end 10 &r i
Genmab A/S, Kebenhavn, hvor hun
var global chef for klinisk udvikling
(Global Head of Clinical Development)
0g bekleedte flere hojere ledelses-
poster, det sidste ar som chef for
virksomhedens Kabenhavnske
afdeling med ansvar for 200 ansatte.
Tidligere var Agneta Svedberg Chef
for Klinisk udvikling i Oxigene Europe
AB og hun har ogsa haft ledelses-
poster i Pharmacia & Upjohn AB,
Sverige.

Agneta Svedberg har en M.Sc. i
Stralefysik fra Lund Universitet og en
Executive MBA fra Lund Universitets
Skole for @konomi og Ledelse

Ejerskab:
67.012 warrants
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BESTYRELSE

Alain Munoz

Dr. Med., Kardiologi
0g anaestesi

Fadt: 1949

Bestyrelsesmedlem
siden 2005 (fratradt 2006,
genvalgt 2007)

Ikke uafheengig

Formand for
Zealands Kliniske
og Videnskabelige
Rad

Radgiver:
Kurma Biofund

Bestyrelsesmedlem:
Vivalis SA

Auris medical AG
Medesis SA
Hybrigenics SA

Ejerskab:
7.000 aktier

Christian Thorkildsen

Cand.pharm., PMP

Fodt: 1968

Bestyrelsesmedlem

siden 2006

Medarbejdervalgt

Project director

Ejerskab:
54.000 warrants
23.329 aktier

Jutta af Rosenborg

Statsaut. Revisor,
Cand.merc.aud.

Fadt: 1958

Formand for
Revisionskomitéen

Bestyrelsesmediem
siden 2011

Uafheengig

Bestyrelsesmediem:
Auriga Industries A/S,
(Formand for
revisionskomitéen)
Carnegie WorldWide
Investment Fund

Det Danske
Klasselotteri A/S
Aberdeen Asset
Management Plc

Ejerskab:
Ingen

Hanne Heidenheim Bak Daniél Jan Ellens

Cand.pharm.
Fadt: 1953

Bestyrelsesmedlem
siden 2012

Medarbejdervalgt
Project director
Ejerskab:

54.000 warrants
20.109 aktier

Ph.D, Molekylserbiologi,
M.B.A.

Fedt: 1948

Naestformand for
Bestyrelsen siden
2012

(Bestyrelsesformand
2007-2012, bestyrelses-
medlem siden 2005)

Uafhaengig

Partner:
Life Sciences Partners

Direktor:
Elkerim GmbH

Bestyrelsesformand:
Prosensa B.V.
Hybrigenics SA
Kreatech Holding B.V.

Ejerskab:
134.024 warrants
16.500 aktier

Jorgen Lindegaard
Civilingenier, Elektronik
Fodt: 1948

Bestyrelsesformand
siden 2012

Formand for Vederlags-
og Nomineringskomitéen

(Neestformand
2011-2012, bestyrelses-
medlem siden 2011)
Uafheengig

Bestyrelsesformand:

AVT Business School A/S

Deducta A/S

Scania (DK)

Scania (NO)

JL Rungsted Holding
Trifina Holding ApS

K/S Vimmelskaftet 39-41
IT Universitetet,
Kabenhavn

Bestyrelsesmedlem:
Efsen Engineering A/S

Ejerskab:
10.685 aktier

Helle Storum
Cand.merc.,

Diplom i Basic
Pharmaceutical Medicine
Fodt: 1967

Bestyrelsesmediem
siden 2008

Medarbejdervalgt

Associate director,
Business development

Ejerskab:
15.000 warrants
3.000 aktier

Peter Benson
M.A., @konomi
Fodt: 1955

Bestyrelsesmedlem
siden 2007

Uafhaengig

Managing partner:
Sunstone Capital

Bestyrelsesmedlem:

Virogates A/S.

Asante Solutios Inc.

Imix Holding AB
Alligator AB

Ejerskab:
Ingen

Michael J. Owen
Ph.D., biokemi
Fodt: 1951

Bestyrelsesmediem
siden 2012

Uafheengig

Bestyrelsesmedlem:
BLINK Therapeutics
Ossianix, Inc.

Radgiver:

Kymab Ltd

Qure Invest SaRL
CRT Pioneer Fund LP

Ejerskab:
Ingen

Florian Reinaud

Dr. med., Akut og
Intern medicin

Fedt: 1973

Bestyrelsesmedlem
siden 2010

Uafhaengig

Partner:
Innovation Capital

Bestyrelsesmedlem:
FAB Pharma, SAS
Kuros Biosurgery AG

Orthopedic Synergy Inc.

Bestyrelsesobservator:

Orthopedic Synergy Inc.

Ejerskab:
Ingen
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AKTIONZER-
INFORMATION

Zealand Pharma er noteret pa NASDAQ
OMX Kgbenhavn under handelssymbolet
ZEAL*). Vores aktier er en del af NASDAQ
OMX Kgbenhavns Midcap-indeks.

Aktiekapital og ejerstruktur

Den nominelle veerdi af Zealands aktiekapital udgjorde 23.193.047 kr. ved
udgangen af 2012, fordelt pa 23.193.047 aktier a en nominel veerdi pa 1 kr.
Selskabets aktiekapital har vaeret usendret igennem 2012.

Pr. 31. december 2012 havde Zealand 1.925 registrerede aktionaerer, der
tilsammen ejede 21.271.526 af selskabets aktier, svarende til 91,7% af den
samlede udestaende aktiekapital. Den 28. februar var antallet af registrerede
aktionaerer 2.966.

Knap 40% af vores aktier ejes af investorer uden for Danmark, og heraf
repraesenterer hhv. USA, Frankrig og Storbritannien de sterste beholdninger af

Zealand-aktier.

Geografisk fordeling af Zealand-ejerskab
(baseret pa navnenoterede aktiebeholdninger)

630/0 Danmark
220/ 0 usA/Canada
7% coo

30/0 Storbritannien

50/ O Andre

Storaktionaerer

Sunstone Bl Funds, Kebenhavn, Danmark 16,7%
LD Pension (Lenmodtagernes Dyrtidsfond), Kabenhavn, Danmark 11,6%
CDC Innovation, Paris, Frankrig 11,0%
Sunstone Life Science Ventures Fund, Kebenhavn, Danmark 9,0%
Idinvest Partners Funds, Paris, Frankrig 6,1%
LSP, Amsterdam, Holland 5,5%
A/S Dansk Erhvervsinvestering, Kebenhavn, Danmark 52%
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ANALYSEDZEKNING

Folgende investeringsbanker
daekker vores aktie:

Bryan, Garnier & Co
Eric le Berrigaud
eleberrigaud@bryangarnier.com

Danske Bank
Thomas Bowers
THBO@danskebank.dk

Handelsbanken
Peter Sehested
pese10@handelsbanken.se

Jefferies
Peter Welford
pwelford@jefferies.com

Nordea
Michael Novod
michael.novod@nordea.com

Oddo Securities - Oddo & Cie

Sébastien Malafosse
smalafosse@oddo.fr

* Fondskode: DK0O0B0257814

Aktiekursudvikling og —omsaetning i 2012

Zealand har naet flere vigtige milepaele i 2012, og nyhedsstremmen fra selskabet har
veeret positiv og haft en hej frekvens. Med stette ogsé fra en generel forbedring af
stemningen pé aktiemarkederne har Zealands aktiekurs udviklet sig positivt gennem
aret og parallelt med den generelle udvikling for den biofarmaceutiske sektor.

Ved udgangen af 2012, |4 kursen pa Zealands aktier p& 84 kr. sammenholdt med
57 kr. ved udgangen af 2011, svarende til en samlet rligt stigning p& +47% (2011:
-18,5%). Det hejeste kursniveau i 2012 — og for vores aktie nogensinde - blev naet
medio april, hvor aktien blev handlet til 117 kr. Kursudviklingen for Zealand-aktien

i 2012 kan sammenlignes med stigninger pa hhv. 18.6% for OMX Kabenhavn
Midcap-indekset, 39% for Dansk biotek, 27,5% for Nasdaq US Biotech-indekset
0g 64.9% for MSCI Europe Biotech-indekset.

Likviditeten i vores aktie blev ogséa kraftigt forbedret i lgbet af 2012, og masngden

af Zealand-aktier handlet pd NASDAQ OMX Kabenhavn i labet af aret 1& mere end
dobbelt s& hajt (+118%) som i 2011. Det gennemsnitlige antal aktier handlet pr. dag
i 2012 var 19.900 (2011: 9.100), og den samlede arlige omsastning steg 221% til
ca. 443 mio. kr. (2011: ca. 138 mio. kr.). Den positive udvikling i likviditeten for vores
aktie er fortsat ind i 2013. Séledes ligger gennemsnitlige antal aktier handlet pr. dag
for &rets forste to maneder 250% hgjere end i 2012, svarende til 69.646.

2012 kursudvikling og omsaetning
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[ | Gennemsnitlig daglig omseetning (venstre sgjle)
B kurs (hajre sajle)
Zealands markedsveerdi var 1,9 mia. kr. ved udgangen af 2012 sammenlignet med

1,3 mia. kr. ved udgangen af 2011. Den 28. februar 2013 var selskabets markeds-
veerdi 1,8 mia. kr. p

FINANS- OG
IR-KALENDER

2013

23. april

Kempen & Co Life
Science konference,
Amsterdam

30. april
Ord. Generalforsamling

15. maj
Q1 2013 delarsrapport

29.-31. maj

Deutsche Bank
Healthcare konference,
Boston, US

3.-6. juni

Jefferies Global
Healthcare konference,
New York

11.-13. juni
GS Global Healthcare
konference, CA, USA

21.-25. juni
ADA 73th Ann.Scientific
Sessions, Chicago

29. aug
H1 2013 delarsrapport

Okt (forv.)
Kapitalmarkedsdage,
Kobenhavn, London og
New York

11.-13. sept
BoAML Healthcare
konference, London

15. nov
Q3 2013 delarsrapport

Udover ovenstaende
har Zealand planlagt
investor roadshows i
de storste europzeiske
hovedstaader
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Zealand har en aben og proaktiv
tilgang i sin IR kommunikation med
ambitioner om at sikre en sa hgj
gennemsigtighed som muligt i sin
virksomhed og aktiviteter

Zealands Investor Relations (IR)

Zealand tilstresber en &ben og proaktiv tilgang i sin IR kommunikation med ambi-
tioner om at sikre en sé stor gennemsigtighed som muligt i virksomhedens forret-
ning og aktiviteter. Vi gnsker at sikre grundlaget for en dynamisk og aben dialog
med investorer — bade institutionelle og private, sédvel som med analytikere og andre
relevante dele af investormarkedet.

| overensstemmelse med oplysningsforpligtelserne for selskaber noteret pa
NASDAQ OMX Kebenhavn, udsender Zealand selskabsmeddelelser for at infor-
mere om vaesentlige nyheder i relation til selskabet og dets forretnings- og pipe-
lineaktiviteter. Vi udsender herudover ogsé pressemeddelelser med information
om relevante men ikke-vaesentlige forretningsnyheder samt investornyheder med
jeavne mellemrum, og vi afholder telefonkonferencer og webcasts med sigte pa
at kommunikere effektivt med vores investorer. Endvidere deltager vi pa investor-
konferencer i bade Europa og USA og vi rejser 1-2 gange om aret til de primaere
finansbyer for at mades med investorer. Vi deltager ogséa hvert &r i flere arrange-
menter i Danmark, rettet mod private investorer.

For at modtage vores nyhedsmeddelelser direkte, kan man registrere sig via
punktet e-mail alerts, der findes under Investor-menuen péa vores hjiemmeside.

Vi tilskynder investorer, analytikere og andre eksterne interessenter til at kontakte os
med spergsmal eller andre forespargsler, der knytter sig til Zealand:

Hanne Leth Hillman

Vice President, Head of IR & Corporate Communications
TIf: +45 50 60 36 89

e-mail: hih@zealandpharma.com ¢

VIRKSOMHEDSLEDELSE
OG SAMFUNDSANSVAR

Virksomhedsledelse

Zealand er noteret pa NASDAQ OMX Kabenhavn, og selskabet falger den danske
veerdipapirlovgivning. Herudover agter Zealand at felge anbefalingerne om god
selskabsledelse, som er udstukket af NASDAQ OMX Kgbenhavn.

Zealand gennemgar lebende regler, politikker og praksis p& omradet med henblik
pé at sikre, at selskabet opfylder sine forpligtelser over for aktionaerer, medarbejdere,
tilsynsmyndigheder og andre interessenter, samtidigt med at det arbejder for at
maksimere den langsigtede veerdiskabelse.

NASDAQ OMX Kabenhavn har indarbejdet anbefalingerne, der er udarbejdet af den
danske Komité for god Selskabsledelse, og Zealand agter at folge disse anbefalinger
i alle vaesentlige henseender. Dette goeres i overensstermmelse med "felg eller forklar”
princippet, og det er ledelsens opfattelse, at Zealand felger anbefalingerne med
undtagelse af de tre nedenfor naevnte:

Anbefalingernes afsnit 4.1.4

Zealand fokuserer pé at ansastte og fastholde de bedst kvalificerede medarbejdere
uden hensyn til race, trosretning, ken eller alder, men selskabet har ikke

for nuvaerende noget specifikt mal med hensyn til mangfoldighed for dets
medarbejdere.

Anbefalingernes afsnit 5.10.9

Vederlagsudvalget anvender de samme eksterne radgivere som direktionen. Det
er bestyrelsens vurdering, at de eksterne radgivere yder professional og objektiv
radgivning bade i egenskab af radgivere for direktionen og i egenskab af radgivere
for vederlagsudvalget.

Anbefalingernes afsnit 6.1.6

Vederlaget til bestyrelsens naestformand inkluderer et aktiebaseret incitaments-
program (tildelt i 2010 i forbindelse med selskabets barsnotering) med mulighed for
udnyttelse senest tre ar efter modtagelse. Denne undtagelse i bestyrelsens aflenning
anses for at veere i overensstemmelse med praksis i branchen for innovative bio-
farmaceutiske selskaber.

| 2012 besluttede bestyrelsen i overenstemmelse med anbefalingerne, at ingen
bestyrelsesmedlemmer fremover skulle deltage i aktiebaserede incitaments-
programmer.

Zealand Pharma har i overensstemmelse med Arsregnskabslovens § 107 b udarbej-
det en fuldstaendig redegerelse for sin virksomhedsledelse (Corporate Governance-
rapport), som er tilgeengelig pa selskabets hiemmeside:
http:/www.zealandpharma.com/investor/corporategovernance )
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Samfundsansvar

Zealands politik for samfundsansvar (Corporate Social Responsibility — “CSR”)
daekker mange omrader af virksomheden. | 2012 opdaterede selskabet sin rede-
gerelse for samfundsansvar, som indeholder en beskrivelse af status og aktiviteter
pa felgende omrader:

Arbejdsforhold og anstaendigt arbejde

Milio og arbejdsmilio

Dyrevelfeerd

Miljgmaessig beeredygtighed

Anti-korruption og medicinaletik

Disse fokusomrader er en sammenblanding af eksisterende Zealand-vaerdier

og politikker og principper under FN’s Global Compact, hvor de er relevante for
selskabets aktiviteter. CSR-rapporten laegger saerlig veegt pa de omréder, der er
unikke for Zealands forretning som en bioteknologi- og forskningsvirksomhed med
en alsidig reekke af strategiske partnerskaber. Da selskabet ikke egenhaendigt
markedsfarer eller kommercialiserer laegemidler, er der mange forhold, som seerligt
geelder for den farmaceutiske branche, som ikke falder inden for rammene af

Zealands CSR-aktiviteter.

Zealand har i overensstemmelse med Arsregnskabslovens § 99a udarbejdet en

fuldsteendig redegerelse for samfundsansvar som findes péa selskabets hjiemmeside:

http://www.zealandpharma.com/investor/csr ¢

RISIKOSTYRING OG
INTERN KONTROL

Der er store finansielle risici forbundet med at drive forretning i den biofarmaceutiske
industri. Udviklingstiden streekker sig typisk over mange é&r, og omkostningerne

er store samtidig med, at sandsynligheden for at fa et produkt pa markedet er
forholdsvis lille.

Zealand har omfattende risikostyringsprocedurer, som primeert er rettet mod viden-
skabelige og udviklingsmeessige risici, kommercielle risici, finansielle risici og risici
forbundet med regnskabsafleeggelse. Zealand ledelse er ansvarlig for den generelle
risikostyring, herunder en arlig kortleegning af risici og labende tiltag til at forebygge
risici. Der foretages arligt rapportering til revisionsudvalget og bestyrelsen med
seerlig veegt pé risikostyring og intern kontrol.

Risici inden for de enkelte omrader vurderes kvartalsmaessigt. Risici og forebyggel-
sesplanerne overvages af ledelsen, og denne labende risikovurdering er en inte-
greret del af den kvartalsmaessige rapportering til bestyrelsen.

Videnskabelige og udviklingsmaessige risici

Under forsknings- og udviklingsprocessen evaluerer Zealand lgbende disse risici
gennem en kvartalsmeessig risikovurdering af alle selskabets forsknings- og
udviklingsprojekter foretaget af ledelsen i samarbejde med afdelingslederne og
projektlederne, og som praesenteres for bestyrelsen. Hvert enkelt projekt beskrives,
og fremskridtene males ud fra milepaele. Der foretages en individuel risikoanalyse
for hvert enkelt projekt samt en prioritering af projektportefoljen.

Det kliniske og videnskabelige Advisory Board leverer ogsa jeevnligt input til risici i
Zealands forsknings- og udviklingsportefalie samt i enkeltprojekter.

Kommercielle risici

Fra starten af forskningsstadiet og hele vejen igennem udviklingsfasen evalueres
risici forbundet med patentbeskyttelse, markedsstarrelse, konkurrence, udviklings-
tid og -omkostninger samt partnerinteresse for at sikre, at de endelige produkter vil
veere kommercielt lansomme.

Risici vedregrende partnerinteresser

Zealand har lebende droftelser med potentielle industrielle partnere for at vurdere
og fremme interessen for sine forskningsprogrammer. Malet er at sikre, at selskabet
fokuserer pa programmer, som er attraktive for samarbejdspartnere.

Indgéelse af samarbejdsaftaler med partnere kan medfere betydelige fordele, men
ogsé potentielt indebeere risici. Desuden overdrages den fulde kontrol over pro-
dukterne eller projekterne ofte til samarbejdspartneren. For at mindske disse risici
bestraeber Zealand sig pa at skabe en taet og aben dialog med sine partnere og
derved opbygge steerke partnerskaber, der fungerer effektivt.

Finansielle risici
Finansielle risici som f.eks. likviditets- og finansiel styring, likviditetsbudgetter og
finansieringsmuligheder styres i henhold til selskabets finanspolitik og vurderes P
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jeevnligt af selskabets ledelse og rapporteres il revisionsudvalget og bestyrelsen.
(Se s. 82, “Note 14 — Finansiel og driftsmeaessig risiko”).

Risikostyring og intern kontrol i forbindelse med regnskabs-
aflaeggelse

Zealand har en raekke systemer til intern kontrol og risikostyring for at sikre, at dets
regnskab giver et retvisende billede og er i overensstemmelse med de internationale
regnskabsstandarder (IFRS), som er godkendt af EU, og med danske oplysnings-
krav for barsnoterede selskaber.

En &rlig evaluering med seerlig veegt pa risikostyring og intern kontrol i forbindelse
med regnskabsafleeggelsen foretages for at sikre, at risici styres pa en ansvarlig og
effektiv made.

Zealand har en raekke politikker og procedurer inden for den finansielle rapporter-
ings negleomréader. De interne kontrol- og risikostyringssystemer er designet til at
forhindre, opdage og korrigere veesentlige fejl eller mangler i stedet for at fierne de
risici, der identificeres i regnskabsafleeggelsesprocessen.

Der foretages tillige en gennemgang og prioritering af vaesentlige regnskabsposter.
Poster i regnskabet, der er baseret pa sken eller genereres ved komplekse
processer, har en relativt storre risiko for at indeholde fejl. Zealand foretager lebende
risikovurderinger for at identificere disse poster og for at vurdere omfanget af den
dermed forbundne risiko.

De naevnte politikker og procedurer er godkendt af bestyrelsen, og direktionen har
det daglige ansvar. Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg med en radgivende
rolle i forhold til bestyrelsen. Bestyrelsen har konkluderet, at det ikke er relevant at
etablere en intern revision i en virksomhed af Zealands sterrelse.

Beskrivelse af ledelsesrapporteringssystemer og interne
kontrolsystemer

Zealand har fastlagt ledelsesrapporterings- og interne kontrolsystemer, der ger det
muligt at overvage resultater, strategi, drift, forretningsmilje, organisation, arbejds-
gange, finansiering, risiko og intern kontrol.

Det er ledelsens vurdering, at rapporteringen og de interne kontrolsystemer er
passende med henblik p& at undga fejl i regnskabsaflaeggelsen.

En fuldsteendig beskrivelse af risikostyring og interne kontrolsystemer relateret til
selskabets regnskabsafleeggelse er i henhold til bestemmelsen i Regnskabslovens
afsnit 107b, indeholdt i Zealands redegerelse for selskabsledelse (Corporate
Governance-rapporten), som kan kan findes pé selskabets hjpmmeside under:
www.zealandpharma.com/investors/corporategovernance ¢

REGNSKABS-

BERETNING

Regnskabsberetning for perioden 1. januar-31. december 2012
(Sammenligningstal for samme periode sidste ar er anfart i parentes)

Resultatopgorelse

Nettoresultatet for 2012 var et overskud pa DKK 36,4 mio. (13,4). Det forbedrede
resultat kan henferes til modtagne milepeaelsbetalinger. Resultatet var i overens-
stemmelse med seneste resultatforventning om et positivt resultat pa 30 - 40 mio. kr.

Omseetning

Omsaetningen steg til DKK 223,6 mio. (142,3) og bestod af milepeelsbetalinger fra
licensaftalerne med selskabets samarbejdspartnere Sanofi, Boehringer Ingelheim,
Helsinn Healthcare og tidligere samarbejdspartner Action Pharma. Omszetningen
i 2011 stammede fra milepaelsbetalinger fra Boehringer Ingelheim og Helsinn
Healthcare.

Royaltyomkostninger
Arets royaltyomkostninger steg til DKK 15,9 mio. (0,1) og udger royalty betalt til
tredjemand vedrerende modtagne milepeelsbetalinger.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger udgjorde DKK 182,8 mio. (126,9).
Stigningen kan henferes dels til egede personaleomkostninger pa DKK 10,6 mio.
relateret til lenninger og flere medarbejdere, samt DKK 10,0 mio. vedrerende
incitamentsprogrammer, dels intensiverede forsknings- og udviklingsaktiviteter pa
DKK 35,3 mio. Forsknings- og udviklingsomkostninger vedrerende ZP2929

0g samarbejdsaftalen med Boehringer Ingelheim er blevet refunderet med DKK 34,2
mio. (27,9) og indregnet under andre driftsindteegter, jf. nedenfor.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostningerne udgjorde DKK 27,6 mio. (34,9). Faldet skyldes
primeert lavere advokatomkostninger.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter udgjorde DKK 35,1 mio. (28,4) primeert vedrerende refusion fra
Boehringer Ingelheim af afholdte udviklingsomkostninger for ZP2929 og omkost-
ninger forbundet med forskningssamarbejdet.

Resultat af primaer drift
Arets resultat af primaer drift udgjorde et overskud pa DKK 32,4 mio. (8,8).

Finansielle poster, netto
Finansielle poster, netto, udgjorde DKK 4,0 mio. (4,6). Finansielle poster, netto,
bestér af renteindteegter, bankgebyrer og valutakursregulering. »
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Resultat af ordinaer drift for skat
Resultat af ordinger drift for skat udgjorde et overskud pa DKK 36,4 mio. (13,4).

Skat af ordinaert resultat

Der er ikke indregnet skat af ordinaert resultat, da Zealand har skattemaessige
underskud fra tidligere &r, som modregnes i arets overskud. Der er ikke indregnet
udskudt skatteaktiv i balancen pa grund af usikkerhed om, hvorvidt de
skattemaessige underskud kan udnyttes.

Arets resultat og totalindkomst
Arets resultat og totalindkomst udgjorde begge et overskud pa DKK 36,4 mio.
(13,4), hvilket primaert kan tilskrives ovennasvnte faktorer.

Resultatdisponering
Der er ikke foreslaet udlodning af udbytte, hvorfor arets overskud pa DKK 36,4 mio.
(13,4) overfares til overfort resultat.

Egenkapital

Ved érets afslutning udgjorde egenkapitalen DKK 491,0 mio. (441,4), svarende til
en egenkapitalandel pa 94% (94). Stigningen i egenkapitalen kan henferes til arets
nettooverskud.

Anlaegsinvesteringer
Arets investeringer i materielle aktiver udgjorde DKK 8,8 mio. (11,5) primeert
vedrgrende laboratorieudstyr.

Pengestromme

Pengestramme fra driftsaktiviteter udgjorde DKK 68,5 mio. (-1,2), og pengestremme
fra investeringsaktiviteter udgjorde DKK 13,4 mio. (-111,2). Pengestramme fra
finansieringsaktiviteter udgjorde DKK 0,0 mio. (8,1). Arets samlede pengestremme
udgjorde i 2012 DKK 82,0 mio. (-104,3).

Stigningen i pengestramme fra driftsaktiviteter stammer primeert fra milepaelsbeta-
linger fra licensaftalerne med selskabets samarbejdspartnere Sanofi, Boehringer
Ingelheim, Helsinn Healthcare og tidligere samarbejdspartner Action Pharma.

Den positive pengestrom fra investeringsaktiviteter er et resultat af afvikling af veerdi-
papirer, der overstiger anskaffelsen af nye veerdipapirer.

Likvide beholdninger
Pr. 31. december 2012 udgjorde likvide beholdninger og veerdipapirer i Zealand
DKK 485,9 mio. (427,7).
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Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

[ januar blev Agneta Svedberg udnaevnt som ny Operationel Direkter. Agneta
Svedberg afloste tidligere Operationel Direkter, John Hyttel, én af Zealands grund-
laeggere, som gik pa pension efter at have arbejdet 14 ar i virksomheden.

| februar fik Zealands samarbejdspartner Sanofi markedsferingstilladelse i Europa
for Lyxumia® (lixisenatid) til behandling af type 2-diabetes, og senere samme

méned accepterede FDA modtagelsen af en ansagning om godkendelse (NDA) af
lixisenatid i USA. Ligeledes i februar, gav Sanofi i sin 2012 helarsmeddelelse en
statusopdatering for lixisenatid/Lantus® (insulin glargin)-kombinationsproduktet.

Pa grund af et teknisk problem, opstaet under udviklingen af Fix-Flex-kombinations-
pennen, vil fase Ill-udvikling af kombinationsproduktet ikke blive indledt i 2013 som
tidligere planlagt.

I marts offentliggjorde Zealand sin beslutning om at tage danegaptid videre i klinisk
udvikling og udfere et effektstudie med forventet opstart i 4. kvt. 2013. Studiet

er planlagt til at foregé pa et enkelt klinisk center og med det formal at skabe
yderligere belaeg for denne lovende lsegemiddelkandidat som en helt ny
behandlingsmaessig tilgang inden for hjertebeskyttelse. Samtidig blev det ogsé
meddelt, at den videre udvikling af ZP184 til inflammatorisk tarmsygdom kun vil ske
i samarbejde med en partner.

Resultatforventninger til 2013

| 2013 forventer Zealand omseetning i form af de farste royaltyindteegter fra salget
af Lyxumia® (lixisenatid) og potentielt succesbaserede milepasisbetalinger fra sine
samarbejdspartnere. Eftersom Sanofi ikke har givet nogen udmelding vedrerende
det forventede salg af Lyxumia®, og tidspunktet for milepaelsbetalinger i udstrakt
grad ligger uden for Zealands kontrol, kan der ikke for nuveerende opstilles
forventninger til omsaetningen.

Nettodriftsomkostninger i 2013 forventes i niveauet 210-240 mio. kr. Det svarer
til en forventet stigning pé 35-65 mio. kr. i forhold til 2012, hvilket primaert kan
henferes til intensiverede kliniske udviklingsaktiviteter. 4
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LEDELSES-

PATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
Zealand Pharma A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012.

/&rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav til arsrapporter for
bersnoterede selskaber.

Efter vores opfattelse giver koncernregnskabet og arsregnskabet et retvisende
billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.

31. december 2012 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
pengestremme for regnskabséret 1. januar — 31. december 2012.

Vi anser ledelsesberetningen for at indeholde en retvisende redegerelse for
udviklingen i moderselskabets og koncernens aktiviteter og skonomiske forhold,
arets resultat og moderselskabets finansielle stilling samt den generelle stilling
for de enheder, der er omfattet af koncernregnskabet samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som moderselskabet og koncernen
stér overfor, i overensstemmelse med danske oplysningskrav for bersnoterede
selskaber.

Vi anbefaler, at arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Glostrup, den 14. marts 2013

Direktion

David Horn Solomon
Administrerende
direktor
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DEN UAFHZAENGIGE

REVISORS ERKLZARINGER

Til kapitalejerne i Zealand Pharma A/S

Pategning pa koncernregnskabet og
arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet

for Zealand Pharma A/S for regnskabsaret 1. januar —

31. december 2012, der omfatter resultatopgerelse,
totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sével koncernen som selskabet.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og
arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for barsnoterede selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret
for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig for
at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores

revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og yderligere krav
ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder
etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for

at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af

risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Veed risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol,
der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende

bilede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omsteendighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af,
om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om
ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en
vurdering af den samlede praesentation af koncernregnska-
bet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2012 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret

1. januar — 31. december 2012 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tilleeg til den udferte revision af koncernregnskabet og ars-
regnskabet. Det er p& denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstermmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kabenhavn, den 14. marts 2013

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

@éq

Ole Fabricius
Statsautoriseret revisor

\Seafe disggonrd)

Henrik @degaard
Statsautoriseret revisor

ARSREGNSKAB

Resultatopgorelse

DKK ‘000 Note
Omsaetning 2
Royaltyomkostninger 3
Bruttooverskud

Forsknings- og udviklingsomkostninger
Administrationsomkostninger

Andre driftsindteegter 4
Resultat af primeer drift

Finansielle indteegter 5
Finansielle omkostninger 6
Resultat af ordinzer drift for skat

Skat af ordinaert resultat 7
Arets resultat

Resultat pr. aktie

Aktuel 18
Udvandet 18

Totalindkomstopgorelse

Arets resultat
Anden totalindkomst

Arets totalindkomst

Koncern 2012

223.565
-15.933
207.632

-182.759
-27.611
35.135
32.397

5.627
-1.652
36.372

Koncern 2011

142.284
112
142.172

-126.938
-34.905
28.435
8.764

6.564
-1.951
13.377

Moder 2012

223.565
-15.933
207.632
-182.759
-27.611
35.135
32.397
5.666
-1.691
36.372 I

36.372
0
36.372

Moder 2011

142.284
112
142.172

-126.938
-34.905
28.435
8.764

6.604
-1.991
13.377
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Balance pr. 31. december

DKK ‘000

Note

Aktiver

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler
lgangveerende investeringer
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Deposita

© 0 0 0 @

Langfristede aktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Periodeafgraensningsposter

Andre debitorer

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt

Passiver

Aktiekapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Leveranderer af varer og tjienesteydelser
Geeld il tilknyttede virksomheder
Forudbetalinger fra kunder

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Vaesentlig anvendt regnskabspraksis
Egne aktier

Eventualaktiver

Leje- og leasingforpligtelser

Oplysning om beskaeftigede og vederlag
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10
11
12
13

Koncern 2012 [ Koncern 2011

3.648
7.515
126.940
358.922
497.025

1.080
5.440
149.358
278.342

520.983

23.193
467.822
491.015

418.204
441.397

9.831
0
5.072
15.065
29.968

8.592
0
9.284
10.208
28.084

29.968

520.983

Finansielle og operationelle risici
Neertstaende parter

Aktuel og udvandet resultat pr. aktie
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Moder 2012

467.822
491.015

9.831
1.421
5.072
15.065
31.389

14
15
18
19

Moder 2011

149.358
278.265
449.037

470.861

23.193
418.204
441.397

Egenkapitalopgorelse

DKK ‘000

Egenkapital 1. januar 2011
Aktiebaseret vederleeggelse
Tiloagekab af egne aktier
Kapitalforhgjelse
Totalindkomst for aret

Egenkapital 31. december 2011

Egenkapital 1. januar 2012
Aktiebaseret vederleeggelse
Totalindkomst for aret

Egenkapital 31. december 2012

Andringer i aktiekapital (‘000 aktier)

Koncern Koncern Koncern

Aktie Overfart
kapital resultat | alt

407.108
12.856
-426
8.482
13.377

an.397 |

418204 | 441.397

13.246 13.246

36.372 36.372
23193 ] 467.822 |}

Aktiekapital 1. januar 2006 17.682
Kapitalforhgjelse, 23. november 2010 4.337
Kapitalforhgjelse, 9. december 2010 852
Kapitalforhgjelse, 12. december 2011 322
Aktiekapital 31. december 2011 23.193
Aktiekapital 31. december 2012 23.193

Moder Moder
Aktie Overfart
kapital resultat

407.108
12.856
-426
8.482
13.377
441.397

418.204 441.397

13.246 13.246

36.372 36.372

23.193 I 467.822 491.015

Aktiekapitalen bestod af 23.193.047 ordinsere aktier med en nominel veerdi pa DKK 1 pr. 31. december 2012.
Aktiekapitalen bestod af 23.193.047 ordingere aktier med en nominel veerdi pa DKK 1 pr. 31. december 2011.

Alle aktier er fuldt indbetalte.
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Pengestromsopgorelse

DKK ‘000 Note
Arets resultat

Reguleringer 16
Andringer i driftskapitalen 17

Pengestromme fra driftsaktiviteter
for finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Pengestromme fra driftsaktiviteter

Andringer i deposita

Kob af materielle anleegsaktiver
Kab af veerdipapirer

Salg af veerdipapirer

Pengestromme fra investeringsaktiviteter

Kapitalforhgjelse
Tilbagekab egne aktier

Pengestromme fra finansieringsaktiviteter

AEndringer i likvider
Likvider 1. januar
Valutakursregulering

Likvider 31. december

Koncern 2012

-60
-8.849
-97.480
119.837
13.448

81.985
278.342
-1.405
358.922

0|
1
i

Koncern 2011

-53
-11.475
-99.685

0
-111.213

8.482
-426
8.056

-104.319
383.305
-644
278.342

Moder 2012

-60
-8.849
-97.480
119.837
13.448

81.987
278.265
-1.405
358.847

Moder 2011

-111.213

8.482
-426
8.056

-104.319
383.228

-644

B 218265

-53
-11.475
-99.685

0

NOTER

Note 1
Vaesentlig anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet og moderselskabets arsrapport for
Zealand Pharma A/S for 2012 er aflagt i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for barsnoterede selskaber.

Arsrappor‘[en afleegges i danske kroner (DKK '000).

Noterne geelder bade koncernen og moderselskabet
medmindre andet er oplyst.

Andring i regnskabspraksis, herunder praesentation
og implementering af regnskabsstandarder

Den anvendte regnskabspraksis for Zealand Pharma A/S,
herunder prassentation, er uaendret i forhold til sidste ar.

Zealand Pharma A/S har implementeret de af IASB og EU
godkendte regnskabsstandarder samt aendringer hertil og de
fortolkningsbidrag, der er i krafttradt i regnskabsaret 2012.

Implementering af disse eendringer i standarder og
fortolkninger har ikke haft effekt for Zealand Pharma A/S.

Nyeste vedtagne regnskabsstandarder (IFRS) og
fortolkningsbidrag (IFRIC)

IASB har ved udgangen af januar 2013 udsendt felgende
nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, som
vurderes at kunne have relevans for Zealand Pharma A/S.

e /Endring til IAS 1 — Andringen medfarer krav om
preesentation af poster i anden totalindkomst, som skal
recirkuleres til resultatopgerelsen adskilt fra poster, som
ikke skal recirkuleres.

e |AS 32/IFRS 7 - Z£ndringen giver yderligere vejledning i
modregning samt oplysning herom

¢ |FRS 9 — Antallet af kategorier for finansielle aktiver
reduceres til to; amortiseret kostpris eller dagsveerdi.

e |FRS 13 - Generelt om opgerelsen af dagsveerdier.

De érlige forbedringer omfatter:

e |AS 1, preecisering af sammenlignelige oplysninger
nar der praesenteres tre ars balancer

* |AS 16, reservedele og udstyr til brug for service

af grunde, bygninger og udstyr skal ikke aktiveres
som inventar, men som grunde, bygninger og
udstyr, nér det opfylder definitionen herfor

e |AS 32, preecisering af skat i resultatopgerelsen
hhv. egenkapitalen

e |AS 34, segmentoplysninger i delarsregnskaber

De af IASB udsendte, men for Zealand Pharma A/S
irrelevante standarder og fortolkningsbidrag omfatter IFRS
1,IFRS 7, IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IAS 12 gendringer

til IAS 27 og IAS 28 samt IFRIC 20. De anferte standarder
og fortolkninger er godkendt af EU, undtagen IFRS 9 og de
arlige mindre forbedringer til regnskabsstandarderne.

Zealand Pharma A/S forventer at implementere de nye
standarder og fortolkningsbidrag, nar anvendelsen bliver
obligatorisk.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Zealand
Pharma A/S og koncernselskaber, hvis finans- og
driftspolitik Zealand Pharma A/S har befgjelser til at
fastleegge, hvilket normalt er gaeldende for en ejerandel pa
mere end halvdelen af stemmerettighederne.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige
pengestremme, indregnes vaerdireguleringerne direkte pa
egenkapitalen.

Tilgodehavender, forpligtelser og andre monetaere poster
i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller forpligtelsens opstaen indregnes

i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og
omkostninger.
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Anleegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen
pé transaktionsdagen.

Resultatopgorelsen
Resultatopgerelsen er funktionsopdelt.

Omsaetning

Omsaetning omfatter milepaelsbetalinger og andre indteegter
fra samarbejdsaftaler. Omsastning indregnes, nar det er
sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og disse skonomiske fordele kan males palideligt.

Indtjeningen fra aftaler med flere elementer, hvor de enkelte
elementer ikke kan adskilles, indregnes over aftaleperioden.
Indregningen kreever endvidere, at alle veesentlige risici og
fordele knyttet til ejerskab af de varer eller serviceydelser, der
er inkluderet i transaktionen, er overfort til keber.

Hvis ikke alle veesentlige risici og fordele er overfort,
indregnes omsastningen som periodeafgraensningsposter,
indtil alle elementer i transaktionen er gennemfort.

Royaltyomkostninger

Royaltyomkostninger omfatter royalty betalt til tredje
mand pa visse milepaele betalinger og royaltyindtaegt fra
samarbejdsaftaler.

Forsknings- og udviklingsomkostninger
Forskningsomkostninger indeholder lenninger og gager,
bidrag til pensionsordninger og andre udgifter, inklusive
omkostninger til patentaktiviteter samt ned- og afskrivninger,
afholdt i forbindelse med selskabets forsknings- og
udviklingsprojekter.

Udviklingsomkostninger indeholder lenninger og gager,
bidrag til pensionsordninger og andre udgifter, samt

ned- og afskrivninger, afholdt i forbindelse med selskabets
forsknings- og udviklingsprojekter.

Aktivering forudseetter at udviklingen af teknologien eller
produktet, efter koncernens opfattelse er tilendebragt, at
alle nadvendige offentlige registrerings- og markedsferings-
godkendelser er modtaget, samt at omkostninger kan
males pélideligt. Derudover skal det fastslas, at teknologien

eller produktet kan markedsferes, og at den fremtidige
indtjening fra produktet kan deekke, ikke kun produktions-,
salgs- og administrationsomkostninger, men ogsa
udviklingsomkostninger.

Indirekte omkostninger allokeres til forsknings- og
udviklingsomkostninger baseret pa antallet af medarbejdere
i forskning- og udvikling.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til
det administrative personale, kontorlokaler, operationelle
leasingaftaler, investor relations etc.

Indirekte omkostninger (som f.eks. leasing) er indregnet
under administrationsomkostninger p& baggrund af antallet
af ansatte involveret i administrationen.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af
sekundaer karakter inklusive tilskud til forsknings- og
udviklingsprojekter. Det inkluderer ogsa tilskud fra
Boehringer Ingelheim International GmbH relateret il
deres forskningssamarbejde med Zealand Pharma A/S
og desuden udviklingsomkostninger for ZP2929, som er
refunderet af Boehringer Ingelheim International GmbH.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud indregnes, nar endelig og bindende ret

til tilskuddet er opnéet. Offentlige tilskud indregnes under
andre driftsindteegter, da tilskuddene anses for refusion af
afholdte omkostninger. Tilskud til investeringer modregnes

i anskaffelsespris. Eventuelle betingede tilbagebetalings-
forpligtelser relateret til de modtagne tilskud oplyses i note til
arsregnskabet som eventualforpligtelser.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes

i resultatopgerelsen med de belab, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter
0g -omkostninger, dagsveerdiregulering af kapitalandele,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende
geeld og transaktioner i fremmed valuta samt amortisering af
lan, herunder laneomkostninger.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat sammensaetter sig af aktuel skat
samt aendringer i den opgjorte udskudte skat og indregnes
i resultatopgerelsen med den del af skatten, som kan
henfares til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen

med den del, der kan henferes til posteringer direkte pa
egenkapitalen.

Moderselskabet og den danske dattervirksomhed er
sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles mellem
de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomster. Moderselskabet fungerer som
administrationsselskab for sambeskatningskredsen, séledes
at moderselskabet forestar afregning af skatter m.v. til de
danske skattemyndigheder.

Segmentoplysninger

Hele virksomheden ledes af et ledelsesteam, som rappor-
terer til den administrerende direkter. Der er ikke identificeret
separate forretningsomrader eller separate forretnings-
enheder i forbindelse med produktkandidater eller
geografiske markeder. Som folge heraf er der ikke foretaget
segmentrapportering vedrarende forretningsomrader eller
geografiske omrader.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Produktionsanleeg og maskiner, andre anleeg, driftsmateriel
og inventar og indretning af lejede lokaler méles til kostpris
med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostprisen med fradrag af
skennet scrapveerdi ved udlgb af forventet brugsperiode.
Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa felgende
vurdering af aktivernes forventede brugstider:

¢ Indretning af lejede lokaler 5 &r

* Produktionsanleeg og maskiner 5 ar

¢ Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af materielle anleegs-
aktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmasssige
veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes
i resultatopgerelsen under forsknings- og udviklings-
omkostninger og administrationsomkostninger.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Moderselskabet indregner kapitalandele i tilknyttede
virksomheder til dagsveerdi.

Regulering til dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen pa
linjen "Finansielle poster”.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i
balancen pa linjen "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder”.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle, materielle og
finansielle anlaegsaktiver gennemgas for veerdiforringelser,
nar begivenheder eller aendrede forhold indikerer, at den
regnskalbsmaessige veerdi maske ikke er genindvindelig.
Safremt der forekommer en sadan indikation, foretages

en nedskrivningstest. Der foretages nedskrivning med det
belob, hvormed den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
aktivets genindvindingsveerdi, som er den hgjeste veerdi

af kapitalveerdien og nettosalgsveerdien. For at vurdere
veerdiforringelsen grupperes aktiverne pa den mindste
identificerbare gruppe af aktiver, der frembringer penge-
stramme (pengestremsfrembringende enheder).
Nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under samme
poster som de tilharende afskrivninger.

Finansielle aktiver

Finansielle aktiver omfatter tilgodehavender, veerdipapirer og
likvider. Finansielle aktiver kan opdeles i felgende kategorier:
lan og tilgodehavender, finansielle aktiver indregnet til
dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen,
finansielle aktiver der er disponible for salg og holde-til-udigb
investeringer. Finansielle aktiver klassificeres under de
forskellige kategorier af ledelsen i forbindelse med den forste
indregning, afhaengig af forméalet med den péageeldende
investering. Klassifikationen af finansielle aktiver revurderes
ved hvert rapporteringstidspunkt hvor muligheden for valg
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af klassifikation eller regnskalbsmeaessig behandling er mulig.
Alle finansielle aktiver indregnes pa handelsdatoen. Alle
finansielle aktiver der ikke er klassificeret som dagsveerdi
med veerdiregulering over resultatopgerelsen males ved
forste indregning til dagsveerdi med tilleeg af transaktions-
omkostninger.

Lan og tilgodehavender er ikke-afledte finansielle
instrumenter med faste eller bestemmelige betalinger, som
ikke er noteret pa et aktivt marked. Lan og tilgodehavender
males efterfelgende til amortiseret kostpris ved brug af den
effektive rentes metode, med fradrag for hensaettelse til
nedskrivning. ZAndringer i veerdien indregnes i resultat-
opgerelsen. Ved ferste indregning méales ikke-finansielle
aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende méles
aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor. Visse finansielle aktiver og
forpligtelser méles efter ferste indregning til amortiseret
kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over lgbetiden.

Der indregnes en nedskrivning af et tilgodehavende, nér der
er modtaget dokumentation for at selskabet ikke vil veere i
stand til at inddrive alle udestéender i henhold til de oprinde-
lige vilkér for tigodehavendet. Nedskrivningen bestemmes
som forskellen mellem aktivets regnskabsmaessige veerdi og
nutidsveerdien af de forventede fremtidige pengestremme.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter er klassificeret som enten finansiel eller
operationel leasing baseret pa kriterierne i IAS 17. Ydelser
i forbindelse med operationel leasing og evrige lejeaftaler
indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid.
Selskabets samlede forpligtelse vedrarende operationelle
leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter m.v.

Egne aktier

Koebs- og salgspriser samt udbytte fra egne aktier ind-
regnes direkte under overfert resultat p& egenkapitalen.
Kapitalnedseettelse som falge af annullering af egne aktier
reducerer aktiekapitalen med et belgb svarende til den
nominelle veerdi af aktierne.

Provenu ved salg af egne aktier henholdsvis udstedelse af

aktier i forbindelse med udnyttelse af warrants (aktie-
optioner), indregnes direkte pé& egenkapitalen.

Forudbetalte omkostninger
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver
omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfelgende
regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel

skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars
skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.
Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaslds-
metode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig
og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser. |

de tilfeelde, f.eks. vedrerende aktier, hvor opgerelse

af skatteveerdien kan foretages efter alternative
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af
den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen. Udskudte skatteaktiver, herunder
skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemeaessigt
underskud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes

at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, nér den udskudte skat forventes udlast som
aktuel skat. ZEndring i udskudt skat som felge af eendringer
i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. Der anvendes
en skattesats pa 25%.

Forudbetalinger fra kunder

Forudbetalinger fra kunder bestér af endnu ikke forbrugte
forudbetalinger relateret til forskningssamarbejdet med
Boehringer Ingelheim International GmbH.

Andre gaeldsforpligtigelser

Finansielle geeldsforpligtigelser indregnes til dagsveerdi. |
efterfelgende perioder males de finansielle forpligtigelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi
ved anvendelse af den effektive rente, séledes at forskellen

mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i
resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris,
svarende til nominel veerdi.

Aktiebaseret vederlaeggelse (warrantprogrammer)
Aktiebaserede vederleeggelsesprogrammer, som enten
afregnes kontant eller i selskabets egenkapitalinstrumenter,
er tilbudt til en rackke af selskabets medarbejdere og den
daglige ledelse. Aktiebaserede vederlaeggelsesprogrammer
er tilbudt i 2005, 2007, 2009, 2010, 2011 og 2012.

De medarbejderydelser, der leveres til gengeeld for tildeling
af warrants, males til dagsveaerdi af warrant’en. Dagsveerdien
fastsasttes pa tildelingstidspunktet og indregnes i resultat-
opgerelse som personaleomkostninger, der fordeles over
optjeningsperioden. Modposteringen er direkte pa egen-
kapitalen. | forbindelse med indregning skennes over antallet
af warrants, som medarbejderne forventes, at optjene ret

til. Efterfelgende foretages justeringer for eendringer i det
skennede antal af warrants, som medarbejderne vil optjene
ret til, s& den samlede indregning baseres pa det aktuelle
antal warrants, som medarbejderne har optjent ret til. Dags-
veerdien af tildelte warrants beregnes ved anvendelse af
Black and Scholes.

Endvidere blev der i 2009 indgaet et kontantbaseret
program. Dagsveerdien af den kontantbaserede ordning
beregnes ved hver balancedag baseret péa forventninger
om fremtidig afvikling og betingelserne i tilknytning hertil.
Programmet udlgb i 2011. Yderligere information om veder-
lzeggelsesprogrammerne fremgar af note 13 til arsregn-
skabet.

Pengestromsopgorelse
Pengestremsopgerelsen viser pengestremme for aret samt
likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestromme fra driftsaktiviteter

Pengestremme fra driftsaktiviteter preesenteres indirekte

0g opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante
driftsposter, eendringer i driftskapitalen, betalte finansielle og
ekstraordineere poster samt betalte selskabsskatter.

Pengestromme fra investeringsaktiviteter
Pengestramme fra investeringsaktiviteter omfatter betalinger
i forbindelse med keb og salg af anleegsaktiver samt veerdi-
papirer henfort til investeringsaktivitet.

Pengestromme fra finansieringsaktiviteter
Pengestramme fra finansieringsaktiviteter omfatter ny
egenkapital og lanefinansiering samt afdrag pa finansielle
forpligtelser.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og bankindestaender.

Regnskabsmeessige skon og vurderinger

Ved opgerelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse
aktiver og forpligtelser kreeves sken over, hvorledes
fremtidige begivenheder pavirker vesrdien af disse aktiver
og forpligtelser pa balancedagen. Sken, der er vaesentlige
for regnskabsafleeggelsen, foretages bl.a. ved opgerelsen af
af- og nedskrivninger samt eventualforpligtelser og -aktiver.

De anvendte skan er baseret pa forudsastninger, som
ledelsen vurderer, er forsvarlige, men som i sagens natur

er usikre og uforudsigelige. Forudseetningerne kan vaere
ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder
eller omstaendigheder kan opsté. Endvidere er
virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fore
til, at de faktiske resultater afviger fra disse skan.

Som led i anvendelsen af koncernens regnskabspraksis
foretager ledelsen vurderinger, ud over skensmeessige
vurderinger, som kan have veesentlig indvirkning pa de i
arsregnskabet indregnede belgb. Sddanne vurderinger
omfatter bl.a., fastleeggelse af indteegtskriterie i for-
bindelse med samarbejdsaftaler med selskabets
kommercialiseringspartnere sdvel som indregning af
udviklingsomkostninger og maling af medarbejder-
incitamentsprogrammer.

Zealand Pharma A/S tager en raekke faktorer i betragtning
ved fastsaettelsen af et hensigtsmaessigt indteegtskriterie

i forbindelse med samarbejdsaftaler med selskabets
kommercialiseringspartnere, for eksempel i hvor hgj grad
kontraktens forskellige dele kan adskilles, deres vaerdi for
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Zealand Pharma A/S, den enkelte dels indtjeningsproces
samt omfanget af det yderligere arbejde, der kreeves af
Zealand Pharma A/S i henhold til aftalen. | forbindelse
med aftaler, hvor Zealand Pharma A/S ikke er involveret

i yderligere arbejde, som for eksempel aftalerne med
Sanofi S.A., Helsinn Healthcare S.A. and Action

Pharma A/S (2012: DKK 186.3 mio.), indregner selskabet
betalinger som indteegter, ndr de modtages. Milepeele-
betalinger relateret til Boehringer Ingelheim International
GmbH (2012: DKK 37.3 mio.) aftalen indregnes pa
betalingstids-punktet, mens forskningstilskud og tilskud til
de af Zealand Pharma A/S’s omkostninger, der er relateret
til ZP2929 (2012: DKK 34.1 mio.), indregnes i den
periode, hvor forskningen finder sted og omkostningerne
optreeder.

Zealand Pharma A/S omkostningsfarer forsknings- og
udviklingsomkostninger i takt med, at de afholdes.

Zealand Pharma A/S har etableret aktiebaserede

Note 2
Omsaetning

vederleeggelsesprogrammer, som skal afregnes enten
kontant eller i selskabets egenkapitalinstrumenter. De
medarbejderydelser, der leveres til gengeeld for tildeling
af optioner eller aktier, indregnes som en omkostning og
fordeles over optjeningsperioden.

Belobet beregnes som dagsveerdien af de tildelte egen-
kapitalinstrumenter. Dagsveerdien af ordninger afregnet i
egenkapitalinstrumenter fastsaettes pa tildelingstidspunktet
0g justeres ikke efterfolgende. Ved fastsaettelse af dags-
veerdien pa tildelingspunktet anvendes en volatilitet, der er
svarende til den gennemsnitlige volatilitet for sammenlignelige
bersnoterede virksomheder for det seneste &r. Der er i 2012
udgiftsfert DKK 13.2 mio.

Dagsveerdien af kontantbaserede ordninger beregnes ved
hver balancedag baseret pa forventninger om fremtidig
afvikling og betingelserne i tilknytning hertil. Der har ikke
veeret nogle igangvaerende kontantbaserede ordninger i
2012.

2012 2011

Eksport marked
Hjemme marked

223.565 142.284
0 0

Omsaetning i alt

223565 ] 142284

Omsaetningen i 2012 vedrerer milepeelsbetalinger fra Sanofi S.A., Action Pharma A/S, Boehringer Ingelheim International

GmbH og Helsinn Healthcare S.A.

Omsastningen i 2011 vedrarer to sterre og to mindre milepasisbetalinger fra Helsinn Healthcare S.A. og to milepaelsbetalinger

fra Boehringer Ingelheim International GmbH.

Note 3
Royaltyomkostninger

| 2012 vedrerer royaltyomkostninger milepaelsbetalinger modtaget fra Sanofi S.A., Helsinn Healthcare S.A. og Action Pharma A/S.
| 2011 vedrerer royaltyomkostninger milepeelsbetalinger modtaget fra Helsinn Healthcare S.A.

Note 4
Andre driftsindtaegter

Koncern 2012 [ Koncern 2011 Moder 2012 Moder 2011
Forskningstilskud 34.215 27.867 34.215 27.867
Offentlige tilskud 920 568 920 568
Andre driftsindtaegter i alt 35.135 |} 28.435 IR 35.135 | 28.435

| 2012 har Zealand Pharma A/S, udover offentligt tilskud, modtaget forskningstilskud fra Boehringer Ingelheim International
GmbH og Helsinn Healthcare S.A.

| 2011 har Zealand Pharma A/S, udover offentligt tilskud, modtaget forskningstilskud fra Boehringer Ingelheim International
GmbH, Helsinn Healthcare S.A. og Sanofi S.A.

Note 5
Finansielle indtaegter

Koncern 2012 | Koncern 2011 Moder 2012 Moder 2011
Renteindteegter 5.627 6.529 5.627 6.529
Dagsveerdiregulering kapitalandele 0 0 39 40
Dagsveerdiregulering veerdipapirer 0 35 ] 35
Finansielle indtaegter i alt 5.627 I 6.564 5.666 I
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Note 6
Finansielle omkostninger

Koncern 2012
Andre renteomkostninger 186
Dagsveerdiregulering veerdipapirer 61
Valutakursreguleringer 1.405

Finansielle omkostninger i alt 1.652

Note 7
Skat

Koncern 2012
Arets resultat for skat 36.372
Skatteprocent 25%
Forventede skatteudgifter 9.093
Regulering for ikke fradragsberettigede udgifter 75

AEndring i skatteaktiv (ikke indregnet) -9.168

Skat arets resultat

Arets bevaegelser pa det potentielle skatteaktiv
kan opgores saledes:

Skat af resultat for skat

Dagsveerdiregulering kapitalandele

Permanente afvigelser vedr. aktiebaseret vederleeggelse mv.
Ikke skattepligtige indteegter og fradragsberettigede
omkostninger i ovrigt

AEndring i udskudt skatteaktiv

Det ikke-indregnet udskudte skatteaktiv kan
specificeres pa de enkelte bestanddele saledes:

Skattemaessig fremforbare underskud

(uden fremfarelsesbegrasnsning) 279.911

Forsknings- og udviklingsomkostninger 202.964
Rettigheder 43.019
Anleegsaktiver 39.485
@vrige 38.428

Midlertidige forskelle i alt 603.807
Beregnet potentielt udskudt skatteaktiv ved lokal skattesats 150.952
Nedskrivning af udskudt skatteaktiv -150.952

Indregnet udskudt skatteaktiv 0

Koncern 2011

1.307
0

644
1.951

Koncern 2011

13.377
25%
3.344
4.508
-7.852
0

415.001
123.108
43.019
34.167
25.183
640.478
160.120
-160.120
0

Moder 2012

225
61
1.405
1.691

Moder 2012

36.372
25%
9.093
65
-9.158
0

i
i
243,627
202.964
43.019
30.485
38.428
567.523 [
141.881
-141.881

oll

Moder 2011

1.347
0

644
1.991

Moder 2011

13.377
25%
3.344
4.498
-7.842
0

378.678
123.108
43.019
34.167
25.183
604.155
151.039
-151.039
0

Som felge af tidligere ars skattemaessige underskud er der ingen aktuelle eller udskudte skatter i hverken koncern- eller

moderselskabet.

Det udskudte skatteaktiv er ikke indregnet i balancen pa grund af usikkerhed om den fremtidige udnyttelse heraf.

Note 8

Materielle anlaegsaktiver
Produktions-

anleg og

maskiner

Kostpris 1. januar 2011
Tilgang

Overforsel

Afgang

Kostpris 31. december 2011

Afskrivninger 1. januar 2011

Arets afskrivninger

Arets afskrivninger pé afheendede aktiver
Afskrivninger 31. december 2011

Regnskabsmeessig veaerdi 31. december 2011

Afskrivninger er i regnskabsédret omkostningsfort som:
Forsknings- og udviklingsomkostninger
Administrationsomkostninger

| alt

Kostpris 1. januar 2012
Tilgang

Overforsel

Afgang

Kostpris 31. december 2012

Afskrivninger 1. januar 2012

Arets afskrivninger

Overforsel

Afskrivninger 31. december 2012

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012

Afskrivninger er i regnskabsdret omkostningsfort som:
Forsknings- og udviklingsomkostninger
Administrationsomkostninger

I alt

Andre
anleg og
driftsmateriel

Indretning
af lejede
lokaler

Igang-
veerende
investeringer
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Note 9
Andre langfristede aktiver

Kostpris 1. januar 2011
Tilgang
Afgang

Kostpris 31. december 2011

Veerdiregulering 1. januar 2011
Dagsveerdiregulering

Vaerdiregulering 31. december 2011

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2011

Kostpris 1. januar 2012
Tilgang
Afgang

Kostpris 31. december 2012

Veerdiregulering 1. januar 2012
Dagsveerdiregulering

Vaerdiregulering 31. december 2012

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2012

Tilknyttede virksomheder

BetaCure Holding A/S, Glostrup, Danmark. Ejerskab 100%.

Note 10
Egne aktier

Moder
Kapitalandele
i tilknyttede
virkomheder

116.080
0
0
116.080

-114.663
40
-114.623

1.457

116.080
0
0
116.080

-114.623
39
-114.584

1.496

Note 11
Eventualaktiver

Ved udgangen af 2012 besidder selskabet 564.223 stk. egne aktier (564.223) svarende til 2,4% (2,4) af aktiekapitalen

pr. 31. december. Markedsveerdien af egne aktier udger DKK 47.394.732 (32.160.711) pr. 31. december.
Den samlede beholdning af egne aktier er erhvervet for DKK 1,7 mio.

Koncernen har et ikke indregnet skatteaktiv pd DKK 151 mio. (160). Der henvises til note 7.
Moderselskabet har et ikke indregnet skatteaktiv pa DKK 142 mio. (151). Der henvises til note 7.

Note 12
Leje- og leasingforpligtelser

Leasingydelser pa operationelt leasede aktiver:
Indenfor 1 &r

2til5ar

Mere end 5 &r

| alt

Operationel leasing vedrerer primaert huslejeforpligtelse, leasing af firmabiler og kontorudstyr. 1 2012 er der i resultatopgerelsen
omkostningsfert DKK 7,1 mio. (6,5).
Leasingaftalerne har en uopsigelighed pa mellem 6 og 60 méaneder.
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Note 13
Oplysning om beskzeftigede og vederlag

Det samlede belab til personalelgnninger m.v. fordeler sig saledes:
Gager og lenninger

Pensionsbidrag

Andre omkostninger til social sikring

| alt

Omkostninger er omkostningsfert séledes:
Forsknings- og udviklingsomkostninger
Administrationsomkostninger

| alt

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Vederlag udgor:
2012 2012 2011 2011
Ledelse Ledelse Ledelse Ledelse
Bestyrelse Direktion @vrig Bestyrelse Direktion @vrig
Lenninger, honorar, etc. 1.642 1.330 9.860
Kontantbonus* 0 -2.159 -8.092
Aktiebaseret vederleeggelse 737 2.354 2.373
| alt 2379 [} 155 ] 414

* Kontantbonusprogrammer er etableret i 2009 og 2010 for Zealand Pharma A/S’s administrerende direkter samt bestyrelses-
formanden, nu neestformand, og opherte i 2011.
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Program Program Program
2007 2010 2010
2.nov.10 | 10. feb.11.

Udestdende warrants

Antal warrants

Udestéende pr. 1. januar 2011
Tildelt i aret

Mistet i aret

Udnyttet i aret

Udigbet i aret

360.998 595.406 0

0 445.500

0 -5.000
-322.524
-38.474

Udestaende pr. 31. december 2011

0 ] 595.406 |

Fordelt saledes:
Bestyrelse

Direktion

@vrige medarbejdere

134.024 34.500
406.582 0
54.800 406.000

| alt

595.406 J] 440500

Udestaende pr. 1. januar 2012
Tildelt i aret

Mistet i aret

Udnyttet i aret

Udlgbet i aret

595.406 440.500
0

-2.500

0

]

Udestaende pr. 31. december 2012

595.406 ] 438.000

Fordelt séledes:

Program Program Program
2010 2010 2010
17.nov.11 @ 10.feb.12 @ 19. nov.12

0 956.404
227.085 672.585
-5.000
-322.524
-38.474

227.085 |j

0
183.864
43.221
227.085 |}

227.085 0 1.262.991
240.250 455.133
-2.500

227.085 240.250 214.883 I 1.715.624

Bestyrelse 134.024 61.500 ] 30.750 0 226.274
Direktion 406.582 0 183.864 0 183.864 774.310
@vrige medarbejdere 54.800 376.500 43.221 209.500 31.019 715.040
I alt I 595.406 I 438.000 227.085 240.250 214.883 I1.715.624
Udnyttelsesperiode

Fra 31.dec.08  3.nov.13 10.feb.14 17.nov.14 10.feb.15 19.nov.15

til

31.dec.11  3.nov.15 10.feb. 16

17.nov.16  10.feb.17  19.nov. 17

Black & Scholes parametre
Labetid (méaneder)

Volatilitet”

Aktiekurs

Udnyttelseskurs

Udbytte

Risikofri rente

6/18 60 60
40% 56% 33%
26,72 86,0 70,0
26,3 94,6 77,0

Ej forventet  Ej forventet Ej forventet
4,71% 2,64% 3,09%

60 60 60

34% 44% 28,5%

45,70 70,0 103,0
50,27 77,0 113,3

Ej forventet Ejforventet Ej forventet
1,02% 0,37% 0,86%

*Volatilitet for warrantprogrammer far 2010 er baseret pa den gennemsnitlige volatilitet i den danske biotek sektor.
Volatilitet for warrantprogrammer derefter er baseret pa den aktuelle volatilitet i Zealand Pharma A/S aktien.
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Warrants
Warrants kan udnyttes i perioderne anfert ovenfor, fire gange om éret i lebet af en 4-ugers periode begyndende fra
publiceringen af Zealand Pharma A/S’s arsrapport eller kvartals- eller halvarlige rapport.

2010 - warrantprogram
Programmet blev etableret i 2010 for bestyrelsesmedlemmer, ledende medarbejdere, medarbejdere og konsulenter i

Zealand Pharma A/S.

Bestyrelsen er bemyndiget til at udstede op til 2.750.000 warrants.
Pr. 31 december 2012 er der blevet tildelt 1.723.124 warrants.

Effekten pa indkomstopgerelsen

Dagsveerdi af warrantprogrammerne er i 2012 indregnet i resultatopgerelsen med DKK 13,2 mio. (12,9), hvoraf DKK 2,6 mio.

(2,4) vedrarer bestyrelsen og DKK 4,4 mio. (2,4) vedrarer direktionen.

Dagsveerdi af kontantbonusprogrammerne havde i 2011 en positiv effekt pa resultatopgerelsen med DKK -10,3 mio., hvoraf
DKK -2,2 mio. vedrarer bestyrelsen og DKK -8,1 mio. vedrarer direktionen.

Belgbet er omkostningsfort sdledes:
Forsknings- og udviklingsomkostninger
Administrationsomkostninger

| alt
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Note 14
Finansielle og operationelle risici

Formélet med Zealand Pharma A/S’s finanspolitik er at skabe et saet overordnede retningslinjer for den finansielle risikostyring
med henblik pa at nedbringe selskabets falsomhed over for udsving i valutakurser, renter, kreditvurderinger og likviditet.

Zealand Pharma A/S’s finanspolitik er tiltradt af selskabets revisionsudvalg og endelig godkendt af Zealand Pharma A/S’s
bestyrelse.

Zealand Pharma A/S er et biofarmaceutisk selskab med begraenset omsaetning i form af opstarts- og milepaelsbetalinger
modtaget som led i Zealand Pharma A/S’s samarbejdsaktiviteter. Zealand Pharma A/S modtager milepeelsbetalinger fra sine
nuveerende partnere i USD og EUR.

Idet Zealand Pharma A/S primeert har forsknings- og udviklingsomkostninger samt en betydelig kontantbeholdning,
er selskabet eksponeret for en raekke finansielle risici, som blandt andet omfatter valutarisici, renterisici, kreditrisici og
likviditetsrisici.

Valutarisici
Zealand Pharma A/S spekulerer ikke i valutakurser.

De fleste af Zealand Pharma A/S’s finansielle transaktioner foretages i DKK, USD og EUR.

Valutakursen mellem EUR/DKK er fra politisk hold fastsat inden for meget snaevre greenser, og Zealand Pharma A/S vurderer,
at der ikke er nogen transaktionsrisiko eller valutarisiko forbundet med transaktioner i EUR.

Zealand Pharma A/S’s milepeelsbetalinger er aftalt i fremmed valuta — USD og EUR. Da betalingstidspunktet for
milepaelsbetalinger er usikkert, er betalingerne ikke indeholdt i den grundleeggende evaluering af valutarisici.

Eftersom Zealand Pharma A/S foretager toksikologistudier og kliniske undersagelser i USA, vil selskabet imidlertid veere
udsat for valutakursudsving og risici forbundet med transaktioner i USD. Zealand Pharma A/S’s politik har hidtil veeret at styre
transaktions- og omregningsrisici forbundet med USD passivt ved at placere indteegter modtaget i form af milepeelsbetalinger
i USD pa en USD-konto til fremtidig betaling af Zealand Pharma A/S’s USD-denominerede omkostninger, daskkende for
betalinger i de kommende 12-24 maneder, hvorved der skabes balance mellem Zealand Pharma A/S’s aktiver og forpligtelser.

Renterisici

Det er Zealand Pharma A/S’s politik at undga finansielle instrumenter, der udsastter selskabet for ugnsket finansiel risiko.
Zealand Pharma A/S spekulerer ikke i de underliggende tendenser i skonomien.

Zealand investerer sine frie kontantbeholdninger pa aftaleindskud.

Kreditrisici

Zealand Pharma A/S er udsat for kreditrisici for s& vidt angér tilgodehavender og bankmellemveerender. Den maksimale

kreditrisiko svarer til den regnskabsmaessige veerdi.

Zealand Pharma A/S investerer i AA+ (Standard&Poors) rated RealKredit obligationer med < 24 maneders lobetid.



Likvide beholdninger anses ikke at vaere udsat for kreditrisici da modparten er kreditveerdige banker. (f.eks. BBB-+ eller hgjere
ved Standard&Poors).

Likviditetsstyring
Formalet med Zealand Pharma A/S’s likviditetsstyring er at sikre, at selskabet til enhver tid har tilstreekkelige og fleksible
finansielle midler til radighed.

Zealand Pharma A/S’s kortsigtede likviditetssituation afstemmes med selskabets kvartalsmaessige budgeteendringer for at
skabe balance mellem behovet for likviditet og optimere Zealand Pharma A/S’s renteindteegter ved at matche selskabets frie
kontantbeholdninger pa aftaleindskud i pengeinstitutter med dets forventede fremtidige likviditetsforbrug.

Kapitalstruktur

Det er Zealand’s mélsastning at have en tilstraekkelig kapitalstruktur i forhold til de underliggende driftsresultater og forsknings-
og udviklingsprojekter, sa selskabet til enhver tid har adgang il tilstreskkelig kapital til at understette driften og de langsigtede
vaekstmal.

Bestyrelsen vurderer, at den nuveerende kapital- og aktiestruktur er passende for aktiongererne og selskabet.

| skemaet angives effekten pa resultat og egenkapital af sandsynlige aendringer i de finansielle variable pa balancedagen.

2012 2012 2011 2011

Variation Effekt Variation Effekt

uSD +/- 10% 20.578 . +/- 10% I 1.291

Rente +/- 1% 4917 +/- 1% 2.980
basis point basis point
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Likviditetsrisiko

Den samlede likviditetsrisiko pa finansielle aktiver og forpligtelser kan specificeres séledes:

Regnskabs-
maessig
veerdi /
Dagsveerdi**

Koncern

Mailt til amortiseret kostpris

Leveranderer af varer og tienesteydelser

Anden geeld

Samlede finansielle forpligtelser pr. 31.dec 2011

Mailt til amortiseret kostpris

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geeld

Samlede finansielle forpligtelser pr. 31.dec 2012

Moder

Mailt til amortiseret kostpris

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geeld

Samlede finansielle forplig_;telser pr. 31.dec 2011

Mailt til amortiseret kostpris

Leveranderer af varer og tjienesteydelser

Anden geeld

Samlede finansielle forpligtelser pr. 31.dec 2012

* Alle pengestremme er ikke-diskonterede og omfatter alle forpligtelser ifelge indgaede aftaler, hvilket bl.a. omfatter fremtidige
rentebetalinger pa lan.

** Dagsveerdi af finansielle forpligtelser opgeres som diskonterede pengestremme med udgangspunkt i de pé balancedagen
geeldende markedsrenter og kreditforhold.
Se pengestromsopgerelsen for en specifikation af kapital ressourcer pr. 31. december 2012 og 2011.
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Dagsvaerdimaling af finansielle instrumenter Note 15
Naertstaende parter

Finansielle instrumenter, der vaerdiansaettes til dagsvaerdi i balancen, kan inddeles i tre niveauer: Zealand Pharma A/S har ingen naertstdende parter med bestemmende indflydelse.
Niveau 1 Noterede priser (ikke-justerede) pa aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser. Zealand Pharma A/S’ neertstédende parter med betydelig indflydelse omfatter datterselskaber samt virksomhedernes bestyrelse
Niveau 2 Andre priser end pa niveau 1, som er observerbare for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (som priser) eller og direktion.
indirekte (afledt af priser).
Niveau 3  Veerdien for aktivet eller forpligtelsen er ikke baseret pa observerbare markedsdata. Transaktioner med nzertstdende parter

Vederlag til bestyrelse og direktion er beskrevet i note 13. Derudover har felgende transaktioner med naertstdende parter fundet
sted i labet af 2012: Bestyrelse: Konsulentassistance DKK 0,7 mio.; Medarbejdere: royalty udbetalt til SIP-opfinder DKK 1,1 mio.

Ejerforhold
Regnskabs- Folgende aktionaerer er noteret i selskabets aktionaerfortegnelse som ejende minimum 5% af stemmerne eller
meessig minimum 5% af aktiekapitalen (1 aktie er lig 1 stemme):
veerdi Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Koncern 2011 Sunstone Bl Funds, Kabenhavn, Danmark 16,7%
Veerdipapirer 149.358 149.358 LD Pension (Lenmodtagernes Dyrtidsfond), Kebenhavn, Danmark 11,6%
Finansielle aktiver i alt 149.358 . 149.358 . CDC Innovation, Paris, Frankrig 11,0%
Sunstone Life Science Ventures Fund, Kebenhavn, Danmark 9,0%
Koncern 2012 Idinvest Partners Funds, Paris, Frankrig 6,1%
Veerdipapirer 126.940 126.940 LSP, Amsterdam, Holland 5,5%
Finansielle aktiver i alt 126.940 126.940 . 1] 0 A/S Dansk Erhvervsinvestering, Kabenhavn, Danmark 5,2%
Moder 2011
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.457 0
Veerdipapirer 149.358 149.358
Finansielle aktiver i alt 150.815 149.358 .
Note 16
Moder 2012 Reguleringer
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.496 0
Veerdipapirer 126.940 126.940 Koncern 2012 | Koncern 2011 Moder 2012 Moder 2011
Finansielle aktiver i alt 128436 ] 126940 |}
Afskrivninger 5.319 4129 5.319 4129
Aktiebaseret vederleeggelse 13.246 12.856 13.246 12.856
Arets bevaegelser i niveau 3 Finansielle indteegter -5.627 -5.666 -6.604
Moder 2012 Moder 2011 Finansielle omkostninger 1.652 -6.564 1.691 ]
Unoterede aktier Reguleringer i alt 14590 [ o N 14590 [ 10.381

Regnskabsmaessig veerdi 1. januar 1.457 1.417
Gevinst/tab indregnet i resultatopgerelsen 39 40
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 1.496 . 1.457

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er indregnet til dagsveerdi. Da datterselskabets aktiver og passiver er indregnet il
dagsveerdi vurderes det, at datterselskabets egenkapital er lig dagsveerdi.
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Note 17
£Endring i driftskapital

Andring i tilgodehavender
AEndring i geeldsforpligtelser
Andring i driftskapital

Note 18
Aktuel og udvandet resultat pr. aktie

Arets resultat
Korrigeret indkomst, der tilfalder selskabets ordinaere aktier

Gennemsnitligt antal udestéende ordinasre aktier
Gennemsnitligt antal udestaende egne aktier

Koncern 2012

11.899
1.883
13782 |}

Korrigeret gennemsnitligt antal udestaende ordinzaere aktier

Aktuel resultat pr. aktie

Udvandet resultat pr. aktie

Aktuel resultat pr. aktie

Koncern 2011

-15.585
-15.358

-30943 |

Moder 2012 Moder 2011
11.899 -15.585

1.883 -15.358
13782 ] -30943

2012 2011

36.372 13.377
36.372 13.377

23.193.047 22.887.312
-564.223 -558.480
22.628.824 22.328.832

1,61 0,60

1,60 0,60

Aktuel resultat pr. aktie beregnes som periodens resultat, der tilfalder selskabets ordinaere aktier divideret med det

vaegtede gennemsnitlige antal udestaende ordingere aktier.

Udvandet resultat pr aktie

Udvandet resultat pr. aktie beregnes som periodens resultat, der tilfalder selskabets ordinaere aktier divideret med
det vaegtede gennemsnitlige antal udestéende ordinaere aktier reguleret for en forudsat udvandingseffekt af udstedte
egenkapitalinstrumenter i form af konvertibel geeld og tildelte udestaende warrants, der kan konverteres til ordinaere aktier.

Note 19
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Revision

Andre erkleeringsopgaver
Skattemeessig assistance
Andre ydelser

Honorar i alt




