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- Om PwC’s analyse C20 by Numbers

Formal

Analysens formal er at identificere den gkonomiske Som noget nyt er analysen suppleret med
udvikling og retning, som de storste danske selskaber i nogletal fra udenlandske selskaber for pa den
OMX C20-indekset har haft i perioden 2012-2016. made at have nogle benchmarks til at vurdere

dvikli i OMX C20.
Dette gares ved at se pa udvalgte nagletal bade for OMX HevERHgen L 20

C20-indekset som helhed samt for de enkelte selskaber.

Bliv klogere pa
udviklingen 1
relevante nggletal

LS .

%
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- Om PwC’s analyse C20 by Numbers

<=

C20-regnskabstal for 2011-2016  Finansielle C20-selskaber

Analysen er foretaget pa baggrund af I modsaetning til tidligere ar omfatter

selskabernes officielle arsrapporter for analysen ikke de finansielle

2011-2016 og ud fra de selskaber, som virksomheder i OMX C20-indekset.

pr. 1. januar 2017 var med i OMX C20-

indekset. Dette skyldes, at der pr. 1. januar 2017
blot var to finansielle virksomheder i

Enkelte selskaber vaegter meget tungti indekset, og at der derfor var et for lille

analysen, herunder fx Novo Nordisk og datagrundlag til at lave meningsfyldte

A. P. Moller - Mersk. analyser af udviklingen.

I flere tilfeelde bruger vi derfor en
gennemsnitlig udvikling i nogletal.
Ved brug af gennemsnitstal vil den
mindre C20-virksomhed vagte lige sa
meget som den store.

PwC | C20 by Numbers 2017

&

Internationale selskaber

Analysen omfatter som noget helt nyt i
ar ogsa negletal for de ikke-finansielle
selskaber i hhv. Sverige (OMX S30),
Norge (OBX 25), Tyskland (DAX 30)
og England (FTSE 100). Herved opnas
benchmarks til bedre at kunne vurdere
udviklingen i OMX C2o0.

Data for de udenlandske indeks er
indhentet fra S&P Capital 1Q.

Juni 2017
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" Om PwC’s analyse C20 by Numbers

For selskaber med et skavt regnskabsar
betragtes regnskaber med balancedag i
2016 som et "2016-regnskab”.

Analysen er udarbejdet pa baggrund af
finansiel information i danske kroner
(DKK) og evt. omregnet fra udenlandsk
valuta. Der er ikke korrigeret for
valutakursudsving i lobet af aret, hvorfor
fx omsetning og omkostninger kan vaere
vaesentligt pavirket af &ndringer i
valutakurser. Omregningen er saledes
alene sket pa baggrund af hhv.
ultimokurs og arlig gennemsnitskurs alt
efter karakteren af den finansielle
information.

PwC | C20 by Numbers 2017

- Virksomhedernes regnskabspraksis kan
- veere forskellig, ligesom der kan vaere

- branchemassige forskelle, som

- medforer, at en direkte sammenligning

- ikke er anvendelig. Der er ikke foretaget
- korrektion for serlige virksomheds- eller
- branchemassige forhold.

- Analysen er udarbejdet som om, at :
- selskaberne i OMX C20 pr. 1. januar 2017
- altid har veeret en del af indekset, ogde
- indgar sdledes alle med regnskabstal for
. 2011-2016.

. Enkelte virksomheder i C20 har i nogle

. &r haft vaesentlige opherende aktiviteter.
- De ophgrende aktiviteter indgar i arets
. resultat, men ellers er der ikke korrigeret
" inogletal fra resultatopgerelsen. Ved de
- anvendte pengestromme er der justeret
- for ophgrende aktiviteter.

© Ved beregning af gennemsnitlig vaekst
- har vi korrigeret ved de virksomheder,
- der med udsving p& mere end

. +/-100 % ville pavirke gennemsnittet

- markant. Korrektionen laser det

markante udsving, sa det far en

. pavirkning pa det samlede gennemsnit
- med +/-100 %. De korrigerede vaeksttal
. benaevnes fx "Gns. vaekst — korrigeret”.

Juni 2017
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. Omsaetrﬁ.ni'
« Geld

* Pengestrgmme

* Indtjening ' -
- Egenkapital

» Markedsverdier
» Investeringer

« Udbytte mv.

Et fingerpeg om tendenser 1
C20-selskaberne



*

Nggletal er korrigeret ved de virksomheder,
der med udsving pa mere end +/- 100 %
ville pavirke gennemsnittet markant.

Hos A. P. Mgller - Marsk er udbytte hhv.
investeringer i 2015 korrigeret for afstielsen
af Danske Bank.

Alle selskaber vaegter lige meget.

| Sammenligning
Ikke-finansielle C20-selskaber i 2015 og 2016

Gns. vaekst* Absolutte tal
2015 2016 2015 2016
Omsatning 13 % 8 % 829 mia. 816 mia.
EBITDA 11 % 18 % 203 mia. 194 mia.
EBIT -8 % 30 % 82 mia. 111 mia.
Arets resultat -4 % 29 % 43 mia. 70 mia.
Cash flow fra drift 17 % 5% 159 mia. 148 mia.
Investeringer 27 % 4 % 85 mia. 60 mia.
Rentebaerende geld 13 % 14 % 232 mia. 244 mia.
Nettorentebzrende gald 19 % 17 % 141 mia. 148 mia.
Egenkapitalandel 1% 2% 46 % 45 %
Foreslaet udbytte 16 % 5% 36 mia. 37 mia.
Antal medarbejdere 5% 8% 798.500 811.300
PwC | C20 by Numbers 2017 Juni 2017
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C20-indekset pr. 1. januar 2017

MARSK
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* Genmab
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XJ
novozymesX

PANDORA

Vesias.

William Demant/

De finansielle virksomheder
indgar ikke som en del af

analysen.
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Omsatningsvakst

12 selskaber havde stigende omsaetning i 2016 (2015: 17).

Vaekst i omszetning — udvikling Selskabernes omsaetningsvakst — antal

15% 18

o EERE
10% 14
12 6 5
3

5% 10
8 6 5
0% 6
4
_5% 2
0
-10% 2012 2013 2014 2015 2016
2012 2013 2014 2015 2016 m Negativ veekst ®Vaekst 0-5%
—o—Samlet veekst =—®—Gns. vaekst Vakst 5-10% B Vakst over 10%
Storste fremgang i omsaetning i 2016 Vaekst 2015 2016
Genmab 60 % Omsatning (mia.) 829 816
DSV 33 % Samlet absolut vaekst 7% 2%
Vestas 21% Gennemsnitlig vaekst 13 % 8%
PwC | C20 by Numbers 2017 Juni 2017
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Omsatning
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Udvikling i
omsatning 1
C20-selskaberne

Ekskl. A. P. Moller - Marsk med
en omsatning pa 239 mia. DKK
(2015: 271 mia.).

Juni 2017
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| .
Omsztming

Samlet omsatning — udvikling

Omsatning 1
C20-selskaberne

Ekskl. A. P. Mgller - Marsk.
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International sammenligning
Samlet omsatning — indekseret (2012 som basisar)
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*

Korrektionen laser markante udsving, s de maksimalt pavirker gennemsnittet med +500.

I o [ J [ d
International sammenligning
Gns. korrigeret* udvikling i omsaetning — indekseret (2012 som basisar)
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| . . .
International sammenligning

Veakst i omsatning

Gennemsnitlig korrigeret 2012 2013 2014 2015
vaekst

Danmark (C20) 9% 6% 5% 13 %
Norge (OBX 25) 7% 16 % 32% 8%
Sverige (OMX S30) -2 % 1% 12 % 12 %
Tyskland (DAX 30) 8 % 0% 4% 8 %
England (FTSE 100) 4% 4% 3% 4%

PwC | C20 by Numbers 2017

Aritmetisk gns. af vaeksttal
for de seneste 5 ar

8%

13 %

6 %

5%

6 %
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' EBITDA

10 selskaber havde stigende EBITDA i 2016 (2015: 13).

Vaekst i EBITDA — udvikling Vakst i EBITDA — antal selskaber
120% 18
100% 16
80% 14
60% 12 1
10
40% 1
o 8
207 4 2
6
0%
4
-20% 5
2012 2013 2014 2015 2016
(0]
—0— Samlet vaekst =0 Gns. vaekst —@=Gns. vaekst - korrigeret 2012 2013 2014 2015 2016
® Negativ vaekst B Vakst 0-5%
2015 2016
Vakst 5-10%  ® Vakst over 10%
EBITDA (mia.) 203 194
let lut vaekst % -4 %
Samlet absolut vz 7% 47 Sterste fremgang i EBITDA i 2016 Vaekst
Gennemsnitlig veekst 16 % 116 %
H. Lundbeck 1.731 %
Gns. vaekst — korrigeret* 1% 18 %
Coloplast 129%
* Korrigeret ved Coloplast (2016: 129 %), Genmab (2015: 175 %) og H. Lundbeck
(2016: 1.731 %). Genmab 44 %
PwC | C20 by Numbers 2017 Juni 2017
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International sammenligning
Samlet EBITDA — indekseret (2012 som basisar)
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| . . .
International sammenligning

Vakst 1 EBITDA

Gennemsnitlig korrigeret 2012 2013 2014 2015
vaekst

Danmark (C20) -3% 26 % 14 % 1%
Norge (OBX 25) 25 % 25 % 24 % 7%

Sverige (OMX S30) -8 % -6 % 6% 13 %
Tyskland (DAX 30) 3% 4% 9% 10 %
England (FTSE 100) 6% 9% 5% 4 %

PwC | C20 by Numbers 2017

Aritmetisk gns. af vaeksttal
for de seneste 5 ar

14 %

20 %

4%

7 %

8 %
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" EBIT

12 selskaber havde stigende EBIT i 2016 (2015: 10).

Vaekst i EBIT — udvikling Vaekst i EBIT — antal selskaber

40% 18

30% 16

20% 14

10% 12

0% 10 L 2
-10% A
’ 8 1 1
-20% 6
-30% 4
2012 2013 2014 2015 2016
2
—o—Samlet veekst  =—@=Gns. vaekst - korrigeret
(0}
2012 2013 2014 2015 2016
2015 2016
: ® Negativ vaekst mVakst 0-5%
EBIT (mia.) 82 111 8 5%
Vakst 5-10%  m Vakst over 10%
Samlet absolut vaekst -24 % 35%
G itli kst -418 % 2%
SO TS R Sl Starste fremgang i EBIT i 2016 Vaekst
Gns. vaekst — korrigeret* -8 % 30%
Carlsberg 4.306 %
* Korrigeret ved A. P. Moller - Mzersk (2016: -112 %), Carlsberg (2016: 4.306 %,
2015: -103 %), Coloplast (2016: 167 %), DONG Energy (2016: 407 %, 2015: -238 %), TDC 629 %
Genmab (2015: 175 %), H. Lundbeck (2016: 134 %, 2015: -6.985 %) og TDC (2016:
629 %, 2015 -116 %). DONG Energy 407 %
PwC | C20 by Numbers 2017 Juni 2017
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I
Arets resultat
Inklusiv resultat for opherende aktiviteter

14 selskaber havde stigende resultat i 2016 (2015: 11).

Arets samlede resultat — udvikling

DKK mio.

100.000
80.000
60.000
40.000

20.000

(0}
2012 2013 2014 2015 2016

—e— Arets resultat inkl. Marsk —e— Arets resultat ekskl. Mzarsk

2015 2016
Arets resultat (mia.) 43 70
Samlet absolut veaekst -46 % 63 %
Gennemsnitlig veekst -227 % 48 %
Gns. vaekst — korrigeret*® -4 % 29 %

* A. P. Mgller - Mersk (2016: -305 %), Carlsberg (2016: 288 %, 2015: -152 %),
Coloplast (250 %), DONG Energy (2016: 184 %, -309 %), Genmab (2015: 153 %),
H. Lundbeck (2016: 121 %, 2015: -3.622 %), ISS (2015: 119 %), Nets (-156 %) og
TDC (2016: 227 %, 2015: -174 %).

PwC | C20 by Numbers 2017

Vakst 1 arets resultat — antal selskaber

18
16
14
12

10

S N A O @

1 1
3 2

2012 2013 2014 2015 2016

® Negativ vaekst B Vakst 0-5% = Vaekst 5-10% ® Vakst over 10%

Storste fremgang i resultat 2016 Vaekst
Carlsberg 288 %
Coloplast 250 %
TDC 227 %

Juni 2017
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I ® [ ] ®
International sammenligning
Arets samlede resultat — indekseret (2012 som basisir)
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International sammenligning
Veakst i arets resultat

Gennemsnitlig korrigeret 2012 2013 2014 2015
vaekst

Danmark (C20) -10 % 28 % 14 % -4 %
Norge (OBX 25) 17 % 35 % -8 % -5 %
Sverige (OMX S30) -13 % -11 % -3% 12 %
Tyskland (DAX 30) 2% 1% 10% 5%
England (FTSE 100) 1% 2% 24 % 1%

PwC | C20 by Numbers 2017

Aritmetisk gns. af vaeksttal
for de seneste 5 ar

11%

15 %

0%

8%

9%

Juni 2017
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Noagletal for indtjening

Udvalgte nogletal 2012 2013 2014 2015
(Korrigeret* gennemsnit pr. selskab)

EBITDA-margin 19 % 23 % 25 % 27 %
EBIT-margin 12 % 16 % 17 % 13 %
Nettomargin 2% 12 % 13 % 9%
Egenkapitalforrentning 7 % 19% 22 % 17 %

*

Korrektionen laser markante udsving, sa de maksimalt pavirker med +/- 100 %.

Juni 2017
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Udvikling i korrigerede* gns. indjeningsmarginer

0,35
0,30
0,25
0,20

0,15

0,05
0,00
2012 2013 2014 2015 2016

EBITDA-margin —@—Fgr-skat-margin ~—@—Nettomargin

* Korrektionen laser markante udsving, sd de maksimalt pavirker med +/- 100 %.

PwC | C20 by Numbers 2017 Juni 2017
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*

Korrektionen ldser markante udsving, s de maksimalt pavirker med +/- 100 %.

| . . .
International sammenligning

EBITDA-margin

Korrigeret* EBITDA-margin 2012 2013 2014 2015
(gns. pr. selskab)

Danmark (C20) 19 % 23 % 25 % 27 %
Norge (OBX 25) 20 % 26 % 290 % 20 %
Sverige (OMX S30) 16 % 17 % 16 % 19 %
Tyskland (DAX 30) 16 % 16 % 16 % 16 %
England (FTSE 100) 24 % 24 % 23 % 23 %

PwC | C20 by Numbers 2017

Aritmetisk gns. af vaeksttal
for de seneste 5 ar

25 %

20 %

18 %

16 %

23 %
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*

Korrektionen laser markante udsving, sa de maksimalt pavirker med +/- 100 %.

I o [ ] [
International sammenligning
Udvikling i korrigeret* gns. EBITDA-margin
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*

Korrektionen laser markante udsving, sa de maksimalt pavirker med +/- 100 %.

| . . .
International sammenligning

Netto-margin

Korrigeret* netto-margin 2012 2013 2014 2015
(gns. pr. selskab)

Danmark (C20) 2 % 12 % 13 % 9%

Norge (OBX 25) 0% 8% 9% -3%
Sverige (OMX S30) 5% 8% 2 % 4%

Tyskland (DAX 30) 5% 6 % 6% 6 %

England (FTSE 100) 12 % 1% 15 % 12 %

PwC | C20 by Numbers 2017

Aritmetisk gns. af vaeksttal
for de seneste 5 ar
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*

Korrektionen laser markante udsving, sa de maksimalt pavirker med +/- 100 %.

I o [ [
International sammenligning
Udvikling i korrigeret* gns. netto-margin
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| Cash flow fra drift

9 selskaber havde stigende cash
flow fra drift i 2016 (2015: 13).

Starste fremgang i cash flow fra drift Vaekst

2016
H. Lundbeck 1.487 %
Pandora 93 %
Vestas 48 %
2015 2016
Cash flow fra drift (mia.) 159 148
Samlet absolut vaekst 12 % -7%
Gennemsnitlig vaekst 52% 85 %
Gns. vaekst — korrigeret* 17% 5%

* Korrigeret ved Genmab (2015: 135 %), H. Lundbeck (2016: 1.487
%) og Nets (2016: -130 %, 2015: 655 %).

PwC | C20 by Numbers 2017

Vaekst i cash flow fra drift — udvikling
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Vakst 5-10%

® Vaekst over
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|
Frit cash flow

10 selskaber havde stigende

cash flow fra drift i 2016 (2015: 12).

Storste fremgang i frit cash flow i Vaekst
2016
DONG Energy 1.366 %
William Demant 276 %
H. Lundbeck 205 %
2015 2016
Frit cash flow (mia.) 108 93
Samlet absolut vaekst 62 % -14 %
Gennemsnitlig vaekst 111 % 64 %
Gns. vaekst — korrigeret* 32% -2%

* Korrigeret ved Carlsberg (2015: 1.023 %), DONG Energy (2016:
1.366 %, 2015: 377 %), DSV (2016: -235 %), Genmab (2016: -305 %),
H. Lundbeck (2016: 205 %), Nets (2016: -236 %, 2015: 253 %),
Pandora (2016: 145 %), TDC (2015: 139 %) og William Demant

(2016: 276 %, 2015: -162 %).

PwC | C20 by Numbers 2017

Vaekst i frit cash flow — udvikling
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|
Distribution af CF — 2016
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|
Distribution af CF — akkumuleret fra 2012-2015
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" Cash Sflow nggletal

100%
Gennemsnit pr. 2012 2013 2014 2015
selskab 90%
Pengestrem fra drift 18 % 17 % 19 % 20 % 80%
/ omsatningskrone
(o)
Pengestrom fra drift 74 % 72 % 73 % 86 % 70%
/ EBITDA 60%
50%
40%
30%
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Vakst i investeringer — udvikling

200%
g 150%
Investeringer .
1007
Inklusiv investeringer for .
ophgrende aktiviteter 0%
-50%
2011 2012 2013 2014 2015
Som nggletal for investeringer har vi valgt de ,
. . .. —o—Samlet vaekst* Gns. vaekst* —@=Gns. vaekst - korrigeret*
samlede pengestromme fra investeringsaktivi-
teter, hvorfor dette nagletal saledes ogsa
indeholder salgsprovenu og keb af virksomhed. Vaekst i investeringer — antal selskaber*
Der kan vare andre nggletal, som afspejler 20
investeringslysten blandt virksomhederne. 15
8 8 8 8 8
10
0
2015 2016
2012 2013 2014 2015 2016
Pengestromme fra 85 60 B Vaekst i investeringer Fald i investeringer

investeringer (mia.)* . . .
Samlede investeringer — udvikling

Samlet absolut vaekst* 15 % -30 %
90.000

Gennemsnitlig veekst* 163 % 73 % 85.000

Gns. vaekst — korrigeret* 27 % 4% 80.000
) 75.000

* Her er korrigeret for A. P. Mgller - Mersks salg af aktier i Danske : 70.000

Bank i 2015, s& pengestrommene vedr. dette ikke reducerer

selskabets investeringer. Derudover er der ved den korrigerede 65.000

gennemsnitlige veekst korrigeret ved Chr. Hansen (2016: 247 %), 60.000
DSV (2016: 1.117 %), Genmab (2016: 111 %), GN Store Nord (2016: 55.000
108 %), ISS (2015: 252 %), Nets (2016: -103 %, 2015: 1.849 %), Novo

DKK mio

Nordisk (2015: 195 %), Novozymes (2015: 305 %), Pandora (2015: 50.000
105 %) og William Demant (2015: 207 %). 2012 2013 2014 2015 2016
—— Samlede investeringer - korrigeret for APM's salg af DB-aktier i 2015
Samlede investeringer .
. Juni 2017
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International sammenligning
Samlede investeringer — indekseret (2012 som basisar)
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International sammenligning
Veakst i investeringer

Gennemsnitlig korrigeret 2012 2013 2014 2015
vaekst

Danmark (C20) 19 % 0% 17 % 27 %
Norge (OBX 25) 15 % 20 % 9% 28 %
Sverige (OMX S30) -4 % 21% 31 % -11%
Tyskland (DAX 30) 16 % -10 % 33 % 1%
England (FTSE 100) 12 % 8% 20 % 0%

PwC | C20 by Numbers 2017

Aritmetisk gns. af vaeksttal
for de seneste 5 ar
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11%

15 %

10 %

Juni 2017
35



| Rentebaerende gaeld

9 ud af 16 selskaber havde stigende rentebzrende geeld i 2016 (2015: 10 ud af 16).

Samlet rentebzerende gald — udvikling Vaekst i rentebaerende gaeld — antal selskaber
300.000 -
290.000 10
280.000 g
.S 270.000 -
w2 260.000 6
% 250.000 5 10 .
240.000 ; 6 6 7
230.000 2
220.000 ;
2012 201 201 201 2016
3 4 > 2012 2013 2014 2015 2016
m Antal virksomheder med stigning i rentebaerende gaeld
2015 2016
- Antal virksomheder med fald i rentebzerende geeld
Rentebzrende geeld (mia.) 232 244
Samlet absolut veaekst 0% %
amiet absotut vee ’ 5% Storste fald i rentebarende gald i 2016 Vaekst
G itli kst 1.630 % 29 %
ennemsnitlig vee 30 % 9% H. Lundbeck 04 %
Gns. vaekst — korrigeret* 13 % 14 %
ns. vaeks orrigere 3% 4% Novo Nordisk 0 %
* Korrigeret ved Coloplast (2016: 122 %), DSV (2016: 118 %), Nets (2016: 309 %) og
Pandora (2015: 25.970 %). DONG Energy -34 %
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Nettorentebaerende gaeld

Nettorentebarende gald er forsimplet defineret som finansielle forpligtelser fratrukket
likvide beholdninger. Selskaber uden rentebarende gald indgar ikke nedenfor.

9 selskaber havde stigende nettorentebzerende geeld i 2016 (2015: 10).

Samlet nettorentebzerende gaeld — udvikling Vakst i nettorentebarende gaeld — antal selskaber
270.000 13
12
11
. 220.000 10
S 3
=
v 7
2 170.000 6 12
A 5
3 7 6 7
120.000 2 4
2012 2013 2014 2015 2016 é
p 2012 2013 2014 2015 2016
201 201
5 m Antal virksomheder med stigning i nettorentebzrende gaeld
Nettorentebarende gaeld (mia.) 141 148 Antal virksomheder med fald i nettorentebaerende geeld
Samlet absolut veaekst -8% 5%
Gennemsnitlig veaekst 36 % 3.897 % Sterste fald i nettorentebzerende gzeld Vaekst
Gns. veekst — korrigeret*® 19% 17 % H. Lundbeck -1.923 %
* Korrigeret ved DSV (2016: 2.016 %, 2015: -107 %), H. Lundbeck (2016: -1.923 %, Vestas -34 %
2015: 105 %), Nets (2016: 62.067 %, 2015: 167 %), Novozymes (2016: 127 %, 2015:
159 %) og Pandora (2015: 253 %). DONG Energy -32 %
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Udvikling 1 gald — vakst

Vaekst i rentebzerende gald — udvikling
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Vaekst i nettorentebarende gaeld — udvikling
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' Udvikling i gzeld

2012 2013 2014 2015
Rentebzrende gald 202 mia. 245 mia. 232 mia. 232 mia.
Nettorentebarende gaeld 242 mia. 189 mia. 153 mia. 141 mia.
Renteudgifter 13,8 mia. 12,2 mia. 9,4 mia. 8,2 mia.
Renteudgifter / rentebaerende geeld* 4,8 % 4,9 % 4,4 % 3,5%
Nettorentebzrende gaeld / EBITDA* 1,45 1,13 0,86 0,47

* Gennemsnit pr. selskab

2016

244 mia.

148 mia.

9,0 mia.

4,4 %

0,95
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E g en kapl ta lande l Gennemsnitlig egenkapitalandel

— udvikling
47%
46%
45%
44%
43%

46 % 2012 2013 2014 2015 2016

ennemsnitlig egenkapitalandel (2015: 45 %)
° 58 P s Selskabernes egenkapitalandel

— antal selskaber
1 2 18

selskaber havde en egenkapitalandel pa mere end 40 % 16 - .
14 4
1 4

0) 12
2 /0 . 2 3
gennemsnitlig vaekst i egenkapitalandel (2015: 1 %) .
6
4
2
Storste egenkapitalandel i 2016 o
B 92 % 2012 2013 2014 2015 2016
Novozymes 63 % m Storre end 50 % ®40-50 %
30-40 % ®20-30 %
A. P. Mgller - Meersk 53 % H0-20 %
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Udbytter og kob/salg B o e
af egne aktier 40%

35%
Foreslaet udbytte inkluderer ekstraordinaert udbytte foretaget i lobet af aret. 30%

Gns. vaekst
25%

3 selskaber foreslog ikke udbytte i 2016 (2015: 4) 20%
15%

10%

2 selskaber foretog ikke kab/salg af egne aktier (2015: 3) 5%
0%
2012 2013 2014 2015 2016

=@=—(Gns. vekst -
korrigeret

11 selskaberi 2016 med stigende foreslaet udbytte
(2015: 11)
Vaekst i foreslaet udbytte — antal selskaber

67 mia. DKK udgjorde foreslaet udbytte og 16

.. . m Negativ
kob af egne aktieri 2016 (2015: 68 mia.*) 14 vaekst
m Vakst 0-5%
12
2015 2016 10 Veaekst 5-10%
o . * 8
Foresldet udbytte (mia.) 36 37 = Viekst over
Gns. vaekst i foreslaet udbytte* 23 % 5% 6 10%
Gns. veekst i foreslaet udbytte — korrigeret** 16 % 5% 4
Kgb af egne aktier (mia.) 32 30 2

* Ekskl. A. P. Mgller - Mersks ekstraordinare udbytte i 2015.
** A. P. Moller - Marsks ekstraordinzere udbytte i 2015 indgar ikke i beregningen. 2012 2013 2014 2015 2016
Et selskab, som foreslog udbytte i 2015, men ikke gjorde det i 2016, indgar med

-100 %. Et selskab, som foreslog udbytte i 2016, men ikke gjorde det i 2015, indgar med
+ 100 %. Derudover er der korrigeret for Chr. Hansen (2015: 198 %).

o

Et selskab, der ikke har foresldet udbytte i to pa hinanden folgende ér,
indgér i diagrammet med +/- 100 %.
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Udbytte, kob af egne aktier og kapitalforhgjelse

2012 2013 2014 2015
Foreslet udbytte 23 mia. 29 mia. 31 mia. 71 mia.
Kab af egne aktier 17 mia. 17mia. 27mia. 32 mia.
Kapitalforhgjelse 4 mia. 0 mia. 12 mia. 10 mia.

Distribution til aktionsererne

100.000
90.000
80.000
70.000
60.000
50.000
40.000
30.000
20.000

DKK mio.

10.000

O
2012 2013 2014 2015 2016

—o—Inkl. Mersks ekstraordinaere udbytte i 2015 Ekskl. Marsks ekstraordinare udbytte i 2015
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| Antal medarbejdere

23.000

flere medarbejdere end i 2015 (ekskl. ISS)

— dette skyldes dog i hgj grad DSV, som har gget deres antal

af medarbejdere med ca. 20.000 i forhold til 2015

8 selskaber havde stigning i antal medarbejdere (2015: 11)

2015 2016
Antal medarbejdere 798.500 811.300
Samlet absolut vaekst -1% 2%
Gennemsnitlig veekst 5% 8 %

(Tallene i tabellen er inkl. ISS.)

Starste vaekst i antal medarbejdere Vaekst
DSV 88 %
Pandora 27 %
William Demant 14 %

PwC | C20 by Numbers 2017

Samlet antal medarbejdere

(EksKl. ISS, der med ca. 0,5 mio. medarbejdere péavirker det samlede

billede vaesentligt)

310.000
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270.000

250.000
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Vakst i antal medarbejdere — antal
selskaber

2 ...
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m Negativ
vaekst

m Vakst 0-5%

Vaekst 5-10%

m Vaekst over
10%
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Personaleomkostninger

520.000

er de gennemsnitlige omkostninger pr. medarbejder
(2015: 554.000 kr.)

9 selskaber havde stigning i omkostninger pr. medarbejder
(2015: 17)

2015 2016
Personaleomkostninger (mia.) 186 188
Samlet absolut vaekst 10 % 1%
Gennemsnitlig veekst 14 % 4%

PwC | C20 by Numbers 2017

Gennemsnitlige omkostninger pr.
medarbejder

560.000

540.000

DKK mio.

520.000

500.000

480.000

460.000
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Vakst i omkostninger pr. medarbejder
— antal selskaber
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| Omsatningshastighed og
medarbejdereffektivitet

Gns. omszetningshastigheder 2012 2013 2014 2015
Omsetning/aktiver 0,84 0,86 0,87 0,89
Omsetning/varedebitorer 7,47 7,46 7,88 8,35
Omsetning/varelager® 17,83 18,13 20,04 23,26
Omsetning/varekreditorer 14,15 15,04 15,41 14,90

* Ekskl. DSV og ISS, som med meget hgje omsztningshastigheder ellers vil pavirke gennemsnittet betydeligt.
Genmab indgar ikke som falge af manglende varelager.

Gennemsnitlig omsatning og indtjening pr. medarbejder

3,50

3,00 o ®
+ +
2,50

2,00
1,50
1,00

o—
0,00

2012 2013 2014 2015 2016

—&— Gns. omsatning pr. medarbejder Gns. EBITDA pr. medarbejder ——Gns. EBIT pr. medarbejder
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Markedsvardi

9 selskaber havde en stigning i markedsvaerdi (2015: 11)

1.779 mia. DKK i samlet markedsveerdi (2015: 2.031 mia.)

Ar Samlet vaekst i Samlet vaekst i Gns. korrigeret vakst Gns. korrigeret vakst pr.
EBITDA markedsvzerdi pr. selskab — EBITDA selskab — markedsvaerdi

2016 -4 % -19 %* 18 % 3%

2015 7% 33 %* 11 % 38 %

2014 11% 27 %** 14 % 22 %

* Da DONG Energy og Nets ikke var barsnoterede i 2014 og 2015, indgér selskaberne ikke her i beregningerne for 2015 og 2016. Selskaberne er ¢j heller inkluderet som
virksomheder, der havde en stigning i markedsverdi i hhv. 2015 og 2016.

** Da ISS, Nets og DONG Energy ikke var bgrsnoterede i 2013, indgéar selskaberne ikke her i 2014. ISS er ¢j heller inkluderet som en virksomhed, der havde en stigning i
markedsvaerdi i 2014.

Vaekst i markedsvardi — antal selskaber 2.500
16 5
14 m Negativ o 000
vaekst g
12 B Vakst 0-5% 7 1.500
10 A
8 o Vakst 5-10% e
6 m Vakst over 500
4 10%
2 - 0
- 2012 2013 2014 2015 2016
Y —o— Samlet markedsveaerdi (mia.)
2012 2013 2014 2015 2016 —0— Samlet markedsveardi ekskl. DONG Energy, ISS og Nets
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I opgorelsen indgar kun de selskaber, som har veret barsnoteret i hele perioden fra 2012-2016.

I ® [ ] ®
International sammenligning
Samlet markedsveaerdi — indekseret (2012 som basisar)
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*

Korrektionen laser markante udsving, s de maksimalt pavirker gennemsnittet med +500.
I opgarelsen indgar kun de selskaber, som har vaeret barsnoteret i hele perioden fra 2012-2016.

I o [ J [ d
International sammenligning
Gns. korrigeret* udvikling i markedsvaerdi — indekseret (2012 som basisar)
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Arsrapporten

Arsrapporten er blevet leengere i lobet af Gennemsnitlig udvikling
de seneste 5 ar. 140
120 g b2
Regnskabet udger en storre og storre § oo NENN MmN W
andel, mens det ved ledelsesberetningen & g0 69
& 59 63 63 00
er status quo. £ 60
0

Opgorelserne omfatter kun de arsrapporter, hvor bade moder- og 2012 2013 2014 2015 2016
koncernregnskab har varet inkluderet i hele den 5-arige periode. m Ledelsesberetningen = Regnskabsdelen m Andet (pategninger mv.)

Gennemsnitlig laengde 2012 2013 2014 2015

Arsrapporten (antal sider) 114 114 115 125

Ledelsesberetningen (antal sider) 42 41 41 46

Ledelsesberetningen (andel i %) 37 % 36 % 36 % 37 %
PwC | C20 by Numbers 2017 Juni 2017
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Noter

Nasten alle virksomhederne har fulgt trop i det opsving, der har varet pa at gore noterne
mere brugervenlige. De resterende selskaber synes at fastholde en anden organisering af
noterne.

Noter - antal virksomheder

16
14
12

10

8
6 12
4
2
0
Regnskabspraksis fordelt i noterne Noterne opdelt i logiske afsnit Sken og vurderinger fordelt i noterne
2012 ©2013 W2014 2015 W2016
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Status pa udmeldte resultatmal for 2016

Selskab

MERSK

Gylsbety

Group
& Coloplast

sV
DONG

energy

h‘.‘
i Genmab

[ -]
T 2 B
w

navo nordisk

nevazymes”

\/SS/

L@MLI
PANDORA

Vestas

il Damrt;

Omsaetningsforventing
(for 2016)

N/A

N/A

8-10 % i organisk vakst

7-8 % vaekst i omsaetning

N/A

N/A

Niveau ml. 825-875 mio. DKK

7 % organisk v kst

Solid organisk vakst i omsatning

5-9 % veekst i lokal valuta

3-5 % organisk salgsvaekst

2-4 % 1iorgnaisk vakst

Niveau ml. 13,8-14,2 mia. DKK

Omsaztning > 19 mia. DKK

N/A

Min. 9 mia. EUR

N/A

Resultat

¥ &

% J933 3 2

Resultatforventning
(for 2016)

Markant mindre end 3,1 mia. USD

Low-to-single digit organic growth

EBIT-margin for serlige poster > 27,1 %

EBIT-margin (konstant valuta) 33-34 %

Primerdrift for serlige poster 3,1-3,5 mia. DKK

EBITDA mellem 20-23 mia. DKK

Driftsindtjening ml. 25-75 mio. DKK

EBITA pé 1,720 mia. DKK

Stigende EBITDA

5-9 % veekst i driftsindtjening

EBIT-margin pa 28 %

Driftsmargin > 5,7 %

Niveau ml. 1-1,2 mia. DKK

EBITDA-margin > 37 %

EBITDA pé 8,4 mia. DKK

EBIT-margin for serlige poster min. 11 %

EBIT ml. 2-2,3 mia. DKK

Resultat

‘S A ERA RS ST SR RE A R4
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Oversigt over udmeldte resultatmal for 2017

Selskab Omsztningsforventing Resultatforventning

(for 2017) (for 2017)

) N/A Underliggende results >0,7 mia. USD
MERSK
@% N/A Mid-to-single digit organisk vekst i driftsresultat
W Organisk vekst i omsatning 8-10 % EBIT-margin for sarlige poster > 28,2 %
%Ccdophst 7 -8 % veaekst i omsatning EBIT-margin (konstant valuta) pd 33-34 %
mv N/A Primeer drift for seerlige poster 4,2-4,5 mia. DKK
mellem 15-17 mia.

DONG N/A EBITDA mell ia. DKK
energy
Hf&;enmab Omsetning mellem 1,95-2,15 mia. DKK Driftsindtjening mellem 0,9-1,1 mia. DKK

G\" Organisk vaekst i omsatning > 6 % EBITA (konstant valuta) > 17 %
’ nets Organisk vekst i omsatning 5-6 % EBITDA-margin > 36 %

h Salgsveakst ml. -1 og 4 % (lokal valuta) Vaekst i driftsindtjening ml. -2 og 3 %

novo nordisk

ﬂ?’fE:Q“mES'iﬂ Organisk vekst i omsatning 2-5 % Vaekst i EBIT 3-6 %

@ Organisk vaekst i omsatning 1,5-3,5 % Driftsmargin >5,77 %
J_nﬂludal Niveau ml. 16,3-17,1 mia. DKK EBIT ml. 3,4-3,8 mia. DKK
PANDORA Niveau ml. 23-24 mia. DKK EBITDA-margin ca. 38 %

ﬂ N/A EBITDA > 8,3 mia. DKK
Vesias Niveau ml. 9,25-10,25 mia EUR EBIT-margin for serlige poster ml. 12-14 %

Wiliar Camrt Stigende omsatning EBIT mellem 2,2-2,5 mia. DKK
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