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m Przklinisk Fase I/l mm Vasentligste begivenheder i 2004

AMG 714

HuMax™-CD20

leukami

HuMax-EGFr

HuMax-Inflam ande

HuMax-TAC ations afstgdelse

HuMax-HepC -reinfektion

* Opnaede Fast Track status til behandling af CTCL

e Tildelt Orphan Drug status til behandling af MF

® Positive data vedr. effekt og responsvarighed i
udvidede fase Il CTCL undersggelser

e Indledt fase Il kliniske forsgg til behandling af
non-kutant T-cellelymfom

® Positive forelgbige data fra fase Il leddegigt
undersggelse

e Lovende dataifase I/l NHL undersggelse

¢ IND ansggning accepteret og klinisk under-
spgelse til behandling af patienter med CLL
igangsat

® Opndede Fast Track status til behandling af CLL

* IND accepteret til pabegyndelse af klinisk led-
degigt undersggelse

e Lovende forelgbige data vedr. bivirkninger
og effekt fra fase I/l klinisk undersggelse af
hoved- og halscancer

¢ Lovende data vedr. bivirkninger og effekt fra
fase I/ll undersggelse af en autoimmun sygdom
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Kaere Aktionaer

Hos Genmab satter vi hgje mal - og arbejder hardt for at nd
dem. Vi inspireres af muligheden for at udvikle laegemidler
til patienter, der lider af alvorlige sygdomme og samtidig
opbygge en staerk og succesfuld virksomhed.

2004 var et spandende ar, hvor Genmab oplevede forgget
produktivitet og vaekst pa alle forretningsomrader. Vi
offentliggjorde positive nyheder for vores fem produkter
i klinisk udvikling og udvidede de mulige indikationer for
produkterne med nye kliniske forsgg. Genmabs forskere
publicerede og praesenterede vigtige nye videnskabelige
data. Desuden ndede vi nye milestones i samarbejde med
vores partnere pa baggrund af de hidtidige resultater.
Endvidere forbedrede vi selskabets gkonomiske grundlag
for at facilitere Genmabs udvikling og vakst fremover. |
2005 harvifortsat arbejdet med at skabe kliniske resultater
og fare vores antistoffer videre gennem udviklingsproces-
sen og naermere markedet.

Fokus pa udekkede medicinske behov
Vores dygtige videnskabelige medarbejdere bruger de
nyeste antistofteknologier til at udvikle nye produkter.

Vores fuldt humane HuMax-antistoffer har derfor potentialet
til at veere bedre end tidligere generationer af murine eller
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laboratorieudviklede antistoffer. Det gaelder bade evnen
til at binde sig til target og til at aktivere immunsystemet.
Antistoffer har yderligere den fordel, at de retter sig meget
specifikt mod en bestemt sygdom og kan saledes have rela-
tivt fa bivirkninger sammenlignet med anden medicin. Vi
udnytter antistoffernes unikke egenskaber i vort forsgg pa
atudvikle nye behandlingertilinvaliderende og livstruende
sygdomme. Vi mener, at behandlingerne kan forbedre tilvee-
relsen for de mennesker, der lider af disse sygdomme.

| 2004 tildelte de amerikanske sundhedsmyndigheder
Orphan Drug status til vores HuMax-CD4 antistoftil behand-
ling af kutant T-celle lymfom (CTCL), som er en vansirende,
kronisk sygdom. De nuvaerende behandlinger har kun ringe
effekt og kan have mange bivirkninger. | kliniske fase Il
undersggelser opndede 55% af patienterne med CTCL
mindst et delvist respons ved behandling med HuMax-CD4
i de hgje dosisgrupper. Patienterne har opretholdt deres
respons i mange maneder efter behandlingen, og vi er i gje-
blikket i gang med at planlaegge en afggrende undersggelse
med udgangspunkt i HuMax-CD4’s Fast Track status.

HuMax-CD20 er et andet produkt, som vi udvikler under
Fast Track status for at deekke et stort behov for bedre can-
cerbehandling. Denne Fast Track status omfatter kronisk
lymfatisk leukaemi (CLL), der er en form for non-Hodgkins
lymfom (NHL). CLL er den mest almindelige form for leu-
kaemi hos voksne i USA og i det meste
af Vesteuropa. | 2004 igangsatte vien
fase I/1l undersggelse med HuMax-
CD20 til behandling af patienter med
recidiverende ellerresistent CLL. I slut-
ningen af aret praesenterede Genmab
data fra en fase I/Il afprgvning, som
viste lovende klinisk respons hos flere
patienter med recidiverende eller resi-
stent follikulaert NHL. Patienterne fik
behandling med relativt lave doser
HuMax-CD20. Vi fortseetter analysen
af data fra dette dosiseskalerende stu-
die og forventer at praesentere dem i
2005. Viforventertillige i starten af 2005
at padbegynde klinisk afprgvning med
HuMax-CD20 til behandling af patienter
med leddegigt, som ikke harhaftgavn af
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Ud over cancerprodukter udvikler Genmab ogsa produkter
til behandling af autoimmune og inflammatoriske tilstande
samt infektionssygdomme.

Vi har mere end 15 kliniske og prakliniske programmer
i vores produktpipeline, og vi fortsaetter med at udvikle
nye antistoffer til interessante targets, der identificeres
af vores egne forskere eller af vores samarbejdspartnere.
Et eksempel herpd er det spaendende membran fosfatase
cancer-target, som vi indlicensierede i 2004.

Maksimering af vaerdien i vores virksomhed

Genmab arbejder med en flerstrenget strategi for at gge
veaerdien af virksomheden, samtidig med at vi reducerer
risici. Vores mal erat maksimere vardien af vores produkter
ved at bevare vasentlige kommercielle rettigheder eller
rettigheder til overskudsandele. Vi har intentioner om at
udvikle produkterne enten alene eller i samarbejde med
vores nuvaerende og potentielle samarbejdspartnere i en
kombination af klinisk in-house udvikling og udlicensi-
ering, afhangig af det enkelte produkt. Vi sgger at indga
nye strategiske samarbejdsaftaler med farmaceutiske og
bioteknologiske virksomheder for at udvide vores pipeline.
Vi mener, at en bred produktportefglje kan forgge vores
muligheder for succes. Med denne strategi har vi mulighed
for at sikre en diversificeret indtjeningsstrgm i fremtiden.

Efterhdnden som produkterne nar frem gennem klinisk
udvikling, er det vores hensigt at anvende en fleksibel
kommercialiseringstrategi ved at sgge marketingpart-
nere til nogle produkter, og udvikle vores egen salgs- og
marketingstyrke i udvalgte lande for andre produkter.
Med henblik herpa ansatte vi i 2004 en Vice President for
salg og marketing. Dette fgjer nye fardigheder til vores
kompetencer og supplerer vores daglige ledelse, som har
omfattende erfaring fra den bioteknologiske og farma-
ceutiske industri. Erfaringsgrundlaget omfatter endvidere
forretningsudvikling og licensforhold samt kommunikation
og investor relations.

Udvikling af nye medicinske behandlinger kraever vasent-
lige ressourcer, bade i form af medarbejdere, tid og penge.
Hos Genmab er vi bevidste om, at vi er ngdt til bade at
anvende og samtidig passe pa ressourcerne for at kunne nd
vores mal. Vi har bevaret vores fokus pa omkostningsbe-

Markedsvardi
(Millioner DKK) 2.975
1.172
557 I
2002 2003 2004

vidsthed og effektivitet, samtidig med at vi i arets lgb har
héndteret flere kliniske programmer. | 2004 gennemfgrte
Genmab en succesfuld international rettet emission, som
gav et bruttoprovenu pa DKK 478 mio. (ca. USD 87 mio.) til
den videre udvikling af virksomheden. | lgbet af 2004 steg
Genmabs aktiekurs med 96% og overgik igen KFX-indekset
pa Kgbenhavns Fondsbgrs, NASDAQs biotek-indeks og det
europaiske biotek-indeks fra Merrill Lynch. | lgbet af aret
steg Genmabs markedsveerdi med 154% fra DKK 1,172 mia.
ved udgangen af 2003 til DKK 2,975 mia.

Vived, at udvikling af nye terapeutiske produkterindebaerer
risici og udfordringer, men opgaven er spaendende og udvik-
lende. Genmab bestraber sig pa at hjalpe patienter, som
har akut behov for nye behandlingsformer. Vores investorer
spiller en vaesentlig rolle for Genmabs succes. Vi vil gerne
takke jer for den fortsatte stgtte.

Med venlig hilsen

S o

Lisa N. Drakeman
Administrerende Direktgr
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Om Genmab

Genmab er et internationalt bioteknologisk selskab, der
skaber og udvikler humane antistoffer til behandling
af livstruende og invaliderende sygdomme. Genmab
har flere produkter under udvikling til behandling af
forskellige former for cancer, infektionssygdomme samt
autoimmune og inflammatoriske tilstande. Vi sgger kon-
stant at udvide vores portefglje med nye terapeutiske
produkter. Genmab har indgaet flere samarbejdsaftaler
med bioteknologiske og farmaceutiske virksomheder for
at fa adgang til sygdoms-targets og derved udvikle nye
humane antistoffer.

Det erGenmabs strategi at maksimere vaerdien af vores virk-
somhed ved at skabe vaerdiivores produkter. Vi harudviklet
en bred produktpipeline som giver os mange muligheder
for succes. Vi planlaegger fortsat at have en staerk pipeline
gennem en kombination af in-house klinisk arbejde og
udlicensiering af programmer pa bade tidlige og sene udvik-
lingsstadier. For effektivt at udvikle vores produktpipeline
har vi samlet avancerede humane antistofteknologier,
brede udviklingskompetencer og en international med-
arbejderstab med stor erfaring og viden. 82% af vores
medarbejdere arbejder med forskning og udvikling.

Genmab realiserede i 2004 et driftsunderskud pa DKK 441
mio. og et nettounderskud pa DKK 415 mio. Selskabet slut-
tede 2004 med en stgrre likvidbeholdning end ved starten
af aret og havde ved udgangen af 2004 likvider og kortfri-
stede vaerdipapirer pa DKK 1,158 mia. Genmab gennemfgrte
i 2004 en international rettet emission af aktier der resul-
terede i et bruttoprovenu pa DKK 478 mio. til selskabet.
Endvidere modtog selskabet et samlet provenu pa DKK 64
mio. fra udnyttelsen af warrants samt et belgb pa DKK 4 mio.
fra vores samarbejde med Roche.

2004 Oversigt

| 2004 offentliggjorde Genmab positive data fra alle vore
fem produkter i klinisk udvikling, herunder opnaelse af
fase Il Proof of Concept data for to produkter, HuMax-CD4
0g AMG 714 (tidligere HuMax-IL15, der nu bliver udviklet af
Amgen). Genmab indsendte 20 Investigational New Drug
(IND) og Clinical Trial ansggninger (CTA) i ni forskellige lande
forfem kliniske forsgg, modtog to Fast Track status tildelin-

Proof of Concept

Proof of Concept opnas ved at indhente data, som beviser
at en leegemiddelkandidat har den gnskede farmakologiske
virkning. Fgr man valger en leegemiddelkandidat til klinisk
udvikling, gennemfgres omfattende in vitro ogin vivo labora-
torieundersggelser. Nar produktet er naet i klinisk udvikling,
designes fase Il afprgvninger af legemiddelkandidaten i men-
nesker forat afggre om sikkerhed og effekt berettigertil fortsat
kommerciel udvikling.

ger fra FDA — for HuMax-CD4 og for HuMax-CD20 — samt to
Orphan Drug status tildelinger for HuMax-CD4 — én i USA
og éni Europa.

Selskabet opndede to yderligere milestones i vores samar-
bejde med Roche og gjorde fremskridt i samarbejdet med
Amgen ved fremlaeggelse af positive fase Il kliniske data
for AMG 714.

Vi indsendte 0gsa to nye patentansggninger, to 12-mane-
ders patentforleengelser, og en 30-maneders forlaengelse.

Orphan Drug status

Bade de amerikanske (FDA) og europaiske (EMEA) sund-
hedsmyndigheder har en serlig Orphan Drug lovgivning
for leegemidler, der udvikles til behandling af sjeldne syg-
domme ellertilstande. Orphan Drug status giver selskaberne
mulighed for at fa hjeaelp fra myndighederne til design af under-
sggelsesprotokoller. Nar fgrst et leegemiddel med Orphan
Drug status er godkendt til markedsfgring, tildeles det syv
ars markedseksklusivitet i USA henholdsvis ti ari EU. | denne
periode matilsvarende produkter fra andre selskaber normalt
ikke markedsfgres.

Fast Track status

Et legemiddel under udvikling kan opna Fast Track status hos
de amerikanske sundhedsmyndigheder, FDA. Formalet er at
fremme udviklingen og fremskynde evalueringen af leegemid-
ler til behandling af alvorlige eller livstruende tilstande, for
hvilke der er et udaekket behov for behandling. Med en Fast
Track status kan registreringsansggningen, Biologics License
Application (BLA), indsendes i delsektioner og evalueres
lgbende, hvorved der spares udviklingstid. Fast Track status
giver ogsa mulighed for at fa opprioriteret behandlingen af
BLAen eller fremskyndet markedsfgringsgodkendelsen, hvor-
ved behandlingstiden kan halveres til ca. 6 maneder.




HuMax-CD4

HuMax-CD20

AMG 714

HuMax-EGFr

HuMax-Inflam

Samarbejde med Roche

Ganymed Pharmaceuticals
licens

@konomisk og forretnings-
massig udvikling

Vasentligste
begivenheder i 2004

¢ Produktet opnaede Fast Track status hos de amerikanske sundheds-
myndigheder FDAtilbehandling af patienter med kutant T-cellelymfom
(CTCL), som ikke har haft effekt af eksisterende behandlinger.

¢ Praesenterede positive data vedrgrende effekt og responsvarighed
fra udvidede fase Il undersggelser med CTCL.

e Underskrevet aftale med DSM Biologics om produktion af antistoffer
til klinisk og kommercielt brug.

e Indledt fase Il kliniske undersggelser til behandling af non-kutant
T-cellelymfom.

¢ Produktet blev tildelt Orphan Drug status af FDA og det Europziske
Legemiddelagentur (EMEA).

¢ IND ansggning accepteret og klinisk undersggelse til behandling af
patienter med kronisk lymfatisk leukami (CLL) igangsat.

¢ Praesenteret data om bivirkninger og effekt fra vores fase I/11 kliniske
undersggelser mod non-Hodgkin’s lymfom (NHL).

¢ IND ansggning om tilladelse til pabegyndelse af kliniske undersggel-
ser til behandling af patienter med leddegigt accepteret.

¢ Produktet opnaede Fast Track status hos FDA til behandling af CLL
patienter, som ikke har haft effekt af eksisterende behandling.

¢ Positive data fra fase Il undersggelsen til behandling af ledde-
gigt blev praesenteret ved det arlige mgde i American College of
Rheumatology (ACR).

¢ Offentliggjort lovende data vedrgrende bivirkninger og effekt fra
vores fase I/Il klinisk undersggelse til behandling af patienter med
hoved- og halscancer.

e Offentliggjort lovende data vedrgrende bivirkninger og effekt fra
vores fase I/1l undersggelse af en autoimmun sygdom.

¢ Genmab naede to milestones i aftalen med Roche ved at opna Proof of
Concept med det tredje og fjerde antistof til Roche targets.

¢ Roche udvalgte fire Genmab antistoffer som kliniske kandidater.

e Genmab udvidede sin produktpipeline med et nyt cancer-target
fra Ganymed.

e Genmab gennemfgrte en succesfuld international rettet emission med
et bruttoprovenu pa DKK 478 mio.

e Genmab modtog DKK 64 mio. fra udnyttelse af warrants.

e Forlengede kontrakten med den nuvarende Head of Business
Development.

e Pabegyndte etablering af egen salgs- og marketingsekspertise med
udnzvnelse af Vice President for salg og marketing.
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Endvidere indsendte Roche tre nye patentansggninger og
to 12-maneders forlengelser for antistoffer, som Genmab
har udviklet.

Genmab offentliggjorde 16 videnskabelige artikler og
praesenterede vores videnskabelige resultater samt vores
virksomhed ved 35 konferencer i lgbet af aret. Endvidere
udvidede Genmab sin produktpipeline ved indlicensiering
af et nyt cancer-target.

Genmab indledte desuden arbejdet med at opbygge struk-
turen for en fremtidig salgs- og marketingsaktivitet.

Endelig, selv i et tregt finansielt marked, var Genmab i
stand til at rejse yderligere DKK 478 mio. til vores vok-
sende forretning gennem en succesfuld rettet emission af
5.623.000 nye aktiertil danske og internationale institutio-
nelle investorer.

Produktpipeline

Genmabs strategi for succes erbaseret pa opbygning afen
bred portefglje af antistofprodukter til potentiel behand-
ling af en lang rekke sygdomme. Vores produktpipeline
bestar af fem produkter i forskellige stadier af klinisk
udvikling og mere end ti produkter i praklinisk udvikling.
Vores forskere undersgger lgbende muligheden for at til-
faje lovende nye sygdoms-targets til vores stadigt bredere
pipeline. En oversigt over udviklingsstatus pa hver enkelt
af vore kliniske produkter fremgar af de fglgende afsnit.
Mere detaljerede beskrivelser af doserings-, effektivitets-
og bivirkningsdata fra udvalgte kliniske forsgg er blevet
offentliggjortivores fondsbgrsmeddelelsertil Kgbenhavns
Fondsbgrs. Den fulde tekst kan ses pa vores hjemmeside,
www.genmab.com.

HuMax-CD4

HuMax-CD4 er et humant antistof, der er i klinisk fase Il
afprgvning til behandling af kutant T-cellelymfom (CTCL)
og non-kutant T-cellelymfon. CTCL er en kronisk sygdom
med svare vansirende symptomer, der er livstruende
i de fremskredne stadier. De behandlingsformer, der i
gjeblikket tilbydes patienter med T-cellelymfom, kan
have uheldige bivirkninger og har begraenset effekt. Vi
vurderer sdledes, at der er et akut udakket behov for
bedre behandling.

Afggrende kliniske afprgvninger

Kliniske fase Ill undersggelser, ofte kaldet afggrende eller
pivotale afprgvninger, har til formal at indsamle de data om
effekt, tolerabilitet og sikkerhed, der kraeves af sundheds-
myndighederne ved ansggning om markedsfgringstilladelse
for et nyt legemiddel. Undersggelsen omfatter ofte et stort
antal patienterogerrandomiseret og placebokontrolleret, men
andre afprgvningsdesigns kan ogsa anses for at vaere pivotale,
afhaengigt af hvad der aftales med myndighederne.

Baseret pa dette akutte behov tildelte FDA HuMax-CD4 Fast
Track status i marts 2004. Denne status omfatter patienter
med CTCL, derikke har haft effekt af eksisterende behand-
linger. Udover Fast Track status har HuMax-CD4 ogsa opnaet
Orphan Drug status i bade USA og EU til behandling af
mycosis fungoides (MF), der er den mest almindelige form
for CTCL. P4 baggrund af de tildelte Fast Track og Orphan
Drug statuser samarbejder vi i gjeblikket med FDA om at
planlaegge en afggrende klinisk afprgvning til behandling
af resistent MF.

| april 2004 offentliggjorde vi positive data fra vores to
udvidede fase Il CTCL undersggelser. Den ene under-
spgelse fokuserer pa det tidlige sygdomsstadie, mens
den anden fokuserer pa det fremskredne stadie. | begge
tilfeelde var patienterne resistente over for, eller talte ikke,
tidligere behandlinger. Ved den primare indikation, MF,
opnaede 55% af patienterne i de hgje dosisgrupper (10 ud
af 18), som modtog enten 560 mg eller 980 mg, mindst et
delvist respons, mens to patienter i det tidlige sygdoms-
stadie opndede et fuldstandigt respons. | september 2004
offentliggjorde vi, at den gennemsnitlige responsvarighed
for disse patienter var mere end 6,6 maneder. For patienter
i det fremskredne stadie, som modtog enten 280 eller 980
mg, var medianen for responsvarighed pa 5,3 maneder og
mediantiden til sygdomsprogression var pa 4,8 maneder.
Endvidere var mediantiden til sygdomsprogression for alle
38 patienter med MF (lav- og hgjdosis patienter) i de to fase
Il undersggelser mere end 5,7 maneder. Ved udgangen af
aret var mediantiden til sygdomsprogression for hgjdosis
patienter endnu ikke naet, og de blev stadig fulgt ngje. Vi for-
venter at kunne prasentere opfglgningsdata i lgbet af 2005.
Sygdomsprogression defineres som en forveaerring af sygdom-
men pa mere end 25% i forhold til baseline-malingen, som
blev foretaget, da patienterne gik ind i undersggelsen.



Afde 47 patienter, som indgik i CTCL fase Il undersggelsen,
blev kun fem tilfaelde af grad 3 bivirkninger betragtet som
potentielt relaterede til behandlingen med HuMax-CD4,
baseret pa de behandlende laegers vurderinger.

Udover CTCL undersggelserne harviindledt en international
multicenter fase Il klinisk undersggelse med HuMax-CD4 til
behandling af patienter med resistent eller tilbagefaldende
non-kutant T-cellelymfom som stammer fra lymfeknuder.
Disse patienter har en relativ kort forventet levetid, og der
findes endnu ingen godkendte behandlinger.

| 2004 underskrev vi en aftale med DSM Biologics om pro-
duktion af HuMax-CD4 til klinisk og kommerciel anvendelse
i forventning om kommende behov for disse produkter.

Hgjaffinitetsantistoffer

Affinitet beskriver den malelige bindingsstyrke, som et antistof
hartil et bestemt target. Lavaffinitetsantistoffer har affiniteter
i omradet 10°-10° molaer. Et klassisk murint (stammende fra
mus) antistof har en affinitet pa ca. 10® eller 10° molaer, mens
Genmabs HuMax-antistoffer kan have affiniteter pa helt op
til 10" moleer - en 100 gange forggelse eller mere. Disse anti-
stoffer kan saledes vare sardeles gode til at finde og binde
sig til deres targets, og de er derfor potentielt interessante
som leegemidler.

HuMax-CD20

HuMax-CD20 er et humant hgjaffinitetsantistof i fase
I/11 udvikling til behandling af forskellige former for
non-Hodgkins lymfom (NHL). CD20-antigenet, et klinisk
valideret target, er et protein der findes i cellemembranen
pa pre-B- og modne B-lymfocytter, en undergruppe af
immunsystemets hvide blodlegemer. | visse former for
cancer kan disse celler sprede sig for meget og behandling
er ngdvendig for at reducere deres antal. Pa grund af B-cel-
lers kritiske rolle i autoimmune sygdomme, forventes CD20
ogsa at veaere et attraktivt target ved behandling af andre
sygdomme, sasom leddegigt.

40 patienter med recidiverende eller behandlingsresistent
follikuleert NHL blev behandlet med HuMax-CD20 i en fase
I/1l dosiseskalerende undersggelse, som omfattede fire
dosisniveauer: 300, 500, 700 eller 1.000 mg. | december
2004 praesenterede Genmab en raekke data vedrgrende
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bivirkninger og effekt fra denne undersggelse pa det arlige
mgde i American Society of Hematology (ASH). 11 patien-
ter, der var blevet behandlet med enten 300 mg eller 500
mg doser, kunne evalueres pa tidspunktet for ASH-mgdet.
55% (6 ud af 11) opndede et klinisk respons som fglge af
behandlingen, herunderto komplette responser og ét yder-
ligere ubekraeftet komplet respons. Data fra de tre laveste
dosisgrupper viste en omfattende reduktion af B-celler,
som forarsager tumorvakst hos NHL-patienter. Der blev
ikke rapporteret dosislimiterende toksicitet af HuMax-CD20
ved doser pd 1.000 mg om ugen, hvilket var maximumdosis
i denne undersggelse. | lgbet af undersggelsen har kun fem
patienter oplevet alvorlige bivirkninger, som potentielt kan
relateres tilHuMax-CD20. En af disse patienter blev taget ud
af undersggelsen underden fgrste infusion. Undersggelsen
fortseetter, og effekt- og bivirkningsdata for alle patienter
forventes at blive praesenteret pa et senere tidspunkt.

En yderligere fase I/l undersggelse er undervejs med
HuMax-CD20 til behandling af resistent eller tilbage-
vendende kronisk lymfatisk leukami (CLL). CLL er en
undergruppe af NHL og er den mest udbredte leukaemi hos
voksne i USA og det meste af Vesteuropa. | december 2004
tildelte FDA HuMax-CD20 Fast Track status til behandling af
CLL patienter, som ikke har haft effekt af behandling med
fludarabine.

| december 2004 godkendte FDA endvidere Genmabs IND
ansggning om at benytte HuMax-CD20 til behandling af
patienter med leddegigt. Denne undersggelse forventes
ivaerksat i starten af 2005.

Inden de kliniske undersggelser blev pabegyndt, gen-
nemfgrte Genmab en raekke omfattende prakliniske

Valideret target

Et valideret target har vaeret genstand for omfattende afprgv-
ninger, som har vist, at det spiller en betydende rolle i
sygdomsprocessen, og at interaktion med det pageldende
target sandsynligvis vil have en terapeutisk effekt. Klinisk
validerede targets kendetegnes ved, at der er fremkommet
positive resultaterifasell eller senere undersggelserudfgrt afen
uafhaengig tredjepart ved brug af andre antistofprodukter rettet
imod samme target. Ofte er disse andre antistoffer kimaere eller
humaniserede, hvorimod Genmabs antistoffer er fuldt humane.
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undersggelser med HuMax-CD20. | disse laboratorietests
og dyresygdomsmodeller har HuMax-CD20 vist sig at fjerne
B-celler effektivt og tilsyneladende binde sig til et unikt
sted pa CD20 target-celler sammenlignet med andre kendte
CD20-antistoffer. Endvidere sa det ud til, at HuMax-CD20
gdelagde tumorceller, der var resistente over for rituxi-
mab, et kimeert antistofprodukt, som findes pa markedet.
Disse resultater blev offentliggjort i en artikel i september
2004 udgaven af Blood, som er det officielle tidsskrift for
American Society of Hematology.

HuMax-EGFr

Vores tredje cancerprodukt i klinisk udvikling, HuMax-EGFr,
testes i fase I/l klinisk afprgvning mod hoved- og halscan-
cer. HuMax-EGFr er et humant antistof med hgj affinitet, der
retter sig mod den epidermale vakstfaktor receptor (EGFr),
et molekyle som findes i stort antal pa overfladen af mange
cancerceller. EGFr er et klinisk valideret target. | oktober
2004 viste kliniske data for i alt 24 patienter en positiv
bivirkningsprofil for HuMax-EGFrivores igangvarende fase
I/l undersggelse for hoved- og halscancer.

| december 2004 offentliggjorde Genmab lovende data
vedrgrende effekt. 17 patienter, som gennemfgrte bade
undersggelsens enkeltdosis- og flerdosisdel, blev evalueret
med to typer scanninger. | alt 15 ud af 17 patienter kunne
evalueres ved brug af FDG-PET scanning, som visualiserer
tumorens metabolisme og hjelper med at opdage tumorer,
da de har en hgjere metabolisk frekvens end normalt vaev.
6 ud af de 15 patienter viste et delvist metabolisk respons,
og 3 patienter ud af de 15 viste stabil metabolisk sygdom.
Alle patienteri de to hgjeste dosisgrupper opnaede delvist
metabolisk respons eller viste stabil metabolisk sygdom.

ACR score

ACR score er en metode til at male resultatet af behandling hos
patienter med kronisk leddegigt, dvs. det er en vurdering af
effekt. Den er baseret pa undersggelser foretaget af American
College of Rheumatology og er bredt anerkendt. Et klinisk
respons (f.eks. ACR20) er defineret som en 20% forbedring
i antallet af haevede led samt 20% forbedring af tre ud af
folgende fem omrader: Patientens vurdering af egen smerte,
patientens helhedsvurdering af egen sygdomssituation, laegens
helhedsvurdering af patientens sygdomssituation, patientens
egen vurdering af funktionsnedsattelse og niveauet af akut-
fase-reaktant (C-reaktivt protein eller erytrocyt seenkning).

Ved brug af en CT-scanning kunne 16 ud afi alt 17 patienter
evalueres. Ud af de 16 patienter var der 2, der viste et par-
tielt respons, og 8 patienter viste stabil sygdom. 6 ud af 7
patienter i de to hgjeste dosisgrupper opndede mindst et
partielt respons.

Da ingen patienter oplevede dosislimiterende toksiciteter,
og der ikke blev ndet en maksimal tolereret dosis, optages
op til 5 yderligere patienter i den hgjeste dosisgruppe, og
undersggelsen fortsaetter.

AMG 714

AMG 714, tidligere betegnet HuMax-IL15, er et humant
monoklonalt antistof, som binder til interleukin-15 (IL-
15). IL-15 er et cytokinmolekyle, der forekommer tidligt i
den kaskade af begivenheder, som i sidste instans fgrer
til inflammatoriske sygdomme. | 2003 udnyttede Amgen
sin kommercielle option til AMG 714 og er nu ansvarlig
for den videre udvikling af antistoffet. Antistoffet bliver
i gjeblikket afprgvet i fase Il kliniske undersggelser af
leddegigt patienter, som ikke har haft effekt af anden
behandling. | oktober 2004 blev forelgbige data prasen-
teret pa det arlige videnskabelige mgde i American College
of Rheumatology (ACR) vedrgrende de fgrste 110 patienter
behandlet med AMG 714 ienfasellundersggelse mod led-
degigt. Disse dataviste, at ved uge 14, som var det primaere
endpoint, havde de patienter, der fik de hgjeste doser AMG
714, opndet den stgrste reduktion i sygdomsaktivitet og
den laveste frekvens af forvaerring af sygdommen, mens
patienterne i placebo-gruppen ofte oplevede en forveer-
ret tilstand. | uge 14 opndede 57% af patienterne i den
hgjeste dosisgruppe en ACR20-score sammenlignet med
35% i placebogruppen. | uge 14 opndede 24% af hgjdosis
patienterne den mere favorable ACR50-score. Patienterne
talte AMG 714 godt og viste en bivirkningsprofil svarende
til placebo. Amgen planlaegger at rekruttere i alt 180
patienter til undersggelsen.

HuMax-Inflam

HuMax-Inflam er et humant antistof med hgj affinitet, dereri
klinisk udvikling til behandling af betaendelsestilstande.
| december 2004 offentliggjorde Genmab og Medarex, Inc.
positive bivirknings- og effektdata fra en fase I/1l undersg-
gelse med HuMax-Inflam i forskellige doser til behandling
af patienter med en ikke-oplyst autoimmun sygdom. | denne
ikke-placebokontrollerede, dosiseskalerende kliniske fase



Transgenetisk museteknologi (UltiMAb™)

| de transgene mus, der er frembragt ved hjaelp af UltiMAb
teknologien, er de murine antistofgener blevet inaktiveret og
erstattet med humane antistofgener. Generne bestemmer,
hvilke proteinerderdannes, og derfordanner de transgene mus
humane antistofproteineristedet for murine antistofproteiner.
| musen fortsaetter antistofferne igennem immunforsvarets
naturlige in vivo affinitetsmodningsproces. Nar de gnskede
antistoffer er dannet i musen, kan de antistofproducerende
celleroverfgres til standard laboratoriecellekulturer, sa derkan
produceres stgrre mangder.

I/1l undersggelse fik i alt 31 patienter en initial enkeltdosis
HuMax-Inflam pa 0,15 til 8 mg/kg. Efter en tilfredsstillende
sikkerhedsvurderingindgik 29 patienterien udvidet under-
sggelse med gentagne doser, hvor de fik fire doser med en
uges mellemrum (én patient udgik i lgbet af den indledende
undersggelse pga. alvorlige bivirkninger, som blev vurderet
ikke at veere relaterede til behandlingen, en anden patient
udgik af personlige drsager, og en tredje patient udgik efter
rekrutteringen i undersggelsen med gentagne doser pga.
sygdommens progression). Af de patienter, som fuldfgrte
undersggelsen, opndede 57% (16 ud af 28) en reduktion pa
50% eller deroverisygdomsaktivitet én uge efter den sidste
dosis. | den hgjeste dosisgruppe opndede alle 7 patienteren
reduktion i sygdomsaktivitet pa mindst 50%. Der blev ikke
konstateret dosislimiterende toksicitet ved doser op til 8
mg/kg, og det vurderes, at den maksimalt tolererede dosis
ikke blev naet. Genmab udvikler HuMax-Inflam i samarbejde
med Medarex.

Praekliniske programmer

Genmab har mere end 10 yderligere antistofprogrammer
i preeklinisk udvikling. Disse omfatter bl.a. HuMax-TAC
til anvendelse ved behandling mod afstgdelse af trans-
planterede organer og mod astma, og HuMax-HepC til
potentiel behandling af Hepatitis C virus-reinfektion efter
levertransplantation. | april 2004 udvidede vi yderligere
vores produktpipeline ved at erhverve en licens til et nyt
valideret membran fosfatase cancer-target fra Ganymed
Pharmaceuticals AG. Dette sygdoms-target findes pa en
lang raekke tumortyper, heriblandt melanomer, bryst-,
lunge- og levercancer. Det nye target findes i cellemem-
branen i cancerceller, men ikke i normalt vaev i nogen af
de livsvigtige organer, og har vist sig at spille en rolle i
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cellesignaleringen. Laboratorieundersggelser foretaget
andetsteds har pavist, at hemningen af dette target resul-
terer i en markant nedsat cellevandring. Cellevandring
medvirker til spredning af cancer i mennesker. Det blev
0gsa pavist, at forekomsten af membran fosfatase er taet
associeret til metastaser bade hos patienter med bryst-
cancer og ikke-smacellet lungecancer.

Vi udvikler desuden et betydeligt antal potentielle produk-
ter for Roche samt antistoffer til targets, der eridentificeret
af vores egne forskere eller af vores samarbejdspartnere.

Antistofteknologi og strgmlinet udvikling

P4 global basis er antistoffer dokumenteret velegnede til
terapeutiske produkter. FDA har til dato godkendt 18 anti-
stof-baserede leegemidler produceret af andre selskaber til
salgi USA.

Til udvikling af vores terapeutiske produkter anvender
Genmab transgenetiske mus til at producere nye anti-
stoffer, der er fuldt humane. Nogle af vores HuMax
antistoffer har vist sig at veere 100-1.000 gange bedre til
at finde og binde sig til deres target end tidligere genera-
tioner af murine eller laboratorie-fremstillede antistoffer,
der ikke er fuldt humane. Desuden mener vi, at behand-
ling med fuldt humane antistoffer kan have andre fordele
frem for zeldre generationer af produkter, herunder en
bedre bivirkningsprofil og en forbedret behandlingsform.
Genmab har indlicensieret rettighederne til at anvende
denne transgenetiske museteknologi, UltiMAb™ platfor-
men, fra det amerikanske biotekselskab Medarex, Inc.

Nar et panel af antistoffer mod et nyt sygdoms-target er
dannet, udseattes disse for omfattende og grundige tests
ved brug af vores brede vifte af laboratorietests og dyresyg-
domsmodeller. Vores mal er at anvende vores prakliniske
kapaciteter til at udvaelge den antistof-kandidat med de
bedst mulige egenskaber til behandling af en bestemt
sygdom og til at fortsaette udviklingen sa effektivt som
muligt. Vores forsknings- og udviklingsteam har opbygget
en strgmlinet proces til koordinering af aktiviteterinden for
produktudvikling, produktion, praekliniske tests, design af
kliniske afprgvninger, datamanagement og udarbejdelse
af ansggninger til sundhedsmyndighederne pa tvars af
selskabets internationale aktiviteter.
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Samarbejdspartnere

Som led i vores strategi om at opbygge en bred pro-
duktportefglje har vi indgaet en raekke samarbejder med
farmaceutiske og bioteknologiske virksomheder savel
som non-profit organisationer. Genmab far herigennem
adgang til interessante sygdoms-targets, som muligvis
kan anvendes til udvikling af antistofprodukter. Genmab
har desuden indgdet samarbejdsaftaler med stgrre far-
maceutiske og bioteknologiske virksomheder for at bringe
produkterne teettere pa markedet. To af vores vigtigste
samarbejdsaftaler ermed Roche, en stor medicinalkoncern
med hovedkvarteri Schweiz, og med amerikanske Amgen,
verdens stgrste bioteknologiske selskab.

| september 2004 offentliggjorde Genmab, at vi havde naet
Proof of Concept for yderligere to humane antistoffer og
derved ndet to milestones mere i vores samarbejde med
Roche. Disse antistoffer er hver isaer udviklet mod forskel-
lige sygdomsomrader og udger det tredje og fjerde antistof,
der nar dette stadie i samarbejdet. Roche har indtil nu valgt
i alt 4 af Genmabs antistoffer som kandidater til klinisk
udvikling. Antistofferne er alle blevet udviklet gennem
det igangvaerende samarbejde med Roche. Ifglge aftalen
udnytter Genmab sin brede antistofekspertise og udviklings-
kapacitet til at skabe humane antistoffer til en lang raekke
sygdoms-targets identificeret af Roche. Genmab vil modtage
milestone- og royaltybetalinger baseret pa succesfulde
produkter. Under visse omstaendigheder kan Genmab opna
rettigheder til at udvikle produkter, der er baseret pa syg-
doms-targets, som Roche haridentificeret. Hvis alle mal nas,
kan veerdien af samarbejdet for Genmab udggre USD 100
mio. plus royaltybetalinger. Omregnet til kursen ultimo 2004
svarer dette til ca. DKK 547 mio. plus royaltybetalinger.

Genmab har tidligere udviklet antistoffer for Amgen under
licensaftalerne forderes IL-15 og IL-15 receptor-programmer.
12003 udvidede Amgen sin aftale med Genmab til at omfatte
et nyt antistofprogram til et ikke oplyst sygdoms-target. |
henhold til betingelserneiden udvidede og @&ndrede aftale
vil Genmab vaere berettiget til at modtage indtil USD 135,5
mio. (ca. DKK 741 mio. omregnet til kursen ultimo 2004) i
licensafgifter og milestonebetalinger, hvis der opnas vel-
lykket kommercialisering af produkter til alle tre targets, og
visse salgsniveauer nds. Genmab er ligeledes berettiget til
royalties af kommercielt salg i stedet for overskudsdeling
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som aftalti den oprindelige aftale. Positive forelgbige data
fra de fgrste 110 patienter behandlet med AMG 714 i led-
degigt i fase Il undersggelsen blev praesenteret i oktober
2004. Ved praesentationen blev det konkluderet, at AMG
714 blev talt godt af patienterne og viste en bivirkningspro-
fil, derligner placebos. Amgen planlagger at rekruttere i alt
180 patienter til undersggelsen.

Genmab fortsaetter med at opsgge mulighederforat opbygge
og udvide vores produktpipeline. | april 2004 erhvervede
Genmab licensen til et nyt membran fosfatase cancer-target
der er associeret med en raekke cancersygdomme, inklusiv
melanomer, bryst- og lungecancer, fra Ganymed, et privatejet
tysk farmaceutisk selskab. Ifglge aftalen bliver Ganymed
berettiget til licensafgifter, milestones samt royaltybetalinger
for salg af succesfuldt kommercialiserede produkter.

Medarbejdere

Vores forskningsaktiviteter og udvikling af bioteknologiske
produkter kraever hgjtkvalificerede, erfarne og motiverede
medarbejdere inden for forskellige tekniske og forret-
ningsmassige omrader. En af Genmabs styrker er vores
veluddannede og meget erfarne medarbejdere og organi-
seringen af vores medarbejdere i samarbejder pa tvers af
funktioner. Overaltivirksomheden laegger Genmab vaegt pa
et dbent og professionelt arbejdsklima.

Ved udgangen af 2004 havde Genmab 209 medarbejdere,

hvilket er en mindre stigning i forhold til vores 201 medar-
bejdere ved udgangen af 2003. Vores medarbejderstab er

Medarbejdernes uddannelsesniveau

58%

20%

Doktorgrad Kandidatgrad Andre



Medarbejderanciennitet i legemiddel- og biotekindustrien
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koncentreret inden for forskning og udvikling. Ved udgan-
gen af 2004 var 172 personer, svarende til 82% af vores
medarbejdere, beskaftiget med forsknings- og udviklings-
aktiviteter. Denne fordeling udggr en lille stigning i forhold
til 79% rapporteret for 2003.

| overensstemmelse med de tekniske krav inden for bio-
teknologi er Genmabs medarbejdere hgjt uddannede. Ved
udgangen af 2004 havde 47 medarbejdere, svarende til
22%, taget en Ph.D. eller en doktorgrad, herunder havde
4 bade en M.D. og en Ph.D. Herudover havde 43 medarbej-
dere, svarende til 20%, en kandidatgrad. Ved udgangen af
2004 havde i alt 42% af medarbejderne en hgjere akade-
misk uddannelse.

Genmabs medarbejdere har ogsa storerfaringinden forden
farmaceutiske og bioteknologiske industri, sarligt blandt
de ledende medarbejdere. | gennemsnit har medarbejdere
med ledelsesansvar 16 ars erfaring.

Genmabs praekliniske og kliniske udviklingsgrupperharetab-
leret stremlinede processer og procedurertil koordinering og
udfgrelse af alle aktiviteterindenfor udviklingsprocessen pa
tvaers af vores aktiviteteri Danmark, Holland og USA. 1 2004
harviyderligere forleenget vaerdikaeden ved at tage de fgrste
skridt til etablering af en salgs- og marketingafdeling.

For yderligere at tiltreekke og fastholde vores hgjt
kvalificerede medarbejdere tilbyder Genmab konkurren-
cedygtige lgnpakker, herunder et warrantprogram, hvor
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alle ansatte bliver tildelt warrants. Der henvises til note
3 o0g14iarsregnskabet foryderligere oplysningerom lgn
og warrantprogrammer.

@konomisk udvikling

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med de
internationale regnskabsstandarder (IFRS) og den danske
Arsregnskabslov. Af hensyn til regnskabets brugere inde-
holder noterne en afstemning mellem det rapporterede
nettoresultat i henhold til IFRS og nettoresultatet i henhold
til amerikansk regnskabspraksis (US GAAP).

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret fra tidligere
ar. Der henvises til note 1 for en beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis.

Arets resultat

Selskabets driftsresultat for 2004 udgjorde et underskud pa
DKK 441 mio. og nettoresultatet for 2004 udgjorde et under-
skud péd DKK 415 mio. Tilsammenligning var driftsresultatet
og nettounderskuddet i 2003 henholdsvis DKK 342 mio. og
327 mio. Resultaterne for 2003 var pavirket af indregning af
DKK 68 mio. i nettoomsatning mod DKK 4 mio. i 2004.

| 2004 steg Genmabs likvide beholdninger med DKK 123
mio., primeaert som fglge af provenuet fra den succesfulde
internationalt rettede emission og udnyttelse af warrants,
som bidrog med i alt netto DKK 510 mio. Driften af virksom-
heden resulterede i et samlet forbrug pa DKK 387 mio. i
perioden. | 2003 rapporteredes et samlet forbrug pa DKK
334 mio. De realiserede resultater for 2004 er i overens-
stemmelse med ledelsens forventninger til aret.

Nettoomsatning

Genmab indregnede i 2004 en betaling under vores Roche
samarbejdsaftale pd DKK 4 mio. Dette skal sammenlignes
med sidste ar, hvor vi indregnede vores fgrste omsatning
siden stiftelsen pa DKK 68 mio. fra vores samarbejdspartner
Amgen. Da omsatningen bestar af milestonebetalinger og
andre betalinger fra forsknings- og udviklingsaftaler, kan
indregning af omsaetning variere fra periode til periode.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger steg med DKK
27 mio., eller 8%, fra DKK 346 mio. i 2003 til DKK 373
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Forsknings- og udviklingsomkostningers
andel af driftsomkostningerne

84% 84%
82%
79%
‘ 78%
2000 2001 2002 2003 2004

mio. i 2004. Stigningen kan primeert tilskrives stigende
produktionsomkostninger i 2004 sammenlignet med
2003 som fglge af det ggede behov for antistoffer til de
kliniske aktiviteter.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger steg med DKK 7 mio., eller
12%, fra DKK 65 mio. i 2003 til DKK 72 mio. i 2004. De
stigende omkostninger afspejler det ggede behov for stgt-
tefunktionertil forsknings- og udviklingsaktiviteterne. Som
folge af vores fokus pa omkostningskontrol, udggr disse
omkostninger 16% af vores driftsomkostningeri 2004 sam-
menlignet med gennemsnitlig 17% i 2002 og 2003.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter faldt med DKK 15 mio. fra DKK 84 mio. i
regnskabsaret 2003 til DKK 69 mio. i 2004. Dette fald er udtryk
for et lavere renteniveau, faldende kurser pa veerdipapirer og
lavere valutakursgevinsteri 2004 sammenlignet med 2003.

Finansielle omkostninger faldt med DKK 26 mio. fra DKK 69
mio. i 2003 til DKK 43 mio. i 2004. De finansielle omkost-
ninger indeholder effekten af svakkelsen af USD pa vores
USD-portefglje. Vores USD beholdning udggr dog en natur-
lig risikoafdaekning af vores USD udgifter, og derved er de
indregnede finansielle omkostninger udlignet af reducerede
driftsudgifter i 2004, nar disse omregnes til DKK. Safremt
USD kursen havde varet konstant overfor DKK igennem
2004 ville de netto finansielle indtaegter havde veret ca.
DKK 4 mio. hgjere.
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Genmab har en beholdning af likvider og kortfristede veerdi-
papirer pa DKK 1,158 mia., der hovedsageligt er investeret i
kortfristede veerdipapirer. Som fglge heraf er vi pavirkelige af
@ndringerirenteniveau og kurser pa kortfristede veerdipapirer.
Vores finansielle rapportering pavirkes af svingende valutakur-
serog i lgbet af 2004 er USD faldet med 8% overfor DKK, fra
5,9576 DKK/USD ved udgangen af 2003 til 5,4676 DKK/USD
ved udgangen af 2004. 1 2003 faldt USD med 16% i forhold til
DKK. Se venligst afsnittet om finansielle risici for yderligere
oplysninger om risikofaktorer der pavirker selskabet.

Likviditet

Pr. 31. december 2004 udgjorde likvider og kortfristede
vaerdipapirer DKK 1,158 mia. i forhold til DKK 1,036 mia. pr.
31. december 2003.

| 2004 var selskabets pengestremme til driftsaktivitet
DKK 368 mio. sammenlignet med DKK 302 mio. i 2003.
Stigningen skyldes hovedsageligt forggede forsknings- og
udviklingsomkostninger samt det forhold, at viindregnede
nettoomsatning pa DKK 68 mio. i 2003 mod DKK 4 mio. i
2004. Pengestrgmme fra investeringsaktivitet indeholder
investeringer i driftsmidler og inventar, men afspejler
primart pengestrgmme vedrgrende kgb og salg af kortfri-
stede vaerdipapirer.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet var DKK 503 mio. i
2004. Dette afspejlerkapitaltilgang fra udnyttelse af warrants
pd DKK 64 mio. og fra den internationalt rettede emission pa
DKK 478 mio. reduceret af omkostningeriforbindelse med
udstedelsen af aktier pa i alt DKK 32 mio. og betalte afdrag
pa leasingforpligtelser pa DKK 7 mio.

Fremtidsudsigter

Genmab vil fortsat fglge strategien om at vaere et produkt-
udviklingsselskab ind i 2005. Som fglge heraf forventer vi
yderligere underskud i regnskabsaret 2005.

| 2005 vil vi fortsaette med at analysere mulighederne for
at styrke de eksisterende samarbejder med vores vigtigste
partnere samt vurdere mulighederne for nye samarbejdsaf-
talermed farmaceutiske eller bioteknologiske selskaber for
at fa adgang til yderligere sygdoms-targets.

Genmab forventer at have udgiftertil fire produkteri klinisk
udvikling i 2005: HuMax-CD4, HuMax-EGFr, HuMax-CD20 og



HuMax-Inflam. Viforventer at fastholde omtrent det samme
niveau for discovery/praklinisk aktiviteti 2005 som i 2004,
med udvikling af antistoffer til en raekke eksisterende og
nye targets.

Pa grund af de stgrre omkostninger ved et hgjere akti-
vitetsniveau for klinisk udvikling forventes Genmabs
driftsomkostninger at blive stgrre i 2005 end i 2004. Vi
forventer et driftsunderskud i 2005 pa DKK 495 - 535 mio.
sammenlignet med DKK 441 mio. rapporteret for 2004.
Vi forventer, at implementering af IFRS 2 om aktiebaseret
aflgnning, derergeaeldende fra 1. januar 2005, vil forgge vort
driftsunderskud med ca. DKK 20 mio., hvilket er inkluderet
i vores forventninger til 2005.

Under de ovenfor beskrevne forudsatninger forventes
nettoresultatet for 2005 at blive et underskud pa DKK
465 - 505 mio. sammenlignet med et underskud pa DKK 415
mio. i 2004.

Likviditetsforbruget til drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktiviteter forventes at reducere selskabets likvider og
kortfristede veerdipapirer med ca. DKK 360 - 400 mio. i 2005.
Midten af dette interval, DKK 380 mio., er lavere end det
samlede forbrug pa DKK 387 mio. i 2004. Pr. 31. december
2004 udger de samlede beholdninger DKK 1,158 mia. P
baggrund af ovenstaende forventes selskabets likvider og
kortfristede vaerdipapirer pr. 31. december 2005 at udggre
DKK 758 - 798 mio.

Ovenstdende forventninger kan andre sig primart ved
@ndringer i den tidsmassige placering og variation i
de kliniske aktiviteter og heraf afledte omkostninger.
Ovenstaende forventninger forudsatter endvidere, at der
ikke indgds yderligere aftaler i lgbet af 2005, der kan fa
vaesentlig indvirkning pa resultaterne. Endelig er det forud-
sat, at derikke skervaesentlige @ndringer i valutakurserne
i lgbet af 2005.

LEDELSESBERETNING

Omkostningseffektivitet

Genmab har stor fokus pa procedurer til omkostningskon-
trol for at sikre en effektivanvendelse af vores ressourcer.
Disse procedurer anvendes til at sikre lgbende opdate-
ringer af vores omkostningsestimater og overholdelse af
budgetrammerne. Vore procedurer inkluderer effektive
godkendelsesprocedurer for alle forpligtelser der indgas,
og en tet opfelgning pa realiserede resultater bade cen-
tralt og decentralt i organisationen.

Valuta

Selskabets arsregnskab afleegges i danske kroner (DKK).
Alene af hensyn til regnskabets brugere indeholder regn-
skabet en omregning af visse belgb i DKK til belgb i US
dollars (USD) til en narmere angivet kurs. Dette ma ikke
fortolkes som en indestdelse for, at belgbene i DKK udgar
sadanne belgb i USD, eller at de kan omveksles til USD til
den kurs, der er angivet eller nogen anden kurs.

Medmindre andet er angivet, er derved omregning til USD af
belgbeneiarsregnskabet anvendt Nationalbankens spotkurs
den 31. december 2004, som var USD 1,00 = DKK 5,4676.

Nggletal for koncernen

Nedenstdaende hoved- og nggletal er angivet pa koncern-
basis og indeholder fem driftsar. De regnskabsmassige
nggletal er beregnet i overensstemmelse med den Danske
Finansanalytikerforenings anbefalinger. Hoved- og nggle-
tallene svarer til kravene i henhold til Arsregnskabsloven
og IFRS. Hoved- og nggletal er i overensstemmelse med
geldende regnskabspraksis.

Tal for driftsresultatet i 2002 er korrigeret med DKK 43 mio.
og indeholder herefter nedskrivningen af det planlagte
fabriksbyggeri, der blev udsat i 2002. Denne nedskrivning
blevtidligere praesenteret som en separat postiresultatop-
ggrelsen. Belgbene erangivet i tusinder med undtagelse af
de regnskabsmassige nggletal.
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2004 2004 2003 2003 2002 2002 2001 2001 2000 2000
DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000 DKK’000 USD’000
(ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret)

Resultatopggrelse
Nettoomsaetning 4.101 750 68.326 12.497 - - - - - -
Forsknings- og udviklings-
omkostninger (373.330) (68.280) (345.983) (63.279) (396.234) (72.469) (195.660) (35.785) (61.226) (11.198)
Administrations-
omkostninger (72.044) (13.177) (64.552) (11.807) (86.847) (15.884)  (54.939) (10.048)  (16.440) (3.007)
Driftsresultat (441.273)  (80.707) (342.209) (62.589) (525.988) (96.201) (250.599) (45.833) (77.666) (14.205)
Finansielle indtaegter, netto 26.061 4.766 15.029 2.749 46.985 8.593 81.887 14.977 41.317 7.557
Nettoresultat (415.212) (75.941) (327.114) (59.828) (479.329) (87.667) (168.717) (30.858) (36.349) (6.648)
Balance
Likvider og kortfristede
vardipapirer 1.158.428  211.872 1.035.776  189.438 1.368.735 250.336 1.599.235  292.493 1.765.045 322.819
Aktiverialt 1.271.908 232.626 1.180.108 215.836 1.583.136  289.549 1.811.633  331.340 1.946.066  355.927
Egenkapital 1.180.986  215.997 1.086.434 198.704 1.399.169  255.902 1.711.930  313.104 1.867.587  341.573
Aktiekapital 29.752 5.442 22.981 4.203 22.717 4.155 21.812 3.989 21.812 3.989
Investeringer i materielle
anlaegsaktiver 23.049 4.216 21.722 3.973 111.038 20.308 50.300 9.200 4.519 827
Pengestrgmsopggrelse
Pengestrgmme fra
driftsaktivitet (367.698)  (67.250) (302.364) (55.302) (308.316) (56.390) (126.121) (23.067) (8.707) (1.592)
Pengestrgmme fra
investeringsaktivitet (25.065) (4.585) 361.905 66.191  238.552 43.630  253.683 46.398 (1.767.951) (323.350)
Pengestrgmme fra
finansieringsaktivitet 503.413 92.073 (3.571) (653) 156.849 28.687 58 11 1.775.792  324.785
Likvider 419.566 76.737  308.916 56.499  252.946 46.263  165.861 30.335 38.241 6.994
Nggletal
Indtjening og udvandet
indtjening pr. aktie (15,69) 2,87) (14,33) (2,62) (21,46) (3,92) (7,70) (1,41) (2,60) (0,48)
Aktiekurs ultimo dret 99,57 18,21 50,66 9,27 24,33 4,45 169,89 31,07 181,36 33,17
Kurs/indre veerdi 2,51 2,51 1,07 1,07 0,40 0,40 2,16 2,16 2,12 2,12
Indre veerdi 39,69 7,26 47,28 8,65 61,59 11,26 78,49 14,36 85,62 15,66
Gennemsnitligt antal
medarbejdere 206 206 199 199 157 157 70 70 16 16
Antal medarbejdere
ved drets udgang 209 209 201 201 192 192 111 111 35 35
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Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen,
som i vaesentligt omfang har indflydelse pé arsregnskabet
pr. 31. december 2004.

Corporate Governance

| de seneste arsrapporter har Genmab redegjort generelt
for sine bestrabelser pa at leve op til anbefalinger om god
selskabsledelse for bgrsnoterede selskaber, herunder med
konkret omtale af enkeltomrader af saerlig betydning for sel-
skabet. Engagementigod selskabsledelse tilsigterat skabe
veerdi for selskabet og er et vigtigt element i styrkelsen af
nuvaerende og fremtidige aktionaerers, investorers, part-
neres og medarbejderes tillid til selskabet. Arsrapporten
er et led heri.

Genmab hari det forlgbne ar fortsat arbejdet med sine ret-
ningslinier og politik pa dette omrade i lyset af udviklingen
i de krav og forventninger, der nationalt og internationalt
stilles til god selskabsledelse. Regler og anbefalinger herom
erikke statiske, og de skal i forngdent omfang tilpasses det
enkelte selskabs forhold og behov, herunder den omstan-
dighed, at Genmab virker pa internationale markeder.

Irelationtil selskabets aktionaerer gaelderingen stemmerets-
ellerejerbegransning. Selskabets aktierertillagt ens og lige
rettigheder, som ikke kan @ndres uden aktionzarernes ved-
tagelse. Aktiekapitalaendringer kan uanset retlig form ikke
gennemfgres uden aktionarernes forhandsgodkendelse.

Selskabet bestreber sig pa at tilgodese aktionarernes
behov for at kunne forberede sig og tage stilling til de
anliggender, der skal behandles pa generalforsamlinger.
Hertil kommer, at tid og sted for generalforsamling varsles
i god tid. Pa selskabets arlige generalforsamling i april
2004 blev der forsggsvis, via tradlgs forbindelse, etableret
simultantolkning fra dansk til engelsk og omvendt. Det
er bestyrelsens indtryk, at forsgget blev vel modtaget af
forsamlingen.

Bestyrelsen har drgftet de nyligt etablerede muligheder for
afholdelse af elektroniske generalforsamlinger. Bestyrelsen
harvedtaget forelgbig at afvente erfaringerne herom, inden
der treeffes beslutning i spgrgsmalet.

LEDELSESBERETNING

Om ejerforhold, aktionzrinformation og investor relations
henvises til de enkelte afsnit herom i denne arsrapport.
Det er Genmabs mélsatning dbent og rettidigt at levere
palidelige og gennemsigtige informationer om selska-
bets forretning, udvikling og resultater. Som led heri ggr
selskabet brug af moderne informationsteknologi, og sel-
skabets hjemmeside indeholder endvidere let tilgaengelige
oplysninger om Genmab, herunderadgangtil alle fondsbgrs-
meddelelser, bade pa dansk og engelsk.

Bestyrelsens sammensatning er af sarlig betydning for
Genmab. Relevant viden og professionel erfaring samt
uafhangighed er nggleparametre for valg af bestyrel-
sesmedlemmer i selskabet. Flertallet af Genmabs
bestyrelsesmedlemmer eruafhaengige af selskabet. Flertallet
erikke ansatiselskabet ogingen harforbindelserellerinte-
resser, som kan vare stridende mod selskabets forretning
eller er i konflikt med saglig varetagelse af hvervet som
medlem af bestyrelsen.

Det for fa ar siden vedtagne valgsystem med turnus-
ordning for bestyrelsesmedlemmerne med tre ars
valgperioder er gennemfgrt og sikrer kontinuiteten ved
udskiftninger.

| debatten om god selskabsledelse indgar ikke med ser-
lig vaegt de hensyn, som selskabet skal og bgr vise sin
ledelse. Efter Genmabs opfattelse er det et led heri, at
selskabet sgrger for en passende forsikringsdaekning af
et eventuelt bestyrelsesansvar.

Som led i bestyrelsens virke erderudpeget tre udvalg (com-
mittees), der hver indenfor deres omrade har til opgave at
forberede arbejdet under bestyrelsesmgderne. Det drejer
sig om Compensation Committee (Vederlagskomité),
Audit Committee (Revisionskomité) og Nominating and
Corporate Governance Committee (Nomineringskomité).
Bestyrelsen har i 2004 vedtaget skriftlige retningslinier
(forretningsordener) for disse tre komitéer. Det er Genmabs
opfattelse, at arbejdet i disse komitéer fungerer godt og er
en stgtte for bestyrelsens arbejde - og dermed er af vaerdi
for selskabet.

Hvert ar gennemgar bestyrelsen forretningsordenen og

sine interne fondsbgrsretlige forskrifter (f.eks. om oplys-
ningsforpligtelser og regler mod insider trading).
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LEDELSESBERETNING

Bestyrelsens samarbejde med den daglige ledelse inde-
holder naturligvis et kontrolelement. Det ma imidlertid
ikke fortegne billedet af samspil og teamwork, som ikke
blot bestyrelsens arbejde indebarer, men som ogsa er et
led i samvirket med den daglige ledelse. For en innovativ
virksomhed som Genmab er det af serlig vigtighed, at
bestyrelsen kan vaere en aktiv sparringspartner for direk-
tionen pa et tillidsfuldt grundlag.

| 2004 afholdt bestyrelsen mere end 10 mgder, herunder
fysiske mgder og telefonmgder samt en stor mangde elek-
tronisk informationsudveksling.

Risikostyring

Genmab har globale forsknings- og udviklingsaktivite-
ter med kontorer i tre lande og kliniske forsgg der bliver
udfgrt i flere forskellige lande. Gennem etablering af et
tilstraekkeligt kontrolmiljg, risikovurdering og kontrolpro-
cedurer, fortsatter vi med at vedligeholde og overholde
operationelle retningslinjer designet til at minimere vores
risikoeksponering. Det er desuden vores politik at etablere
forsikringsdakning for at sikre os mod residual risiko fra
vores drift. Vi er udsat for en raekke specifikke risici sdsom
udviklingsmaessige, finansielle, kommercielle og miljg-
maessige risici. Nedenfor er en gennemgang af Genmabs
vaesentligste risici samt hvordan vi forholder os til disse.

Udviklingsrisici

For enhver virksomhed inden for den bioteknologiske og far-
maceutiske industri erudviklingen af laegemidlerforbundet med
betydelige risici. Da man ikke ved alt om sygdommes karakter
ellermaden hvorpa eksperimentelle terapeutiske produkterkan
pavirke sygdomsforlgbet, er der et stort antal produkter, som
aldrig nar frem til markedet i denne branche.

Den indbyggede udviklingsrisiko vedrarer projekteri savel prae-
klinisk som klinisk udvikling, ogindeholderrisikofaktorer som
rettidighed og kvalitet af klinisk materiale og tilgaengelighed
tilegnede patientertil afprgvningerne. Yderligere erresultatet
af bade praekliniske og kliniske undersggelser aldrig sikkert
og efterfglgende mulighed for at opna godkendelse fra sund-
hedsmyndighederne er ikke garanteret. Genmab prgver at
minimere risikoen ved at udvikle en bred produktportefglje,
herunder et antal validerede targets, hvormed mulighederne
for succes forgges og udviklingsrisikoen diversificeres.
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For at sikre den optimale styring af alle projekter har
Genmab bade en Discovery Committee og en Development
Committee. Begge komitéer er etableret for at kombinere
ngglemedarbejderes kompetencer pa tveaers af organi-
sationen. De primare opgaver for disse to komitéer er at
optimere udviklingen af vore projekterved taet overvagning
og vurdering af data og andre informationer.

Finansielle risici

Valutarisici

Genmab anvender en raekke forskellige valutaer. Dette
betyder at en stigning eller et fald i valutakursen pa disse
valutaer mod vores funktionelle valuta, DKK, kan pavirke
selskabet i positiv eller negativ retning. De vaesentligste
pengestrgmme for selskabet erifaldende raekkefglge DKK,
EUR, USD og GBP.

Selskabet harvisse belgb investeret i USD for at afdaekke
kursrisici pd de fremtidige omkostninger i USD inden
for en periode pa op til 12-18 maneder. Ca. 6,5% af
kortfristede verdipapirer er investeret i USD-baserede
vaerdipapirer. Dette udsatter pa kort sigt Genmab for en
risiko ved valutakursudsving. Selskabet har ikke sggt
at reducere risikoen ved kortsigtede valutakursudsving
ved hjelp af finansielle instrumenter sdsom optioner
eller terminskontrakter, da selskabets abne positioner
udlignes af planlagte omkostninger i USD. Baseret pa
selskabets aktiver og passiver i USD pr. 31. december
2004 vil en @endring i kursen pa USD i forhold til DKK pa
10% pavirke de finansielle poster med ca. DKK 5 mio.
Stgrre valutakursudsving kan sdledes ogsa forarsage
betydelige udsving i vores driftsresultat og finansielle
nettoindtaegter.

For EUR og GBP anses vores risikoposition, forstaet som
de forventede pengestrgmme multipliceret med den for-
ventede volatilitet i valutakurs overfor DKK, for at vaere
uvaesentlig og ingen afdaekning i form af finansielle instru-
menter eller lignende er anvendt.

Renterisici

Selskabets renterisiko ma primaert tilskrives vores likvider
og kortfristede vaerdipapirer. Hovedformalet med Genmabs
investeringsaktiviteter er at bevare selskabets kapital og
samtidig maksimere indtaegterne fra investeringer i vaerdi-
papirer uden at forgge risici vaesentligt.



| gjeblikket holdes en portefglje af likvider og kortfristede
vardipapirer ved investeringer hovedsageligt i danske
statsobligationer samt amerikanske statsobligationer,
realkreditobligationer og selskabsobligationer. Nogle af de
vaerdipapirer selskabet harinvesteret i baereren renterisiko,
idet @ndringer i markedsrenten kan forarsage udsving i
vaerdien af investeringen.

For at minimere renterisici opretholder selskabet en bred
investeringsportefglje i vaerdipapirer hos et antal forskellige
finansielle institutter og med en relativ kort varighed. Alle
investeringer i vaerdipapirer sker i overensstemmelse med
vores investeringspolitik, som kun tillader investeringer i
visse lavrisiko vardipapirer med en effektiv varighed pa
mindre end fire. P4 grund af den korte karakter af vores
nuvaerende investeringer vurderer vi vores nuvarende ren-
terisiko som uvaesentlig.

Kommercielle risici

Genmab vurdererlgbende sine kommerciellerisici forat eva-
luere og minimere risikoen ved dette aspekt af vores drift.
Kommercielle risikofaktorer er af forskellig art, og inkluderer
blandt andet markedsstgrrelse, konkurrence, evnen til at
tiltreekke interesse fra potentielle samarbejdspartnere,
udviklingstid og omkostninger ved udviklingsprogrammer
samt patentbeskyttelse.

Viforsggerat hdndtere disse kommerciellerisicived labende
at overvage og vurdere markedsforhold og patentpositio-
ner. | 2004 har vi yderligere forstaerket vores bestraebelser
indenfor dette omrade ved at tage skridt til at etablere
en salgs- og marketingafdeling for naermere at analysere
markedspotentiale og lignende aktiviteter. Vi har ligeledes
udvidet vores patentafdeling.

Miljgrisici

Vores in-house forskningsaktiviteter udfgres i vores top-
moderne laboratoriefaciliteter i Utrecht, der er bygget med
henblik pad at reducere en eventuel miljgpavirkning. lkke
desto mindre er Genmab opmaerksom pa selskabets poten-
tielle miljgpavirkning og har implementeret en politik for
handtering af affaldsmaterialer fra vores laboratoriefacilite-
terihenholdtil geeldende lovgivning. Forskningsaktiviteterne
haren meget begraenset indvirkning pa miljget. Som fglge af
vores begransede miljgpavirkning har Genmab valgt ikke at
udarbejde et separat miljgregnskab.

LEDELSESBERETNING
Ejerforhold og aktionzrinformation

Pr. 31. december 2004 udgjorde aktiekapitalen i Genmab
A/S 29.752.363 aktier a nominelt DKK 1. Alle aktier har
samme rettigheder. Antallet af navnenoterede aktionarer
udgjorde 9.286, som tilsammen havde 28.991.385 aktier,
svarende til 97% af aktiekapitalen.

Genmab er noteret pa Kgbenhavns Fondsbgrs under sym-
bolet GEN.

| 2004 gennemfgrte Genmab A/S en international rettet
emission, hvorved i alt 5.623.000 aktier til en kurs pa DKK
85,00 pr. aktie blev udstedt. Aktierne blev tegnet af danske
og internationale institutionelle investorer.

Derblevdesuden udstedt 1.148.829 nye aktier til kurser fra
DKK33,70til 59,70 pr. aktie i forbindelse med udnyttelse af
ialt 1.148.829 warrants.

Ombkostningerne i forbindelse med kapitalforhgjelserne i
2004 udgjorde ca. DKK 32 mio., hvilket primaert er relateret
til den rettede emission.

Fglgende aktionzerer er noteret i selskabets aktiebog som
ejere af mindst 5% af det samlede antal stemmer eller

mindst 5% af den samlede aktiekapital:

e GenPharm International, Inc., 2350 Qume Drive,
San Jose, CA 95131, USA (25%)

¢ Biotech Turnaround Fund, Kenaupark 3,
2011 MP Haarlem, Holland (6%)

Anvendelse af arets resultat

Det foreslas, at arets underskud pa DKK 415 mio. overfgres
til neeste ar.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har i dag gennemgdet og god-
kendt Arsrapporten for Genmab A/S for regnskabsaret
1.januartil 31. december 2004.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med internatio-
nale regnskabsstandarder (IFRS) som udstedt af International
Accounting Standards Board, den danske Arsregnskabslov,
danske regnskabsvejledninger og de af Kgbenhavns
Fondsbgrs stillede krav til regnskabsaflaeggelse.

Kgbenhavn, den 8. februar 2005

Direktionen
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Vi er af den opfattelse, at den anvendte regnskabspraksis
er passende, saledes at Arsrapporten giver et retvisende
billede af aktiver og passiver, finansielle stilling og resultat
samt pengestrgmme for koncernen og moderselskabet.

Vianbefaler at Arsrapporten godkendes p& generalforsam-
lingen.

e

Jan van de Winkel

fibisen.

Irwin Lerner

Ernst H. Schweizer



Til aktionarerne i Genmab A/S

Viharrevideret Arsrapporten for Genmab A/S for regnskabs-
aret 1. januar til 31. december 2004, der aflaegges efter
internationale regnskabsstandarder (IFRS) og arsregnskabs-
loven samtyderligere danske krav til regnskabsaflaeggelsen
for bgrsnoterede selskaber.

Selskabets ledelse har ansvaret for Arsrapporten. Vort
ansvar er pa grundlag af vor revision at udtrykke en konklu-
sion om Arsrapporten.

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med danske
revisionsstandarder. Disse standarder kraver, at vi tilret-
teleegger og udfgrer revisionen med henblik pad at opna
hgj grad af sikkerhed for, at Arsrapporten ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikprg-
vevis undersggelse af information, der understgtter de i
Arsrapporten anfarte belgb og oplysninger.

Kgbenhavn, den 8. februar 2005

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Jens Rgder
Statsautoriseret revisor

REVISIONSPATEGNING

Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af
ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de vaesentlige
skgn, som ledelsen harudgvet, samtvurdering af den sam-
lede praesentation af Arsrapporten. Det er vor opfattelse,
at den udfgrte revision giver et tilstraekkeligt grundlag for
vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at Arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og moderselskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2004 samt af
resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og
pengestrgmme forregnskabsaret 1. januartil 31. december
2004 i overensstemmelse med internationale regnskabs-
standarder (IFRS) og arsregnskabsloven samt yderligere
danske krav til regnskabsaflaeggelsen.

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

e

Jgrgen Holm Andersen
Statsautoriseret revisor
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RESULTATOPG@RELSE

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
Note 2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 UsD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Nettoomsatning 4.101 68.326 750 12.497 4.101 68.326
Forsknings- og udviklings-
omkostninger 2,3 (373.330) (345.983) (68.280) (63.279) (380.174) (349.115)
Administrationsomkostninger 2,3 (72.044) (64.552) (13.177) (11.807) (68.537) (64.142)
Driftsresultat (441.273) (342.209) (80.707) (62.589) (444.610) (344.931)
Finansielle indtaegter 4 68.581 83.707 12.543 15.310 70.597 87.280
Overskud /(underskud) i
dattervirksomheder - - - - 809 (1.572)
Finansielle udgifter 5 (42.520) (68.678) (7.777) (12.561) (42.008) (67.957)
Resultat fgr skat (415.212) (327.180) (75.941) (59.840) (415.212) (327.180)
Selskabsskat 6 - 66 - 12 - 66
Nettoresultat (415.212) (327.114) (75.941) (59.828) (415.212) (327.114)
Indtjening og udvandet indtjening
pr. aktie (i DKK/USD) (15,69) (14,33) (2,87) (2,62) (15,69) (14,33)
Vaegtet gennemsnitligt antal
udstedte ordinaere aktieri
perioden - almindeligt og udvandet 26.470.014 22.830.818 26.470.014 22.830.818 26.470.014 22.830.818

Bestyrelsen foreslar at nettoresultatet overfgres til naste ar.
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BALANCE - AKTIVER

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
Note 2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 UsD’000 UsD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Licenser og rettigheder 7 10.725 33.773 1.962 6.177 10.725 33.773
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 10.725 33.773 1.962 6.177 10.725 33.773
Indretning af lejede lokaler 8 15.506 18.086 2.836 3.308 7.596 10.923
Driftsmateriel og inventar 8 36.236 50.068 6.627 9.157 5.124 8.336
Anlaegsaktiver under opfgrelse 8 5.611 5.006 1.026 916 = -
Materielle anlaegsaktiver i alt 57.353 73.160 10.489 13.381 12.720 19.259

Kapitalandele i

dattervirksomheder 9 = - = - 17.308 16.736
Andre veerdipapirer og

kapitalandele 10 5.726 5.726 1.047 1.047 5.726 5.726
Langfristede tilgodehavender 5.950 - 1.088 - 5.950 -
Finansielle anlegsaktiveri alt 11.676 5.726 2.135 1.047 28.984 22.462
Anlaegsaktiveri alt 79.754 112.659 14.586 20.605 52.429 75.494

Tilgodehavende hos

dattervirksomheder - - - - 19.192 19.898
Andre tilgodehavender 11 24.173 29.466 4.421 5.389 15.331 26.582
Periodeafgraensningsposter 9.553 2.207 1.747 404 6.608 1.736
Tilgodehavenderi alt 33.726 31.673 6.168 5.793 41.131 48.216
Kortfristede vaerdipapirer 12 738.862 726.860 135.135 132.939 738.862 726.860
Likvider 17 419.566 308.916 76.737 56.499 408.718 297.790
Omsetningsaktiver i alt 1.192.154 1.067.449 218.040 195.231 1.188.711 1.072.866
Aktiveri alt 1.271.908 1.180.108 232.626 215.836 1.241.140 1.148.360
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BALANCE - PASSIVER

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
Note 2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 UsD’000 UsD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Aktiekapital 29.752 22.981 5.442 4.203 29.752 22.981
Overkurs ved emission 2.591.311 2.088.080 473.939 381.901 2.591.311 2.088.080
Andre reserver 4.528 4.766 828 871 4.528 4.766
Overfgrt resultat (1.444.605) (1.029.393) (264.212) (188.271) (1.444.605) (1.029.393)
Egenkapitali alt 1.180.986 1.086.434 215.997 198.704 1.180.986 1.086.434
Leasingforpligtelse 8,17 20.960 18.568 3.833 3.396 18.267 6.856
Langfristet gaeld i alt 20.960 18.568 3.833 3.396 18.267 6.856
Kortfristet del af geeld vedrgrende
teknologirettigheder 13 - 11.495 - 2.102 - 11.495
Kortfristet del af
leasingforpligtelse 8,17 8.044 5.569 1.471 1.019 5.251 1.648
Geeld til dattervirksomheder - - - - 2.406 -
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 15.768 24.033 2.884 4.396 7.521 21.239
Anden geeld 46.150 34.009 8.441 6.219 26.709 20.688
Kortfristet gaeld i alt 69.962 75.106 12.796 13.736 41.887 55.070
Geldialt 90.922 93.674 16.629 17.132 60.154 61.926
Passiverialt 1.271.908 1.180.108 232.626 215.836 1.241.140 1.148.360
Warrants 14
Interne aktionaerer 15
Oplysninger om neertstaende
parter 16
Kontraktlige forpligtelser 17
Eventualaktiver og
eventualforpligtelser 18
Honorarer til

generalforsamlingsvalgte revisorer 19

Afstemning mellem
IFRS og US GAAP 20
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Driftsresultat

Regulering for ikke-likvide transaktioner:
Afskrivninger og amortiseringer

Nettofortjeneste pa salg af
driftsmidler

Genomics betaling

Andring i driftskapital:
Antistoffer til klinisk afprgvning
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser samt anden gaeld

Pengestrgmme fra driftsaktivitet for
finansielle poster

Finansielle poster, netto
Betalte selskabsskatter

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Kgb af driftsmidler og inventar

Salg af driftsmidler og inventar
Kapitalforhgjelseri dattervirksomheder
Tilgodehavende hos dattervirksomheder

Investeringeriandre vaerdipapirer og
kapitalandele

Langfristede tilgodehavender
Kegb af kortfristede veerdipapirer
Salg af kortfristede vaerdipapirer

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Warrants udnyttet

Kapitalforhgjelse ved kontant indskud
Omkostninger ved kapitalforhgjelse
Betalte afdrag pd leasingforpligtelse

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Z&ndring i likvider
Likvider primo

Likvider ultimo

Likvider omfatter:

Bankindestaender og
kontantbeholdninger

Bankindestaender til sikkerhed
Kortfristede veerdipapirer

PENGESTROMSOPG@RELSE

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 UsD’000 UsD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

(441.273) (342.209) (80.707) (62.589) (444.610) (344.931)
53.663 63.670 9.815 11.645 30.158 38.532
(1.243) (402) (227) (74) (70) 115

(12.228) - (2.236) - (12.228) -
= 34.607 = 6.329 = 34.607

6.921 26 1.266 5 4.207 (2.362)
(7.355) (216) (1.345) (40) (4.872) (75)
1.995 (77.133) 365 (14.108) (6.247) (74.972)

(399.520) (321.657) (73.069) (58.831) (433.662) (349.086)
31.822 19.227 5.819 3.517 32.809 23.464

- 66 - 12 - -

(367.698) (302.364) (67.250) (55.302) (400.853) (325.622)

(8.266) (14.702) (1.512) (2.689) (1.475) (1.309)
388 1.579 71 289 190 801

- - - - - (5.958)

— - = - 24.208 22.404

= 1.743 = 319 = 1.743
(5.947) - (1.088) - (5.947) -
(1.163.346) (1.676.845) (212.771) (306.688) (1.163.346) (1.676.845)
1.152.106 2.050.130 210.715 374.960 1.152.106 2.050.130
(25.065) 361.905 (4.585) 66.191 5.736 390.966
64.389 801 11.776 146 64.389 801
477.955 - 87.416 - 477.955 -
(32.342) 256 (5.914) 47 (32.342) 256
(6.589) (4.628) (1.205) (846) (3.957) (1.254)
503.413 (3.571) 92.073 (653) 506.045 (197)
110.650 55.970 20.238 10.236 110.928 65.147
308.916 252.946 56.499 46.263 297.790 232.643
419.566 308.916 76.737 56.499 408.718 297.790
391.839 253.992 71.666 46.453 384.037 246.809
27.727 24.242 5.071 4.434 24.681 20.299
- 30.682 - 5.612 - 30.682
419.566 308.916 76.737 56.499 408.718 297.790
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Egenkapitalopggrelsen er geldende for bdade moderselskabet og koncernen.

31. december 2002

Kapitalforhgjelse

Udnyttelse af
warrants

Omkostninger ved
kapitalforhgjelse

Kursregulering vedr.
dattervirksomheder

Nettoresultat

31.december 2003

Kapitalforhgjelse

Udnyttelse af
warrants

Omkostninger ved
kapitalforhgjelse

Kursregulering vedr.
dattervirksomheder

Nettoresultat

31.december 2004
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Overkurs ved Overfgrt
Antal aktier Aktiekapital emission Andre reserver resultat Egenkapital Egenkapital
DKK’000 DKK’000 DKK’000 DKK’000 DKK’000 usD’000
(ikke revideret)
22.716.620 22.717 2.074.324 4.407 (702.279) 1.399.169 255.902
246.914 247 12.716 12.963 2.371
17.000 17 784 801 146
256 256 47
359 359 66
(327.114) (327.114) (59.828)
22.980.534 22.981 2.088.080 4.766 (1.029.393) 1.086.434 198.704
5.623.000 5.623 472.332 477.955 87.416
1.148.829 1.148 63.241 64.389 11.776
(32.342) (32.342) (5.914)
(238) (238) (44)
(415.212) (415.212) (75.941)
29.752.363 29.752 2.591.311 4.528 (1.444.605) 1.180.986 215.997




Juni 1998, stiftelse af moderselskabet

31.december 1998

Februar 1999, udstedelse af aktier for licenser
Februar 1999, udstedelse af aktier for kontante midler
Maj 1999, udstedelse af aktier for licenser

Maj 1999, udstedelse af aktier for kontante midler

31.december 1999

Marts 2000, udstedelse af aktier for licenser

Marts 2000, udstedelse af aktier for kontante midler
Maj 2000, udnyttelse af warrants

Juni 2000, udstedelse af aktier for kontante midler
August 2000, udstedelse af aktier for licenser
August 2000, udstedelse af fondsaktier

Oktober 2000, udstedelse af aktier ved bgrsnotering

31.december 2000

31.december 2001

Januar 2002, udnyttelse af warrants
Februar 2002, udnyttelse af warrants
Juni 2002, udstedelse af aktier for kontante midler

31. december 2002

Juli 2003, udstedelse af aktier ved gaeldskonvertering
August 2003, udnyttelse af warrants
Oktober 2003, udnyttelse af warrants

31.december 2003

Februar 2004, udnyttelse af warrants

Marts 2004, udnyttelse af warrants

April 2004, udnyttelse af warrants

Maj 2004, udnyttelse af warrants

Juni 2004, udnyttelse af warrants

Juli 2004, udstedelse af aktier for kontante midler
Juli 2004, udnyttelse af warrants

November 2004, udnyttelse af warrants

31.december 2004

EGENKAPITALOPG@RELSE

Antal aktier Aktiekapital Aktiekapital

DKK’000 usD’000
(ikke revideret)

125.000 125 23
125.000 125 23
187.500 187 34
187.500 188 34
85.846 86 16
85.846 86 16
671.692 672 123
136.274 136 25
165.474 165 30
3.140 3 1
576.646 577 106
27.976 28 5
14.230.818 14.231 2.603
6.000.000 6.000 1.097
21.812.020 21.812 3.990
21.812.020 21.812 3.990
14.500 15 3
10.000 10 2
880.100 880 161
22.716.620 22.717 4.156
246.914 247 44
15.000 15 3
2.000 2
22.980.534 22.981 4.203
253.599 253 47
44.000 44
12.750 13 2
463.124 463 85
77.125 77 14
5.623.000 5.623 1.028
290.826 291 54
7.405 7 1
29.752.363 29.752 5.442
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Moderselskabet blev stiftet i juni 1998, men var ikke aktivt
far 1999.

| februar 1999 indgik Medarex og Bankforeningernes
Erhvervsudviklingsforening Biomedicinsk Udvikling, Bl Asset
Management Fondsmaglerselskab A/S, Lenmodtagernes
Dyrtidsfond, A/S Dansk Erhvervsinvestering samt Leif Helth
Care A/S (”Bankinvest Gruppen”) en aftale, hvor BankInvest
Gruppen investerede ca. DKK 35,4 mio. kontant mod en
kapitalandel i selskabet pa ca. 45%. Samtidig bevilgede
Medarex Genmab et begraenset antal licenser til at udvikle
og salge en portefglje af humane antistoffer udledt af
Medarex’ HuMAb-Mouse teknologi mod en kapitalandel
pa ca. 45% gennem sin 100% ejede dattervirksomhed
GenPharm International, Inc.

I maj 1999 og marts 2000 foretog Medarex og BanklInvest
Gruppen yderligere indskud i selskabet i forhold til deres
eksisterende kapitalandele. Bankinvest Gruppen inve-
sterede ca. DKK 49 mio. kontant, og Medarex bevilgede
selskabet yderligere et antal fuldt betalte licenser samt
et ubegraenset antal royaltybelagte licenser til udvikling
af flere antistoffer. Efter indskuddene i marts 2000 ejede
Medarex og Banklnvest Gruppen hver ca. 45% af Genmabs
udstedte ordinzere aktier.

| juni 2000 gennemfgrte Genmab en privat aktietegning,
hvor selskabet modtog ca. DKK 321 mio. fra Medarex,
Banklnvest Gruppen og nye investorer, som tegnede i
alt 576.646 nye aktier. | august 2000 blev 27.976 aktier
udstedt til Medarex i forbindelse med Genomics-aftalen
og tildeling af en option pa op til fire antistoffer fra en
aftale med Eos Biotechnology. | august 2000 godkendte
Genmabs aktionarer pa en generalforsamling en konver-
tering af alle aktieklasser til én aktieklasse tillige med en
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fondsaktieemission af ni ordinare aktier for hver ordinaer
aktie. Efter udstedelsen af aktier til Medarex og udstedelse
af fondsaktier udgjorde Genmabs aktiekapital 15.812.020
ordinzere aktier.

| oktober 2000 gennemfgrte Genmab en bgrsnotering pa
bade Kgbenhavns Fondsbgrs og Neuer Markt i Frankfurt.
Noteringen, som omfattede 6.000.000 nye aktier svarende
til ca. 28% af selskabets udstedte aktiekapital efter noterin-
gen, bestod af offentligt udbud bade i Danmark og Tyskland
samt et samtidigt internationalt udbud til institutionelle
investorer udenfor USA og en rettet emission i USA til insti-
tutionelle kgbere under betingelserne i Rule 144A.

I maj 2002 indgik Genmab en samarbejdsaftale med Roche.
| forbindelse med denne aftale tegnede Roche 880.100 nye
aktieriselskabetijuni 2002.

| december 2002 afnoterede selskabet sig fra Neuer Markt i
Frankfurt. Den primaere arsagtil afnoteringen var, athandlen
pd dette marked var begraenset sammenlignet med admini-
strationsomkostningerne forbundet med noteringen.

I juli 2003 udstedte selskabet 246.914 aktier til Medarex i
henhold til Genomics-aftalen indgdet i august 2000. Aktierne
blev udstedt via GenPharm International, Inc.

I juli 2004 gennemfgrte selskabet en international rettet
emission med udstedelse af 5.623.000 nye aktier, hvilket
gav selskabet et bruttoprovenu pa DKK 478 mio.

Pr. 31. december 2004 var det samlede antal aktier
29.752.363. Hver aktie har en nominel vaerdi af DKK 1 og
én stemme.



1. Anvendt regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med de
Internationale Regnskabsstandarder (IFRS) som er udstedt
af International Accounting Standards Board (IASB) og gel-
dende for 2004, reglerne i den danske Arsregnskabslov for
bgrsnoterede virksomheder i regnskabsklasse D, danske regn-
skabsvejledninger samt de af Kgbenhavns Fondsbgrs stillede
krav til regnskabsafleeggelse. De nye og opdaterede IFRS-stan-
darder, derergaldende fra 1. januar 2005, erikke implementeret,
men vil blive implementeret i 2005.

Anvendt regnskabspraksis er konsistent for alle ar, der praesenteres.

Arsregnskabet er udarbejdet i danske kroner (DKK), som er den
funktionelle valuta for selskabet og for koncernen.

Alene af hensyn til regnskabets brugere indeholder arsregn-
skabet en omregning af visse DKK belgb til US Dollars (USD)
til en narmere angivet kurs. Denne omregning er foretaget til
valutakursen pa balancedagen. Dette ma ikke fortolkes som en
indestaelse for, at belgbene i DKK rent faktisk udggr sddanne belgb
iUSD, ellerat de kan omveksles til USD til den kurs, dereropgivet
eller til nogen anden kurs. Det er alene det konsoliderede regn-
skab, der er omregnet til USD. Som fglge heraf vil regnskabet for
moderselskabetalene blive praesentereti DKK, bortset fra enkelte
oplysninger i noterne.

| en note til arsregnskabet vises en afstemning mellem netto-
resultat ifglge det aflagte regnskab under IFRS og det tilsvarende
nettoresultat ifglge US GAAP.

I;edelsens sken under IFRS og den danske
Arsregnskabslov

Ved afleeggelse af arsregnskab i overensstemmelse med IFRS og den
danske Arsregnskabslov er der visse regler i standarderne og i
lovgivningen, der kraever ledelsens skgn. Sddanne skgn vurderes
som vaesentlige for at forstd den anvendte regnskabspraksis samt
selskabets overholdelse af de gaeldende regler. | det fglgende er
der redegjort for de vaesentligste af sddanne skgn under selska-
bets regnskabspraksis.

Internt oparbejdede immaterielle aktiver
Ihenhold til International Regnskabsstandard IAS 38 “Immaterielle
Aktiver”, skal immaterielle aktiver opstdet fra udviklingsprojekter

NOTER TIL ARSREGNSKABET

indregnes i balancen. Kriterierne for indregning i balancen er (1)
udviklingsprojektet er klart defineret og identificerbart, (2) de tek-
niske udnyttelsesmuligheder er pavist og der kan dokumenteres
tilstraekkelige ressourcer til at fuldfgre udviklingsarbejdet og mar-
kedsfgre det feerdige produkt ellertil at anvende produktetinterntog
(3) virksomhedens ledelse hartilkendegivet sin hensigt om at frem-
stille og markedsfgre produktet eller benytte det internt. Sddanne
immaterielle aktiver skalindregnes, hvis tilstraekkelig sikkerhed kan
dokumenteres forat de fremtidige indtaegter fra udviklingsprojektet
vil overstige omkostningerne til produktion og udvikling samttil salg
og administration af produktet.

Opnaelse af endelig regulatorisk godkendelse af farmaceutiske
produkter er forbundet med betydelig udviklingsrisiko. Som fglge
herafvurderes det som forsvarligtikke atindregne sddanne internt
oparbejdede immaterielle aktiver fgr sent i udviklingsprocessen.
Derforharselskabet ikke indregnet sadanne aktiver pa nuveerende
tidspunkt.

Joint Ventures/samarbejdsaftaler

Selskabet harindgaet en raeekke samarbejdsaftaler, primart i for-
bindelse med selskabets forsknings- og udviklingsprojekter samt
kliniske afprgvninger med produktkandidater. Samarbejdsaftaler
er ofte karakteriseret ved at hver part bidrager med deres respek-
tive kvalifikationer i de forskellige faser af udviklingsprojekterne.
Der etableres ikke nogen form for faelles kontrol med sadanne
samarbejder og parterne harikke nogen gkonomiske forpligtelser
overfor hinanden.

Som fglge heraf vurderes samarbejdsaftalerne ikke at vaere joint
ventures som defineret i IAS 31 "Regnskabsmaessig behandling
af andele i Joint Ventures”. Omkostningeriforbindelse med sam-
arbejdsaftaler er behandlet som beskrevet under ”Forsknings- og
udviklingsomkostninger”.

Generelle kriterier for indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med at de ind-
tjenes. Dette inkluderer reguleringer til veerdien af finansielle
aktiver og finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller
amortiseret kostpris. Endvidere indregnes alle omkostninger
vedrgrende arets aktiviteter i resultatopggrelsen, herunder af-
og nedskrivninger, hensattelser samt tilbagefgrsler heraf og
reguleringer som fglge af endringer i regnskabsmaessige skgn,
i det omfang, sddanne poster oprindeligt har varet indregnet i
resultatopggrelsen.
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NOTER TIL ARSREGNSKABET
1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde koncernen og aktivets veerdi kan
males palideligt.

Forpligtelserindregnesibalancen, nardet ersandsynligt, at frem-
tidige gkonomiske fordele vil fraga koncernen og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning af aktiver og forpligtelser males disse til
kostpris. Herefter méles aktiver og forpligtelser som beskrevet for
de enkelte elementer nedenfor.

Ved indregning og maling tages derhensyn til alle forudsigelige tab
og risici, der fremkommer inden det tidspunkt, hvor arsrapporten
afleegges, og som bekraftereller afkraefter forhold, som er opstaet
senest pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter Genmab A/S (moderselskabet) og
dattervirksomheder, hvori moderselskabet direkte eller indirekte
udgveren bestemmende indflydelse gennem aktiebesiddelse eller
pa anden made. Koncernregnskabet omfatter sdledes Genmab
A/S, Genmab B.V., Genmab, Inc. og Genmab Ltd. (samlet betegnet
Genmab koncernen).

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af regnskaber for
moderselskabet og dattervirksomhederne, aflagt efter koncer-
nens faelles regnskabspraksis, ved at sammendrage ensartede
regnskabsposter linie for linie. Ved konsolideringen er der fore-
taget eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger,
koncernmellemvarender samt realiserede og urealiserede
gevinster og tab pa transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Den regnskabsmaessige vaerdi af moderselskabets kapitalandele
i de konsoliderede dattervirksomheder er udlignet med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes regnskabs-
massige indre vaerdi. Dattervirksomheder konsolideres fra
det tidspunkt, hvor den bestemmende indflydelse etableres i
koncernen.

Resultatopggrelserne for udenlandske dattervirksomheder
omregnes til koncernens rapporteringsvaluta til arets vejede
gennemsnitlige valutakurser, mens balancerne omregnes til
balancedagens valutakurser. Valutakursforskelle, der opstar
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som fglge af omregning af egenkapitalen i udenlandske datter-
virksomheder primo aret samt valutakursforskelle, der opstar
ved omregning af resultat i udenlandske dattervirksomheder
til vejede gennemsnitskurser, posteres pa en reserve under
egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens
valutakurs. Valutakursgevinster og -tab, der opstar mellem trans-
aktionsdagen og betalingsdagen indregnes i resultatopggrelsen
som finansielle poster.

Monetare aktiver og forpligtelser i fremmed valuta, som ikke
er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens
valutakurs. Valutakursgevinster og -tab, der opstar mellem trans-
aktionsdagen og balancedagen indregnes i resultatopggrelsen
som finansielle poster.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning
Nettoomsatning omfatter milestonebetalingerogandre indtaegter
fra forsknings- og udviklingsaftaler. Nettoomsatningen indreg-
nes, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde selskabet og disse gkonomiske fordele kan méles pali-
deligt. Indregning kraever endvidere, at alle vasentlige risici og
fordele knyttet til ejerskab af de varer eller serviceydelser, der er
inkluderet i transaktionen, er overfgrt til kgber.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostningeromfatter primaert [gnninger
ogrelaterede omkostninger, licensomkostninger, produktionsom-
kostninger, omkostninger til klinisk afprgvning, amortisering af
licenser og rettigheder samt afskrivninger pa materielle anlaegs-
aktiver, i det omfang sadanne omkostninger er relateret til
koncernens forsknings- og udviklingsaktiviteter.

Forskningsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen i den
periode, de vedrgrer.

Udviklingsprojekter er karakteriserede ved at en enkelt pro-
duktkandidat gennemgar et stort antal tests for at beskrive
sikkerhedsprofilen og effekten pa mennesker, farindhentelse af de
ngdvendige godkendelserafdet endelige produkt fra de respektive
myndigheder. De fremtidige skonomiske fordele forbundet med de
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enkelte udviklingsprojekter erafhaengige af opndelsen af sadanne
godkendelser. Set i lyset af den generelle risiko, der er forbundet
med udvikling af farmaceutiske produkter, har selskabets ledelse
konkluderet, at de fremtidige gkonomiske fordele forbundet med
de individuelle projekter ikke kan estimeres med tilstraekkelig
sikkerhed, fgr projektet er afsluttet og de ngdvendige godkendel-
ser af det endelige produkt er blevet indhentet. Som fglge heraf
indregnes alle udviklingsomkostninger i resultatopggrelsen i den
periode de vedrgrer.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger vedrgrer administrationen af kon-
cernen, herunder afskrivninger af aktiver med lang levetid i det
omfang sddanne omkostninger kan henfgres til de administrative
funktioner. Administrationsomkostninger indregnes i resultatop-
gorelsen i den periode de vedrgrer.

Aktiebaseret vederlag

Selskabet har tildelt warrants (aktietegningsretter) til medarbej-
dere, medlemmer af bestyrelsen og eksterne konsulenter med
udgangspunkt i forskellige warrantprogrammer. Den regnskabs-
massige behandling er baseret pa den indre verdis metode for
medarbejdere og medlemmer af bestyrelsen og dagsvaerdime-
toden for eksterne konsulenter. For faste warrantprogrammer til
medarbejdere og medlemmer af bestyrelsen udgiftsféres vederla-
get systematisk overden periode, hvor modydelsen erlegges. Den
estimerede dagsveerdi af tildelte warrants til eksterne konsulenter
udgiftsferes, nar modydelsen erleegges.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og udgifter omfatter renter og realiserede
og urealiserede valutakursreguleringer samt realiserede og urea-
liserede gevinster og tab pa kortfristede vaerdipapirer samt andre
veerdipapirer og kapitalandele.

Selskabsskat

Arets skat, der indeholder aktuel skat af arets resultat samt &rets
regulering af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen i det
omfang, skatten kan henfgres til arets resultat. Skat af posteringer
direkte pa egenkapitalen indregnes pa egenkapitalen.

Skyldig skatindeholderden betalbare skat beregnet af den forven-
tede skattepligtige indkomst for dret samt eventuelle reguleringer

til tidligere ars udgiftsferte skat.

Forudbetalte skatterindregnes i andre tilgodehavenderi balancen.

NOTER TIL ARSREGNSKABET

Balancen
Anlaegsaktiver

Licenser og rettigheder

Licenserogrettighedermales til kostvaerdi med tilleeg af nutidsveer-
dien afeventuelle fremtidige betalinger. Nutidsveerdien af sddanne
fremtidige betalingerindregnes tillige som en forpligtelse.

Licenser og rettigheder amortiseres linezrt over den forventede
gkonomiske levetid pa fem ar.

Driftsmidler og inventar

Driftsmidler og inventar males til kostveerdi med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen indeholder kgbspris
foraktivet samt omkostninger, der direkte kan henfgres til anskaf-
felsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Afskrivninger, der beregnes pa grundlag af kostvaerdien med
fradrag af en eventuel scrapveerdi, fordeles lineaert over den for-
ventede gkonomiske levetid for aktiverne, derer:

Driftsmateriel og inventar 3-5ar

EDB-udstyr 3ar

Indretning af lejede lokaler 5 areller lejeperioden,
hvis denne er kortere.

Af- og nedskrivninger samt gevinster og tab i forbindelse med salg
af driftsmidler og inventar indregnes i resultatopggrelsen som
forsknings- og udviklingsomkostninger eller som administrations-
omkostninger afhangig af deres funktion.

Anlaegsaktiver under opfgrelse

Anlaegsaktiver under opfgrelse omfatter planlaegning og opfg-
relse af laboratorieanlaeg. Udgifter indregnes som et aktiv indtil
faerdigggrelsen af anlaeeggene. Udgifterne omfatter direkte hen-
fgrbare personaleomkostninger og relaterede omkostninger samt
udgifter til underleverandgrer. Anlaegsaktiver under opfgrelse
afskrives ikke.

Vardiforringelse af aktiver med lang levetid

Selskabets ledelse gennemgar de bogfarte vaerdier af aktiver med
lang levetid, hvis begivenheder eller @ndringer i virksomhedens
forhold indikerer, at aktivets regnskabsmassige veerdi ikke kan
opretholdes. Grundlaget for gennemgangen er aktivernes genind-
vindingsveerdi, defineret som den hgjeste vaerdi af netto salgsveerdi
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og kapitalvaerdi beregnet som nutidsvardien af de fremtidige
nettoindbetalinger, som aktivet forventes at indbringe.

Hvis den bogfd@rte veerdi af et aktiv er hgjere end genindvindings-
vardien, nedskrives aktivet tildenne lavere genindvindingsvaerdi.
Nedskrivningen indregnes i resultatopggrelsen pa tidspunktet,
hvor veerdiforringelsen identificeres.

Investeringer i dattervirksomheder
Investeringer i dattervirksomheder indregnes og males efter den
indre vaerdis metode.

Posten ”Overskud/(underskud) i dattervirksomheder” i resul-
tatopggrelsen indeholder selskabets forholdsmaessige andel af
resultat fgr skat i dattervirksomhederne, mens den forholdsmaes-
sige andel af dattervirksomhedernes skat er indeholdt i posten
”Selskabsskat”.

Posten ”Kapitalandeleidattervirksomheder”ibalancenindehol-
der selskabets forholdsmaessige ejerandel afdattervirksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi, opgjort efter moderselskabets regn-
skabspraksis og efter eliminering af urealiserede fortjenester og tab
pa koncerninterne transaktioner.

Ikke-udloddede overskud i dattervirksomheder henlaegges til
”Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode”, der er
inkluderet i ”Andre reserver” under egenkapitalen i moderselska-
bets arsregnskab.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele, der er anskaffet som lang-
sigtede strategiske investeringer, omfatter selskabets ejerandele
i bgrsnoterede og ikke-noterede virksomheder. De finansielle
aktiver er klassificeret som ”Disponible for salg”, da selskabets
ledelse forventer at holde disse investeringer for en ubestemt
periode fremover, men aktiverne kan realiseres i tilfelde af &ndrin-
geriselskabets forretningsstrategi. Selskabets ledelse foretager
klassifikationen af finansielle aktiver pa anskaffelsestidspunktet
og foretager regelmaessige revurderinger af klassifikationen.

Andre veaerdipapirerog kapitalandele males til dagsverdi pa balan-
cedagen. Dagsverdien for bgrsnoterede vardipapirer vil vaere
bgrskursen. Hvis dagsveerdien ikke kan fastseettes entydigt for
investeringeriikke-noterede virksomheder, males disse aktivertil
kostpris. Realiserede og urealiserede gevinster og tab indregnes i
resultatopggrelsen som finansielle poster.
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Omsaetningsaktiver

Antistoffer til klinisk afprgvning

Antistoffer til klinisk afprgvning omfatter antistoffer kgbt fra eks-
terne leverandgrer. Hvis alle kriterier for indregning som et aktiv
er opfyldt, i saerdeleshed at det kan pavises med tilstraeekkelig
sikkerhed, at fremtidige indtagter fra anvendelsen af sddanne
antistoffer vil overstige den samlede kostpris for antistofferne,
indregnes disse i balancen til kostpris og udgiftsfgres i takt med
anvendelsen. Hvis der ikke kan opnas tilstraeekkelig sikkerhed
herfor, udgiftsfgres sddanne antistoffer i resultatopggrelsen pa
anskaffelsestidspunktet.

Den bogfgrte veerdi af antistoffer vurderes lgbende for at sikre, at
vaerdien ikke er forringet samt for at sikre, at beholdningerne ikke
overstiger det planlagte forbrug i udviklingsaktiviteterne.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, hvil-
ket normalt svarer til nominel vaerdi fratrukket hensattelsen
til tab.

Hensattelse til tab pa tilgodehavender fastsettes pa grundlag af
en individuel vurdering af de enkelte fordringer.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under omsatningsaktiver
omfatterafholdte udgiftervedrgrende fremtidige regnskabsperio-
der. Periodeafgraensningsposter males til dagsveerdi.

Kortfristede vaerdipapirer

Kortfristede vaerdipapirer bestar af investeringer i veerdipapirer
med en lgbetid pd mere end tre méneder pa anskaffelsestidspunk-
tet. Selskabet investerer sine likvide midler via stgrre finansielle
institutioner, i realkreditobligationer, selskabsobligationer samt
danske og amerikanske statsobligationer. Vaerdipapirerne er let
omsttelige pd de etablerede markeder. Ved salg opggres anskaf-
felsespris efter FIFO-princippet.

Selskabets portefglje af kortfristede vaerdipapirer er klassificeret
som ”Disponible for salg”, da derikke handles aktivt i disse papi-
rer, bortset fra lgbende udskiftning af veerdipapirerved udlgb eller
som portefgljepleje.

Kortfristede veerdipapirer males til dagsvaerdi, der svarertil bgrs-
kursen. Realiserede og urealiserede gevinster og tab (inklusiv
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urealiserede valutakursgevinster og -tab) indregnes i resultat-
opggrelsen som finansielle poster. Transaktioner indregnes pa
handelsdagen.

Likvider

Likvider omfatter kontante beholdninger, indskud i pengeinstitut-
terog kortfristede vaerdipapirer med en lgbetid pa tre maneder eller
mindre pa anskaffelsesdatoen. Likvider males til dagsveerdi.

Egenkapital

Aktiekapitalen omfatter den nominelle veerdi af selskabets ordi-
neere aktier, hver med en nominel veaerdi pa DKK 1.

Overkursved emission indeholderbelgb, dererindbetalt som overkurs
i forhold til den nominelle veerdi ved selskabets kapitalforhg-
jelser fratrukket eksterne omkostninger direkte henfgrbare til
kapitalforhgjelserne.

Andre reserverindeholderikke-udloddede overskud i dattervirksom-
hederogvalutakursreguleringerafinvesteringeridattervirksomheder.
Denne reserve kan ikke anvendes til udlodning.

Passiver

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en eksiste-
rende juridisk eller faktisk forpligtelse som fglge af begivenheder
indtruffet fgr eller pd balancedagen og nar det er sandsynligt, at
dervil ske afstaelse af fremtidige gkonomiske fordele for at indfri
forpligtelsen. Hensatte forpligtelser males til dagsveerdi.

Udskudt skat

Hensattelse til udskudt skat indregnes under galdsmetoden,
der kraever indregning af udskudte skatteaktiver eller skattefor-
pligtelser fordrsaget af alle midlertidige forskelle mellem den
regnskabsmaessige vaerdi og den skattemaessige vaerdi af aktiver
og forpligtelser, inklusive den skattemaessige veerdi af fremfgr-
bare underskud.

Udskudt skat erindregnet pa baggrund af gaeldende skatteregler og
skattesatser i de individuelle lande. ZAndringer i udskudt skat der
fglger af @ndringer i skattesatserindregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver, der opstar som fglge af midlertidige
forskelle, inklusive den skattemassige vardi af fremfgrbare
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skattemassige underskud, males til den vaerdi, som selskabet
forventerat udnytte i fremtidige positive skattepligtige indtaegter,
baseret pa selskabets forventede anvendelse af de enkelte aktiver.
Udskudte skatteaktiver, der ikke indregnes i balancen, vises i en
note til arsregnskabet.

Galdsforpligtelser

Gald vedrgrende teknologirettigheder

Geald vedrgrende teknologirettigheder omfatter de fremti-
dige betalinger vedrgrende tilkgbte rettigheder til teknologi.
Geldsforpligtelsen males til amortiseret kostpris og praesenteres
som henholdsvis kort- og langfristede forpligtelser.

Leasing

Leasingaftaler, som i al vaesentlighed overfgrer alle betydelige
risici og fordele forbundet med besiddelsen af aktivet til lea-
singtager, klassificeres som finansiel leasing. Aktiver under
finansielle leasingaftaler indregnes i balancen ved leasingaf-
talens indgdelse til det laveste belgb af aktivets dagsvaerdi og
nutidsveerdien af minimumsleasingydelserne. Der indregnes til-
lige en forpligtelseibalancen, der modsvareraktivets veerdi. Hver
leasingydelse opdeles i et renteelement, der indregnes som en
finansiel udgift, og en reduktion af den udestaende forpligtelse.
Aktiver under finansielle leasingaftaler afskrives pa tilsvarende
made som egne aktiver, og der foretages lgbende vurdering af
genindvindingsverdien.

Leasingaftaler, hvorleasinggiver beholderalle betydelige risici og
fordele forbundet med besiddelsen af aktivet, klassificeres som
operationel leasing.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler ind-
regnes i resultatopggrelsen over leasingperioden. Den totale
forpligtelse i henhold til leasingaftalen oplyses i en note til
arsregnskabet.

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Leverandgrerafvarerogtjenesteydelsermalesibalancen tilamor-
tiseret kostpris, hvilket vurderes at vaere ligmed dagsvardien som
fglge af forpligtelsernes kortfristede natur.

Anden gald

Anden gald males i balancen til amortiseret kostpris, hvilket vur-
deres at veaere lig med dagsvardien som fglge af forpligtelsernes
kortfristede natur.
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Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen prasenteres ved brug af den indirekte
metode med udgangspunkt i driftsresultatet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet praesenteres som driftsresultat
reguleret forikke-likvide poster sdsom afskrivninger, amortisering,
nedskrivninger og hensattelser samt for @ndringer i arbejdska-
pitalen, betalte og modtagne renter og betalte selskabsskatter.
Arbejdskapitalen omfatter omsatningsaktiver fratrukket kortfri-
stede forpligtelser og reguleret for de poster, derindgari likvider.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter pengestremme
frakgb og salgafimmaterielle, materielle ogfinansielle anlaegsaktiver.
| moderselskabet inkluderes transaktioner med datterselskaber i
’tilgodehavende fra datterselskaber’.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter pengestremme
fra udstedelse af aktier samt optagelse af og tilbagebetaling af
langfristede lan, herunder nedbringelse af leasingforpligtelser.

Pengestrgmsopggrelsen kan ikke udarbejdes alene med udgangs-
punkt i drsregnskabet.

Segmentrapportering

Koncernen ledes og drives som en forretningsenhed. Hele koncernen
ledes af et ledelsesteam, som rapporterer til den administrerende
direktgr. Der er ikke identificeret separate forretningsomrader eller
separate forretningsenheder i forbindelse med produktkandidater
eller geografiske markeder. Som fglge heraf har selskabet konklu-
deret, atdetikke errelevantat preesentere segmentrapportering for
forretningsomrader eller geografiske markeder.

Afstemning mellem IFRS og US GAAP
Arsregnskabet indeholder en afstemning af nettoresultatet under
IFRS og det tilsvarende nettoresultat under US GAAP.

Definitioner af nggletal

Koncernen praesenterer en raekke finansielle nggletal i Arsrappor-
ten. Disse nggletal er defineret som fglger:

Indtjening pr. aktie

Indtjening pr. aktie beregnes som drets nettoresultat divideret med
det vaegtede gennemsnitlige antal udestdende ordinare aktier.
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Udvandet indtjening pr. aktie

Udvandet indtjening pr. aktie beregnes som arets nettoresultat
divideret med det vegtede gennemsnitlige antal udestaende
ordinaere aktier reguleret for udvandingseffekten af udstedte
egenkapitalinstrumenter.

Daresultatopgg@relsen viser et nettounderskud, er der ikke foreta-
get regulering for udvandingseffekten.

Aktiekurs ultimo aret

Aktiekurs ultimo aret er fastsat som den gennemsnitlige han-
delskurs (alle handler) pa selskabets aktier pa Kgbenhavns
Fondsbgrs pa balancedagen eller den seneste handelsdag far
balancedagen.

Kurs/indre veerdi
Kurs/indre vaerdi beregnes som selskabets aktiekurs ultimo aret
divideret med indre veerdi pr. aktie pd balancedagen.

Indre veerdi pr. aktie

Indre vaerdi pr. aktie beregnes som selskabets egenkapital pa
balancedagen divideret med antallet af udestdaende ordinare
aktier pd balancedagen.

Nye internationale regnskabsstandarder

| 2004 er der udstedt et antal nye regnskabsstandarder af
International Accounting Standards Board, som ligeledes har
gennemfgrt et Improvement Project, der har resulteret i opdate-
ringer til de eksisterende standarder og tilbagetraekning af dele
af eller hele standarder. Hovedparten af de nye standarder og
andringerne som fglge af Improvement projektet er gaeldende
fra 1. januar 2005. Genmabs finansielle rapportering forventes
at blive pavirket af sadanne nye eller &ndrede standarder som
beskrevet nedenfor.

De vasentligste @ndringer i Genmabs finansielle rapportering
forventes at komme fra den nye IFRS 2 ”Share-Based Payment”,
ogdenopdaterede |AS 27 "Consolidated Financial Statements and
Accounting for Investments in Subsidiaries”.

IFRS 2 kraeveratvirksomhederindregner aktiebaserede betalinger
i deres regnskaber, herunder transaktioner med medarbejdere
eller andre parter, der skal afregnes kontant, i andre aktiver eller
i virksomhedens egenkapitalinstrumenter. Standarden kraever at
kompensationsomkostningervedrgrende sddanne aktiebaserede
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betalingstransaktioner indregnes som en omkostning i resultat-
opggrelsen. Denne standard vil fa en vaesentlig indflydelse pa
Genmabs regnskabspraksis for warrants.

Den opdaterede IAS 27 vil fa indflydelse pé regnskabsafleeggel-
sen for moderselskabet Genmab A/S. Den opdaterede standard
udelukkeranvendelse af denindre vaerdis metode i moderselskabs-
regnskabet og foreskriver, at investeringer i dattervirksomheder
skal indregnes enten til kostpris eller til dagsveaerdi i overens-
stemmelse med IAS 39. Anvendelse af denne standard vil @ndre
malingen af dattervirksomheder i moderselskabsregnskabet for
Genmab A/S, da sadanne investeringer pa nuvarende tidspunkt
indregnes efter den indre veerdis metode. Den opdaterede stan-
dard vil ikke have indflydelse pa de konsoliderede regnskaber for
Genmab koncernen.

Andre nye eller opdaterede standarder forventes at fa indflydelse
pd oplysningerne i Genmabs regnskaber, primart den opdaterede
IAS 1 ”Presentation of Financial Statements”, der kraever yderli-
gere oplysninger omkring ledelsens skgnsmaessige vurderinger,
vaesentlige forudsatninger og vaesentlige kilder til usikkerhed pa
regnskabsmaessige skgn, samt den opdaterede |AS 32 ”Financial
Instruments: Disclosure and Presentation”, der omfatter nye
oplysningskrav, herunder information om veerdiansattelsestek-
nikker og fglsomhed for estimater, sammenligning af dagsveerdi

2. Afskrivninger og amortiseringer
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og bogfgrt veerdi for forskellige kategorier af finansielle aktiver og
finansielle forpligtelser samt gvrige vaesentlige oplysningsforplig-
telser. Endvidere kraever den opdaterede |AS 8 ”Net Profit or Loss
for the Period, Fundamental Errors and Changes in Accounting
Policies” oplysninger om forventede andringer i anvendt regn-
skabspraksis som fglge af standarder eller fortolkninger, der er
udstedt men endnu ikke tradt i kraft, og den opdaterede IAS 24
“Related Party Disclosures” kraever oplysninger om transaktio-
ner med nartstdende parter samt mellemregninger med gvrige
enheder indenfor en koncern, selvom sadanne poster elimineres
i koncernregnskabet. Den opdaterede standard indeholder des-
uden yderligere oplysningskrav vedrgrende kompensation til
ngglepersoner.

Endelig kan de opdaterede standarder IAS 36 ”Impairment
of Assets”, IAS 38 ”Intangible Assets” og |AS 39 ”Financial
Instruments: Recognition and Measurement” fa indflydelse pa
Genmabs finansielle rapportering.

De gvrige nye eller opdaterede standarder forventes ikke at fa
nogen vaesentligindflydelse pa Genmabs finansielle rapportering,
selv om oplysningskravene generelt er hgjere end i tidligere ar.

Genmab vil implementere alle de nye standarder med virkning
for2005.

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Licenser og rettigheder 23.048 30.827 4.215 5.638 23.048 30.827
Indretning af lejede lokaler 6.949 7.125 1.271 1.304 3.795 3.742
Driftsmateriel og inventar 23.666 25.718 4.329 4.703 3.315 3.963
53.663 63.670 9.815 11.645 30.158 38.532
Afskrivninger og amortiseringer
er udgiftsfgrt som:
Forsknings- og udviklingsomkostninger 47.999 56.888 8.779 10.405 27.386 35.388
Administrationsomkostninger 5.664 6.782 1.036 1.240 2.772 3.144
53.663 63.670 9.815 11.645 30.158 38.532

33



NOTER TIL ARSREGNSKABET

3. Medarbejderforhold

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Lgnninger og gager 113.799 103.534 20.813 18.936 62.507 58.681
Pensioner 9.700 6.917 1.774 1.265 5.167 3.400
Andre udgifter til social sikring 5.662 5.168 1.036 945 394 368

129.161 115.619 23.623 21.146 68.068 62.449

Personaleudgifter er udgiftsfgrt som:

Forsknings- og udviklingsomkostninger 99.020 88.215 18.110 16.134 54.655 46.696
Administrationsomkostninger 30.141 27.404 5.513 5.012 13.413 15.753
129.161 115.619 23.623 21.146 68.068 62.449

Vederlag til direktion og bestyrelse:

Direktion 17.468 13.756 3.195 2.516 6.005 7.079

Bestyrelse 1.640 1.205 300 220 1.640 1.205
19.108 14.961 3.495 2.736 7.645 8.284

Gennemsnitligt antal medarbejdere 206 199 206 199 91 95

I tilleeg til ovenstdende vederlag har to medlemmer af direktionen Koncernens pensionsordninger er klassificeret som bidrags-

fribil. Direktionen og bestyrelsen deltageriselskabets warrantpro- baserede og som fglge heraf er der ikke indregnet nogen

gram. Der henvises til note 14 og 15 for yderligere information. pensionsforpligtelseri balancen.

4. Finansielle indtegter

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 UsD’000 UsD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Renter og gvrige finansielle indtaegter 38.625 36.362 7.064 6.650 38.478 36.296
Renter fra dattervirksomheder = - = - 2.276 3.724
Gevinst pa kortfristede vaerdipapirer 12.853 13.996 2.351 2.560 12.853 13.996
Valutakursgevinster 17.103 33.349 3.128 6.100 16.990 33.264

68.581 83.707 12.543 15.310 70.597 87.280
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5. Finansielle udgifter

Renter og andre finansielle omkostninger

Beregnet proformarente af skyldige
teknologirettigheder

Tab pa kortfristede vaerdipapirer

Nedskrivning pa andre veerdipapirer
og kapitalandele

Valutakurstab

6. Selskabsskat

Skat af resultat
Regulering af udskudt skat
Nedskrivning af udskudt skatteaktiv

Selskabsskat i alt

NOTER TIL ARSREGNSKABET

En afstemning af arets selskabsskat pa 30% til den effektive skatteprocent ser ud som fglger:

Nettoresultat fgr skat
30% skat af resultat

Skatteeffekt af:

Resultat i dattervirksomheder

Ikke fradragsberettigede omkostninger
Yderligere skattefradrag

Udlgbne fremfgrbare underskud
Andring i udskudt skatteaktiv

Total skat af arets resultat

Effektiv skatteprocent

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000

(ikke revideret) (ikke revideret)
1.370 911 251 167 892 243
432 1.136 79 208 432 1.136
19.276 8.434 3.525 1.543 19.276 8.434
= 4.525 = 828 = 4.525
21.442 53.672 3.922 9.815 21.408 53.619
42.520 68.678 7.777 12.561 42.008 67.957
Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
= (66) = (12) = (66)
(126.298) (96.423) (23.099) (17.635) (123.841) (97.409)
126.298 96.423 23.099 17.635 123.841 97.409
0 (66) 0 (12) 0 (66)
Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
(415.212) (327.180) (75.941) (59.840) (415.212) (327.180)
(124.564) (98.154) (22.782) (17.952) (124.564) (98.154)
_ - - - (243) 471
172 1.710 31 313 146 208
(4.994) (45) (913) 8) (2.268) -
3.088 - 565 - 3.088 -
126.298 96.423 23.099 17.635 123.841 97.409
0 (66) 0 (12) 0 (66)
0% 0% 0% 0% 0% 0%

35



NOTER TIL ARSREGNSKABET
6. Selskabsskat (fortsat)

Pr. 31. december 2004 havde moderselskabet fremfgrbare
skattemaessige underskud pa ca. TDKK 1.379.360, hvoraf TDKK
189.253 udlgber i 2005 0og 2006. TDKK 1.190.107 kan frem-
fores uden begraensninger. Derudover havde moderselskabet
fradragsberettigede midlertidige forskelle pa ca. TDKK 41.397.
Til lokale skatteformal havde dattervirksomhederne fremfgrbare
skattemassige underskud og fradragsberettigede midlertidige
forskelle paialt TDKK 9.443.

| den regnskabsmaessige rapportering er veerdien af det udskudte
skatteaktiv blevet nedskrevet til nul pa grund af usikkerheder i
forbindelse med selskabets og koncernens evne til at generere en
fremtidig skattepligtigindkomst, som ertilstraekkeligtil at udnytte
skatteaktivet.

De vasentligste bestanddele af det udskudte skatteaktiv er
folgende:

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usbD’000 usbD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)

Fremfgrbare underskud 1.386.099 970.886 253.511 177.571 1.379.360 967.653
Licenser og rettigheder 35.411 35.431 6.476 6.480 35.411 35.431
Indretning af lejede lokaler (1.624) (4.514) 297) (826) (593) (799)
Driftsmidler og inventar 4.309 2.781 788 509 2.034 1.117
Andre veerdipapirer og kapitalandele 4.525 4.525 828 828 4.525 4.525
Andre midlertidige forskelle 1.480 97 270 18 20 27
Midlertidige forskelle i alt 1.430.200 1.009.206 261.576 184.580 1.420.757 1.007.954
Udskudt skatteaktiv pa 30% 429.060 302.762 78.473 55.374 426.227 302.386
Nedskrivning af skatteaktiv (429.060) (302.762) (78.473) (55.374) (426.227) (302.386)
Bogfgrt udskudt skatteaktiv 0 0 0 0 0 0
7. Licenser og rettigheder

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet

2004 2004 2003 2004 2003

DKK’000 DKK’000 usbD’000 usbD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)

Anskaffelsespris pr. 1. januar 152.484 152.484 27.889 27.889 152.484 152.484
Anskaffelsespris pr. 31. december 152.484 152.484 27.889 27.889 152.484 152.484
Akkumuleret amortisering pr. 1. januar (118.711) (87.884) (21.712) (16.074) (118.711) (87.884)
Arets amortisering (23.048) (30.827) (4.215) (5.638) (23.048) (30.827)
Akkumuleret amortisering pr. 31. december (141.759) (118.711) (25.927) (21.712) (141.759) (118.711)
Regnskabsmassig vardi pr. 31. december 10.725 33.773 1.962 6.177 10.725 33.773
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

8. Driftsmidler og inventar — Genmab koncernen

Anlagsaktiver Anlaegsaktiver
Indretning af ~ Driftsmidler under Indretning af ~ Driftsmidler under
lejede lokaler oginventar opfarelse lejede lokaler oginventar opferelse
DKK’000 DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 usD’000

(ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret)

Anskaffelsespris pr. 1. januar 2004 30.195 84.222 47.176 5.523 15.404 8.628

Valutakursregulering (968) (627) (5) 177) (115) ()]
Arets tilgang 3.310 14.893 4.846 605 2.724 887

Overfgrsel mellem klasser 1.766 2.470 (4.236) 323 452 (775)
Arets afhandelser (1.619) (32.765) - (296) (5.993) -

Anskaffelsespris pr. 31. december 2004 32.684 68.193 47.781 5.978 12.472 8.739

Akkumulerede afskrivninger pr. 1. januar 2004 (12.109) (34.154) - (2.215) (6.247) -

Valutakursregulering 381 346 - 70 64 -

Arets afskrivninger (6.949) (23.666) - (1.271) (4.329) -

Akkumulerede afskrivninger pa arets afhaendelser 1.499 25.517 - 274 4.667 -

Akkumulerede afskrivninger pr. 31. december 2004 (17.178) (31.957) - (3.142) (5.845) 0

Akkumuleret nedskrivning pr. 1. januar 2004 - - (42.170) - - (7.713)
Akkumuleret nedskrivning pr. 31. december 2004 0 0 (42.170) 0 0 (7.713)
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2004 15.506 36.236 5.611 2.836 6.627 1.026
Regnskabsmaessig veerdi af aktiver under

finansiel leasing inkluderet i ovenstaende - 23.347 5.010 - 4.270 916
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

8. Driftsmidler og inventar (fortsat) - Genmab A/S

Anlaegsaktiver Anlagsaktiver
Indretningaf  Driftsmidler under Indretningaf  Driftsmidler under
lejede lokaler  oginventar opfgrelse lejede lokaler  oginventar opfgrelse
DKK’000 DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 usD’000

(ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret)

Anskaffelsespris pr. 1. januar 2004 16.941 16.228 42.170 3.098 2.968 7.713
Arets tilgang 588 888 - 108 162 -
Arets afhandelser (120) (1.737) - (22) (B17) -
Anskaffelsespris pr. 31. december 2004 17.409 15.379 42.170 3.184 2.813 7.713
Akkumulerede afskrivninger pr. 1. januar 2004 (6.018) (7.892) - (1.101) (1.443) -
Arets afskrivninger (3.795) (3.315) - (694) (606) -
Akkumulerede afskrivninger pa arets afhaendelser - 952 - - 174 -
Akkumulerede afskrivninger pr. 31. december 2004 (9.813) (10.255) 0 (1.795) (1.875) 0
Akkumuleret nedskrivning pr. 1. januar 2004 — — (42.170) — — (7.713)
Akkumuleret nedskrivning pr. 31. december 2004 0 0 (42.170) 0 0 (7.713)
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2004 7.596 5.124 0 1.389 938 0

Regnskabsmassig veerdi af aktiver under
finansiel leasing inkluderet i ovenstaende . 1.393 - . 255 .

9. Kapitalandele i dattervirksomheder

Moderselskabet Moderselskabet
2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000

(ikke revideret) (ikke revideret)

Anskaffelsespris pr. 1. januar 22.244 8.097 4.068 1.481
Aretstilgang = 14.147 = 2.587
Anskaffelsespris pr. 31. december 22.244 22.244 4.068 4.068
Veardiregulering pr. 1. januar (5.508) (4.361) (1.008) (798)
Overskud/(underskud) i dattervirksomheder 809 (1.572) 150 (288)
Selskabsskat i dattervirksomheder - 66 = 12
Valutakursregulering (237) 359 (44) 66
Verdiregulering pr. 31. december (4.936) (5.508) (902) (1.008)
Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december 17.308 16.736 3.166 3.060
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9. Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder kan specificeres saledes:

NOTER TIL ARSREGNSKABET

Ejerandel og
Navn Hjemsted stemmer
Genmab B.V. Utrecht, Holland 100%
Genmab, Inc. New Jersey, USA 100%
Genmab Ltd. London, Storbritannien 100%

Genmab B.V. blev stiftetiHolland i 2000 og fokuserer pa forskning
og udvikling af antistoffer. Genmab, Inc. padbegyndte aktiviteterne
i 2001 og fokuserer hovedsageligt pa gennemfgrelse af kliniske
afprgvningeri USA og Canada. Derudover stiftede Genmab A/S et

10. Andre vaerdipapirer og kapitalandele

selskab, Genmab Ltd., i Storbritannien i 2001. Dette selskab er
hvilende og harikke udgvet aktivitet ellerindgdet transaktioner
siden stiftelsen.

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usb‘000 UsbD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Anskaffelsespris pr. 1. januar 10.251 31.755 1.875 5.808 10.251 31.755
Arets tilgang - - - - - -
Arets afgang — (21.504) — (3.933) — (21.504)
Anskaffelsespris pr. 31. december 10.251 10.251 1.875 1.875 10.251 10.251
Veardiregulering til dagsvaerdi pr. 1. januar (4.525) (20.085) (828) (3.673) (4.525) (20.085)
Arets veerdiregulering til dagsvaerdi = 15.560 = 2.845 = 15.560
Vardiregulering til dagsvaerdi pr. 31. december (4.525) (4.525) (828) (828) (4.525) (4.525)
Regnskabsmassig vardi pr. 31. december 5.726 5.726 1.047 1.047 5.726 5.726

Andre verdipapirer og kapitalandele bestar af investeringer i
nogle af Genmabs strategiske partnere. Pr. 31. december 2004
omfatter sddanne investeringer aktier i Scancell Ltd. og Paradigm
Therapeutics Ltd., der begge er privatejede britiske selskaber.

11. Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender indeholder blandt andet kort- og langfri-
stede deposita vedrgrende operationelle leasingaftaler.

Indtil 2003 indeholdt andre vaerdipapirer og kapitalandele
ogsa aktier i det bgrsnoterede britiske biotekselskab Oxford
GlycoSciences Plc. 12003 blev Oxford GlycoSciences overtaget af
Celltech og vores aktier blev solgt.

Den langfristede del af deposita udggr TDKK 2.502 for koncernen,
hvoraf TDKK 2.497 vedrgrer moderselskabet.
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

12. Kortfristede vaerdipapirer

Kortfristede veerdipapirer bestar af danske statsobligationer
og amerikanske statsobligationer, realkreditobligationer samt
selskabsobligationer. Alle vaerdipapirer er klassificeret som dis-
ponible for salg og erindregnet til dagsveerdi, der fastsaettes som
bgrskursenved arets udgang. Selskabet harklassificeret alle inve-
steringer som kortfristede, da det harintention om og mulighed for
at szelge og genplacere dem i lgbet af aret.

Vi anser kreditrisikoen for at veere af uvasentlig betydning da kun
investeringer med langsigtet rating pa mindstAellertilsvarende vur-
dering kan valges til vores portefglje. Da alle vaerdipapirer handles
pa etablerede markeder anser vi likviditetsrisikoen for uvaesentlig.
Nogle af de vaerdipapirer selskabet har investeret i beerer en ren-
terisiko, da en andring i markedsrenten kan forarsage udsving i
investeringens dagsveerdi. Portefgljens gennemsnitlige varighed
er mindre end to og ingen vaerdipapirer har en varighed pa mere

end fire, hvilket betyder at en a@ndring i renten pd 1 procentpoint vil
forarsage en @ndring i handelsvaerdien pa ca. 2%.

Ca. 6% af portefgljen erinvesteret i USD og dermed er Genmab pa
kort sigt udsat foren valutakursrisiko. Denne position benyttes til at
afdakke fremtidige udgifteri USD ogingen finansielle instrumenter
som optioner eller futures er indgaet for at reducere risikoen for
valutakursandringer pa kort sigt. En 10% andring i valutakursen
pa USD i forhold til DKK vil medfgre at vores vaerdipapirer i USD vil
pavirke vores netto finansielle poster med ca. DKK 5 mio.

DKK portefgljen har givet et afkast pa 3,5% som er indregnet i
2004, mens USD portefgljen har givet et afkast pd 1,2% i 2004.

For yderligere oplysninger henvises til afsnittet om risikostyring i
ledelsesberetningen.

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usb’000 usbD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)

Anskaffelsespris pr. 1. januar 744.584 1.116.313 136.181 204.169 744.584 1.116.313
Arets tilgang 1.163.346 1.676.845 212.771 306.688 1.163.346 1.676.845
Arets afgang (1.158.771) (2.048.574) (211.934) (374.676) (1.158.771) (2.048.574)
Anskaffelsespris pr. 31. december 749.159 744.584 137.018 136.181 749.159 744.584
Verdiregulering til dagsvaerdi pr. 1. januar (17.724) (524) (3.242) 96) (17.724) (524)
Arets vaerdiregulering til dagsvaerdi 7.427 (17.200) 1.359 (3.146) 7.427 (17.200)
Vardiregulering til dagsveerdi pr. 31. decmber (10.297) (17.724) (1.883) (3.242) (10.297) (17.724)
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 738.862 726.860 135.135 132.939 738.862 726.860
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12. Kortfristede vaerdipapirer (fortsat)

Specifikation af portefglje pr. 31. december 2004:

NOTER TIL ARSREGNSKABET

Genmab koncernen og moderselskabet

Danske statsobligationer
Andre danske obligationer

Amerikanske statsobligationer
Amerikanske selskabsobligationer

Portefglje i alt

Restlgbetid pr. 31. december 2004:

Restlgbetid under 1 ar
Restlgbetid fra 1 til 3 ar

Portefglje i alt

Anskaffelsespris Anskaffelsespris Kursvaerdi Kursvaerdi
DKK’000 UsD’000 DKK’000 usD*‘000
(ikke revideret) (ikke revideret)
454.302 83.090 454.520 83.130
238.057 43.539 236.637 43.280
692.359 126.629 691.157 126.410
28.714 5.252 25.006 4.573
28.086 5.137 22.699 4.152
56.800 10.389 47.705 8.725
749.159 137.018 738.862 135.135
Genmab koncernen og moderselskabet
Anskaffelsespris Anskaffelsespris Kursveerdi Kursveerdi
DKK’000 usD’000 DKK’000 UsD‘000
(ikke revideret) (ikke revideret)
151.045 27.625 144.028 26.342
598.114 109.393 594.834 108.793
749.159 137.018 738.862 135.135

13. Gald vedrgrende teknologirettigheder

| 2000 indgik Genmab Genomics-aftalen med Medarex, Inc. Se
note 16 for yderligere oplysninger. Ifglge denne aftale skulle
Genmab afregne USD 2 mio. hvert ari 4 ar, fgrste gang den 26.
august 2001. Selskabet beregnede nutidsvaerdien af disse betalin-
gerved en rente pa 5,71% p.a. og aktiverede belgbet som licenser

og rettigheder. Et tilsvarende belgb blevindregnet som gaeldspost i
balancen. Selskabet udgiftsfgrte beregnede renter af restgaelden.
laugust 2004 blev det sidste belgb under Genomics-aftalen betalt
til Medarex.
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NOTER TIL ARSREGNSKABET
14. Warrants

Warrantprogram

Siden selskabets stiftelse har Genmab A/S indfgrt warrantpro-
grammer med det primare formal at give de, som hjalper med
at opbygge selskabet, en mulighed for at fa del i veerdien af virk-
somheden, som de hjeelper med at skabe. Warrantprogrammerne
har til formal at motivere alle selskabets medarbejdere, herunder
medarbejdere i dattervirksomheder, bestyrelsesmedlemmer og
medlemmer af direktionen samt visse eksterne konsulenter, som
har en leengerevarende tilknytning til selskabet.

Alle selskabets medarbejdere har til dato modtaget warrants i
forbindelse med deres ansattelse.

Warrants tildeles af vores bestyrelse i overensstemmelse med
bemyndigelse givet af selskabets aktionarer. Det seneste war-
rantprogram blev indfgrt af bestyrelsen i august 2004.

I henhold til de seneste warrantprogrammer tildeles warrants til
den kurs, selskabets aktier handles til pa dagen for tildelingen. |
henhold til selskabets vedtagter kan tegningskursen ikke fastsaet-
tes lavere end markedskursen pa tildelingsdagen.

Warrantprogrammerne omfatter bestemmelser om anti-udvan-
ding, hvis der forekommer @ndringeri selskabets aktiekapital far
warrants kan udnyttes.

Warrants tildelt efter august 2004

Under det nuvaerende warrantprogram, som blev indfgrt i
august 2004, kan warrants udnyttes fra et ar efter tildelingen.
Warrantsindehaveren kan som hovedregel kun udnytte 25% af
de tildelte warrants pr. hele ars ansattelse eller tilknytning til
Genmab efter datoen for tildelingen.

Warrantsindehaveren kan dog udnytte alle tildelte warrants uanset
ophgr aftilknytningsforhold, hvoransattelsen eller konsulentfor-
holdet ophgrer uden at warrantsindehaveren har givet selskabet
anledning til ophgret. Alle warrants udlgber pa tidrsdagen efter
tildelingsdatoen.

Warrants tildelt fgr august 2004

Halvdelen af de tildelte warrants under disse warrantpro-
grammer kan udnyttes et ar efter datoen for tildelingen, den
anden halvdel kan udnyttes to ar efter datoen for tildelingen.
Udnyttelsesperioden lgber i tre ar fra den dato, hvor en warrant
kan udnyttes fgrste gang. Safremt warrants ikke udnyttes inden
for disse perioder, bortfalder de.
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Udnyttelse afwarrants erikke afhangig af fortsat ansaettelse eller
tilknytning til Genmab. Hvis warrantsindehaveren imidlertid udnyt-
terwarrants, og ansattelsesforholdet ellertilknytningen til selskabet
herefter ophgrer, er warrantsindehaveren forpligtet til at tilbyde at
seelge en specifik procentdel af de udstedte aktiertilbage til selskabet.
Tilbagesalgsklausulen galder ikke, safremt ansattelsesfor-
holdet eller tilknytningen uretmaessigt afbrydes af Genmab.
Tilbagesalgsklausulen definerer den procentdel af aktier, som
warrantsindehaveren er forpligtet til at tilbyde at szlge tilbage
til selskabet som fglger:

® 75% af aktierne, hvis ansettelsesophgret sker i det
andet ar efter tildelingen

® 50% af aktierne, hvis ansattelsesophgret sker i det
tredje ar eftertildelingen

® 25% af aktierne, hvis ansettelsesophgret sker i det
fierde ar eftertildelingen

Selskabets tilbagekgbskurs for aktierne er i disse tilfelde war-
rantsindehaverens oprindelige tegningskurs. Som fglge heraf
har warrantsindehaveren ikke mulighed for gevinst pa aktier, der
salges tilbage til selskabet.

Warrantaktivitet

| februar 1999 bemyndigede selskabets aktionarer bestyrelsen
til at tildele 250.000 warrants. | januar 2000 bemyndigede sel-
skabets aktionaerer bestyrelsen til at tildele yderligere 600.000
warrants. Dette antal blev forgget med en bemyndigelse pa yder-
ligere 1.257.730 warrants i juni 2000 og 2.163.533 i august 2000.
| april 2003 blev bestyrelsen bemyndiget til at tildele yderligere
500.000 warrants af selskabets aktionerer og i april 2004 blev
dette antal forhgjet med yderligere 1.250.000 warrants. Pr. 31.
december 2004 var bestyrelsen saledes bemyndiget til at tildele i
alt 6.021.263 warrants.

Den fglgende oversigt specificerer warrantstildelingerne.
Klassifikationen af warrantsindehavere er opdateret til at afspejle
den nuvarende status af de enkelte warrantsindehavere, dvs. hvis
en ekstern konsulent er blevet tildelt warrants og efterfglgende er
ansat af selskabet, vildenne person hgre under kategorien af med-
arbejdere. Derforkan fordelingen imellem de enkelte gruppervaere
forskellig fra information offentliggjort i tidligere arsregnskaber.
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14. Warrants (fortsat)
Genmab koncernen og moderselskabet
Antal warrants
Antal warrants tildelt Antal warrants Vejet Vejet
tildelt bestyrelses- tildelt eksterne Udestaende gennemsnitlig  gennemsnitlig
medarbejdere  medlemmer  konsulenter warrantsialt tegningskurs tegningskurs
DKK usb
(ikke revideret)
Tildelt 11. februar 2000 259.500 175.000 45.000 479.500 48,90 8,94
Tildelt 15. marts 2000 75.000 75.000 48,90 8,94
Tildelt 26. juni 2000 205.500 85.000 35.000 325.500 59,70 10,92
Tildelt 31. juli 2000 590.500 300.000 210.000 1.100.500 59,70 10,92
Tildelt 6. december 2000 203.500 70.000 35.000 308.500 300,00 54,87

Udnytteti 2000 - - - - - _

Udestaende pr. 31. december 2000 1.334.000 630.000 325.000 2.289.000 89,47 16,36
Tildelt 6. marts 2001 207.500 5.000 212.500 148,00 27,07
Tildelt 30. juli 2001 553.500 10.000 563.500 165,00 30,18
Tildelt 7. november 2001 253.300 1.000 254.300 117,50 21,49
Tildelt 5. december 2001 79.000 5.000 84.000 116,00 21,22

Udnytteti 2001 - - - - - _

Udestaende pr. 31. december 2001 2.427.300 631.000 345.000 3.403.300 108,38 19,82
Tildelt 15. februar 2002 139.100 139.100 190,00 34,75
Tildelt 7. marts 2002 75.000 75.000 196,00 35,85
Tildelt 20. marts 2002 18.750 18.750 183,00 33,47
Tildelt 28. juni 2002 204.000 1.000 5.000 210.000 139,50 25,51
Tildelt 26. september 2002 409.925 5.000 414.925 33,70 6,16
Udnyttetijanuar 2002 (14.500) - - (14.500) 59,70 10,92
Udnyttet i februar 2002 (10.000) - — (10.000) 48,90 8,94
Udestaende pr. 31. december 2002 3.174.575 712.000 350.000 4.236.575 107,48 19,66
Tildelt 25. juni 2003 146.025 146.025 37,00 6,77
Tildelt 10. oktober 2003 57.600 57.600 62,50 11,43
Tildelt 11. november 2003 25.000 25.000 59,00 10,79
Tildelt 4. december 2003 7.250 7.250 51,50 9,42
Udnyttetijuli 2003 - (15.000) - (15.000) 48,90 8,94
Udnyttet i oktober 2003 (2.000) — — (2.000) 33,70 6,16
Udestaende pr. 31. december 2003 3.383.450 722.000 350.000 4.455.450 104,45 19,10
Tildelt 1. april 2004 68.750 68.750 86,00 15,73
Tildelt 3. august 2004 375.550 355.000 730.550 86,00 15,73
Tildelt 22. september 2004 33.575 33.575 89,50 16,37
Tildelt 1. december 2004 81.750 81.750 97,00 17,74
Udnyttet i februar 2004 (123.599) (122.500) (7.500) (253.599) 50,45 9,23
Udnyttet i marts 2004 (44.000) - - (44.000) 47,27 8,65
Udnyttetiapril 2004 (12.750) - - (12.750) 59,19 10,83
Udnyttet i maj 2004 (388.124) (75.000) - (463.124) 58,27 10,66
Udnyttetijuni 2004 (67.125) - (10.000) (77.125) 58,06 10,62
Udnyttetijuli 2004 (93.326) (97.500) (100.000) (290.826) 58,61 10,72
Udnyttet i november 2004 (7.405) - - (7.405) 33,70 6,16
Udlgbeti 2004 (110.200) (35.000) (45.000) (190.200) 253,38 46,34
Udestaende pr. 31. december 2004 3.096.546 747.000 187.500 4.031.046 107,29 19,62
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14. Warrants (fortsat)

Vejet gennemsnitlig tegningskurs

Den vejede gennemsnitlige tegningskurs pa udestdende warrants kan specificeres saledes:

Udestaende warrants Warrants der kan udnyttes
Vejet Veerdi af Verdi af
gennemsnitlig Vejet Vejet udestdende  udestdende Antal warrants Vejet Vejet
Antaludstedte resterende gennemsnitlig gennemsnitlig ~ warrants warrants derkan gennemsnitlig gennemsnitlig
Tegningskurs Warrants kan udnyttes fra warrants lpbetid (idr) tegningskurs tegningskurs ultimo dret ultimo dret udnyttes tegningskurs tegningskurs
DKK usb DKK usb DKK usb
(ikke revideret) (ikke revideret) (ikke revideret)
Tidligere warrantprogram
DKK 33,70 26. september 2003 377.395 2,28 33,70 6,16 69,35 12,68 377.395 33,70 6,16
DKK 37,00 25.juni 2004 142.775 2,99 37,00 6,77 67,85 12,41 69.763 37,00 6,77
DKK 48,90 11. februar 2001 212.250 0,13 48,90 8,94 51,31 9,38 212.250 48,90 8,94
DKK 51,50 4. december 2004 7.250 3,43 51,50 9,42 58,70 10,74 3.625 51,50 9,42
DKK 59,00 11. november 2004 25.000 3,36 59,00 10,79 53,90 9,86 12.500 59,00 10,79
DKK 59,70 26. juni 2001 582.751 0,56 59,70 10,92 41,93 7,67 582.751 59,70 10,92
DKK 62,50 10. oktober 2004 57.600 3,28 62,50 11,43 51,59 9,44 28.800 62,50 11,43
DKK 86,00 1. april 2005 68.750 3,75 86,00 15,73 42,28 7,73 - - -
DKK 116,00 5. december 2002 84.000 1,43 116,00 21,22 16,56 3,03 84.000 116,00 21,22
DKK 117,50 7.november 2002 254.300 1,35 117,50 21,49 15,39 2,81 254.300 117,50 21,49
DKK 139,50 28.juni 2003 210.000 1,99 139,50 25,51 15,06 2,75 210.000 139,50 25,51
DKK 148,00 6. marts 2002 212.500 0,68 148,00 27,07 3,82 0,70 212.500 148,00 27,07
DKK 165,00 30. juli 2002 563.500 1,08 165,00 30,18 4,69 0,86 563.500 165,00 30,18
DKK 183,00 20. marts 2003 18.750 1,72 183,00 33,47 6,79 1,24 18.750 183,00 33,47
DKK 190,00 15. februar 2003 139.100 1,63 190,00 34,75 5,66 1,03 139.100 190,00 34,75
DKK 196,00 7. marts 2003 75.000 1,68 196,00 35,85 5,44 1,00 75.000 196,00 35,85
DKK 300,00 6.december 2001 154.250 0,93 300,00 54,87 0,13 0,02 154.250 300,00 54,87
Nuvarende warrantprogram
DKK 86,00 3. august 2005 730.550 9,59 86,00 15,73 49,79 9,11 - - -
DKK 89,50 22. september 2005 33.575 9,73 89,50 16,37 49,10 8,98 - - -
DKK 97,00 1. december 2005 81.750 9,92 97,00 17,74 47,39 8,67 - - -
DKK 33,70 til
DKK 300,00 4.031.046 3,10 107,29 19,62 33,24 6,08 2.998.484 115,85 21,19

Kompensation vedrgrende warrants

Selskabet udgiftsfgrer aktiebaseret kompensation ved at ind-
regne kompensationsomkostninger vedrgrende warrants til
medarbejdere, bestyrelsesmedlemmer og eksterne konsulenter i
resultatopggrelsen. Sddanne kompensationsomkostninger repree-
senterer den beregnede verdi af de tildelte warrants, og er ikke
udtryk for kontante udgifter.

Indtil2002 indeholdt warrantprogrammet en tilbagekgbsklausulmed
etrenteelement, hvorved warrants regnskabsteknisk blev behandlet
somvariable. Omkostningernetilwarrantstildelt medarbejderne var
baseret pa den indre vaerdi af de udstedte warrants pa hver balan-
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cedag. Nar vederlagsomkostningerne var blevet udgiftsfart, blev
de ikke tilbagefart, selv om den indre veerdi af de tildelte warrants
faldt. 1 2002 accepterede medarbejdere og bestyrelsesmedlemmer
en &ndring af det eksisterende warrantprogram. £ndringen vedrgrte
tilbagekgbsklausulen og som fglge heraf behandles de udestdende
warrants regnskabsteknisk ikke laengere som variable. Derfor sker
derikke genberegning af vaerdien af de udestaende warrants til med-
arbejdere og bestyrelsesmedlemmer pa hver balancedag.

Hverken i 2004 eller 2003 er der indregnet omkostninger i
resultatopggrelsen for warrants tildelt medarbejdere og besty-
relsesmedlemmer.



14. Warrants (fortsat)

Omkostninger vedrgrende warrants tildelt eksterne konsulenter er
baseret pa dagsveerdien af de udstedte warrants pa hverbalancedag
beregnet pd basis af Black Scholes-vardiansattelsesmodellen.

Nar kompensationsomkostningerne er blevet udgiftsfert, bliver
de ikke tilbagefgrt, selvom dagsvardien af de tildelte warrants
falder. Hverkeni 2004 eller 2003 er derindregnet kompensations-
omkostninger vedrgrende eksterne konsulenter.

Sammenlagt er der indregnet TDKK 20.039 som kompensations-
omkostninger siden selskabets stiftelse.

Dagsvaerdien af hver warranttildeling til eksterne konsulenter er
beregnet pa basis af Black Scholes-veaerdiansattelsesmodellen
med fglgende forudsatninger:

15. Interne aktionaerer

Bestyrelsen

Lisa N. Drakeman

Ernst H. Schweizer

Irwin Lerner

Michael B. Widmer
Karsten Havkrog Pedersen
Anders Gersel Pedersen

Direktionen

Lisa N. Drakeman, se ovenfor
Jan van de Winkel

Claus Juan Mgller-San Pedro

lalt

NOTER TIL ARSREGNSKABET

2004 2003
Forventet dividende 0% 0%
Aktiekursens forventede volatilitet 44% 54%
Risikofri rente 3,25% 3,73%
Forventet levetid af warrants -
tidligere warrantprogrammer 4 ar 4 ar
Forventet levetid af warrants -
nuvearende warrantprogram 6 ar -

Aktiekursens forventede volatilitet er fastsat som den historiske
volatilitet af selskabets aktiekurs for de seneste 12 manederinden
balancedagen. Den risikofri rentesats er fastsat som rentesatsen
pa statspapirer med en lgbetid pa 5 ar.

Antal aktier ejet Antal warrants

448.540 492.500
234.340 74.500
25.000 40.000
- 70.000

- 35.000

- 35.000
707.880 747.000
117.500 270.000
332.415 142.500
449.915 412.500
1.157.795 1.159.500
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16. Oplysninger om nartstaende parter

Medarex, Inc. og GenPharm International, Inc.

Pr. 31. december 2004 ejede Medarex, Inc. ca. 25% af selskabets
aktier gennem sin 100% ejede dattervirksomhed GenPharm
International, Inc.

11999 og 2000 indskgd Medarex 16 fuldt betalte eksklusive
licenser i selskabet til anvendelse af dets HuUMAb-Mouse og til
udvikling af humane monoklonale antistoffer til 16 antigener, der
specificeres af Genmab. Yderligere har Genmab ogsa rettighedertil
TC Mouse teknologien pa forretningsmaessige vilkdr. Medarex gav
tillige Genmab en ikke-eksklusiv licens til anvendelse af HuMAb
teknologien til produktion af humane monoklonale antistoffer til
et ubegraenset antal antigener med forbehold for tilgaengelighed
og i visse tilfelde betaling af honorarer, milestonebetalinger og
royalty. Licenser indskudt i Genmab fra Medarex er indregnet til
dagsverdi den dag de overgik til selskabet, hvilket stgttes af
uafhangige vurderinger.

Disse licenser amortiseres ved anvendelse af den lineare metode
over en estimeret levetid pa fem ar.

| 2000 indgik Genmab Genomics-aftalen, hvori Medarex gav
selskabet eneret til at markedsfgre sin transgenetiske musetek-
nologi for visse multi-target (fem eller flere targets) europaiske
genomics samarbejder. Genmabs territorium omfatter selska-
ber med hovedkontor i Europa, som har enten udviklet eller
indlicensieret genomics eller andre hidtil ukendte targets.
Selskabet kan ogsd indga aftaler med ethvert selskab efter eget
valg i forbindelse med non multi-target aftaler (mindre end fem
targets). Til gengeeld for de rettigheder, som Medarex har givet
Genmab under Genomics-aftalen, udstedte selskabet 27.976
ordineere aktiertil en veerdi af TDKK 16.702, som svarede til USD
2 mio. til Medarex. Ifglge aftalen skal selskabet fra 2001-2004
betale Medarex USD 2 mio. pr. dr. 12001 og 2002 blev Medarex
betalt kontant. Genmab harimidlertid muligheden for at afregne
disse belgb kontant eller ved udstedelse af aktier. 1 2003 valgte
Genmab at afregne belgbet pa USD 2 mio., derellers skulle have
veeret betalt kontant, ved at udstede aktier til GenPharm. | alt
blevderudstedt 246.914 aktiertil en pris pa DKK 52,50 pr. aktie
til GenPharm ved konvertering af gald pa TDKK 12.963 under
Genomics-aftalen. | 2004 blev sidste betaling af USD 2 mio.
betalt til Medarex kontant.

Licenser og rettigheder tilgdet Genmab i forbindelse med

Genomics-aftalen med Medarex erindregnet til anskaffelsespris
for fgrste afdrag og nutidsveerdi for de resterende fire betalinger.
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Amortiseringen er baseret pa den lineaere metode over den
estimerede levetid pd fem ar. Forpligtelsen vedrgrende nutids-
vaerdien af de resterende betalinger er indregnet i passiverne
inklusive iboende rente.

Samarbejdsmodellen indgdet mellem Medarex og Genmab i
Genomics-aftalen erbaseret pd samarbejde, omkostningsdeling
ogdeling af kommercielle rettigheder. | et typisk samarbejde vil
targetselskabet indskyde fem eller flere targets. Genmab og
Medarex vil i feellesskab bidrage med antistofprodukter til de
pageldende targets. Targetselskabet skal betale halvdelen
af udviklingsomkostningerne, og Genmab og Medarex skal i
faellesskab betale den anden halvdel med 50% hver. Genmab
og Medarex kan i feellesskab stille deres fulde repertoire af
antistofudviklingskapaciteter til samarbejdets radighed,
herunder prakliniske og kliniske undersggelser samt produk-
tionskapacitet.

I'juni 2001 indgik Genmab en samarbejdsaftale med Medarex om
udvikling af HuMax-Inflam. Ifglge aftalen deler parterne de omkost-
ninger, dererforbundet med den prakliniske og kliniske udvikling
af produktet, ligesom de vil dele de kommercielle rettigheder
og royalties. | 2004 fgrte udviklingsaktiviteterne til indregning
af en netto refusion pa TDKK 4.480, hvilket reducerede vore
udviklingsomkostninger. Til sammenligning var netto refusionen
i2003 pa TDKK 5.374.

Selskabet har betalt Medarex for produktionsydelser, licenser
og refunderet udlaeg til administrative omkostninger. For 2004 og
2003 har selskabet registreret transaktioner for henholdsvis
TDKK 7.309 og TDKK 15.335.

Selskabet har pr. 31. december 2004 registreret gzeld til Medarex
pa TDKK 547 sammenlignet med TDKK 645 pr. 31. december 2003.
Herudoverhavde selskabet gald vedrgrende teknologirettigheder
pd TDKK 11.495 ved udgangen af december 2003.

IPC-NordicA/S

IPC-Nordic betragtes som en nertstdende part, da dette selskab
kontrolleres af et medlem af direktionen i Genmab. | de seneste
ar har Genmab kgbt services vedrgrende antistofdistribution fra
IPC-Nordic, da disse services ikke var tilgaengelige andre steder i
Danmark. Priserne for disse services er fastsat pa markedsvilkar
og de totale betalinger udgjorde TDKK 599 i 2004 sammenlignet
med TDKK 1.663i2003. Pr. 31. december 2004 har selskabet gaeld
til IPC-Nordic pa TDKK 16.



16. Oplysninger om nartstaende parter (fortsat)

Selskabets bestyrelse og direktion

Et medlem af selskabets bestyrelse har udfgrt arbejdsopgaver
for selskabet udover hvervet som bestyrelsesmedlem, for hvilket
arbejde der er betalt konsulenthonorarer pd i alt TDKK 4.378.

Ingen gvrige vaesentlige transaktioner har fundet sted med sel-
skabets bestyrelse og direktion med undtagelse af saeedvanlige
forretningsmassige transaktioner som er oplyst i arsregnskabet.

17. Kontraktlige forpligtelser

En af moderselskabets bankkonti erstillet til sikkerhed for koncer-
nens finansielle leasingforpligtelser. Kontoen indgar i balancens
likvider med TDKK 18.668. Herudover har koncernen stillet
bankgarantier for i alt TDKK 9.059. De naermere detaljer fremgar
af nedenstaende.

Operationel leasing

Selskabet og koncernen lejer kontorer pd operationel leasingbasis.
Lejemalene er uopsigelige i forskellige perioder frem til 2010. For
arene, dersluttede 31. december2004 0g 2003, indregnede koncer-
nen leasingudgifter pa henholdsvis TDKK 17.123 og TDKK 12.235.

NOTER TIL ARSREGNSKABET

@vrige parter

Selskabet har indgdet samarbejdsaftaler med eller erhvervet
mindre aktieposter i en raekke selskaber der ikke betragtes som
nertstdende parter, da de nuvaerende regnskabsprincipper defi-
nerer nartstaende parter ved, at den ene part kontrollerer eller
udgver betydelig indflydelse over den anden part eller at parterne
erunder feelles kontrol.

Yderligere har selskabet og koncernen indgdet mindre aftaler om
operationel leasing af biler og kontorudstyr. De totale forpligtelser
vedrgrende operationel leasing af biler og kontorudstyrudggr TDKK
2.960 for moderselskabet og TDKK 4.173 for koncernen.

Koncernen har stillet en bankgaranti pa TDKK 3.046 overfor en
udlejer af en kontorejendom.

De fremtidige minimumsbetalinger vedrgrende leje af kontorer pr.
31. december kan specificeres som fglger:

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usbD’000 usbD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Betalinger
2004 = 18.892 = 3.455 = 5.864
2005 16.973 16.898 3.104 3.091 6.292 4.201
2006 13.460 13.126 2.462 2.401 860 624
2007 8.992 11.599 1.645 2.121 = -
2008 8.992 9.000 1.645 1.646 = -
2009 8.992 9.000 1.645 1.646 = -
Derefter 8.992 8.999 1.645 1.646 = -
lalt 66.401 87.514 12.146 16.006 7.152 10.689
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17. Kontraktlige forpligtelser (fortsat)

Finansiel leasing

Selskabet og koncernen har indgdet finansielle leasingaftaler
omfattende biler og laboratorieudstyr. Hovedparten af leasing-
aftalerne i den hollandske dattervirksomhed er indgaet gennem
Genmab A/S for at udnytte moderselskabets finansielle styrke
og derved opna lavere priser. Dette arrangement er neutralt for
moderselskabet, da alle betingelser i leasingarrangementet vide-
refgres til dattervirksomheden pad samme betingelser som fra den
eksterne leasinggiver. Som fglge heraf har Genmab A/S leasingtil-
godehavender fra dattervirksomheden pdialt TDKK 22.104, der er
indeholdtitilgodehavenderfra dattervirksomhederimoderselska-
bets balance. Pa grund af leasingarrangementets karakteristika,

herunder uvasentlighed og neutralitet, betragter ledelsen ikke
moderselskabet som finansiel leasinggiver i regnskabsmaessig
sammenhang. Som fglge heraf er oplysningsforpligtelserne for
finansielle leasingtilgodehavender ikke fuldstendigt opfyldt af
moderselskabet.

Leasingforpligtelsen vedrgrende disse kontrakter er indregnet
i balancen og dakker forskellige perioder op til 2009. Den gen-
nemsnitlige effektive rente i moderselskabets og koncernens
leasingarrangementer er ca. 4,1%. De fremtidige minimums-
betalinger under finansiel leasing og nutidsvaerdien heraf kan
specificeres som fglger:

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 usD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Minimum leasingydelser
Inden for 1 ar 8.773 5.897 1.605 1.079 5.767 1.686
Fra1til5ar 22.210 17.969 4.062 3.286 19.454 7.342
30.983 23.866 5.667 4.365 25.221 9.028
Finansieringselement (2.112) (1.891) (387) (346) (1.853) (753)
lalt 28.871 21.975 5.280 4.019 23.368 8.275
Nutidsvaerdi af betalinger
Inden for 1 ar 8.611 5.774 1.575 1.056 5.673 1.650
Fra1til5ar 20.260 16.201 3.705 2.963 17.695 6.625
lalt 28.871 21.975 5.280 4.019 23.368 8.275

En af moderselskabets bankkonti er stillet til sikkerhed foren del af
gruppens finansielle leasingforpligtelser. Saldoen pa denne konto
ermedregnet som likvider pr. 31. december 2004 med et belgb pa
TDKK 18.668. Herudover har moderselskabet stillet en bankgaranti
pa TDKK 6.013 overfor en leasinggiver til Genmab B.V.
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Andre kgbsforpligtelser

Selskabet og koncernen har indgdet et antal aftaler, der hoved-
sageligt omfatter produktionsydelser vedrgrende forsknings- og
udviklingsaktiviteter. Under de nuvaerende udviklingsplaner vil
de kontraktlige forpligtelser under disse aftaler fare til folgende
fremtidige betalinger:
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usbD’000 usbD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Betalinger
2004 = 48.508 = 8.872 = 34.200
2005 91.565 1.159 16.747 212 86.500 1.000
2006 6.200 1.000 1.134 183 6.200 1.000
2007 1.500 200 274 37 1.500 200
2008 750 - 137 - 750 -
2009 450 - 82 - 450 -
Derefter 566 - 104 - 566 -
lalt 101.031 50.867 18.478 9.304 95.966 36.400

Licensaftaler
Selskabet harindgdet et antal licensaftaler, i henhold til hvilke, der

18. Eventualaktiver og eventualforpligtelser

Selskabet har indgdet et antal samarbejdsaftaler, hvorunder sel-
skabet er forpligtet til at erhverve aktier i samarbejdspartnerne
(targetselskaber) baseret pa targetselskabernes opndelse af
visse milestones. Da det forventes at markedsveerdien af sadanne
aktier vil stige som fglge af opndelsen af milestones kan aftalerne
klassificeres som eventualaktiver. Det er dog ikke muligt at male
vaerdien af sadanne eventualaktiver, og som fglge heraf er derikke
indregnet sadanne aktiver.

19. Honorarer til generalforsamlingsvalgte revisorer

skal betales royalty, hvis og ndr selskabet udnytter produkterne
kommercielt ved brug af den licensbeskyttede teknologi.

De licens- og samarbejdsaftaler, som selskabet har indgaet, vil
fore til milestone- og royaltybetalinger, nér et produkt er udviklet
og markedsfgrt. Det er ikke muligt at mdle vaerdien af sadanne
fremtidige betalinger, men selskabet forventer at fa en fremtidig
indtaegt fra sddanne produkter, som vil overstige milestone- og
royaltybetalinger.

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 UsD’000 usD’000 DKK’000 DKK‘000
(ikke revideret) (ikke revideret)
PricewaterhouseCoopers
Revision 966 791 177 145 542 361
Andre ydelser 2.694 1.035 492 189 1.828 214
3.660 1.826 669 334 2.370 575
Deloitte
Revision 126 115 23 21 126 115
Andre ydelser 605 - 111 - 605 -
731 115 134 21 731 115
Honorarialt 4.391 1.941 803 355 3.101 690
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

20. Afstemning mellem IFRS og US GAAP

Selskabets Arsrapport er udarbejdet i overensstemmelse med
IFRS, som pa visse punkter adskiller sig fra US GAAP.

Totalindkomst

Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) 130,
”Reporting Comprehensive Income”, fastleegger retningslinier
for opggrelse og prasentation af totalindkomst (Comprehensive
Income) og dens elementeri drsregnskabet i henhold til US GAAP.
Comprehensive Income omfatteralle urealiserede gevinsterogtab
(herunder valutakursgevinster og -tab) pa geld, veerdipapirer og
kapitalandele, der klassificeres som kortfristede, og er medtaget
under egenkapitalen. Urealiserede gevinster og tab pa veardipapi-
rer, deri henhold til US GAAP bliver klassificeret som kortfristede
i drsregnskabet, vil fremga af en separat oversigt i opggrelsen af
selskabets Comprehensive Income.

| selskabets tilfeelde er sddanne vardipapirer klassificeret i
henhold til IFRS som kortfristede vaerdipapirer. Urealiserede
gevinster og tab (herunder valutakursgevinster og -tab) pa
sddanne veardipapirer er medtaget i resultatopggrelsen som
finansielle poster og overfgres til egenkapitalen som en del af
det overfgrte underskud.

Dereringen forskel i opggrelsen af selskabets totale egenkapital
under IFRS i forhold til US GAAP.

Anvendelse af US GAAP ville have pavirket nettoresultatet for regn-
skabsarene 2004 og 2003 som beskrevet nedenfor. Anvendelse
af US GAAP ville ikke have pévirket egenkapitalen pr. nogen af de
datoer, hvor der er afgivet finansielle oplysninger.

Genmab koncernen Genmab koncernen Moderselskabet
2004 2003 2004 2003 2004 2003
DKK’000 DKK’000 usD’000 uUsD’000 DKK’000 DKK’000
(ikke revideret) (ikke revideret)
Nettoresultat efter IFRS (415.212) (327.114) (75.941) (59.828) (415.212) (327.114)
Veaerdiregulering af kortfristede vaerdipapirer til
markedsveerdi (2.236) 6.774 (409) 1.239 (2.236) 6.774
Tilbagefgrt urealiserede valutakurstab pa
kortfristede veerdipapirer (4.599) 10.063 (841) 1.840 (4.599) 10.063
Nettoresultat i henhold til US GAAP (422.047) (310.277) (77.191) (56.748) (422.047) (310.277)
Vejet gennemsnitligt antal udstedte ordinaere
aktierilgbet af perioden - almindeligt og
udvandet 26.470.014 22.830.818 26.470.014 22.830.818 26.470.014 22.830.818
Nettoindtjening og udvandet nettoindtjening pr.
aktie i henhold til US GAAP (i DKK / USD) (15,94) (13,59) (2,92) (2,49) (15,94) (13,59)
Nettoresultat i henhold til US GAAP (422.047) (310.277) (77.191) (56.748) (422.047) (310.277)
Comprehensive income:
Urealiseret nedskrivning pa kortfristede
vardipapirer 2.236 (6.774) 409 (1.239) 2.236 (6.774)
Valutakursregulering af dattervirksomheder (238) 359 (44) 66 (238) 359
Urealiserede valutakurstab pa kortfristede
vardipapirer 4.599 (10.063) 841 (1.840) 4.599 (10.063)
Comprehensive income i alt (415.450) (326.755) (75.985) (59.761) (415.450) (326.755)
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5. feb. Genmab offentligger resultat for 2003

5. feb. Arsregnskabsmeddelelse 2003

18.feb.  Genmab praesenterer HuMax-CD4 data ved en konference
afholdt af “Society for Investigative Dermatology”

8.mar.  Tidspunkt for offentligggrelse af Genmabs Arsrapport 2003

10. mar. Indkaldelse til ordinaer generalforsamling i Genmab A/S

16.mar. Arsrapport 2003

19.mar. Roche udvelgerto Genmab antistoffer som kliniske pro-
duktkandidater

23.mar. Amgen offentliggar positive forelgbige HuMax-I1L15 fase
Il resultater

23.mar. Genmabs HuMax-CD4 til behandling af lymfomer opnar
Fast Track status fra FDA

1. apr. Forlgb af ordinaergeneralforsamlingi Genmab A/S — efter-
falgende tildeling af warrants

26.apr.  Genmab opnar licens til cancer-target fra Ganymed

28.apr. Genmab offentligger positive lymfom resultater med
HuMax-CD4

4. maj Genmab offentliggar resultat for fgrste kvartal af 2004

25.maj  Genmabs HuMax-CD4 opnéar Orphan Drug status i EU

1. juni Genmab indgar aftale med DSM Biologics om klinisk og
kommerciel fremstilling af HuMax-CD4

18.juni  Genmab offentliggar prospekt i forbindelse med rettet
emission

21.juni  Tilleegtil forelgbigt prospekt

21.juni  FDAgodkender Genmabs IND-ansggning for HuMax-CD20
mod CLL

30.juni  Genmab offentligger tilleeg til forelgbigt prospekt

1.juli Genmab offentliggar gennemfgrelse af rettet emission

1. juli Genmab offentliggar fuld udnyttet overallokeringsret

5.juli Gemab offentligggr endeligt prospekt

3. aug. Genmab offentligger regnskab for fgrste halvar af 2004

11.aug. Genmab prasenterer data om responsvarighed i fase Il
undersggelserne med HuMax-CD4

13.aug. Genmab pabegynder undersggelse med HuMax-CD4 i
non-kutant T-celle lymfom

23.aug. Genmabs HuMax-CD4 opndr Orphan Drug status i USA

1. sep. Patienter med T-celle lymfom opndr langvarigt respons

med Genmabs HuMax-CD4

Den fulde tekst af vores meddelelser kan findes pa selskabets hjem-
meside, www.genmab.com. Interesserede er velkomne til at abonnere

10.sep. AMG 714 fase Il data vil blive praesenteret ved det arlige
mgde i American College of Rheumatology

14.sep. Genmab narto milestones i samarbejdet med Roche

22.sep. Dr.Ernst Schweizerforlaenger sin kontrakt som Genmabs
Head of Business Development

4. okt. Genmab offentligger positive fase I/1l bivirkningsdata for
HuMax-EGFr

18.0okt. Yderligere data fra AMG 714 fase Il undersggelsen til
behandling af leddegigt praesenteret ved ACR

2.nov. Genmab offentligger regnskab for de fgrste ni maneder af
2004

4. nov. Genmab udpeger Vice President Sales and Marketing

5.nov. Genmab praesenterer data fra fase I/ll undersggelse med
HuMax-CD20 pa ASH-konferencen

1. dec. Genmab offentligger lovende effektdata fra fase I/l
undersggelsen med HuMax-EGFri hoved- og halscancer

5. dec. Genmabs HuMax-CD20 viser gunstige kliniske responser
iNHL

9. dec. Finanskalender for Genmab 2005

13.dec. De amerikanske sundhedsmyndigheder FDA godkender
Genmabs IND-ansggning for HuMax-CD20 til behandling
af aktiv leddegigt

16.dec. Genmabs HuMax-CD20 til behandling af CLL opnar Fast
Track status fra FDA

17.dec. Roche udvalgerto Genmab antistoffer som kliniske pro-
duktkandidater

21.dec. Genmab A/S og Medarex offentligger positive bivirk-

nings- og effektdata i fase I/Il undersggelsen med
HuMax-Inflam/MDX-018

Insideres beholdning af Genmab aktier og medarbejderwarrants
meddelelser

Kvartalsvis indberetning af insideres aktiebesiddelser
22.mar., 17. juni, 15. sep., 15. dec.

Meddelelse om &ndring i insideres beholdning af aktier

5.feb., 11. feb., 16. feb., 20. feb., 23. feb., 2. mar., 9. mar., 16. mar.,
17.mar., 19. mar., 6. maj, 12. maj, 17. maj, 28. maj, 4. juni, 7. juli, 29.
juli, 5. aug., 11. aug., 17. nov.

Kapitalforhgjelse som fglge af udnyttelse af medarbejderwarrants
5. feb., 11. feb., 9. mar., 20. apr., 6. maj, 11. maj, 14. maj, 3. juni,
28. juli, 15. nov.

Tildeling af warrants
3.aug., 22. sep., 1. dec.

pd Genmabs nyhedsbreve via websitet og dermed modtage e-mails pd
dagen for fondsbgrsmeddelelsers udsendelse.
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INVESTOR RELATIONS

Genmab er engageret i at opna en effektiv kommunikation med
finansverdenen. Gennemsigtighed og tilgaengelighed er ngglefak-
torer i Genmabs Investor Relations strategi og virksomheden har
oprettet en dedikeret afdeling for Investor & Public Relations.

Genmab er noteret pad Kgbenhavns Fondsbgrs (CSE). | overens-
stemmelse med de bgrsretlige oplysningsforpligtelser bliver
alle kursrelevante oplysninger offentliggjort fgrst til CSE via en
fondsbgrsmeddelelseiform af en pressemeddelelse. Oplysninger
om virksomheden, der ikke pavirker kursen, men som stadig har
interesse, bekendtggres ved hjaelp af CSEs InvestorService-tjen-
este. Nar nyhederne om virksomheden er offentliggjort af CSE,
publicerer vi meddelelsen pa vores hjemmeside og distribuerer
pressemeddelelsen via vores egne mailinglistertilinvestorer, ana-
lytikere, journalister og andre kontakter over hele verden. Genmab
kommunikerer med investorer ved at benytte regelmaessige tele-
fonkonferencer, investormgder og branchekonferencer.

Website
Genmabs Investor & Public Relations afdeling arbejder aktivt pa
at yde et hgjt serviceniveau online pa selskabets hjemmeside.

Udover selskabets fondsbgrsmeddelelser, er det muligt at finde
oplysninger om selskabets produktpipeline, dets partnere samt
Genmabs warrantprogram pa www.genmab.com. Man kan des-
uden finde informationer om aktiekurs, finansiel kalender, IR
kontakt, relevante konferencer Genmab deltager i samt hvilke
analytikere der deekker Genmab.

Regnskabsrapportering
Genmab forpligtersigtil en hgj standard af regnskabsrapportering.
Alle offentliggjorte regnskaber er tilgaengelige pa hjemmesiden.

Med undtagelse af historiske oplysninger praesenteret heri, er forhold,
der diskuteres i denne arsrapport, fremadrettede udsagn. Ord som "tror”,
”forventer”, “regner med”, “agter” og "har planer om” og lignende udtryk er
fremadrettede udsagn. De faktiske resultater eller praestationer kan afvige
vaesentligt fra de fremtidige resultater eller praestationer, der direkte eller
indirekte erkommettiludtrykisadanne udsagn. De vaesentlige faktorer, som
kunne bevirke at vore faktiske resultater eller praestationer afviger vaesent-
ligt, inkluderer bl.a., risici forbundet med produktopdagelse og -udvikling,
usikkerhederomkring udfald af og gennemfgrelse afkliniske forsgg herunder
uforudsete sikkerhedsspgrgsmal, usikkerhederforbundet med produktfrem-
stilling, manglende markedsaccept af vore produkter, manglende evne til at
styre vaekst, konkurrencesituationen vedrgrende vort forretningsomrade
og vore markeder, manglende evne til at tiltreekke og fastholde tilstraek-
keligt kvalificerede medarbejdere, manglende adgang til at hdndhave eller
beskytte vore patenterogimmaterielle rettigheder, vort forhold til relaterede
selskaber og personer, &ndringer i og udvikling af teknologi, som kan over-
fladiggere vore produkter samt andre faktorer. Genmab er ikke forpligtet til
at opdatere fremadrettede udsagn efter udsendelsen af denne meddelelse
og er hellerikke forpligtet til at bekraefte sadanne udsagn i forbindelse med
faktiske resultater, medmindre dette kraeves i medfar af lov.
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Selskabsinformation

Advokater

Satterlee Stephens Burke & Burke LLP
230 Park Avenue

New York, New York 10169, USA

Kromann Reumert
Sundkrogsgade 5
DK-2100 Kgbenhavn @

Banker
Amagerbanken
Amagerbrogade 25
DK-2300 Kgbenhavn S

Danske Bank
Holmens Kanal 2-12
DK-1092 Kgbenhavn K

Revisorer
PricewaterhouseCoopers
Strandvejen 44

DK-2900 Hellerup

Deloitte
H.C. Andersens Boulevard 2
DK-1780 Kgbenhavn V

Generalforsamling
Selskabets ordinaere generalforsamling afholdes den 20. april 2005,
kl. 14.00 pa:

Hilton Copenhagen Airport
Ellehammersvej 20
DK-2770 Kastrup

Arsrapporten
Denne arsrapport fremsendes pa bade dansk og engelsk uden
beregning ved henvendelse til selskabet.

Genmab™, Genmab logoet, HuMax™ og HuMax-CD4™ ervaremarker tilhg-
rende GenmabA/S; HuMAb-Mouse®, UltiMAb™ og UltiMAb Human Antibody
Development System® ervaremaerkertilhgrende Medarex, Inc.; TC Mouse™
er et varemaerke tilhgrende Kirin Brewery Co., Ltd.

©2005, Genmab A/S. Med forbehold for alle rettigheder.
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Bestyrelse og direktion

Michael B. Widmer, Ph.D. — Amerikaner
Bestyrelsesformand

Michael Widmer er Genmabs bestyrelsesfor-
mand og har varet medlem af bestyrelsen
siden marts 2002. Han har tidligere veeret Vice
President og Director of Biological Sciences hos
Immunex Corporation, Inc. i Seattle. Fgr han
kom til Immunex i 1984, var han adjungeret
professor i laboratoriemedicin og patologi pa
Minnesota Universitet. Michael Widmer er tidligere medlem af
Leukemia Society of America. Hans forskning har vaeret centreret
omkring styringen af immunologiske og inflammatoriske respon-
ser, og han har skrevet over 100 videnskabelige publikationer.
Mens han arbejdede hos Immunexvar han foregangsmand i brugen
af cytokine ha@mmere, specielt oplgselige cytokine receptorer,
som farmakologiske regulatorer af beta&ndelse. Han medvirkede
desuden i udviklingen af Enbrel, en oplgselig receptor til TNF,
som blev markedsfgrt af Amgen og Wyeth Ayerst til behandling
af leddegigt.

Irwin Lerner, M.B.A. - Amerikaner
Bestyrelsesmedlem

Irwin Lerner har veeret medlem af Genmabs
bestyrelse siden juli 2000. Irwin Lerner har
veeret medlem af bestyrelsen hos Medarex,
Inc. siden 1995, og harveeret bestyrelsesformand
siden 1997. Han var formand for bestyrelsen og
the Executive Committee i Hoffman-La Roche,
Inc., et selskab inden for lettere kemikalier og
diagnostiske produkter og services fra januar 1993 til han gik pa pen-
sioniseptember1993. Irwin Lernerarbejdedeialt32 arforRoche, hvor
han var selskabets formand, President og Chief Executive Officer fra
19801til1992. Hanvari 12 armedlem afbestyrelsen af Pharmaceutical
Manufacturers Association (nu PhRMA), hvor han var formand for
foreningens FDA Issues Committee og anf@rte leegemiddelindustriens
bestrabelser, som kulminerede ivedtagelsen afen lovom Prescription
Drug User Fee (PDUFA) i 1990. Han er nu Distinguished Executive
in Residence pa Rutgers University Graduate Business School. Irwin
Lernerer medlem af bestyrelsen i de amerikanske selskaber Covance,
Inc., Vitex, Inc. og Nektar Therapeutic.

Karsten Havkrog Pedersen, Advokat

- Dansker

Bestyrelsesmedlem

Karsten Havkrog Pedersen harvaret medlem af
bestyrelsen siden marts 2002. Han hararbejdet
mere end 25 arsom advokat og har storindsigt
i forskellige aspekter af dansk selskabslov-
givningoggod selskabsledelse. Karsten Havkrog
Pedersen harvaret partner hos advokatfirmaet
Hjejle, Gersted og Mogensen siden 1981. |1 1983 fik han mgderet
for Hgjesteret. Han er medlem af Advokatradets Retsudvalg, og var
fra 2000 til 2003 medlem af Procesbevillingsnaevnet. Fra 1991 til
2004 var Karsten Havkrog Pedersen medlem af redaktionen pa det
danske juridiske tidsskrift “Lov & Ret”. Han er ligeledes medlem
af bestyrelsen i BIG Fonden og dens 8 datterselskaber samt API
Property Fund Denmark P/S.

Claus Juan Mgller-San Pedro, M.D., Ph.D.

- Dansker

Executive Vice President

og Chief Operating Officer

Dr. Mgller har fungeret som COO siden sel-
skabets stiftelse. Han haromfattende erfaringi
biotekindustrien med administration af produkt-
udvikling, fremstilling og kliniske afprgvninger
samt med personaleforhold. Blandt hans
tidligere poster er Executive Vice President og Chief Medical and
Operating Officer hos Oxigene, Inc., President hos IPC-Nordic A/S
og Medical Director hos Synthélabo Scandinavia A/S. Dr. Mgller er
bestyrelsesformand i IPC-Nordic A/S.

Lisa N. Drakeman, Ph.D. — Amerikaner
President, Chief Executive Officer

og bestyrelsesmedlem

Lisa N. Drakeman har veeret medlem af bestyr-
elsen og fungeret som Genmabs President og
CEO siden selskabets stiftelse. Hun har mere
end 15 ars erfaring i biotekindustrien herunder
den succesfulde finansiering af Genmab og
etableringen af partnerskabermed stgrre farma-
ceutiske virksomheder. Lisa N. Drakeman har tidligere veeret ansat
som Senior Vice President og Head of Business Development hos
Medarex, Inc., fra 1989 til 2000. Lisa N. Drakeman blev udnavnt
til ”Advocate of the year” af Biotechnology Industry Organisation
11995 og ”Industry Woman of the Year” af Biotechnology Council i
New Jersey i 1996. Hun blev optaget i New Jersey High Technology
Hall of Fame i 2000. Lisa N. Drakeman er medlem af bestyrelsen i
“Emerging Biopharmaceutical Enterprises section of the European
Federation of Pharmaceutical Industries and Associations”,
“Biotechnology Council of New Jersey” og “Cancer Institute of New
Jersey Leadership Council”.

Anders Gersel Pedersen, MD., D.M.Sc.

- Dansker

Bestyrelsesmedlem

Dr. Pedersen blev medlem af bestyrelsen i
november 2003. Dr. Pedersen er Senior Vice
President, DevelopmenthosLundbeckA/S. Efter
sine specialuddannelses- og kandidatstipendi-
atstillinger pa hospitaleri kgbenhavnsomradet
var Dr. Pedersen ansat hos Eli Lilly i 11 &r, 10
af disse var han chef for tilsynet med den internationale kliniske
forskning i onkologi, inden han i ar 2000 kom til Lundbeck. Hos
Lundbeck har Dr. Pedersen ansvaret for udvikling af produktpipe-
linen og leder tilretteleeggelsen af den kliniske forskning. Han er
medlem af European Society of Medical Oncology, International
Association for the Study of Lung Cancer, American Society of
Clinical Oncology, Dansk Selskab for Medicinsk Onkologi og
Dansk Selskab for Intern Medicin samt medlem af bestyrelsen i
TopoTarget A/S.

Ernst H. Schweizer, Ph.D. — Tysker

Head of Business Development

og bestyrelsesmedlem

Ernst Schweizer har vaeret medlem af bestyr-
elsen siden selskabets stiftelse. Han blev
udnavnt til Genmabs Head of Business
Development i januar 2002 pa konsulentba-
sis. Ernst Schweizer var President i Medarex
Europe fra 1999 til 2001 og hartidligere veeret
ansat som Deputy Director of Worldwide Business Development
and Licensing hos Novartis fra 1997 til 1999 og Chief Scientific and
Technical Adviser of Business Development and Licensing hos
Ciba-Geigy AG fra 1983 til 1997. Ernst Schweizer er ogsa medlem
af bestyrelsen i Speedel Holding AG, Speedel Pharma og Canyon
Pharmaceuticals.

Prof. Jan G. van de Winkel, Ph.D. - Hollander
Executive Vice President

og Chief Scientific Officer

Prof. van de Winkel har fungeret som CSO siden
selskabets stiftelse. Han var tidligere Vice
President og Scientific Director hos Medarex
Europe B.V. Han er forfatter til flere end 240
videnskabelige publikationer og har staet bag
en rekke patenter og patentansggninger. Prof.
van de Winkel er en af de fgrende videnskabsmand inden for
forskning i antistoffer og disses interaktion med det humane
immunsystem. Prof. Van de Winkel er ansat pa deltid som profes-
sor i immunologi pa Utrecht Universitet og er desuden medlem af
scientific advisory board hos Biotech Turnaround Fund.
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