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141,50
155,00 (+ 9%)
130,00 (- 8%)

Kebsanbefaling

Lundbeck aktien har i det sidste ars tid beveeget sig sideleens med en
bund omkring kurs 130, hvor aktien flere gange har mgdt kagbsinteresse. |
de sidste 12 maneder er kursen faldet med knap 7%.

I den forbindelse ser vi frem mod de naeste to kurstriggere i selskabet,
nemlig Q3 regnskabet d. 15. november, samt fase 3 data pa produktet
mod sgvnlgshed, Gaboxadol.

Begrundelser

KURSTRIGGER 1:

Q3 regnskab d. 15. november 2006

Q2 regnskabet medio august 2006 skuffede markedet. Isaer var der blandt
analytikerne gisninger omkring darlig omkostningsstyring, det er vores op-
fattelse at der var tale om et enkeltstdende unormalt darligt kvartal for
Lundbeck og ikke en gennemgéaende tendens.

| forbindelse med Q3 meddelelsen vil vi veere saerligt opmeerksomme pa
hvorvidt Lundbeck’s guidance for 2006 rammer hgjere eller lavere end
markedets konsensus. Iseer vil vi bide maerke i, om denne guidance har
indregnet engangsindtaegterne for Lifecycle Pharma bgrsintroduktionen.
Disse engangsindteegter forventes at veere i stgrrelsesordenen DKK 130
mio.

Endvidere vil vi holde gje med markedsudviklingen for Lundbeck’s lykke-
piller Lexapro (USA) og Cipralex (Europa), hvor vi ser tendenser til at mar-
kedet har undervurderet den underliggende vaekst p4 markedsandele.
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KURSTRIGGER 2:

Fase 3 data pa Gaboxadol

Lundbeck forventes snart at offentliggere fase 3 data pa deres sgvnpro-
dukt, Gaboxadol, som de udvikler i samarbejde med medicinalselskabet
Merck.

Oprindeligt forventede markedet en offentligggrelse af disse resultater me-
dio december i forbindelse med Merck’s "business day”.

Dog har man for nylig meddelt udskydelsen af en Europaeisk patentansgg-
ning pa dette middel fra 1. kvartal 2007 til nu at vaere medio 2007. Dette
kunne tyde pa, at fase 3 dataene ligeledes vil veere en smule forsinkede
og derfor udsat til efter arsskiftet.

Som udgangspunkt tror vi pa en udskydelse, men ser ogsa en mulighed
for positiv overraskelse i forhold til en nyhed der ma siges at veere en af-
ggrende kurstrigger for Lundbeck aktien.

12 maneders kursudvikling i Lundbeck

Lundbeck AIS 141,50 -0.35%
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