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Arsregnskab fra Novo Nordisk

Solidt regnskab - svagt positivt

31. januar 2008 Novo Nordisk kom ud af 2007 med et paent resultat, som isaer pa netto-
indtjening overgik markedets forventninger. Omsaetningen steg séledes ca. 8% i
2007 til DKK 41,8 mia., imens nettoindtjeningen i 2007 var pd DKK 8942 mio.
mod markedets konsensus pa DKK 8733 mio. Det foresldede udbytte for 2007 er
DKK 4,5 pr. aktie.

Fondskode: 6010261

Novo Nordisk melder om robust salgsvaekst pa alle markeder, og vi venter sale-
des en salgsvaekst pa ca. 10 pct. i 2008 til trods for at selskabets egne udmelding
blot er "over 6,5%". Desuden melder selskabet at de ser en vakst i nettoindtje-
ningen pa 25% i 2008 mélt i lokalvaluta. Renset for et muligt fald i US$ kursen
pa 6-8%, ser vi en stigning i nettoindtjeningen pa ca. 20% i DKK.

Det er lykkedes Novo Nordisk at nedbringe kapitalinvesterings-omkostningerne i
2007 og dette ser ud til at fortsaette de naeste 2-3 &r. P& baggrund af dette ages
selskabets aktietilbagekebsprogram med DKK 6,5 mia., sdledes at det samlet set
er pad DKK 16,5 mia. i 2008.

I relation til udsigterne for 2008, sa vil salget af det nye diabetes-produkt til pati-
enter med diabetes 2, Liraglutide, veere afgerende. Liraglutide forventes lanceret i
USA og Europa, samt evt. ogsa Japan sidst pa aret. Liraglutide er baseret pa et
naturligt hormon, som produceres i tynd- og tyktarmen, GLP-1. Det hormon, som
stimulerer frigivelsen af insulin, nedsaetter samtidig patientens appetit, hvilket er
gavnligt idet mange diabetes-2 patienter har problemer med overvaegt.

Faremoment for selskabet pa lidt laengere sigt er, at pipelinen ser tynd ud. Sale-
des meddeler Novo Nordisk at de lukker ned for deres kreaeftforskning.

Vi fastholder vores langsigtede anbefaling af Novo Nordisk med et kursmal pa
400, og vurderer at selskabets aktiekurs burde stige 2-3 % pa regnskabsmedde-
lelsen.




