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Aktiens afkast og kursniveau frem mod 2027:

Forventet fremtidigt afkast pr. 3r, pct. p.a. 22 pct.
(Kursgevinst 20 pct. plus udbytte 2 pct. ved PE 46, - absolut hgjeste potentiale).
Kurs/kursaendring p3 rapporteringsdagen (marked) 710/3,2 pct. (2,0)
Lavt kursniveau, under 906

Hgjt kursniveau, over 1320

Aktiens afkast forventes i det hgje niveau pd 22 pct. p.a. frem mod 2027, men hgjere ni-
veau i de naermeste 3r og efterfolgende udflagning. Over de seneste 10 4r har aktiens afkast
vaeret naesten 21 pct. p.a. Indenfor de seneste 12 maneder er aktien steget ikke mindre end
68 pct. mod markedets -3 pct. P3 rapporteringsdagen stiger aktien godt 3 pct. i et positivt
marked. PE er 46 og synes umiddelbart meget hgjt, men indikerer alene investorernes hgje
forventninger til fremtidens vaekst. Mdles PE i forhold til de meget hgje afkastforventninger
er PE/afkast pad 2,1 og indikerer, at aktien kun er prissat i det lidt hgje niveau.

Aktien i forhold til andre:

Gruppen: gode virksomheder og staerke vaekstaktier, 15.11.2023

Selskab Afkast PE PE/afkast Vaekst kursniveau
pct. p.a. pct. p.a. Lavt/hgjt

NOVO 14.11.2023 22 46 2,1 23 906/1320 Q3
APM-M 03.11.2023 21 9(1) 0,4 =25ansiy  14/19 tkr. Q3, iu
FLS 14.11.2023 19 38 2,0 19 tra1avt) 342/477 Q3,iu
Genmab os.11.2023 17 23 1,3 14 2707/3740 Q3
Demand os.11.2023 17 24 1,4 18 321/446 Q3, iu
Lundbeck os.11.2023 15 17 1,1 12 41/53 Q3, iu
ALK 15.11.2023 15 44 2,9 15 88/118 Q3, iu
DFDS 15.11.2023 15 6 0,4 3 220/268 Q3,iu
Pandora os.11.2023 14 15 1,1 9 907/1183 Q3, iu
Coloplast os.11.2023 12 32 2,7 8 819/9966 Q@Q3, iu
DSV os.11.2023 8 13 1,6 4 (Fra hojty 1029/1251Q3, iu
Netcompany os.11.2023 7 16 2,3 4 221/251 Q3

GN 16.08.2023 - Aktien er flyttet til gruppen “Hgjdespringere eller bundskrabere” pga. stor risiko, se i gvrigt analysen efter Q1, "Aktieanalyse GN 2023, A”.

Obligationer, 30 &r 5 20 4 o pa aktienggletal


https://www.dropbox.com/sh/2cv7fq3mmhyjqbq/AAAPECt-_wmWSHGQDgtgF899a?dl=0

Virksomheden har preesteret en imponerende vaekst pd naesten 20 pct. p.a. igennem de
seneste 10 3r. Men ikke nok med det, i de seneste 12 mdr. er omsatningsvaksten forgget til
naesten 30 pct. og overgds endda af indtjeningsvaeksten pa hele 47 pct. Dette forelobige top-
punkt kommer efter de senere drs accelererendes vaekst. Vaksten skyldes alene, at virksom-
hedens helt dominerende GLP-1 produkter nu udggr 70 pct. af omsatningen og inden for disse
GLP-1 produkter, praesterer diabetes2 produkter en vakst pd 45 pct. og vaegtreducerende
produkter en helt formidabel vaekst pd 167 pct. Der kan sdledes ikke seettes sporgsmdaistegn
ved vakstforventningerne, og frem mod 2027 regnes med en omsatningsvakst pa 22 pct.
p-a. og lidt stgrre indtjeningsvaekst pa 23 pct. p.a.

NOVOs mest betydende konkurrent er amerikanske Eli Lilly, som er noget storre end NOVO,
men isoleret set ikke dominerende pd GLP-1 produkter. Eli Lillys YTD tal efter Q3 er kun til-
naermelsesvis sammenlignelige, men er: Omsatningsvaekst 17 pct., indtjeningsvaekst -29
pct., PE 113, aktiekursvaekst pd 12 mdrs. sigt 70 pct. Det bemeaerkes, at Q3 isoleret set vurde-
res at tegne et noget starkere billede end YTD og aktien stiger pd rapporteringsdagen og
efterfolgende. Eli Lillys aktievaekst over de seneste 10 3r er 28 pct. p.a.

Ses NOVOs “aktietal” i forhold til Eli Lilly, er NOVOs vakst lige nu storre end Eli Lillys og med
langt mere moderat prissatning pd aktien.

Virksomhedsprofil: Novo er verdens storste udbyder af medicin til diabetes, bade til
type 1 (Insulin) og type 2 (GLP-1), medicin til vaegtreduktion (GLP-1)og blodermedicin mv.
Denne position er ndet med vision, forskning, produktion, eksport og fremragende ledelse (se
NB nederst). P& verdensplan er NOVO i konkurrence med Eli Lilly, som malt pd diabetespro-
dukter dog er mindre end NOVO, men totalt set noget storre end NOVO. To store og staerkt
voksende udbydere indenfor sammenfaldende omrdder, kan pdkalde konkurrence myndighe-
dernes interesse, med henblik p4§ reguleringer i henhold til monopolreglerne.

Tallenes tale i fortid, nutid og frem mod 2027:

Gennemsnitlig 3rlig vaekst, pct.: 10 ar, Seneste 5 &r,

Tilbage 12 mdr. fremad
YTD

Salg, omsastning 19,2 29,1 22

Indtjening, nettoresultat 19,3 47,2 23

Aktiekurs (marked) 18,8 68,2 (-3) 20

Udbytte (faktisk tal, ikke vaekst) 1,9 - 2

PE (faktisk tal, ikke vaekst) 35/26 45,7 50/40

Konkurrence position 1,0 1,6 1,0

PE/afkast 1,4 0,7 2,1

Antal medarbejdere (andring) 61.412 (17 pct.)

Nettooverskud pr. medarbejder, 1000 kr. annualiseret 1.340

Fremskrivningen indeholder ikke anbefalinger eller det modsatte. Vurdering er
alene op til laeseren, ligesom tallene er ment som inspiration til egne simuleringer i
“Hitta” programmet.

Definitioner og forbehold:

“Afkast pct. p-a. " _ er afkast pct. p.a., for bdde aktiekursandring og udbytte og er det
absolut hgjst opnaelige ved den oplyste vaekst og hgjeste PE (hgjeste PE er ca. 10 pct hgjere
end den her angivne). Her anses afkast derfor pd under 10 pct. p.a. for lavt niveau, 10 - 15
pct. p.a. for neutralt, og over 15 pct. p.a. for hgjt niveau. Udvaelgelse af aktier for kob eller
salg bor alene tages ud fra kolonnen "afkast pct. p.a.” — gaelder dog ikke



” s

“risikogruppen”, "hgjdespringere eller bundskrabere”, som er szerdeles usikre. De gvrige ko-
lonner er alene "hjzelpetal” ved prioritering af afkast.

“"PE” - er prisen for en krones nettooverskud i virksomheden pr. aktie. PE er et vigtigt ak-

tienpgletal, ligesom rente pct. p.a. er et vigtigt obligationsnogletal. Men PE overfortolkes ofte
i medier og aktieanalytikeres sprogbrug med niveauet for en akties prissaetning. Men det er
utilstraekkeligt, fordi PE alene er "kapitalvaerdien i forhold til indtjeningen” af en aktie og/el-
ler en akties nutidsveerdi divideret med virksomhedens nettoindtjening - altsd summen af
investorernes forventninger til en akties fremtidige afkast (se nedenfor). Derfor indikerer ho-
jere PE alene hgjere indtjeningsforventninger.

"PE / afkast” - pe giver alene mening, ndr det vurderes i sammenhang med aktiens af-

kast, derfor nggletallet PE/afkast. Dette nogletal vil seedvanligvis vaere i omradet lidt under
2. Er nggletallet lavere, indikerer det lav prissaetning pad aktien i forhold til afkast, er nogle-
tallet hgjere, indikerer det hgj prissatning pd aktien. Glidende overgang.

KONKURRENCE POSITION: indtjeningsvaekst/omsatningsvakst, — Et tal omkring

1 betyder neutral mulighed for prispolitik, dvs. neutral kontrol over pris og maengde pa mar-
kedet. Des hgjere omkring 1 gges mulighederne for at fore prispolitik. Des lavere under om-
kring 1, des mere reduceres mulighederne for prispolitik. Dog glidende overgang.

"Vaekst pct. p-a. ” = Virksomhedens vaekst i nettoresultatet pct. p.a. Dette nggletal er

anfort, fordi virksomhedens vaekst er naesten 100 pct. styrende for aktiens afkast, - signifikant
korreleret med, som det hedder.

Kursniveau "LAVT/HOJT” xxx/YYY, det lave tal udtrykker en aktiekurs, der nedad

er i det lave niveau. Det hgje tal udtrykker en aktiekurs opad, der er i det hgje niveau. Kursen
mellem de to tal er i det neutrale omrade. Regneteknisk i Hitta, er tallene grundlaaggende
beregnet som kursen imellem spandet for laveste PE og indtjening i 2022 og hgjeste PE og
indtjening i 2027 delt i tre, - laveste tredjedel er LAVT KURSNIVEAU, mellemste (mellem lavt
og hgjt) tredjedel NEUTRALT og hgjeste tredjedel er HOJT KURSNIVEAU.

“iu” - ikke udsendt aktiefremskrivning, men alene aktuelle tal overfort fra Hitta.
“"Datoer” — dato for seneste justering af talraekken.

”Obliga tioner” — Arkast af obligationer pa aktienogletal er interessant, fordi det eneste

alternativ til aktier er obligationer, og det er derfor relevant at vurdere aktier og obligationer
pa samme nggletal ved optimering af sin investering eller opsparing.

Dansk Aktionaerforening Vestegnen (DAF), udarbejder aktieanalyser og sammendrag
hvert kvartal efter perioderapporter for ca. 25 danske vaekstaktier. Analyserne udarbejdes
ved hjzelp af aktieanalyseprogrammet Hitta Kursvinnare, i daglig tale blot benavnt som
“Hitta” (fra den Svenske Aktionaerforening). De ngdvendige data til supplering af program-
mets database, udvaelges alene fra de borsnoterede selskabers perioderapporter og er altsa
uden fantasifulde oplysninger fra medierne. Det er alene redaktoren, Hans Aage Andersen,
der vurderer valg af data og oplysninger fra selskabsrapporterne. Redaktoren er ikke aktie-
analytiker af profession, men har de ngdvendige badde teoretiske og erfaringsmaessige forud-
satninger for at udfore virksomhedsanalyser og vurderinger pad aktiemarkedet, samt kend-
skab til analyseprogrammets tankegang ved fremskrivning af den forventede kursudvikling
for de analyserede aktier. Redaktoren sparer selv op i hovedparten af de analyserede aktier
(flest af de gode og med stor spredning), men har derud over ingen tilknytning til de analy-
serede aktier, aktiemarkeder, selskaber og aktorer p3 aktiemarkedet osv.



Du kan f3 adgang til samtlige Hans Aage Andersens analyser ved blot at trykke p& linket her

NB - Laes de fremragende beskrivelser i bagerne “"De renfaerdige fortaellinger om NOVO”, og i
”“NOVO Nordisk”. Begge meget spandende virksomhedsbeskrivelser.



https://www.dropbox.com/sh/2cv7fq3mmhyjqbq/AAAPECt-_wmWSHGQDgtgF899a?dl=0

