F’

Karsten Munk Knudsen,
koncernfinansdirektar i Novo
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Novo N ordisk
teet pa at ramme

vaekstloftet

Efterspargslen fortsetter med at presse Novo
Nordisk, der keemper med at producere rigeligt af
sin fedmemedicin

Af Tom Frovst

fter at Novo Nordisk opjusterede vaekst-

forventningerne for 2023 midt i april, har

aktiemarkedet spekuleret i flere opjuste-

ringer i lgbet af aret. De forventninger er
nu lagt pa kel, da medicinalkoncernen er taet pa
den gvre greense for veeksten i ar.

Det skyldes, at medicinalkoncernen igen har
problemer med at levere alle styrker af fedmeme-
dicinen Wegovy.

De seneste vaekstforventninger lyder pa 24-30
pct. for hele aret, iseer trukket af glp-1-midlerne
Ozempic, Wegovy og Rybelsus, der alle bygger pa
den aktive ingrediens semaglutid.

“Nar man kigger pa leveringssituationen, sa er vi
teettere pa de 30 pct., end vi har veeret tidligere, sa
vi kgrer meget taet pa det maksimale af det, vi kan
levere,” siger Karsten Munk Knudsen, koncern-
finansdirektgr i Novo Nordisk.

Tilfreds med 30

Han fremheever, at udgangspunktet fra 2022 med
en omsatning pa 177 mia. kr. allerede er en vee-
sentlig starrelse, og at kunne vokse med 30 pct.
derfra er “han faktisk godt tilfreds med.” Han pa-
peger samtidig, at loftet ikke er hardt.

Hvad kan I kapere, hvis efterspargslen bliver hgj-
ere, end I forudser nu?

“Det kan man ikke give et simpelt svar pa. Vi
udvider kapaciteten hele tiden. Nu har vi to kon-



“Vi kegrer meget taet pa det maksimale
af det, vi kan levere”

Karsten Munk Knudsen, koncernfinansdirektgr i Novo Nordisk

traktproducenter pa, og den tredje er pa vej her
mod slutningen af aret, og der kommer flere
fremover, sa vi ekspanderer pa alle dele af forret-
ningen,” siger Karsten Munk Knudsen.

I ar investeres 25 mia. kr. i udvidelser af pro-
duktionen, iseer i Kalundborg, hvor der skal pro-
duceres mere af den aktive ingrediens i nuvaeren-
de produkter pa markedet og til kommende pro-
dukter.

“Det er jo signifikant mere, end vi nogensinde
har investeret pa et ar,” siger Karsten Munk
Knudsen, der ikke vil give praecise indikationer af,
hvor meget vaekst selskabet kan klare i produktio-
nen, og i hvilket tempo det udvides.

“Udfordringen er, at markedets efterspargsel er
storre end det, vi laver i produktionen, sa det er
hele tiden et spergsmal for produktionen om at
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m Opjusteringen 13.april 2023 for Novo Nor-
disk peger i retning af vaekst pa 24-30 pct.
for salget i faste valutakurser mod 13-19 pct.
tidligere.

m Samtidig blev vaeksten for driftsindtjenin-
gen loftet 15 procentpoint til 28-34 pct.,
hvilket indikerer,at lansomheden er aget |
Novo Nordisk.

m Pa valutasiden ventes nu en modvind pa 6
procentpoint for salget, mens den vil vaere
pa 9 procentpoint for indtjeningen. Der lad
den tidligere pa forventning pa henholdsvis
4 procentpoint og 5 procentpoint.

indhente pa hastighed og stgrrelse set i forhold til
efterspgrgslen,” understreger han.

Forsigtig

Den massive efterspgrgsel i USA, der har betydet,

at salget af glp-1-leegemidler er gget med 60 pct. i

farste kvartal, gar, at Novo Nordisk lige taenker sig
om en ekstra gang, inden det ruller fedmemedici-

nen Wegovy ud i nye markeder.

“Vi lancerer ikke i nye markeder, sa hurtigt som
vi gerne vil, og sa hurtigt som i den oprindelige
plan,” siger Karsten Munk Knudsen.

Efter lanceringerne i USA, Danmark og Norge
er selskabet mere forsigtigt med nye lancerings-
planer, farend der er bedre balance mellem det,
Novo Nordisk kan producere, og efterspargslen i
markedet.

“Vi folger landskabet frem for kortet, og det er
noget, vi lgbende evaluerer. Vi vil meget gerne
lancere uden for USA, fordi det ogsa er vigtigt for
os geografisk set at have en balanceret portefalje,
s vi ikke kun star pa et ben for et givent produkt,”
siger Karsten Munk Knudsen.

Hvor er flaskehalsene mere specifikt?

“Det vil veere forkert af mig at pege pa en speci-
fik flaskehals, for det flytter sig over tid, og vi lof-
ter hele tiden forsyningsevnen,” siger Karsten
Munk Knudsen.

“At vi reducerer forsyningen af de lavere doser i
USA med 50 pct. for 0,25 mg og 0,50 mg Wegovy,
er for at sikre, at de mennesker, der starter pa We-
govy i USA, kan titrere op (optrappe, red.) i dosis i
henhold til indlaegssedlen og dermed fa det veegt-
tab, deres leege har stillet dem i udsigt,” siger Kar-
sten Munk Knudsen.



I USA er der over 100 mio. mennesker, der lider af
sveer overveegt, og finansdirektgren forteeller, at
selskabet indtil videre har adgang til 80 pct. af for-
sikringsordningerne i det kommercielle marked i
landet. Det betyder, at over 40 mio. mennesker i et
eller andet niveau kan opna tilskud til Wegovy.

“Nar man kigger pa antallet af recepter i USA,
som er over 100.000 om ugen nu her, sa er det
langt overvejende med forsikringsdeekning. Der er
en meget lille del af kunderne, der betaler kontant
eller af egen lomme,” siger Karsten Munk Knud-
sen.

Kaempemarked

Markedet for fedmemedicin er af flere analytikere
vurderet til at kunne na over 100 mia. dollar om
10-15 ar, og hvis medicinsk behandling af over-
vaegt viser, at det redder liv, kan veeksten tage til,
og adgangen til tilskud lettes.

“Vi mener, at vi kan veere forende pa omradet,
og vi har allerede en bredde i portefaljen, der vid-
ner om det, og vi har mere pa vej,” siger Lars Fru-
ergaard Jgrgensen, adm. direktar i Novo Nordisk,
pa et investorkald torsdag eftermiddag.

Hvorvidt svaer overvaegt er en sygdom i sig selv
eller blot en risiko for at udvikle andre sygdomme,

er en diskussion, der kgrer i laeegeverdenen og
blandt sundhedsmyndighederne.

Viser det sig, at behandling af sveer overvaegt
med medicin reducerer risikoen for slagtilfaelde,
blodpropper og andre hjerte-kar-sygdomme, kan
det abne dgren til tilskud i de lande, hvor man i
dag er betaenkelig.

Et stort forsag sat i gang af Novo Nordisk, kal-
det “Select”, kommer med resultater om netop
dette i labet af sommeren. Resultaterne kan give
store udsving til aktiekursen, athaengig af i hvil-
ket omfang Wegovy reducerer risikoen for hjerte-
kar-tilfeelde.

Novo Nordisk har forudsat et mal om 17 pct. re-
duktion af risikoen i studiet, men ifglge koncer-
nudviklingsdirektgr Martin Holst Lange kan min-
dre ggre det.

“17 pct. vil veere et perfekt “hit”, men det kan
veere plus/minus et par procent og stadigvaek vee-
re statistisk signifikant,” siger Martin Holst Lange
om den videnskabelige relevans af studiet.

Han mener, at en reduktion af folgesygdomme
ved at behandle sver overvaegt ikke kun vil veere
en fordel for den enkelte, men ogsa for samfun-
det, da sveert overvaegtige leegger et stort pres pa
de samlede sundhedsydelser.

“Hovedbekymringen i aktiemarkedet
vil veere, at dagens kommentar om
forsyningen (af Wegovy, red.)
begraenser udsigten til yderligere
opjusteringer af
omsatningsvaeksten”

Peter Verdult, medicinalanalytiker i storbanken Citi
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Novo Nordisk havde som ventet steerk vaekst i for-
ste kvartal, da salget blev lgftet 25 pct. til 53,4
mia. kr., og overskuddet af driften (ebit) naede 25
mia. kr. — begge dele lidt over markedets forvent-
ning.

Den manglende udsigt til nye opjusteringer og
et par nederlag med portefgljen af kommende lae-

gemidler har skuffet aktiemarkedet, der sendte
aktiekursen for Novo Nordisk ned i Igbet af tors-
dagen.

“Hovedbekymringen i aktiemarkedet vil veere,
at dagens kommentar om forsyningen (af Wego-
vy, red.) begraenser udsigten til yderligere opju-
steringer af omsatningsvaeksten,” skriver Peter



Der reklameres for Wegovy i New Yorks subway. Foto:
Richard B. Levine/SIPA/Ritzau Scanpix
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m Paverdensplan betegnes flere end 750 mio.
mennesker som svaert overvaegtige - heraf
flere end 100 mio.i USA.Selvom omtrent 40
mio. mennesker har adgang til leegemidlet
via sundhedsordninger i USA, er det kun om-
trent en halv mio. mennesker,der er i be-
handling i dag.

m De nyeste analyser spar,at markedet for fed-
memedicin kan na over 100 mia.dollar in-
den for 10-15 ar,samt at prisen vil falde, ef-
terhanden som flere udbydere kommer pa
markedet, og flere lande yder tilskud til me-
dicinen.

Verdult, medicinalanalytiker i storbanken Citi, i Desuden matte Novo Nordisk stoppe videreudvik-

en kommentar. lingen af et middel, hvor det kombinerede Wego-
Til det kan leegges, at Novo Nordisk fik sit blg- vy med en ny aktiv ingrediens kaldet GIP, som er

dermiddel Concizumab afvist af de amerikanske et hormon, der findes i tyndtarmen. Kombinatio-

sundhedsmyndigheder (FDA), der vil have flere nen viste sig ikke at veere bedre end Wegovy ale-

oplysninger, inden det vil overveje en godkendel- ne.
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