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Meddelelse nr. 180 
 
9. november 2005      
 
Delrapport for 3. kvartal 2005 
 
Bestyrelsen for H. Lundbeck A/S har i dag godkendt selskabets delrapport 
for 3. kvartal 2005. 
 
� Koncernens omsætning udgjorde DKK 2.265 mio. svarende til et fald 

på 6% i forhold til samme kvartal sidste år og et fald på 1% i forhold til 
2. kvartal 2005. Reguleret for valutakursudsving faldt koncernens 
omsætning med 3% i forhold til samme kvartal sidste år. 
Omsætningen af nye lægemidler udgjorde 71% af den samlede 
omsætning i 3. kvartal 2005 i forhold til 55% i 3. kvartal 2004. 

 
� Omsætningen fra Europa udgjorde DKK 1.284 mio. svarende til en 

vækst på 11% i forhold til samme periode sidste år  (10% vækst målt i 
lokalvaluta). Omsætningen fra Internationale Markeder udgjorde 
DKK 312 mio. svarende til en vækst på 27% (21% vækst målt i 
lokalvaluta). Omsætningen fra USA udgjorde DKK 614 mio. svarende 
til et fald på 34% (25% fald målt i lokalvaluta). 

 
� Koncernens samlede omkostninger i 3. kvartal 2005 udgjorde DKK 

1.722 mio. svarende til et fald på 1% i forhold til samme kvartal sidste 
år. I forhold til 2. kvartal 2005 faldt omkostningerne med 3%. 

 
� Resultat af primær drift udgjorde DKK 543 mio. svarende til et fald på 

18% i forhold til samme kvartal sidste år. I forhold til 2. kvartal 2005 
steg resultat af primær drift med 7%. Overskudsgraden i 3. kvartal 
2005 var 24,0%. 

 
� Resultat per aktie (EPS) udgjorde DKK 1,75 svarende til et fald på 7% i 

forhold til samme kvartal sidste år. I forhold til 2. kvartal 2005 faldt 
resultat per aktie med 11% blandt andet på grund af en lavere effektiv 
skattesats i 2. kvartal 2005. 

 
� Frit cash flow udgjorde DKK 444 mio. svarende til en vækst på 6% i 

forhold til samme periode sidste år.  
 
� Lundbeck har i forbindelse med det igangværende 

aktietilbagekøbsprogram købt 1.492.128 stk. aktier svarende til en 
transaktionsværdi på DKK 220 mio. Det samlede 
aktietilbagekøbsprogram er på op til DKK 6 mia. og forventes afsluttet 
ved udgangen af 2007. 

 
� Lundbeck fastholder tidligere udmeldte forventninger til årets resultat. 
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Hovedtal for perioden 
 
Delrapporten er for så vidt angår indregning og måling, udarbejdet i 
overensstemmelse med IFRS og hertil relaterede fortolkninger af International 
Accounting Standards Board (IASB), som forventes at være gældende for 
aflæggelsen af regnskabet for helåret 2005. Sammenligningstal er korrigeret som 
følge af implementeringen af IFRS 2 "aktiebaseret vederlæggelse" pr. 1. januar 
2005. Delrapporten er ikke revideret. 
 
 3.kvt 

2005 
DKK mio. 

3.kvt. 
2004 

DKK mio. 

Vækst i 
DKK 

Vækst i 
lokal-
valuta 

9 mdr. 
2005 

DKK mio.  

Omsætning 2.265 2.410 -6% -3% 6.769 

   - Cipralex® 693 464 50% 48% 1.880 

   - Lexapro® 610 668 -9% 2% 1.927 

   - Ebixa® 292 183 59% 57% 798 

   - Azilect® 2 0 - - 2 

   - Andre lægemidler 613 1.027 -40% -39% 1.982 

   - Anden omsætning 56 68 -18% -16% 180 

Omkostninger 1.722 1.746 -1%  5.080 

   - Produktion 384 472 -19%  1.195 

   - Distribution og administration 879 874 1%  2.651 

   - Forskning og udvikling 459 402 14%  1.244 

   - Andre driftsudgifter, netto 1 -2 -  -10 

      

Resultat af primær drift 543 663 -18%  1.689 

Finansielle poster, netto 19 13 43%  159 

Periodens resultat 390 425 -8%  1.280 

Resultat pr. aktie, EPS 1,75 1,88 -7%  5,65 

Frit cash flow 444 419 6%  1.406 

Antal medarbejdere (ultimo) 5.047 5.012    
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Finansielle forventninger og mål 
Lundbeck forventer fortsat et resultat af primær drift på cirka DKK 2,2 
mia. og fastholder øvrige forventninger og mål; 
  
 2003 

DKK mio. 
2004 

DKK mio. 
2005 

forventning 
2006 
mål 

2007 
mål 

Resultat af primær drift 2.147 2.133* 
Ca. DKK 
2,2 mia. 

+12%  +12%  

Overskudsgrad 21,6% 22,9%* 
Højere end 

2004 
 25%  

Investeringer 1.479 244 
Ca. DKK 
550 mio. 

  

*) Korrigeret for initiel betalingen på DKK 421 mio. fra Merck & Co., Inc. i 1. kvartal 2004 

vedrørende udvikling og kommercialisering af gaboxadol til behandling af søvnlidelser. 
 
Endvidere forventer Lundbeck, at omkostningerne til forskning og 
udvikling vil udgøre cirka 20% af omsætningen i 2005, og en effektiv 
skattesats for regnskabsåret 2005 på cirka 30% under forudsætning af 
stabile valutakurser. For 2006 og efterfølgende år forventes en skattesats 
på cirka 32%. 
 
 
Omsætning 
Koncernens omsætning udgjorde DKK 2.265 mio. svarende til et fald på 
6% i forhold til samme kvartal sidste år og et fald på 1% i forhold til 2. 
kvartal 2005. Reguleret for valutakursudsving faldt koncernens 
omsætning med 3% i forhold til samme kvartal sidste år. 
 
Koncern 

 

3.kvt. 
2005 

DKK mio. 

3.kvt. 
2004 

DKK mio. 

Vækst i 
DKK 

Vækst i 
lokal-
valuta 

9 mdr. 
2005 

DKK mio.  

Cipralex® / Lexapro® 1.303 1.132 15% 22% 3.807 

Ebixa® 292 183 59% 57% 798 

Azilect® 2 0 - - 2 

Andre lægemidler 613 1.027 -40% -39% 1.982 

Anden omsætning 56 68 -18% -16% 180 

Samlet omsætning, koncern 2.265 2.410 -6% -3% 6.769 

 
Udviklingen i koncernens omsætning har i kvartalet været drevet af to 
modsatrettede tendenser. Mens Lundbecks omsætning vedrørende 
Lexapro® i USA var 7% lavere end i 2. kvartal 2005, så steg omsætningen 
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af Cipralex® og Ebixa® på de Internationale Markeder og nominelt specielt 
i Europa, hvor tabet hos andre lægemidler fortsat bliver mere end 
kompenseret af omsætningen af de nye lægemidler. For 4. kvartal 2005 
forventer selskabet en koncern-omsætning, der ligger på samme niveau 
som for 3. kvartal 2005. 
 
Fordeling af omsætning på produkter 

 
I 3. kvartal 2005 udgjorde omsætningen af nye lægemidler 71% af 
koncernens omsætning i forhold til 55% i samme kvartal sidste år. Det er 
selskabets forventning, at andelen af omsætningen, der udgøres af nye 
lægemidler fortsat vil vokse og for hele 2005 forventes den at udgøre 
cirka 70% af koncernens omsætning. 
 
Europa  
 3.kvt. 

2005 
DKK mio. 

3.kvt. 
2004 

DKK mio. 

Vækst i 
DKK 

Vækst i 
lokal-
valuta 

9 mdr. 
2005 

DKK mio. 

Cipralex® 557 381 46% 46% 1.520 

Ebixa® 262 170 55% 54% 727 

Azilect® 2 0 - - 2 

Andre lægemidler 463 610 -24% -24% 1.504 

Samlet omsætning, Europa 1.284 1.161 11% 10% 3.753 
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I Europa fortsætter Lundbecks nye lægemidler med at erobre 
markedsandele. Det gælder for Cipralex® og Ebixa®, som begge blev 
introduceret i de første lande i 2002, og som nu er tilgængelige i hele 
Europa og for Azilect®, der er blevet lanceret i de første lande i Europa.  
 
Kvartalvis omsætning af Cipralex® og Ebixa® i Europa 
 

Cipralex® og Ebixa® 
3.kvt. 
2004 

4.kvt. 
2004 

1.kvt. 
2005 

2.kvt. 
2005 

3.kvt. 
2005 

Omsætning 551 585 652 775 819 

Kvartalsvis vækst 10% 6% 11% 19% 6% 

 
Ved udgangen af 3. kvartal 2005 havde Cipralex® en markedsandel på 
9,2% af det europæiske marked for antidepressiva målt i værdi i forhold 
til 5,7% ved udgangen af 3. kvartal 2004 og 8,0% ved udgangen af 2. 
kvartal 2005. Cipralex® blev i løbet af 2. kvartal 2005 lanceret i Frankrig 
som det sidste land i Europa. Frankrig er blandt andet på grund af sin 
størrelse et vigtigt marked for Cipralex®, og introduktionen forløber godt 
og efter cirka 4 måneder har Cipralex® ved udgangen af 3. kvartal 2005 
en markedsandel på 3,9% målt i værdi. 
 
Azilect® er i løbet af 3. kvartal blevet lanceret i få lande i Europa, og de 
første markedsdata tyder på en tilfredsstillende introduktion. Azilect® er 
indlicenseret fra israelske Teva Pharmaceutical Industries Ltd., og 
Lundbeck betaler en del af omsætningen som licensbetaling til Teva. Den 
offentliggjorte omsætning af Azilect® er nettoomsætningen dvs. fratrukket 
licensbetalinger. 
 
Lundbeck modtog i april 2005 en positiv anbefaling af de europæiske 
sundhedsmyndigheder til at kunne markedsføre Serdolect® til behandling 
af skizofreni. Den endelig godkendelse forventer Lundbeck at modtage 
inden udgangen af 2005, og Serdolect® forventes dermed lanceret i det 
første europæiske land i begyndelsen af 2006.  
 
USA 
 3.kvt. 

2005 
DKK mio. 

3.kvt. 
2004 

DKK mio. 

Vækst i 
DKK 

Vækst i 
lokal-
valuta 

9 mdr. 
2005 

DKK mio. 

Lexapro® 610 668 -9% 2% 1.927 

Andre lægemidler 4 268 -99% -94% 65 

Samlet omsætning, USA 614 936 -34% -25% 1.992 
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Lundbecks indtægter fra salg af Lexapro® i USA udgjorde DKK 610 mio. i 
3. kvartal 2005 i forhold til DKK 668 mio. i samme periode sidste år, 
svarende til et fald på 9%. 3. kvartal 2005 var endnu præget af 
lageropbygning for Lexapro®, hvilket nu stort set er tilendebragt. 
Forest Laboratories, Inc. opnåede et salg af Lexapro® på USD 467 mio. i 
3. kvartal 2005 mod USD 415 mio. i samme periode sidste år. 
 
Lexapro® er i dag det næstmest udskrevne antidepressivum i USA, og ved 
udgangen af kvartalet havde Lexapro® en markedsandel på cirka 16,2%. I 
løbet af kvartalet har markedsandelen således udviklet sig neutralt, men 
det er fortsat Lundbecks forventning, at markedsandelen over tid vil være 
svagt stigende. Endvidere forventer ledelsen fortsat nulvækst i det 
amerikanske marked for antidepressiva i volumen i 2005 i forhold til 
2004. 
 
Forudbetalingen fra Forest - forskellen mellem den fakturerede pris og 
minimumsprisen på Forests varebeholdninger - udgjorde ved udgangen af 
september 2005 DKK 1.331 mio. mod DKK 1.179 mio. ved udgangen af 
september 2004, og DKK 1.040 mio. ved udgangen af 2004.  
 
Lundbeck sikrer indtægter fra blandt andet Lexapro® ved hjælp af 
valutahedging. Lundbecks politik vedrørende valutahedging betyder, at 
valutakurstab og -gevinster på sikringstransaktioner henføres direkte til 
den transaktion, der er sikret. Sikring af selskabets valutaindtægter 
medfører, at disse reelt indregnes i regnskabet til terminskurserne, hvilket 
havde en resultateffekt på DKK -2 mio. i 3. kvartal 2005 mod DKK 48 mio. 
i samme periode sidste år i forhold til, at indtægterne var indregnet til 
periodens aktuelle kurser. Af den totale påvirkning hidrører DKK 3 mio. fra 
sikring af USD mod DKK 48 mio. i 3. kvartal 2004. Hedginggevinsten fra 
sikring af USD er primært henført til indtægterne fra salget af Lexapro®. 
 
Pr. 30. september 2005 er der indgået valutatermins- og 
optionskontrakter til dækning af valutapengestrømme, primært i EUR og 
USD, der modsvarer en værdi af ca. DKK 4,1 mia., hvoraf DKK 3,9 mia. 
behandles som hedgingkontrakter. De gennemsnitlige hedgingkurser pr. 
30. september 2005 udgjorde for euro 745,46 DKK/EUR og for 
amerikanske dollars 580,31 DKK/USD. Udskudt resultatføring af valutatab 
og gevinster, netto, udgjorde DKK -180 mio. pr. 30. september 2005 mod 
DKK 48 mio. pr. 30. september 2004 og DKK 241 mio. pr. 31. december 
2004. 
 
Den gennemsnitlige sikringskurs for de første 9 måneder af 2006 vil for 
amerikanske dollars udgøre ca. 581 DKK/USD med de eksisterende 
hedgingkontrakter. Den tilsvarende kurs i de første 9 måneder af 2005 
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udgjorde ca. 615 DKK/USD. For 4. kvartal 2005 er den gennemsnitlige 
sikringskurs for amerikanske dollars ca. 577 DKK/USD. 
 
Internationale Markeder 
 3.kvt. 

2005 
DKK mio. 

3.kvt. 
2004 

DKK mio. 

Vækst i 
DKK 

Vækst i 
lokal-
valuta 

9 mdr. 
2005 

DKK mio. 

Cipralex®/Lexapro® 136 82 66% 57% 360 

Ebixa® 29 13 123% 98% 72 

Andre lægemidler 146 149 -2% -6% 413 

Samlet omsætning, 
Internationale Markeder 

312 245 27% 21% 844 

 
I markeder uden for Europa og USA fortsætter omsætningen med at 
udvise kvartalsvis positive vækstrater. Dette er blandt andet drevet af 
lanceringen af Cipralex® og Ebixa® i begyndelsen af 2005 i Canada, som 
er det største enkeltmarked i regionen, og en stagnation i 
omsætningsnedgangen hos de andre og ældre lægemidler. 
 
 
Omkostninger 
Lundbecks samlede omkostninger eksklusive finansielle poster og skat 
udgjorde i 3. kvartal 2005 DKK 1.722 mio. svarende til et fald på 1% i 
forhold til samme periode sidste år.  
 
Produktionsomkostningerne faldt i forhold til 3. kvartal 2004 med 19% til 
DKK 384 mio. Faldet i omkostningerne skyldes øget effektivisering, 
herunder lavere vareforbrug som følge af overgang til billigere 
egenproducerede varer i stedet for dyrere indkøbte råvarer. 
 
Distributions- og administrationsomkostninger udgjorde DKK 879 mio. og 
var på niveau med 3. kvartal 2004. 
  
Forsknings- og udviklingsomkostningerne udgjorde i 3. kvartal 2005 DKK 
459 mio., svarende til en stigning på 14% i forhold til samme periode 
sidste år. 
 
Forsknings- og udviklingsomkostningerne udgjorde i 3. kvartal 2005 20% 
af omsætningen mod 17% i 3. kvartal 2004. Lundbeck forventer fortsat, 
at forsknings- og udviklingsomkostningerne vil udgøre cirka 20% for hele 
2005. 
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Afskrivninger, der er inkluderet i de enkelte omkostningsgrupper, 
udgjorde i 3. kvartal 2005 DKK 131 mio. mod DKK 179 mio. i samme 
periode sidste år. 
 
 
Aktietilbagekøb 
Lundbeck igangsatte i august 2005 et aktietilbagekøbsprogram på indtil 
DKK 6 mia., der forventes afsluttet ved udgangen af 2007. Programmet 
gennemføres i henhold til bestemmelserne i Europakommissionens 
forordning nr. 2273/2003 af 22. december 2003 (”safe harbour”), som 
beskytter børsnoterede virksomheder mod overtrædelse af 
insiderlovgivning i forbindelse med aktietilbagekøb. Bestyrelsen har til 
hensigt på selskabets kommende generalforsamling, at fremsætte forslag 
om, at nedbringe aktiekapitalen med et nominelt beløb, der som minimum 
svarer til den nominelle værdi af den aktiekapital, der tilbagekøbes i 
henhold til programmet. 
 
På hver syvende handelsdag udsender Lundbeck en meddelelse 
vedrørende transaktioner foretaget under aktietilbagekøbsprogrammet, og 
som offentliggjort i fondsbørsmeddelelse nummer 179 den 3. november, 
er der tilbagekøbt 1.492.128 stk. aktier svarende til en transaktionsværdi 
på DKK 219.853.024 og en gennemsnitlig købskurs på DKK 147,3419. 
 
 
Forskning og udvikling 
Cipralex® blev i september godkendt til behandling af generaliseret angst 
(GAD). Godkendelsen er baseret på syv kliniske studier med flere end 
1.600 patienter, som alle viser, at Cipralex® er et effektivt og veltolereret 
lægemiddel til behandling af GAD. 
 
Efter regnskabsperiodens udløb offentliggjorde Lundbeck i oktober, at de 
europæiske sundhedsmyndigheder godkendte Ebixa® til behandling af 
moderat Alzheimers sygdom. Med udvidelse af indikationen til behandling 
af moderat Alzheimers sygdom - et område, der hidtil har været 
forbeholdt kun én klasse af lægemidler, de såkaldte 
acetylkolinesterasehæmmere (AchEI) - er Ebixa® nu det eneste 
lægemiddel godkendt til behandling af moderat, moderat svær og svær 
Alzheimers sygdom. 
 
 
USA 
Efter regnskabsperiodens udløb kunne Lundbeck i oktober meddele, at 
Forest Laboratories, Inc., dets 100% ejede datterselskab Forest 
Laboratories Holdings Limited og dets licenssamarbejdspartner H. 
Lundbeck A/S indgik en forligsaftale med sagsøgte Alphapharm Pty Ltd., 
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et datterselskab af tyske Merck KGaA, i sagen om patentkrænkelse af U.S. 
Patent Re. No. 34,712, (‘712-Patentet), som H. Lundbeck A/S har givet 
Forest enelicens til i USA, og som vedrører Forest-produktet Lexapro® 
(escitalopram oxalat). 
 
Senere samme måned offentliggjorde Lundbeck og Forest, at Federal 
District Court of Delaware udsatte påbegyndelsen af den verserende 
patentsag mod Ivax Pharmaceuticals, Inc. vedrørende Lexapro® 
(escitalopram oxalate) fra 5. december 2005 til 15. marts 2006. 
 
Endelig oplyste Lundbeck i oktober, at selskabet som led i den licens-, 
udviklings- og kommercialiseringsaftale om gaboxadol, som Lundbeck i 
februar 2004 indgik med et 100% ejet datterselskab af Merck & Co., Inc., 
har valgt at udnyttet sin option på i fællesskab med Merck at markedsføre 
Maxalt® i USA. Maxalt® er Mercks lancerede lægemiddel til behandling af 
akutte migræneanfald hos voksne. Den fælles markedsføring vil forberede 
Lundbeck og selskabets salgsstyrke til lanceringen af gaboxadol i USA.   
 
 
Europa 
I oktober offentliggjorde Lundbeck, at repræsentanter fra EU-
kommissionen foretog en kontrolundersøgelse hos selskabet. 
Undersøgelsen har til formål at afdække hvorvidt Lundbeck har misbrugt 
en dominerende stilling samt deltaget i mulige konkurrencebegrænsende 
aftaler på markederne for antidepressive lægemidler. Lundbeck har intet 
at skjule og har givet repræsentanterne fra EU-kommissionen fuld adgang 
til alle dokumenter. 
 
 
Finansielle poster 
Samlet havde koncernen i 3. kvartal 2005 en finansiel netto-indtægt på 
DKK 19 mio. i forhold til en netto-indtægt på DKK 13 mio. i samme 
periode sidste år.  
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 3. kvt. 
2005 

DKK mio. 

3. kvt. 
2004 

DKK mio. 

9 mdr. 
2005  

DKK mio. 

Finansiel netto-indtægt 19 13 159 

Netto renteindtægter 15 17 79 

Urealiserede kurstab vedr. andre kapital- 
andele ekskl. valutakursreguleringer 

2 -2 16 

Nettovalutaindtægter vedr. finansielle 
poster, fordelt på: 

7 -6 96 

Nettoindtægter vedr. trading -2 8 -13 

Regnskabsmæssig omregning af 
valutaposter 

9 -14 109 

 
Netto renteindtægter udgjorde i 3. kvartal 2005 DKK 15 mio., som var på 
niveau med samme periode sidste år. 
 
Regnskabsmæssige omregninger af valutaposter udgjorde i 3. kvartal en 
indtægt på DKK 9 mio. primært drevet af en stigning i egenkapitalen i 
datterselskaber opgjort i fremmedvaluta. 
 
Nettoindtægter vedrørende trading hidrører fra indtægter og udgifter fra 
instrumenter, der ikke opfylder betingelserne for hedging og indregnes 
direkte under finansielle poster til markedsværdi.  
 
 
Skat 
Skatteudgiften i 3. kvartal 2005 udgjorde DKK 167 mio. mod DKK 249 
mio. i samme periode sidste år. Den effektive skatteprocent udgjorde 
30% mod 37% i 3. kvartal 2004 og 25% i 2. kvartal 2005. 
  
For regnskabsåret 2005 forventer Lundbeck en effektiv skattesats på cirka 
30% under forudsætning af stabile valutakurser. For 2006 og 
efterfølgende år forventes en skattesats på cirka 32%. 
 
 
Periodens resultat 
Resultat af primær drift udgjorde i 3. kvartal 2005 DKK 543 mio. svarende 
til et fald på 18% i forhold til samme periode sidste år. 
 
Resultat før skat faldt 17% til DKK 557 mio. i forhold til samme periode 
sidste år, mens periodens resultat efter skat udgjorde DKK 390 mio., 
svarende til et fald på 8% i forhold til 3. kvartal 2004. 
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Investeringer 
Lundbecks samlede nettoinvesteringer i 3. kvartal 2005 udgjorde DKK 205 
mio., mod DKK 63 mio. i 3. kvartal 2004 og DKK 98 mio. i 2. kvartal 
2005. Investeringerne i 3. kvartal 2005 har fundet sted indenfor såvel 
produktions-, forsknings- som administrationsområdet. 
 
 
Pengestrømme  
Lundbecks pengestrømme fra driftsaktiviteter udgjorde i 3. kvartal 2005 
DKK 649 mio. mod DKK 482 mio. i samme periode sidste år. Stigningen 
skyldes en stigende forudbetaling fra Forest samt faldende 
tilgodehavender i 3. kvartal 2005 i forhold til 3. kvartal 2004. I 2. kvartal 
2005 udgjorde pengestrømme fra driftsaktiviteter DKK 843 mio. 
 
Som følge af et højere likviditetsbidrag fra driftsaktivitet steg det frie cash 
flow til DKK 444 mio. i 3. kvartal 2005 fra DKK 419 mio. i samme periode 
sidste år. I 2. kvartal 2005 udgjorde det frie cash flow DKK 746 mio. 
 
Pengestrømme fra finansieringsaktiviteter udgjorde DKK –14 mio. I 
samme periode sidste år udgjorde pengestrømme fra finansieringsaktivitet 
DKK -94 mio. og i 2. kvartal 2005 udgjorde de DKK –448 mio. som følge 
af udbyttebetaling på DKK 496 mio. 
 
Lundbecks rentebærende nettolikviditet (selskabets beholdning af likvider 
og værdipapirer med fradrag af rentebærende gæld) udgjorde ved 
udgangen af 3. kvartal 2005 DKK 2.929 mio. mod DKK 1.747 mio. ved 
udgangen af 3. kvartal 2004 og DKK 2.457 mio. ved udgangen af 2. 
kvartal 2005. Foruden den rentebærende nettolikviditet har Lundbeck 
uudnyttede kreditfaciliteter på DKK 2,7 mia. 
 
Uudnyttede kreditfaciliteter består af trækningsrettigheder på koncernens 
pengeinstitutter (kassekreditter) samt garanterede lånetilsagn. 
 
 
Egenkapital 
Egenkapitalen udgjorde pr. 30. september 2005 DKK 7.894 mio. mod DKK 
7.525 mio. pr. 30. september 2004 og DKK 7.839 mio. pr. 31. december 
2004. Egenkapitalforrentningen udgjorde i 3. kvartal 2005 5,1% mod 
5,8% i samme periode sidste år og 5,8% i 2. kvartal 2005. Detaljeret 
udvikling i egenkapitalen er vist i bilag 4. 
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Incitamentsordninger 
Lundbeck har etableret incitamentsprogrammer for ledende medarbejdere 
og nøglemedarbejdere, som er omfattet af bestemmelserne i IFRS 2 
”Aktiebaseret vederlæggelse”. 
 
Egenkapitalafregnede ordninger 
Lundbeck har den 23. september 2005 tildelt 649.000 tegningsoptioner 
(egenkapitalafregnet aflønningsordning), som er omfattet af 
bestemmelserne i IFRS 2, til medlemmerne af H. Lundbeck A/S’s direktion 
samt danske og udenlandske direktører, der er udpeget af H. Lundbeck 
A/S’s direktion, og som er ansat i H. Lundbeck A/S eller H. Lundbeck A/S’s 
datterselskaber. 
  
I henhold til bestemmelserne i IFRS 2 er denne ordning omfattet af kravet 
om omkostningsførelse og vil således påvirke koncernregnskabet på 
tildelingstidspunktet med DKK 14 mio. Beregnet markedsværdi er baseret 
på Black & Scholes formlen for værdiansættelse af optioner, og er baseret 
på en udnyttelseskurs på DKK 179,00, en volatilitet på 29,53%, en 
udbyttesats på 1,45% samt en risikofri rente på 2,45%. 
 
Lundbeck har i januar 2004 tildelt ledelsen og en række 
nøglemedarbejdere tegningsoptioner (egenkapitalafregnet 
aflønningsordning), som er omfattet af overgangsbestemmelserne i IFRS 
2, idet denne ordning er etableret efter 7. november 2002 med 
retserhvervelsestidspunkt inden 1. januar 2005. I henhold til 
overgangsbestemmelserne i IFRS 2 er denne ordning ikke omfattet af 
kravet om omkostningsførelse og vil således ikke påvirke 
koncernregnskabet. 
 
Forpligtelsen baseret på Black & Scholes formlen var pr. 30. september 
2005 DKK 100 mio. 
 
Gældsordninger 
I 2002 blev der etableret en aktiekursbaseret ordning for medarbejdere i 
de udenlandske selskaber samt i 2004 en ny aktiekursbaseret ordning for 
nøglemedarbejdere i koncernens amerikanske selskaber. 
 
Værdireguleringen pr. 30. september 2005 af ”gældsordninger”, herunder 
udnyttede ordninger, er indgået i resultatopgørelsen med en omkostning 
på DKK 2 mio. i 3. kvartal 2005. Forpligtelsen for de gældsbaserede 
aflønningsordninger baseret på Black & Scholes formlen var pr. 30. 
september 2005 DKK 22 mio. 
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Telefonkonference 
Lundbeck afholder i dag kl. 15:00 en telefonkonference for 
kapitalmarkedets interessenter, som kan aflyttes på selskabets 
hjemmeside www.lundbeck.com under sektionen ”Investor” -  
”Presentations” - ”Teleconference”. 
 
 
Fremadrettede udsagn 
Denne meddelelse indeholder udsagn om fremtiden (‘forward-looking 
statements’) som omfatter bl.a. forventninger eller prognoser vedrørende 
begivenheder som introduktion af nye produkter, produktgodkendelser og 
økonomiske resultater. 
 
Udsagn om fremtiden er i sagens natur forbundet med risici, 
usikkerhedsfaktorer og unøjagtige antagelser. Dette kan medføre, at de 
faktiske resultater afviger væsentligt fra de anførte forventninger. 
Faktorer, der kan påvirke fremtidige resultater, er blandt andet rente- og 
valutasvingninger, forsinkelser i eller fejlslagne udviklingsprojekter, 
produktionsproblemer, misligholdelse eller uventet opsigelse af 
kontrakter, prisreduktioner dikteret af nationale myndigheder eller som 
følge af markedsdrevne prisnedsættelser på Lundbecks produkter, 
lancering af konkurrerende produkter, Lundbecks evne til at markedsføre 
såvel nye som eksisterende produkter, produktansvarssager og andre 
retssager, ændring af tilskudsregler og statslige love og dertil knyttede 
fortolkninger heraf samt uventede omkostnings- og udgiftsstigninger. 
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Ledelsespåtegning 
Bestyrelse og direktion har behandlet og vedtaget delårsrapport for H. 
Lundbeck A/S. 
 
Delårsrapporten, som er urevideret, er udarbejdet i overensstemmelse 
med de af Københavns Fondsbørs fastlagte retningslinier og, for så vidt 
angår indregning og måling, udarbejdet i overensstemmelse med IFRS og 
hertil relaterede fortolkninger af International Accounting Standards Board 
(IASB), som forventes at være gældende for aflæggelsen af regnskabet 
for helåret 2005. 
 
Det er vor opfattelse, at delårsrapporten giver et retvisende billede af 
koncernens finansielle stilling pr. 30. september 2005 samt af resultatet af 
koncernens aktiviteter og pengestrømme for perioden 1. januar – 30. 
september 2005. 
 
Valby, den 9. november 2005 
 
 
Bestyrelse 
 
 
Flemming Lindeløv Thorleif Krarup Lars Bruhn 
Formand Næstformand  
   
   
Jan Gottliebsen Peter Kürstein  Mats Pettersson  
Medarbejdervalgt   
   
   
Birgit Bundgaard Rosenmeier Torben Skarsfeldt Jes Østergaard 
Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt  
 
 
Direktion 
 
 
Claus Bræstrup Lars Bang Ole Chrintz 
Koncernchef, adm. direktør Koncerndirektør Koncerndirektør 
   
   
Hans Henrik Munch-Jensen Stig Løkke Pedersen  
Koncerndirektør, 
økonomidirektør 

Koncerndirektør  
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Lundbeck kontakt 
 
Presse Steen Juul Jensen  Investor Jacob Tolstrup 
kontakt Vice President  kontakt Investor Relations Manager 
 Tlf. 36 43 30 06   Tlf. 36 43 30 79 

 
________________________ 

 
Om Lundbeck 
H. Lundbeck A/S er en international farmaceutisk virksomhed, som 
beskæftiger sig med forskning og udvikling, produktion, markedsføring og 
salg af lægemidler til behandling af psykiatriske og neurologiske 
sygdomme. Selskabet havde en nettoomsætning i 2004 på DKK 9,7 mia. 
(cirka EUR 1,3 mia.). Antallet af medarbejdere er ca. 5.000. For yderligere 
information, se www.lundbeck.com 
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Bilag 1 – nøgletal 
 

 

2005 2004 2005 2005 2004 2005
3. kvt. 3. kvt. 3. kvt. 9 mdr. 9 mdr. 9 mdr.

DKK mio. DKK mio. **** EUR mio. * DKK mio. DKK mio. **** EUR mio. *

HOVEDTAL

Nettoomsætning 2.265,3 2.409,6 304,1 6.768,5 7.628,1 908,5
Resultat af primær drift 543,4 663,4 72,9 1.688,8 2.325,2 226,7
Finansielle poster, netto 18,9 13,2 2,5 158,6 21,4 21,3
Resultat før skat 557,1 674,0 74,8 1.829,2 2.347,2 245,5
Skat 167,2 248,6 22,4 548,8 801,0 73,7
Periodens resultat 389,9 425,4 52,3 1.280,4 1.546,2 171,9
Egenkapital i alt 7.894,1 7.525,0 1.057,9 7.894,1 7.525,0 1.057,9
Aktiver i alt 12.075,7 11.004,2 1.618,2 12.075,7 11.004,2 1.618,2
Pengestrømme fra driftsaktivitet 649,1 481,6 87,1 1.756,9 1.916,3 235,8
Frit cash flow 444,0 419,0 59,6 1.406,4 1.794,3 188,8

NØGLETAL ** % % % % % %

Overskudsgrad 24,0 27,5 24,0 25,0 30,5 25,0
Afkastningsgrad 8,3 8,5 8,3 24,5 31,1 24,5
Forsknings- og udviklingsomkostninger i % af omsætning 20,2 16,7 20,2 18,4 16,7 18,4
Egenkapitalforrentning 5,1 5,8 5,1 16,4 21,6 16,4
Egenkapitalandel 65,4 68,4 65,4 65,4 68,4 65,4

AKTIEDATA*** DKK DKK EUR DKK DKK EUR

Resultat pr. aktie (EPS) 1,75 1,88 0,23 5,65 6,76 0,76
Resultat pr. aktie, udvandet (DEPS) 1,73 1,86 0,23 5,60 6,72 0,75
Cashflow pr. aktie 2,89 2,08 0,39 7,62 8,28 1,02
Indre værdi pr. aktie 34,82 32,52 4,67 34,82 32,52 4,67
Markedsværdi (mio.) 35.830 25.426 4.801 35.830 25.426 4.801
Børskurs, ultimo perioden 157,74 108,78 21,14 157,74 108,78 21,14
Price/Earnings 90,92 58,57 90,92 28,19 16,19 28,19
Price/Cashflow 54,62 52,29 54,62 20,69 13,13 20,69
Kurs/Indre værdi 4,53 3,34 4,53 4,53 3,34 4,53

* Resultatopgørelsens poster omregnes til EUR til periodens gennemsnitlige valutakurs (1. januar - 30. september 2005, kurs 745,03). 
   Balancen er omregnet til statusdagens kurs (30. september 2005, kurs 746,24).

** Beregningen af nøgletal følger Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og nøgletal 2005".

*** Sammenligningstal, hvori antal aktier indgår, er korrigeret med en justeringsfaktor på 0,9992 for effekten af medarbejderes 
       udnyttelse af tegningsoptioner.

**** Sammenligningstal for 2004 er korrigeret som følge af implementeringen af IFRS 2 "Aktiebaseret vederlæggelse" pr. 1. januar 2005.
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Bilag 2 – resultatopgørelse 
 

 

 

 

Antal aktier til beregning af EPS og DEPS 

EPS, 3. kvartal 2005 222.720.402 

EPS, 9 måneder 2005 228.230.839 

DEPS, 3. kvartal 2005  224.760.754 

DEPS, 9 måneder 2005 230.452.110 

 
 

2005 2004 2005 2004 2004
DKK mio. 3. kvt. 3. kvt. 9. mdr. 9. mdr. Hele året

                                                                          

Nettoomsætning 2.265,3 2.409,6 6.768,5 7.628,1 9.732,9
Produktionsomkostninger 384,1 471,7 1.194,7 1.287,7 1.725,2
Distributionsomkostninger 545,0 547,1 1.702,7 1.794,8 2.301,5
Administrationsomkostninger 333,8 327,1 947,9 962,9 1.364,3

RESULTAT FØR FORSKNINGSOMKOSTNINGER 1.002,4 1.063,7 2.923,2 3.582,7 4.341,9

Forsknings- og udviklingsomkostninger 458,5 402,2 1.243,9 1.271,5 1.776,0

RESULTAT FØR ANDRE DRIFTSPOSTER 543,9 661,5 1.679,3 2.311,2 2.565,9

Andre driftsindtægter/(-udgifter) (0,5) 1,9 9,5 14,0 (12,4)

RESULTAT AF PRIMÆR DRIFT 543,4 663,4 1.688,8 2.325,2 2.553,5

Resultatandele, associerede virksomheder (5,2) (2,6) (18,2) 0,6 (48,2)
Finansielle poster, netto 18,9 13,2 158,6 21,4 15,8

RESULTAT FØR SKAT 557,1 674,0 1.829,2 2.347,2 2.521,1

                                                                       
Skat af periodens resultat 167,2 248,6 548,8 801,0 832,3

PERIODENS RESULTAT 389,9 425,4 1.280,4 1.546,2 1.688,8

 

Periodens resultat fordelt på:

Aktionærer i moderselskabet 389,9 429,9 1.289,5 1.554,8 1.708,7
Minoritetsinteresser 0,0 (4,5) (9,1) (8,6) (19,9)

PERIODENS RESULTAT 389,9 425,4 1.280,4 1.546,2 1.688,8

Resultat pr. aktie (EPS) 1,75 1,88 5,65 6,76 7,43
Resultat pr. aktie, udvandet (DEPS) 1,73 1,86 5,60 6,72 7,39
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Bilag 3 – balance 
 

 
 

DKK mio. 30.09.2005 30.09.2004 31.12.2004

AKTIVER

Immaterielle anlægsaktiver 1.671,6 1.722,1 1.671,3
Materielle anlægsaktiver 3.377,7 3.480,1 3.467,3
Finansielle anlægsaktiver 594,0 278,5 395,6

Anlægsaktiver i alt 5.643,3 5.480,7 5.534,2

Varebeholdninger 1.204,4 1.232,4 1.281,6
Tilgodehavender 1.856,4 2.040,0 1.769,6
Andre værdipapirer 2.421,9 1.845,6 2.360,5
Likvide beholdninger 949,7 405,5 541,8

Omsætningsaktiver i alt 6.432,4 5.523,5 5.953,5

Aktiver i alt 12.075,7 11.004,2 11.487,7

PASSIVER
                                                                        
Selskabskapital 1.135,7 1.168,7 1.168,7
Overkurs ved emission 61,9 0,0 0,0
Overført resultat 6.696,5 6.346,4 6.671,7

Egenkapital i alt ekskl. minoritetsinteresser 7.894,1 7.515,1 7.840,4

Minoritetsinteresser 0,0 9,9 (1,4)

Egenkapital i alt 7.894,1 7.525,0 7.839,0

Hensatte forpligtelser 495,0 458,1 529,4

Langfristede gældsforpligtelser 382,7 392,4 402,7

Bank- og prioritetsgæld 60,3 111,5 108,8
Leverandørgæld 519,8 425,7 679,2
Forudbetalinger 1.330,6 1.178,5 1.039,8
Anden gæld 1.393,2 913,0 888,8

Kortfristede gældsforpligtelser 3.303,9 2.628,7 2.716,6

Gældsforpligtelser i alt 3.686,6 3.021,1 3.119,3

Forpligtelser i alt 4.181,6 3.479,2 3.648,7

Passiver i alt 12.075,7 11.004,2 11.487,7
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Bilag 4 – egenkapital 
 

 
 

1. januar - 30. september 2005 Selskabs- Overkurs Overført Egenkapital Minoritets-Egenkapital
DKK mio. kapital ved resultat (H. Lundbecks interesser Koncern

emission aktionærer)

Egenkapital 31. December 2004 1.168,7 - 6.707,5 7.876,2 - 7.876,2
Effekt af IFRS-ændringer (Incitamentsordninger) - - (35,8) (35,8) - (35,8)
Effekt af IFRS-ændringer (Minoritetsinteresser) - - - - (1,4) (1,4)

Egenkapital 1. januar 2005 1.168,7 - 6.671,7 7.840,4 (1,4) 7.839,0
Udloddet udbytte 14.4.2005, brutto - - (516,9) (516,9) - (516,9)
Udloddet udbytte 14.4.2005, egne aktier - - 20,9 20,9 - 20,9
Kapitalforhøjelse ved udnyttelse af tegningsoptioner 3,0 61,9 - 64,9 - 64,9
Kapitalnedsættelse (36,0) - 36,0 - - -          
Tilgang, udskudte kursgevinster/-tab på hedging kontrakter - - (380,2) (380,2) - (380,2)
Afgang, realiserede kursgevinster/-tab vedrørende sikrede
transaktioner overført til resultatopgørelsen og balancen - - (40,9) (40,9) - (40,9)
Kursregulering, associerede selskaber - - (0,7) (0,7) - (0,7)
Tilbagekøb af egne aktier - - (514,9) (514,9) - (514,9)
Værdi af nytildelte tegningsoptioner - - 14,1 14,1 - 14,1
Skat at egenkapitalposteringer - - 117,9 117,9 - 117,9
Afgang, minoritetsinteresser - - - - 10,5 10,5
Periodens resultat - - 1.289,5 1.289,5 (9,1) 1.280,4

Egenkapital 30. september 2005 1.135,7 61,9 6.696,5 7.894,1 - 7.894,1

1. juli - 30. september 2005 Selskabs- Overkurs Overført Egenkapital Minoritets-Egenkapital
DKK mio. kapital ved resultat (H. Lundbecks interesser Koncern

emission aktionærer)

Egenkapital 1. juli 2005 1.170,5 37,4 6.288,4 7.496,3 - 7.496,3
Udloddet udbytte 14.4.2005, brutto - - - - - -
Udloddet udbytte 14.4.2005, egne aktier - - - - - -
Kapitalforhøjelse ved udnyttelse af tegningsoptioner 1,2 24,5 - 25,7 - 25,7
Kapitalnedsættelse (36,0) - 36,0 - - -          
Tilgang, udskudte kursgevinster/-tab på hedging kontrakter - - (37,6) (37,6) - (37,6)
Afgang, realiserede kursgevinster/-tab vedrørende sikrede
transaktioner overført til resultatopgørelsen og balancen - - 14,6 14,6 - 14,6
Kursregulering, associerede selskaber - - (0,4) (0,4) - (0,4)
Tilbagekøb af egne aktier - - (14,9) (14,9) - (14,9)
Værdi af nytildelte tegningsoptioner - - 14,1 14,1 - 14,1
Skat at egenkapitalposteringer - - 6,4 6,4 - 6,4
Periodens resultat - - 389,9 389,9 - 389,9

Egenkapital 30. september 2005 1.135,7 61,9 6.696,5 7.894,1 - 7.894,1
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Bilag 5 – pengestrømsopgørelse 
 

 
 

DKK mio. 2005 2004 2005 2004 2004
3. kvt. 3. kvt. 9 mdr. 9 mdr. Hele året

                                                                                

Pengestrømme fra driftsaktivitet 649,1 481,6 1.756,9 1.916,3 2.677,8
Pengestrømme fra investeringsaktivitet (205,1) (62,6) (350,5) (122,0) (243,9)

Frit cash flow 444,0 419,0 1.406,4 1.794,3 2.433,9
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet (13,5) (94,4) (949,3) (879,5) (863,4)

Ændring i likvider 430,5 324,6 457,1 914,8 1.570,5

Likvider 1.1. 2.938,8 1.925,3 2.902,3 1.333,9 1.333,9
Periodens urealiserede kursreguleringer 2,3 1,2 12,2 2,4 (2,1)
Periodens ændring 430,5 324,6 457,1 914,8 1.570,5

Likvider ultimo perioden 3.371,6 2.251,1 3.371,6 2.251,1 2.902,3

Den rentebærende nettolikviditet kan opgøres således:

Likvide beholdninger og værdipapirer ekskl. egne aktier 3.371,6 2.251,1 3.371,6 2.251,1 2.902,3
Rentebærende gæld (443,0) (503,9) (443,0) (503,9) (511,5)

Rentebærende nettolikviditet ultimo perioden 2.928,6 1.747,2 2.928,6 1.747,2 2.390,8


