WINST JOHNSON & JOHNSON: 12,95 MILJARD

Dat de Amerikaanse multinational Johnson & Johnson, die eigenaar is van Janssen
Pharmaceutica, 7000 tot 8000 banen aan ’t schrappen is, in vele landen, is nu
welbekend. O.m. dankzij de spontane staking van de steriele productieafdeling
woensdag.

Alle grote media lijken begrip te hebben voor de “moeilijke tijden” van de sector, en
de crisis, waarmee de bedrijfsleiders zwaaien. En de torenhoge kosten om nieuwe
geneesmiddelen te ontwikkelen. En de overdreven reglementering vooraleer nieuwe
produkten op de zieken worden losgelaten.

Nochtans is de situatie heel simpel.

Hoe staat het met de boekhouding van J&J?
Even opgezocht: vorig jaar was de nettowinst van Johnson&Johnson 72,95 miljard,
op een omzet van 63,75 miljard. Het dividendrendement was 3 %; niet zo slecht in
vergelijking met de huidige spaarekeningen.
Waar ging al dat geld naartoe? Blijkbaar niet naar nieuwe en betere produkten; de

onkosten zijn hier immers al afgetrokken. Naar de Caayman eilanden misschien?

Het 3e kwartaal 09 toonde een iets hogere winstmarge dan 08, volgens
Standard&Poor.

Ook de beurskoers deed het goed. Sedert maart klom de koers van circa 45 naar boven
de 60 $.

Maar het kan dus nog "beter", nog méér winst, door mensen te ontslaan.

Het geleuter over de hoge ontwikkelingskosten is schone schijn. Ten eerste zou er niet
zo’n fenomenale winst zijn. Ten tweede wordt het basisonderzoek meestal
gefinancieerd en uitgevoerd door universiteiten en overheidsfondsen zoals de
National Institutes of Health, het IWT en FWO in ons land, INSERM in Frankrijk,
e.a.

Vraagje: wie gaat op den duur al die medicijnen en schoonheidscremes nog
kopen/betalen, als er steeds maar werklozen bijkomen, of jobs met lagere lonen?
Misschien is het parool in de kringen van bedrijfsleiders: pak NU wat je krijgen kunt,
ze kunnen het later niet meer afnemen. Apres nous le déluge.

J&J is geen uitzondering. Op 9 maart schreef Jan de Schamphelaere in DeTijd over
meerdere overnames bij big farma, waar fabelachtige sommen over de tafel gingen:

Merck biedt 41 miljard op Schering-Plough

Merck koopt Schering-Plough voor 41,1 miljard dollar. 15 procent van het
personeelsbestand, ongeveer 15.000 mensen, zal afvioeien. Het fusiebedrijf wordt de nummer
twee in de farmasector na Pfizer. In Belgié¢ tellen Merck en Schering-Plough samen zo'n
1.500 werknemers. De overname gebeurt voor 44 procent in cash en 56 procent in aandelen.
Het overnamebedrag van 41,1 miljard dollar is gebaseerd op de aandelenkoers van Merck op
6 maart. Aandeelhouders van Schering Plough krijgen per aandeel 0,5767 Merck-aandelen en
10,50 dollar in cash. Het cashbedrag bedraagt 18,3 miljard dollar, waarvan 9,8 miljard van de
eigen bankrekening komt en 8,5 miljard dollar van nieuwe schulden bij JPMorgan.

In 2008 haalden de twee bedrijven samen een omzet van 47 miljard dollar. Merck berekende
dat de overname in het eerste jaar na de afronding van de transactie, een 'bescheiden' bijdrage
zal leveren tot de winst. Daarna zal die bijdrage 'significant' worden. Merck rekent op 3,5
miljard dollar besparingen vanaf 2011.

15.000 ontslagen: The Wall Street Journal vernam in een gesprek met Richard T. Clark, de
topman van Merck, dat zo'n 15 procent van het personeel zal afvloeien als gevolg van de



integratie van de twee bedrijven. Daarbij worden vooral de activiteiten buiten de VS
getroffen. Merck telt 55.000 werknemers, Schering-Plough 51.000.

Die maatregelen komen bovenop de lopende kostenbesparingsprogramma's van beide
bedrijven. Merck kondigde in oktober aan dat het dit jaar 7.200 jobs zal schrappen. Een eental
fabrieken gaan dicht. Schering-Plough op zijn beurt zei al dat het met fabriekssluitingen en
ontslagen 1,25 miljard dollar wil besparen tegen 2010.

Dividend: Merck gaat zijn dividend handhaven en gaat tevens zijn inkoopprogramma voor
eigen aandelen doorzetten.

Merck en Schering-Plough zijn al jaren lang partner in een joint venture, die onderzoek
verricht naar medicijnen tegen cholesterol. De verkopen van twee cholesterolmiddelen Zetia
en Vytorin staan sinds januari 2008 echter zwaar onder druk nadat in een studie de superieure
doeltreffendheid van de middelen tegenover oudere, goedkopere middelen in vraag werd
gesteld.

De pijplijnen van Merck en Schering-Plough zijn volgens een persbericht complementair. De
pijplijn beslaat een brede waaier van ziektes: hart- en vaatziektes, ademhalingsstoornissen,
kanker, ontstekingsziektes, neuroziekte, immuunziektes, ...

Remicade is één van de topproducten in de merkenportefeuille van Schering-Plough.
Remicade is een middel tegen reuma en werd in samenwerking met Johnson & Johnson
ontwikkeld en op de markt gebracht. Het zorgde vorig jaar voor 2,2 miljard dollar omzet bij
Schering-Plough, meer dan 15 procent van de totale groepsomzet. Door deze samenwerking
werd Johnson & Johnson op voorhand getipt als meest voor de handliggende overnemer. Een
tegenbod is dus niet uitgesloten.

2009: het jaar van de farmadeals : 2009 is duidelijk het jaar van de overnames in de
farmasector', zegt een analist. In januari lanceerde Pfizer een bod van 68 miljard dollar op
Wyeth. Vorige week verhoogde Roche zijn bod op Genentech. Roche heeft reeds 56 procent
van het Amerikaanse biotechbedrijf in handen en biedt 45 miljard dollar voor de resterende
aandelen.

De reden voor de nieuwe ronde megadeals ligt voor de hand. 'De farmabedrijven hebben
weinig keuzes als ze de winst per aandeel in de komende jaren willen doen stijgen', zegt een
kenner. 'Omzetgroei is op eigen houtje moeilijk te verwezenlijken en kostenbesparingen
hebben ook hun limieten.'

Patenten van blockbustermedicijnen van de big pharma lopen binnenkort af. Ze zijn op zoek
naar nieuwe medicijnen om die verwachte omzetdaling te compenseren. Bovendien wordt het
steeds steeds moeilijk om de gezondheidsautoriteitente overhalen een product toe te laten op
de markt. Met Schering-Plough koopt Merck een anntrekkelijke pijplijn van experimentele
medicijnen en het geeft de mogelijkheid grote kosten te besparen.

NB van FR:18 miljard cash voor één overname, 15% van het personeel afdanken,
7,81 miljard nettowinst in 2008. Moet er nog méér geld zijn?

Frank Roels, 5/11/09.



