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Branche: Gesundheit - Pharma

mm Rickrufe, SchlieBungen - Ausblick weiter gesenkt

Johnson & Johnson (J&J) ist der weltweit grofite Hersteller von Drogerie- und Ge-
sundheitsprodukten. Das Unternehmen gliedert sich in drei Geschaftsbereiche: me-
dizinische Gerdte, Pharma und Konsumgiiter/Hygieneprodukte. Reges Interesse
zeigt der Konzern immer wieder an der Ubernahme kleinerer Biotechfirmen sowie
Medizintechnik-Unternehmen.

Pharma und Biotechnologie

+ Zunehmende Alterung der Bevolkerung.

+ Kosteneinsparungen.

+ Starkes Wachstum in den Emerging Markets.
Bedrohung noch laufender Patente durch Generika und Patentauslaufe.
Zunehmende Produktkonkurrenz fir denselben Anwendungsbereich.

Johnson & Johnson (J&J)

+ J&J wird das Unternehmen Micrus Endovascular (Schlaganfallspezialist) tberneh-
men, wodurch der Konzern die Nummer zwei in diesem Markt wird.

o Der Umsatz in Héhe von USD 15,3 Mrd. bedeutet zwar im Jahresvergleich ein Plus
von 0,6 %, doch die Analystenschatzungen in Héhe von USD 15,6 Mrd. konn-
ten nicht erreicht werden. Wahrend die Umsatze auflerhalb der USA gesteigert
werden konnten, musste das Unternehmen in den USA in zwei von seinen drei
Geschaftsbereichen Umsatzrickgdnge hinnehmen (Konsumgiter -14,3 %, Pharma
2 %).

o Die Sparte Konsumgiter litt vor allem an eflichen Produkirickrufaktionen, u. a. des
Produktes Tylenol (Schmerzmittel), und unter der SchlieBung der Produktionsstatte
Fort Washington in Pennsylvania. Es ist der einzige Geschdftsbereich, der im zwei-
ten Quartal sowohl international wie auch national kein Wachstum verzeichnen
konnte.

Wahrend im zweiten Quartal der Gewinn je Aktie mit USD 1,21 (exklusive Son-
dergewinne) genau die Analystenschatzungen traf, wurde der Ausblick erneut her-

untergesetzt. Es wird nunmehr fir 2010 ein Gewinn pro Aktie in einer Spanne von
USD 4,65 - 4,75 in Aussicht gestellt.

Fazit: Nachdem im ersten Quartal die amerikanische Gesundheitsreform das domi-
nierende Thema war, sind es im zweiten Quartal die européischen Sparprogramme.
Dazu ein schwécherer Euro, Produktriickrufaktionen, sowie die SchlieBung der Pro-
duktionsstatte Fort Washington und eine mdgliche weitere Produktionsstéttenschlie-
Bung haben J&J ein wenig den Wind aus den Segeln genommen. Nur die weiterhin
vielversprechende Pipeline gibt, trotz der erwarteten zusatzlichen Kosten (erwartete fi-
nanzielle Auswirkungen fir 2010: Preisdruck in Europa = USD 200 Mio., Produktriick-
rufaktionen = USD 600 Mio.) und den bevorstehenden Patentausldufen, weiterhin
Hoffnung. Wir belassen unsere ,Halten”-Einschatzung weiterhin aufrecht.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 4,63 2,58 3,3%
2010e 4,70 2,55 3,6%
2011f 5,03 2,46 3,8%

Quelle: IBES Konsensusschédtzungen von Thomson Reuters
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