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BEDRIJF Gemiddeld koersdoel Ticker ISIN-code

Roche Holding AG  CHF 305,6  ROG VX  CH0012032048 

Novartis AG  CHF 91,3  NOVN VX  CH0012005267 

Novartis is groot in oogmiddelen 
en heeft ook een zeer goed distri-
butienetwerk. Dankzĳ de sterke 
positie in meerdere gezondheids-
markten is Novartis goed gepositi-
oneerd voor groei op lange termĳn. 
Novartis leunt in tegenstelling tot 
Roche veel minder op de farma-
ceutische divisie en daarnaast zĳn 
de medicĳnen veel minder domi-
nant in de productportefeuille. De 
drie meest verkochte medicĳnen 
(Gilenya, Glivec en Lucentis) 
maken slechts een kwart van de 
productomzet uit. Het verlies van 
patenten de komende jaren, zoals 
die op goed verkochte medicĳnen 
als Glivec en Diovan, kan net als 
bĳ Roche naar verwachting vanuit 
de goed gevulde pĳplĳn worden 
opgevangen.
De ogen zĳn vooral gericht op het 
medicĳn tegen hartfalen Entresto, 
het psoriasis-medicĳn Cosentyx 
 en Serelaxin dat ook wordt  
ge  bruikt bĳ hartfalen. Vooral  
Entresto moet op termĳn een  
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blockbuster worden met naar 
schatting volgens beleggingsanalis-
ten een omzet van 3 miljard dollar 
in 2019. Sommige analisten hebben 
het zelfs over een op termĳn mo-
gelĳke omzet van 9 miljard dollar 
voor dit medicĳn. 

Succes met de nieuwe medi-
cĳnen moet ervoor zorgen dat 
Novartis ook weer kan investeren 
in de volgende generatie medicĳ-
nen. Novartis kan daarnaast de 
komende tien jaar met zĳn gene-
rieke-medicĳnendivisie optimaal 
profteren van het afopen van 
miljarden dollars aan verschillende 
wereldwĳde patenten bĳ zichzelf, 
maar natuurlĳk vooral bĳ andere 
farmaceutische bedrĳven.

 Een moeizame start van de ver-
koop voor het medicĳn Entresto en 
innovatie-uitdagingen bĳ oogdivisie 
Alcon zĳn zorgen bĳ beleggers op 
dit moment. Afgaande op verschil-
lende beleggingsanalisten is de 
zwakke start van Entresto nu wel 
in de prĳs van het aandeel ver-

werkt. De ogen van beleggers zullen 
gericht zĳn op de tweede helft van 
2016, wanneer er meer duidelĳk-
heid komt over de ontwikkelingen 
bĳ beide medicĳnen. 

WAAROM AANTREKKELIJK VOLGENS 
WARREN BUFFETT?
Het is veel beleggers bekend dat 
Warren Bufett het liefst belegt 
in bedrĳven met een zogeheten 
duurzaam concurrentievoordeel. 
In het geval van Novartis lĳkt 
daar sprake van te zĳn en dat 
beeld wordt bevestigd door cĳfers. 
Zo kĳkt Bufett bĳvoorbeeld 
naar het rendement op het eigen 
vermogen return on equity dat een 
bedrĳf maakt. Het rendement  
op het eigen vermogen ligt bĳ  
Novartis de laatste jaren fink  
hoger dan het minimale vereiste 
van 15 procent per jaar. Opvallend 
genoeg kan het zo zĳn dat het 
bedrĳf daar dit jaar, als de verwach-
tingen uitkomen, eenmalig onder 
zal duiken. Toch is het te verwach-
ten dat het bedrĳf in de toekomst 
deze grens weer ruimschoots zal 
passeren. Daarnaast scoort  
Novartis ook goed als het gaat  
om de relatieve waardering en de 
omvang van de schuldpositie.

WAT VINDEN ANALISTEN?
De koersimpuls volgens beleg-
gingsanalisten moet voor Novartis 
komen van een aantal factoren. 
Dat zĳn onder andere het succes 
van Entresto en het herstel van 
de oogdivisie Alcon in de tweede 
helft van 2016. Het bedrĳf noteert 
op een koers-winstverhouding 
van minder dan 15 en heeft een 
dividendrendement van onge-
veer 4 procent. Novartis krĳgt 15 
koopadviezen, 15 houdadviezen en 
2 verkoopadviezen. Hiermee zien 
analisten een gemiddeld koers-
potentieel tot boven de 91 Zwitserse 
frank, ofwel 30 procent over de 
komende twaalf maanden.


