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Méme s'ils sont dégus de Ia performance de
Groupe Jean Ceutu h son premier rrimestre,
| certains gestiohnaires de portofeuille gdrds-nt
ﬁ encore 'espoir que ses dirigeants rénssiront Ie
% redressement de la chaine Eckerd. « Nous de-

meurnns patients car les dirigeants de Jean Con-
11}5&& président de ia er;cpeLe do censeil en pla-
cement Groune Dalpe-Mi
Soemsd-£5 INVeSLIRSEUTS D11 Mal requ les résulfats dé-
votlés par Jean Coutu, fajsant chuter son tilye de
13 %, 216,80 8, en une senle séance. M, Dalpé
eroit que cetle réaction vient surtout du fait que
les investisseurs ont mal évaluc l'ampieur du
travail § accomplir. « 1l ne suffira pas de deux on
trols irimestres pour digérer une bouchée d'une
telie taille, d'autant plus que 1 chaine Eckerd
n'allait pas particulitrement hisn. »
Comme les gestionnalires de Jean Coutu sont

E tu connaissent bien Uingustrie », résume Mare
-m

Certains experts gardent espoir

considérés comme de meilleurs gestionnairves
que coux qui dirigeaient Eckerd avant 'acqui-
sition, Miguel Mediavilla, gesttonnaire de por-
tefeuille pour Gichevest Capital, s'attendait
néanmoins & voir des progrés dans les venies au
premier trimestre. 1l se dit néanmoins prét 3
patienter encore un peu avant de jeter V'épongs
et jiuge essentiel que la direction de Jean Couiu
rehausse la rentabilité de ses activités améri-
caines pour soutcnir I'évaluation aceordée au
Litre,

Aprés sa forte baisse, les deux gestionnaires
estiment que le titre offre un bon potentiel de
rendement aux investisseurs patients. M, Me
diavilla Je recommande 4 ceux qui veulent de-
tenir un titre de détaillant de pharmacie cana-
dien, mais rappellc qu'il comparte plus de
risques que cclul de son rival Shoppers Derug
biart (Tox, SC, 40,53 8). =
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A la lumigre des résnltats
dévoilés par le Groupe Jean
Coutm {Tor., PJC.SVA, 16,60 §8)
& son premier trimestre, force
est de constater que le redres-
sement d'Eckerd nécessitera
plus de temps ef d'argent que
prévu 4 la société de Longueuil.

Les revenus du groupe ont
bhondi de 101 % & 2,68 milliards
de dolars (G$) US (tous les
maontants sont en dollars U8},
mais les coits d'intégration des
magasins Eckerd et la propor-
tion grandissante des revenus
provenant des médicaments
générigques, qul sont moins
rentables que les médicaments
d'origine, ont grevé ses profits
4 son trimestre terminé le
27 aofit.

Jean Coutu a en effer subit
une perte avant impdts de
7.9 M$, par rapport & un béné-
fice net de 18,1 M$ au méme tri-
mestre de Pexercice précédent.

Un recouvrement d'impdts
a permis & Jean Coutu d'affi-
cher un bénéfice net de
11,1 MS vu 0,04 $ l'action. Cette
performance reste nettement
inférieure & celle 3 laquelie
s'attendait les analystes, puis-
qu'ils visaient un profit de
0,18 % par action.

o 11 faudra plus de temps que

prévit pour arriver 4 nos fins »,
a dil aux AFFAIRES André
Belzile, vice-président finances
et affaires corporatives de Jean
Coutu, a propos du redres-
sement de la chaine Eckerd,

a La situation des ventes du
résean Eckerd au moment on
nous avong conclu I'acguisition
g'est avérde moins bonne que
ce qud avall ¢ anticipé, »

Atitre ¢'cxemple, poursvit-il,
pour les 12 mols complétés le
31 janvier 2004, soir la période
qui a servi de référence anx
dirigeants de Jean Coutu pour
négocier la wransaction, les
ventes du secteur commercial
avaient balssé de 6,2 % par
rapport & lannée précédente.

Jean Coutu a subit une perte avant impéts de 7.9 MS, par rapport & un
kénsfice pet de 18,1 MS au méme trimestre de Uexercice précédent.

Quelques mols plus tard, au
moment ol la iransaction a été
finalisée, la direction s'esi
apercue que tes ventes du
segmeni commercial, qui
représentent 25 % du chiffre
d’affaires de Uentreprise,
reculaient A un rythme de 15 %,

Dans le créncau pharmaceu-
tique, le scénario a été sem-
blable. Jean Couta & constaté
au moment oil elle a pris
possession des pharmacies
Eclérd que les ventes de mé-
dicaments sous ordonnance
étajent en baisse, tandis gu'elles
étaient en hausse de 4,4 % lors

des 12 mois qui 1t ont servi de

réferonce.

D’autres facteurs ont par
aillours miné la rentabilité de
l4 société au prerater trimestre.
Elle a fermé 78 succursales
Eekerd non rentables, a termi-

né la réduction du personnel
de 'ancien siége social
d’'Eckerd et a finalisé la
conversion des systémes
informatiques.,

« Maintenant que Ia majorité
des dépenses d’intégration
sont comptabilisées, les pro-
chains résultats devratent done
offrir un meilleur apercu des
dépenses d'exploitation du
résean Eckerd pour le futur »,
prétend M, Belzile,

Accent sur les ventes

Les dirigeants de Jean Coutu
devront mettre les bouchées
doubles pour mousser 1a crols-
sance des ventes des pharma-
cles Pekerd.

Jean Goutu pessede un im-
portant levier sur ses ventes,
dit }. Belzile. Comme les dé-
penscs dexpleitation devraiont



dorénavant demeurer relative-
ment stables, une augmenta-
tion de b % du chiffre d'affaires
aurait une répercussion im-
portanie sur son hénéfice net,

Sur ce plan, rien n'est gagné.
Méme si le premier trimestre
est toujours le plus faible de
I'exercice de Jean Coutu, les
ventes de son réseau américain
ont décu les analystes.

Les ventes totales par maga-
sin comparable ont progressé
de 8,5 % dans son réseaun cana-
dien, mais elies n'ont gagné
qu'un maigre 0,3 % dans son ré-
seau américain. Sa section

commerciale a méme affiché

un recul de 2,3 %,

M. Belzile affirme cependant
que les ventes au pled carré,
qui représentent selon lui un

meillenr indicateur pour savoir
i la croissance des ventes
d'une entreprise de détail est
rentable, montrent une ten-
dance encourageante.

Pour T'heure, les ventes an
pied carré par magasin Eckerd
irisent les 525 $, soit un niveau
comparable a celui au moment
oU Jean Coutu a finalisé
'acqnisition. m



