Hoe de kleine vis een
nietopeetpact sloot
met de haai

Het is een obsessie voor topman Onno van de Stolpe:
Galapagos onafthankelijk houden. Maar zijn biotechbedrijf
heeft een blockbuster ontwikkeld, en weet daarom de
hongerige ogen van de farmareuzen op zich gericht. Dus
ging Van de Stolpe op zoek naar een beschermer. Het FD en
De Tijd keken de afgelopen maanden mee bij de zeer intense
onderhandelingen met ‘haar Gilead. Een reconstructie.

Dossier Galapagos
fd.nl/galapagos-gilead

Piet Depuydt en Rob de Lange
Mechelen/Leiden

‘Vinden jullie het niet leuk om erbij te
zijn?’ Onno van de Stolpe, topman van
Galapagos, zegt het eind januari alsof het
een uitnodiging voor een vriendschappe-
lijk potje voetbal betreft.

Inwerkelijkheid is het een onalledaag-
se bijeenkomstin de Doornik-zaal, zeven
hoogin de ‘Tower’, een kantoorcomplex
vlakbij Mechelen. Een hele middaglang
gaatde directie van het Nederlands-Bel-
gische biotechbedrijf in discussie met
haar projectleiders. Maken we wel vol-
doende tempo? Zijn we nog wel scherp
genoeg?

Voor de Nederlander Van de Stolpe
zijn het retorische vragen en het ant-
woord luidt ‘nee’.

Galapagos is in volle expansie en de
komende maanden worden doorslag-
gevend. Voor het eerst in haar twintig-
jarig bestaan staat de beursgenoteerde
onderneming op het punteen medicijn
op de markt te brengen: filgotinib, een
pil tegen reuma.

Het is een potentiéle cashcow.

De uitdaging is enorm: in zeer korte
tijd een geoliede verkoop-en marketing-
machinein stelling brengen methonder-
den nieuwe medewerkers. Tegelijkertijd
mag de ontwikkeling van nieuwe medi-
cijnen die in de pijplijn zitten geen ver-
traging oplopen.

Om nog maar te zwijgen over de alles-
omvattende kwestie: hoe behoudt Ga-
lapagos zijn zelfstandigheid? Wantin de
biotech gaat het netals bij, bijvoorbeeld,
socialemediabedrijven: kleintjes dieiets
succesvols ontwikkelen, weten meteen
de hongerige ogenvan de groten op zich
gericht.

Woede-aanval

Er schijnt een koud winterzonnetje die
maandag, 21 januari 2019. De lamellen
van de Tower zijn gesloten, de zuurstof
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‘Ik wil niet
onderhandelen met
een pistool tegen
mijn slaap’

Onno van de Stolpe

ceo van Galapagos,
tegen Gilead-bestuurder
Per Wold-Olsen

is schaars. De boodschap van Van de
Stolpe, in 1959 geboren te Geldrop en
bij voorkeur gekleed in spijkerbroek en
poloshirt, is ondubbelzinnig: ‘Wijwillen
dat de projectleiders zichtbaarder zijn.
Jullie zijn de ceo’s van het project. Jullie
moeten het voorbeeld geven.’

Hijvervolgt: ‘We willen gaan waar nie-
mand ooit is geweest. Dat wil zeggen: ri-
sico’snemen, snel denken en handelen.
Maar zo gebeurt het niet altijd, of liever
gezegd: niet meer.’

De projectleiders verschuilen zich
naar zijn mening te veel achter interne
regels en accepteren te makkelijk dat
hun projecten vertraging oplopen, bij-
voorbeeld vanwege een gebrek aan men-
sen of omdat afdelingen nog extra vra-
gen hebben.

Van de Stolpe brengt een vorige woe-
de-aanval van hemzelfin herinnering en
zegt fel: ‘Elke dag die we missen door ju-
ridische discussies verliezen we miljoe-
nen euro’s aan toekomstige omzet.We
moeten in uren denken in plaats van
dagen en weken. We moeten sneller en
wendbaarder zijn dan andere farmabe-
drijven.’

Budget is niet het grootste probleem.
Geld is er genoeg, het gaat om snelheid
en kwaliteit. Piet Wigerinck, chefvan de

onderzoeksafdeling, stelt het scherp:
‘Vroeger hadden we een vijand van bui-
ten. Nuniet meer. Het is zelfs de vraag of
devijand niet binnenin zit.’

Blockbuster
van $6 mrd

Dat de zenuwen strak gespannen staan
bij de Galapagos-top is niet verbazing-
wekkend. Filgotinib wordt gezien als
een potentiéle goudmijn. Alleen al voor
de behandeling van reuma kan de pil
volgens analisten een piekomzet van
$2,5 mrd per jaar opleveren. Een block-
buster dus. En Galapagos zet niet alles
in op reuma. Het onderzoekt ook of het
filgotinib kan gebruiken tegen andere
ontstekingsziekten, aan de darmen en
bijvoorbeeld het oog.

Alles bij elkaar schatten analisten de
piekverkoop op $6 mrd.

Die inkomsten komen echter nietvol-
ledig toe aan Galapagos, maar ook aan
zijn Amerikaanse alliantiepartner Gi-
lead, die in de meeste landen de verkoop
voor zijn rekening zal nemen. Galapagos
werkt sinds eind 2015 samen met de far-
magigant uit Californié, die een belang
van 12% heeft in de groep. En die allian-
tie zit Onno van de Stolpe eigenlijk niet
lekker. ‘We zijn een kleine vis in een grote
zee vol haaien’, weet hij als geen ander.
Want behalve partner is Gilead gezien
zijn omvang ook een mogelijke haai.

Naast het ontwikkelen van een reeks
nieuwe medicijnen is zelfstandigheid
een tweede raison d’étre geworden. Of
beter gezegd: een obsessie. ‘We hebben
Galapagos niet opgestart om opgeslokt
teworden’, liet Van de Stolpe in het ver-
leden regelmatig optekenen. ‘Een over-
namebod is mijn worstcasescenario.’

‘Geen plannen
voor een “hostile
take-over’

Eenvijandig bod van Gilead is allesbehal-
ve ondenkbaar,omdat de farmareus dan
het volledige potentieel van filgotinib
naar zich toe kan trekken. De Amerika-
nen tastten al enkele malenzo’n scenario
bij Galapagos af. Het mondde uitin de
12%-deal en een niet-aanvalspact. Maar
dat pact liep vorig jaar ten einde.

John Martin, de chairman van Gilead,
had sussende woorden gesproken toen
hij Van de Stolpe begin januarizag op de
JPMorgan Healthcare Conference in San
Francisco, de jaarlijkse hoogmis van de
farma- en de biotechindustrie.
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‘Erzijn geen plannenvoor een hostile ta-
ke-over’, bezwoer hij. Maar Van de Stolpe
iserverrevan gerustop. Gilead zital een
tijdje in zwaar weer. De omzet staat on-
der druk door de zware concurrentie van
rivalen zoals Merck en AbbVie.

Eind vorig jaar is bij Gilead een nieu-
we ceo benoemd, Dan O’Day, die het tij
moetkeren, maar hij gaat pas op 1 maart
aan de slag.

Die man kan het bedrijf elke richting
opsturen, beseft Van de Stolpe. Het con-
cern uit Californié zit op een cashberg
van miljarden dollars. Voor iemand als
O’Day zou het gemakkelijk zijn met de
overname van Galapagos aan de markt
te laten zien hoe doortastend hij is.

Zoektocht naarde
witte ridder

Een ‘verdedigingsmuur’ optrekken rond
Galapagosis de enige optie. Van de Stol-
pe zoekt daarvoor een tweede farmabe-
drijf dat naast Gilead een belang van mi-
nimaal 10%-en-een-beetje wil nemen.
Overnemers kunnen aandeelhouders
namelijk pas ‘uitroken’ als ze bij een
voorafgaand overnamebod minstens
90%van de aandelen in handen krijgen.

Inzijn zoektocht naar die ‘witte ridder’
voerde de Galapagos-topman de voorbije
weken discrete gesprekken met drie far-
mabedrijven, maar twee ervan haakten
af. Het overgebleven concern krijgt de
codenaam ‘Gaja’. Het is bereid een be-
lang te kopen als het mag meeprofiteren
van een ander belangrijk product in de
Galapagos-pijplijn: een middel tegen de
dodelijke longziekte IPF. Het is een aan-
lokkelijk perspectief voor een farmagi-
gant, want er zijn nog geen geneesmid-
delen op de markt die het afnemen van
de longfuncties stoppen. Op de JP Mor-
gan Conference sprak Van de Stolpe hier-
over met de ceo van de farmadivisie van
‘Gaja’, en die leek geen bezwaar te heb-
ben tegen een alliantie.

Op de conferentie vertelde Van de
Stolpe ook aan Gilead dat hij gesprek-
kenvoert met een big pharma-partij over
een strategische alliantie. Het onder-
werp kwam ter sprake bij een cocktail
inde bar met Gileads tweede man, Andy
Dickinson. Die deed hem eenverrassend
tegenvoorstel: ‘Waarom niet een bredere
alliantie met ons overwegen in ruil voor
een niet-aanvalspact?’

Van de Stolpe had het voorstel neu-
traal aangehoord.

Tijdens de terugvlucht naar Neder-
land begon het idee in zijn hoofd te rij-
pen.

De F-side onderde
biotechbeleggers

23 januari 2019: Galapagos houdt zijn
jaarlijkse borrel met beleggers in Lei-
den. Ruim tweehonderd aanwezigen
worden er geféteerd op een drankje en
vooral veel hapjes in wetenschapsmuse-
um Boerhaave. Prominent geéxposeerd
als onderdeel van de collectie: een filgo-
tinib-pilletje. De bijeenkomst heeft meer
wegvan een fanclubdag. Sommigen heb-
ben zelfs een Galapagos-petje op. Ande-
ren maken een selfie met Van de Stolpe.

De gastheer neemt hetwoord. Hij be-
gintmet een korte geschiedenisvan het
reumamiddel filgotinib en staat stil bij
een eerdere alliantie, met GlaxoSmith-
Kline (GSK): ‘GSK vond dat de molecu-
le niet ontwikkelbaar was en dat het
onethisch zou zijn hem op mensen uit
te testen.’

Maar toen, zo vervolgt hij, kwamin de

De overeenkomst

eover- : kanen €3,95 mrd.
eenkomst : Methetgeld kan

tussen : Galapagos de on-
beide bedrijven  : derzoekmachine
bestaat uit een : in een hogere
‘niet-aanvalspact’ : versnelling zet-
voortienjaar.In : tenindehoop
die periode zal : meer en sneller
Gilead geen over- : medicijnen op de

namebod doenop : markt te krijgen.
Galapagos. Verder : Daarnaast koopt
krijgen de Ameri- : Gilead voor nog
kanen toegangtot : eens$1,1 mrd
depijpliinvande : (€1,0 mrd) nieuw
onderzoekersuit : uit te geven

MechelenenLei- : aandelenin Ga-
den.Inruilvoor : lapagos. Daardoor
licenties op de . breidt Gilead zijn
potentiéle nieu- : aandelenbelang
we medicijnen ¢ in het bedrijf uit

betalen de Ameri- : van 12,3% tot 22%.
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‘We zijn eerder al meer
dan €5 mrd waard
geweest. Dit is nog
maar het begin’

Onno van de Stolpe, ceo Galapagos

OO

‘Is die deal wel een
goed idee? We groeien
in een ongelooflijk
tempo, nemen als
gekken nieuwe
mensen aan.

Alles wat daarbij
komt, is een risico’

commissaris Galapagos

zomer van 2011, na een klinische proef
met 36 reumapatiénten in Moldavié, het
telefoontje. Conclusie: ‘Die stof werkt
fantastisch?’

‘Galapagos is nu een van de dertig
grootste biotechspelers terwereld’, con-
stateert Van de Stolpe in museum Boer-
haave. ‘We werken met zevenhonderd
mensen, van wie tweehonderd in verge-
vorderde ontwikkelingsprojecten. We
hebben twee medicijnen die in klinische
fase 3 zitten, de laatste stap voor markt-
lancering. We beschikken over een on-
derzoeksbudget van meer dan €1 mrd.
Geen farmabedrijf heeft meer veelbelo-
vende middelen in de pijplijn dan wij. En
wevolgen onze eigen agenda. Botsen we
op een molecule tegen alzheimer, dan
zetten we daar op in. Daarom is onafhan-
kelijkheid zo belangrijk.’

Hij weet dat zijn fanatieke Ga-
lapagos-aanhang — op internetfora
ook wel de ‘F-side onder de biotechbe-
leggers’ genoemd — reikhalzend uitkijkt
naar de resultaten van twee belangrijke
studies naar filgotinib, die tegen het eind
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van het eerste kwartaal worden verwacht.
Zijn die resultaten positief, dan kan het
bedrijfhetreumamiddel eindelijk op de
markt brengen. ‘Tk raad u aan vooral te
letten op de eerste studie. Daarin wordt
ons geneesmiddel vergeleken met Hu-
mira van AbbVie. Dat is tot nu toe het
bestverkopende reumamedicijn ter we-
reld. Ons middel moet superieurzijn. Ik
ben ervan overtuigd dat wij het verschil
gaan maken.’

Kwarteltjes
uithenen

Gileads tweede man, Andy Dickinson,
landt op 26 februari in het gezelschap
van zijn secondant op Schiphol. Tot zijn
verrassing brengt de op de luchthaven
gereedstaande taxi hen niet naar het
Nederlandse Galapagos-hoofdkantoor
in Leiden, maar direct naar de Rhijn-
hof, het deels eigenhandig opgeknapte
prachtige achttiende-eeuwse landhuis
van Van de Stolpe aan de oever van de
Rijn.

Om het ijs te breken heeft Van de
Stolpe daar een ‘cooking class’ georga-
niseerd. Ookzijn operationeel directeur
BartFilius en chief business officer And-
re Hoekema zijn van de partij. Iedereen
krijgt een Galapagos-schort om. De op-
dracht: kwarteltjes uitbenen en fileren
tot een plat stuk vlees, zij het met twee
pootjes eraan.

Erwordt dankzij een vroeg voorjaars-
zonnetje in de Franse baroktuin ge-
luncht, en in de grote tv-kamer verga-
derd. De dag erop vinden gesprekken
plaatsin het Belgische Galapagos-hoofd-
kantoor in Mechelen. De plannen voor
een bredere samenwerking met het
Amerikaanse farmaconcern krijgen
vorm. De mogelijke deal is wel iets com-
plexer dan een overname, maar hij be-
gint ‘warm’ te worden. Heel spannend,
vindt Van de Stolpe.

Gilead wil voor langere tijd kunnen
profiterenvan de discovery enginevan Ga-
lapagos: de unieke kraamkamervan het
bedrijfwaar moleculen tegen specifieke
ziektes worden ontdekt en ontwikkeld.

Maarvoor welke prijs krijgen de Ame-
rikanen die toegang in de achterkeu-
ken? En hoe staat hun nieuwe topman,
Dan O’Day, in de wedstrijd? Hij gaat op
1 maart officieel aan de slag. Ondanks
meerdere pogingen hemvoorafte berei-
ken heeft Van de Stolpe, tot zijn lichte
ongenoegen, taal noch teken van hem
ontvangen.

‘De innovatiemotor
kan kapot gaan’

Dus vliegt hij begin maart op en neer
naar Denemarken voor een gesprek
met Per Wold-Olsen, een van de meest
invloedrijke en ervaren boardmembers
van Gilead. Van de Stolpe luncht met
hem op de luchthaven. ‘Ik wil niet on-
derhandelen met een pistool tegen mijn
slaap’, zegt hij tegen de Deen. Maar ook
Wold-Olsen is er een groot voorstander
van Galapagos onafhankelijk te houden.
Eenvijandige overname ziet hij niet zit-
ten. ‘De innovatiemotor zou erdoor ka-
pot gaan.’ Gesterkt in zijn opvattingen
keert Van de Stolpe terug.

Een ander lid van de board van Gi-
lead, de Belgische ex-diplomaat en
captain of industry Etienne Davignon,
liet voor zijn collega’s een artikel uit de
Vlaamse zakenkrant De Tijd vertalen
over Ablynx. Begin 2018 telde het Fran-
se Sanofi €3,9 mrd neer voor dat Belgi-
sche biotechbedrijf, en in een mumvan
tijd liepen de creatiefste geesten er weg
enviel de innovatie praktisch stil. Over
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die overname heeft Van de Stolpe vanaf
dag één gezegd: ‘Dat is een drama voor
Ablynx.’

Zeker bij de eigenwijze onderzoekers
van Galapagos zou zich hetzelfde scena-
rio kunnen voltrekken. Ook Gilead is
zich van dat gevaar bewust. Bij de Cali-
forniérs groeithet besef: liever onbekend
terrein betreden en een nooit eerderver-
toonde alliantie proberen te sluiten met
die speleruitde Lage Landen dan de on-
derzoekmotor zien sputteren.

‘Guys, we have a
drug!’

Bart Filius kan het op vrijdagavond 22
maart niet langer voor zich houden:
‘Guys, we have a drugl’ Het management
van Galapagos heeft van de chef van de
medische afdeling, Walid Abi-Saab, de
laatste testresultaten van filgotinib te ho-
ren gekregen.

O

‘Ik ben er helemaal
van overtuigd dat

we samen de wereld
kunnen veroveren.
Maar met jullie
huidige bod ga ik niet
mijn handtekening
zetten’

Onno van de Stolpe

O

‘Tien jaar? Veel te lang,
en de pijplijn waartoe
Gilead toegang heeft,
isveel te breed’

Piet Wigerinck, chef onderzoek

Alle vijf zitten ze op een andere loca-
tie. Van de Stolpe in zijn Leidse landhuis
Rhijnhof, Piet Wigerinck in zijn woning
in het Belgische Rumst en Andre Hoeke-
main een Zwitsers skioord. ‘Ditzou best
wel eens een best in class-drug kunnen
zijn’, juicht operationeel directeur Fili-
usvanachter zijn keukentafel. ‘De veilig-
heid lijkt super.’

De telefonische vergadering — the
call, zoals hij nadien is gaan heten —
verloopt rommelig, niet het minst door
Van de Stolpes hond Beer, die meerdere
keren door het gesprek heen blaft om-
dathij naar buiten wil of juist weer naar
binnen. Geduldig staatzijn baas telkens
op van tafel om aan de wensen van de
viervoeter gehoor te geven. Niemand re-
ageert. Iedereen is zo langzamerhand
aan Beers bijrol tijdens telefoongesprek-
ken gewend.

Wat ook niet helpt: Abi-Saab moet
alleresultatenvan de klinische proefuit
het hoofd opdreunen. Het Gilead-team
waarvan hij zojuist de cijfers kreeg, wil-
de hem uitveiligheidsoverwegingen niet

zomaar de slides opsturen. Uit de studies
blijkt dat het medicijn filgotinib veilig is.
Erzijnweinig bijwerkingen voor de twee
doseringen. Echter, de resultaten zijn
niet beter dan het reumamiddelvan con-
current AbbVie. ‘Ik begrijp dat we geen
superioriteit van het medicijn kunnen
claimen?’ vraagt Van de Stolpe. De an-
deren bevestigen het. Ze weten dat hun
topman slecht tegen zijn verlies kan, ze-
kerals hetrivaal AbbVie betreft. ‘Maar dit
middellijktwel de beste veiligheid ooit te
hebben’, zegt chef strategie en allianties
Hoekema. ‘Daarop moeten we focussen.’

De Galapagos-ceo sluit de vergadering
af: ‘Okay, congrats everybody. Good night,
drinkwell, sleep well.’

Discussie in de
directie

In de Antwerpse gemeente Rumst is Piet
Wigerinck, chefvan de onderzoeksafde-
ling van Galapagos, na afloop opgelucht.
AlDbijnatienjaarwerkt hij aan de ontwik-
kelingvan filgotinib. Klinische proeven
succesvol afronden zodat de weg wordt
vrijgemaakt voor de verkoop, daarvoor
doe je het als wetenschapper. Het is de
bekroning van jarenlange research.

Maar over de ruimere alliantie metde
Amerikanen is hij minder te spreken.
Drie dagen eerder hadden ze er een dis-
cussie over in het managementteam.
‘Gilead en die avances, ik ben daar niet
voor’, had de man die in de sector een
glanzende reputatie geniet als medicij-
nenjager gezegd. ‘Ik ben niet afkerigvan
een uitbreiding van de samenwerking
voor filgotinib, maar dan liefst niet bre-
der dan dat.’

Gilead wil echter meer: een deel van
de opbrengst van alle medicijnen die
het Belgisch-Nederlandse bedrijf ont-
wikkelt, en datgedurende tien jaar. ‘Dat
isveel te lang’, vindt Wigerinck. ‘En de
pijplijnwaartoe de Amerikanen toegang
hebben, isveel te breed.’

Ja, Galapagos zal er zonder twijfel een
duizelingwekkend bedrag voor krijgen,
maarwatdoe jedan metal datgeld? Het
isniet zo dat omdat je veel meer geld in
het onderzoek kunt steken, er ook veel
meer uitkomt. Er bestaat volgens Wige-
rinck geen lineaire correlatie tussen geld
enresearch. ‘Zo werkt het niet.’

Wigerinck voelt zich in het manage-
mentteam geisoleerd. Zijn stelling: als
de data van filgotinib goed zijn, kan
Galapagos de klus toch wel in zijn een-
tje afronden? Dat is het drama met de
Europese farma, vindt hij: alle onder-
zoeksafdelingen gaan hier dicht. ‘Wij
zijn best in staat op ons eentje uit te
groeien tot het grootste farmabedrijfin
Europa.’

Maar de chef onderzoek mag dan geen
fan zijn van de deal met Gilead, hij is er
ookde man niet naar om zo’n grote over-
eenkomst te blokkeren.

Het is een delicate kwestie. Van de
Stolpe is er chagrijnig over.

‘O’Day komt naar
ons toe. Tof’

De goede resultaten van filgotinib bren-
gen de gesprekken met Gilead in een
stroomversnelling. Het project krijgt
de codenaam Eagles.

De maandag na the call komen Andy
Dickinson én Dan O’Day aan in Brus-
sel. Van de Stolpe is in zijn nopjes:
‘O’Dayvindt het erg belangrijk om naar
ons toe te komen in plaats van wij naar
hem. Datvinden wij heel tof.’
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’s Avonds dineert Van de Stolpe met de
kersverse baas van Gilead in het twee-
sterrenetablissement Sea Grill in Brus-
sel. Ze zitten in een apart hoekje. Op het
menu: tarbot in varkensblaas, met port-
wijn, cognac, grijze garnalen, zwarte ra-
dijs, noot, emmentaler en cantharel. Er
ismeteen een klik tussen beide ceo’s en
ze blijven tot na elven aan tafel zitten. De
vreesvoor een overname ebt weg bij Van
de Stolpe. ‘O’Day heeft dergelijke plan-
nen niet’, blikt Van de Stolpe enkele da-
gen later terug. ‘Ik geloof niet dat hij dat
zo officieel zou bevestigen als hij andere
dingen beoogt.’

Andre Hoekema eet dezelfde avond
verderop in de stad met Andy Dickinson:
rauwe garnalen, op het bord gegaard in
een bedje van bloedhete pasta. Een cu-
linair waagstuk, zo blijkt in de loop van
de nacht. De chief business officer van
Galapagosis devolgende dag doodziek.

Ondertussen houdt Galapagos de ge-
sprekken met ‘Gaja’ gaande om Gilead
tot spoed aan te zetten. Maar Van de Stol-
pe beseft: als beide deals niet doorgaan,
iszijn ‘verdedigingsmuur’ tegen overna-
mes mislukt.

‘The one
and Onno’

Diezelfde week leidt de publicatie van
de resultaten van filgotinib tot euforie
op de beurzen van Amsterdam, Brussel
en New York. Het aandeel Galapagos
schiet vrijdag 29 maart met meer dan
20% omhoog. In één dag stijgt de beurs-
waarde van het bedrijf met€1,1 mrd, tot
€5,7mrd. Op het Nederlandse beleggers-
forum IEXwordt Van de Stolpe de hemel
in geprezen: ‘The one and Onno’.

Bij Galapagos knallen de champagne-
kurken. De topman zelf ontvangt dood-
leuk zijn tienerzoon met dertig andere
scholierenin hetlaboratoriumin Leiden
en kijkt alweerverder: ‘Die erkenning is
leuk, maar dat is de korte termijn. We
zijn eerder al meer dan €5 mrd waard ge-
weest. Dit is nog maar het begin.’

Gedurende de maand april gaan de
gesprekken met Gilead onverminderd
verder. Tussendoor neemt Van de Stolpe
de twijfelende Piet Wigerinck mee naar
hethoofdkantoorvan Gilead vlak bij San
Francisco, in de hoop hem iets milder te
stemmen over de samenwerking. Wige-
rincks zorg dat Gilead in de keuken zal
willen meekoken, blijkt onterecht. De
kok mag volledig zelf zijn gerechten be-
palen, zo wordt hem bezworen.

Toch begint ook Van de Stolpe zich
zorgen te maken. Want over de olifantin
de kamer, de som geld die Gilead bereid
is op tafel te leggen, is nog niet gespro-
ken. Dat maakthem nerveus. Een onder-
grens heeft hij niet gegeven, maar vVan de
Stolpe rekent op zijn minst op meerde-
re miljarden. De Amerikanen laten ech-
ter omfloerstblijken dathet bedrag mis-
schien niet zal zijn wat hij beoogt.

‘Not “a” billion’

Bij een van de eerste gesprekken doet
zich een bijna niet te bevatten misver-
stand voor. Andy Dickinson spreekt over
een significant voorschot. ‘It’s not going
tobeabillion’,zegt hij tijdens een telefo-
nisch overleg. Bij Galapagos verstaan ze
iets anders: ‘Eight billion’. De volgende
dag spreekt het Galapagos-team hem er
opnieuw over aan. Dickinson houdt de
boot af. Naar eigen zeggen zei hij: ‘Not
“a” billion.’

Hij probeertzich erwellicht uit te pra-
ten, denktVan de Stolpe de volgende dag.
Maar het is hem duidelijk dat Gilead

meer dan $1 mrd voorschot wil geven,
zodat Galapagos nooit meer voor kapi-
taal naar de beurs hoeft.

Behalve geld is er een verschilvan me-
ning over de commerciéle rechten op fil-
gotinib in Europa. Galapagos wil zoveel
mogelijkvan de verkoop van de reumapil
in eigen handen krijgen voor belangrijke
landen zoals Duitsland, Italié, Frankrijk,
Spanje en het Verenigd Koninkrijk. Maar
Gilead is ook hier aan het terugkrabbe-
len. ‘Inal die landen willen ze de co-mar-
keting blijven doen. Datwil in de praktijk
zeggen dat we in heel wat beslissingen
niet veel te zeggen zullen hebben’, zegt
Van de Stolpe.

Het wordt 1 mei. ‘Ik ben eerlijk ge-
zegd een stuk minder optimistisch ge-
worden’, laat Van de Stolpe in vertrou-
welijke kring weten. De Amerikanen
lijken steeds meer aan te sturen op een
deal waarin beide partijen water bij de
wijnzullen moeten doen. Ze zeggen dus
niet: we willen koste wat kost dat die deal

O

‘Waarom niet een
bredere alliantie
met ons overwegen
in ruil voor een niet-
aanvalspact?’

Andy Dickinson
tweede man Gilead

O

‘Vroeger hadden we
een vijand van buiten.
Nu niet meer.

Het is zelfs de vraag
of de vijand niet
binnenin zit’

Piet Wigerinck
chef onderzoek Galapagos

er komt. En intussen heeft Gilead zicht
gekregen op alle ingrediénten in de keu-
kenvan Galapagos. De case voor een ac-
quisitie lijkt gemaakt.

Om hetop z’'n Vlaams te zeggen: is de
kat niet bij de melk gezet?

Van de Stolpe maaktzich geen illusies.
‘Als we niet over die deal in gesprek wa-
ren gegaan, was Gilead ongetwijfeld met
een overnamebod gekomen. Dat is het
strategische spel datwordt gespeeld.’ De
ceo, die ooit de Elfstedentochtvolbracht,
sluit niet uit dat als de bredere alliantie
niet doorgaat, er alsnog een overname
komt. Maar dan nietin 2019. ‘Gilead zal
er even mee wachten, envolgend jaar ko-
men ze dan terug.’

‘Misschien moeten
we metDan gaan
praten’

De grote teleurstelling komt halverwe-
ge mei. In het voorstel van de Amerika-
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nen zit een voorschot dat miljarden la-
ger is dan wat Galapagos in gedachten
heeft. Als het biotechbedrijf dat bedrag
vervolgens van tafel veegt en een tegen-
voorstel doet, is Gilead misnoegd. Beide
teams maken elkaars waarderingsmo-
dellen met de grond gelijk. Alleen al de
moleculen uit Galapagos’ ultrageheime
onderzoeksprogramma Toledo, die al-
lerlei ontstekingsziektes bestrijden, zijn
$1 mrd waard, vindt Van de Stolpe.

Operationeel directeur Filius baalt: hij
voeltzich niet serieus genomen. Ook de
ervaren rot Hoekema, een biochemicus
met twintig patenten op zijn naam, kan
het paternalistische toontje van de big
pharma-partij niet waarderen. Beiden
zijn boos. ‘Misschien moeten we met
Dan gaan praten’, geeft Van de Stolpe
als suggestie aan Dickinson.

Enkele dagen later landt O’Day van-
uit Zurich op Schiphol-Oost. De hoog-
ste man van Gilead zit er rond het mid-
daguur samen met Van de Stolpe in het
chique corporate center. Ze hebben een
gesprek van drie kwartier. ‘Er zit een
enorme gap tussen wat jullie willen be-

talen en wij willen hebben’, zegt Van de
Stolpe. ‘Ikben er helemaal van overtuigd
datwe samen de wereld kunnen verove-
ren, maar met jullie huidige bod ga ik
niet mijn handtekening zetten.’
Derelatie tussen beide topmannen is
bijzondervriendelijk. De onderlinge che-
mie zit goed, heel anders dan bij onder-
handelingen met sommige farmareu-
zen in het verleden. Van de Stolpe voelt
dateen dealvoor de Gilead-topman heel
belangrijk is. De Texaan met Iers bloed
zegt niet dat hij de kloof kan overbrug-
gen, maar laat doorschemeren dat hij
nog ruimte heeft. ‘Laat ons nauwin con-
tact blijven. Dit mag niet te lang duren.’

‘Tijd voor een
bankier’

Op 22 mei telefoneert Van de Stolpe naar
zijn voorzitter van de raad van commis-
sarissen, Raj Parekh. Deze Brit en Chel-
sea-fanisaljarenlang eenvertrouweling
van de Galapagos-ceo. Parekh zegt dat
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het nu wellicht tijd is een bankier in te
schakelen.

Ook het managementteam vindt dat
een goed idee. ‘Als die bankier met een
vergelijkbare waardering als ons model
komt, kan dat O’Day munitie geven om
bij zijn rve een hoger voorschot te clai-
men’,zegt Hoekema. ‘Dat klinkt aardig’,
antwoordt Van de Stolpe. ‘Maar schieten
we onszelfnietin devoetals die bankier
op een lager bedrag uitkomt? Dan kan ik
niet meer tegen onze commissarissen
zeggen: ditvoorstel van Gilead isvoor ons
onacceptabel.’

Ook Piet Wigerinck is sceptisch. Gi-
lead loopt tegen een psychologische
barriere aan, ziet hij. Galapagosis op de
beurs bijna €6 mrd waard. De Amerika-
nenzullen nietveel meer dan de helftvan
de marktwaarde willen geven zonder Ga-
lapagos over te nemen. Misschien gaan
ze daar nog net wat overheen, maar dan
heb je hetwel zo'n beetje gehad.

Iedereen ziet hoe moeilijk het is.

De Amerikaanse bank Moelis & Co, die
bijveel grote farmatransacties betrokken
is,wordtingeschakeld, samen met Mor-
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gan Stanley. Ze toveren nieuwe modellen
uithun spreadsheets, bedenken creatie-
ve clausules en hangen prijskaartjes aan
mogelijke opbrengsten in de toekomst.
Maar de Gilead-mensen blijken harde
onderhandelaars. Op 9 juni wordt het
voorlopiglaatste voorstel van Galapagos
afgewezen.

Voor het eerst is Van de Stolpe echt
somber. Om tijd te winnen speelt hij
met de gedachte de onderhandelingen
na de zomer voort te zetten.

‘Deal fatigue’

Dan maakt Bart Filius een nieuw model
op basis van toekomstige inkomsten uit
medicijnen en komt uit op $3,95 mrd
voorschot en $1 mrd om aandelen van
Galapagos te kopen. Van de Stolpe: 'La-
ger gaikniet, duslaten we dat model aan
Gilead presenteren als ons walk away
scenario.’ Hoekema mag dat aan Dickin-
son gaan vertellen, in hetzelfde restau-
rantvan de fatale garnalen op een bedje
van pasta. Dat gebeurt op 14 juni.
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De Amerikanen komen ondertussen
met een nieuwvoorstel dat nog een stuk
lagerligt dan de $3,95 mrd. Van de Stol-
pevoeltdat zijn managementteam twij-
felt: sommigen willen toehappen, hijzelf
houdtvoet bij stuk. Op 18 juniis eenver-
gadering gepland met de raad van com-
missarissenvan Galapagos. Daar wil hij
groen licht krijgen voor het ‘wegloopbe-
drag’ van $3,95 mrd, voor minder doet
hij het niet. Maar dan moet hij eerst zijn
voltallige directie op één lijn krijgen.

Dat lukt hem. Maar de bijeenkomst
met de raad van commissarissen ver-
loopt uiterst moeizaam. Veel rve-leden
hebben bezwaren, ze voelen zich onvol-
doende geinformeerd. Waarom is die
$3,95 mrd zo’'n heilig bedrag? Is een iets
lagere som niet ook acceptabel?

De twijfel slaat toe. Iszo’n bredere al-
liantie eigenlijk wel een goed idee? ‘Dit
bedrijf staat nu al in vaur envlam’, klinkt
het. ‘We zijn in een ongelooflijk tempo
aan het groeien, we nemen als gekken
nieuwe mensen aan, er wordt volop op-
geschaald om de verkoop van filgotinib
ingoede banen teleiden. Alleswat daar-
bij komt, is een risico.’

Van de Stolpe maakt duidelijk dat de
Kklok tikt. Gilead wil nog deze week een
akkoord. De term deal fatigue (onder-
handelingsmoeheid) is al door Andy
Dickinson gebruikt. Woensdag 19 juni
komt de Gilead-manager naar Belgié om
devolgende dag het feestvoor het 20-ja-
rig bestaan van Galapagos bij te wonen.
‘Hij wil tot een handshake komen’, zegt
Van de Stolpe. ‘Het is nu of nooit.’

Na een lange discussie gaat de raad
van commissarissen akkoord met het
‘wegloopscenario’.

‘$3,95 mrd of
anders niets’

Van de Stolpe belt met Dan O’Dayenlicht
zijn laatste voorstel toe: hetis $3,95 mrd
of anders niets. O’Day bedankt hem voor
de duidelijkheid, Dickinson zit intussen
al in het vliegtuig naar Brussel. De vol-
gende dag gaat Hoekema met Dickinson
lunchen, waarbij de Amerikaan aangeeft
dat hij akkoord is met het voorschot en
dat ze voor circa $1 mrd aandelen wil-
len kopen, maar dat Galapagos minder
royalty’s zal krijgen op de verkoop van
de medicijnen. Hoekema geeft geen kik
en geeft de boodschap door aan Van de
Stolpe.

Op 20 juni rijdt Van de Stolpe aan
het eind van de middag vanuit Leiden
naar kasteeldomein Wolvenbos in het
Vlaamse Kapellen voor de 20-jarige ver-
jaardagsparty van Galapagos. Er staan
950 mensen op de gastenlijst. Hij heeft
die ochtend met rve-voorzitter Parekh
gebeld over de situatie. Parekh geeft Van
de Stolpe mee toch nog wat water bij de
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wijn te doen om de relatie in ieder geval
een goede start te geven.

Op de ring rond Antwerpen is het
een drukte van vanjewelste en de top-
man van Galapagos komt bijna te laat.
Voor het feest begint, heeft hij nog een
vergadering met Andy Dickinsonin een
zaal van het kasteel, uitkijkend over het
feestterrein. Dickinson legt de positie
van Gilead nogmaals uit en vraagt of er
wat aan de royaltypercentages kan wor-
den gedaan.

Van de Stolpe juicht inwendig. Het is
voor hem duidelijk, de deal is binnen
handbereik, Dickinson zal niet meer
van de onderhandelingstafel weglopen.

‘Laten we het
verschil delen’

De topman van Galapagos geeft zich
niet zomaar gewonnen en probeert op
de royalty’s nog iets te winnen. Waarop
Dickinson voorstelt een lager bedrag te
betalen aan Galapagos als het medicijn
tegen longfibrose wordt goedgekeurd.

Ze zijn nog slechts enkele miljoenen
dollars van elkaar verwijderd. ‘Let’s
split the difference’, zegt Van de Stolpe.
Dickinson gaat akkoord, ze schudden
elkaar de hand en trakteren zichzelf op
een biertje. Van de Stolpe trekt daarop
zijn smoking aan en gaat het feestge-
druis in.

De juridische afronding van de deal
laat de topman van Galapagos over aan
anderen. Hij vertrekt voor tien dagen
naar Rwanda. ‘We gaan naar het Ak-
agera-reservaat, het oudste wildparkvan
Afrika. Maar het zal een werkvakantie
worden.’

De haaizal de kleinevis tien jaarlang
ongemoeid laten. Dat lijkt lang, maar
geeft Galapagos de jager niet te veel toe-
gang tot alle huidige en toekomstige
kroonjuwelen? Is er, kortom, eigenlijk
niet toch sprake van een overname, of op
z’n minst een serieuze aanzet daartoe,
vermomd als samenwerkingsverband?
Van de Stolpe, stellig: ‘Dit is echt een su-
perdeal. Ongekend in de biotech! En ik
kan nauwelijks een jaar vooruit kijken,
dus zeker geen tien. Tegen die tijd ben
ik zeventig!’

Rob de Lange is algemeen verslaggever
van Het Financieele Dagblad.
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