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Scale research report – update 

Aufbau einer Pipeline von Biosimilars der 
dritten Welle 

Formycon hat ein Finanzergebnis für das FJ16 gemeldet, das den 
Fortschritt der Biosimilar-Pipeline des Unternehmens demonstriert. Der 
Lizenzpartner Bioeq IP AG begann 2016 eine globale klinische Phase-III-
Studie des Lucentis-Biosimilars FYB201 für neovaskuläre altersbedingte 
Makuladegeneration (nAMD). US- und EU-Markteinführung ist für 2020 
beziehungsweise 2022 geplant. Formycon hat angekündigt, dass FYB203 
ein geplantes Eylea-Biosimilar ist, für das aktuell präklinische Studien 
laufen. Abgezielt wird damit auf alle Biologika im nAMD-Markt, der 2016 
Einnahmen von 8,2 Mrd. $ erbrachte. Das Unternehmen gab vor Kurzem 
bekannt, dass FYB202 ein Stelara-Biosimilar ist. Zahlungsmittel zum Ende 
2016 beliefen sich auf 14 Mio. €. 

Globale klinische Phase-III-Studie für Lucentis-
Biosimilar läuft aktuell 
Formycon und sein Lizenzpartner Bioeq IP AG führen eine globale klinische Phase-
III-Studie des wichtigsten Produkts FYB201 durch, ein Lucentis-Biosimilar 
(Einnahmen von 3,2 Mrd. $ für 2016). Die Entwicklung sowie das Erfüllen 
aufsichtsrechtlicher und kommerzieller Anforderungen könnten über dreistellige 
Millionenbeträge in Euro ausmachen. Ziel ist die Markteinführung in den USA 2020 
und in der EU 2022 nach Ablauf der Patente. Unserer Ansicht nach könnte FYB201 
einen „First-to-Market“-Vorteil bieten. Wettbewerber sind in der Entwicklung 
weniger weit fortgeschritten. 

Biosimilar-Kandidat für den wachsenden Eylea-Markt 
Im Februar 2016 gab Formycon bekannt, dass FYB203 ein geplantes Eylea-
Biosimilar zur Behandlung von nAMD ist (Umsatz von 5 Mrd. $ für 2016). Aktuell 
werden präklinische Studien für das Produkt vorgenommen. Lizenzpartner ist 
Santo Holding, im Rahmen eines Vertrags, der die Vorauszahlung von in Euro 
denominierten Millionenbeträgen (bereits erhalten) und fortwährende Zahlungen für 
die Produktentwicklungsaktivitäten des Unternehmens bis zur aufsichtsrechtlichen 
Genehmigung beinhaltet. Der Umsatzerlös könnte doppelstellige Millionenbeträge 
erreichen. Die Eylea-Patente laufen in den USA 2023 und in der EU 2025 ab. 
Mangels anderer bekannter Wettbewerber ist Formycon unserer Meinung nach im 
wachsenden Eylea-Markt einzigartig positioniert. 

FYB202 als ein Stelara-Biosimilar bekanntgegeben 
Laut Angabe von Formycon ist FYB202 ein Biosimilar-Kandidat für Stelara 
(Ustekinumab, Umsatz von 3,2 Mrd. $ für 2016) und befindet sich aktuell in der 
präklinischen Phase. Stelara wird zur Behandlung von Psoriasis und Morbus Crohn 
eingesetzt. Konsensprognosen deuten auf einen Markt von 4,5 Mrd. $ für 2020 hin 
(EvaluatePharma). Der Patentschutz endet 2023 in den USA und 2024 in der EU. 
Weiterhin verfügt Formycon über ein noch nicht bekanntgegebenes Biosimilar, 
FYB205. Das Unternehmen plant, für sowohl FYB205 als auch FYB202 
Lizenzpartner zu finden. 
 
 

Formycon Pharma und Biotechnologie    

Kurs* 32,8 €  
Marktkapitalisierung 298 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code FYB 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 9,1 Mio. 

Zahlungsmittel zum Ende 2016 14 Mio. € 
 

Beschreibung des Unternehmens  

Formycon ist ein Biotechnologieunternehmen, das auf 
Biosimilars . Das Hauptprodukt ist FYB201, ein Lucentis-
Biosimilar in Phase III. FYB203 ist ein Eylea-Biosimilar in 
der präklinischen Phase. Für beide Produkte gibt es einen 
Lizenzpartner. Für zwei weitere Biosimilars des 
Unternehmens gibt es noch keine Lizenzpartner: FYB202, 
ein Biosimilar-Kandidat für Stelara; und FYB205, ein 
Biosimilar, für das noch keine Informationen veröffentlicht 
wurden. 
 

 

Bull 
 Führendes Biosimilars-Unternehmen mit 

Absatzmarkt von 11-12 Mrd. $. 
 Partner für zwei Produkte im Rahmen  Multi-

Millionen-Euro-. 
 Potenzieller „First-to-Market“-Vorteil für FYB201. 

Bear 
 Keine EMA-Leitlinien für intraokulare Biosimilars. 
 US-Markt für Biosimilars ist noch unreif. 
 Lucentis-Markt ging 2014-16 zurück. 
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Bewertung: Aufbau einer Pipeline von ausschließlich 
Biosimilars 
Formycons Marktkapitalisierung beträgt ca. 298 Mio. € und sein Unternehmenswert 
(EV) ca. 284 Mio. €. Die Weiterentwicklung der Produktpipeline und zusätzliche 
Partnerschaften dürften. 
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Konsensschätzungen    
Jahresende Einnahmen 

(Mio. €) 
Gewinn vor 

Steuer 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/15 16,92 0,60 0,07 0,0 k. A. k. A. 
12/16e 19,53 (4,06) (0,45) 0,0 k. A. k. A. 
12/17e 30,80 3,40 0,03 0,0 k. A. k. A. 
12/18e 29,80 (1,10) (0,22) 0,0 k. A. k. A. 
Quelle: Bloomberg, Formycon-Daten 

Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  
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