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Scale research report – Update 

Ergebnisse im 1. HJ 2017 demonstrieren 
weiteren Fortschritt 

Formycon gab im 1. HJ 2017 bekannt, dass FYB202 als Biosimilar für 
Stelara vorgesehen ist. Ebenfalls kündigte das Unternehmen an, dass es 
kurz vor dem Abschluss eines Koinvestmentabkommens mit der Santo 
Holding steht, um FYB202 durch den regulatorischen 
Genehmigungsprozess zu begleiten. Die globale Phase-III-Studie des 
Lucentis-Biosimilars FYB201 für neovaskuläre altersbedingte 
Makuladegeneration (nAMD) verläuft nach Plan und die US- und EU-
Markteinführung ist für 2020 beziehungsweise 2022 geplant. Schließlich 
machen FYB203 (Eylea-Biosimilar) und FYB205 (nicht bekannt gegeben) in 
präklinischen Studien Fortschritte. Barmittelbestand und Eigenkapital 
beliefen sich zum Ende des 1. HJ 2017 auf 14,4 Mio. €. 

Stelara-Biosimilar bekannt gegeben und 
Partnerschaft abgeschlossen 
Formycon kündigte an, dass FYB202 als Biosimilar-Kandidat für Stelara 
(Ustekinumab, Umsatz von 3,2 Mrd. $ für 2016) vorgesehen ist. Stelara wird zur 
Behandlung von Plaque-Psoriasis, Psoriasisarthritis und Morbus Crohn eingesetzt. 
Konsensprognosen von EvaluatePharma deuten auf einen Markt von 4,5 Mrd. $ für 
2020 hin. Der Patentschutz für Stelara endet 2023 in den USA und 2024 in der EU. 
Im Zuge seiner Strategieausführung ist Formycon im Begriff, eine Partnerschaft für 
FYB202 mit der Santo Holding einzugehen. Laut der unterzeichneten 
Absichtserklärung wird es mit 30 % an den Gesamtkosten und am Umsatz beteiligt 
sein. 

Phase-III-Studie für Lucentis-Biosimilar erreicht 
Meilenstein 
Formycon und sein Lizenzpartner Bioeq IP führen die globale klinische Phase-III-
Studie des wichtigsten Produkts FYB201 fort. Es handelt sich hierbei um ein 
Lucentis-Biosimilar (Einnahmen von 3,2 Mrd. $ für 2016). Formycon geht davon 
aus, in naher Zukunft einen nicht bekannt gegebenen, wichtigen Meilenstein zu 
erreichen. Die gesamte Entwicklung sowie das Erfüllen aufsichtsrechtlicher und 
kommerzieller Anforderungen könnten über dreistellige Millionenbeträge in Euro 
ausmachen. Das Ziel der Unternehmen liegt in der Markteinführung in den USA 
Mitte 2020 und in der EU im Jahr 2022, wenn das jeweilige Patent für Lucentis 
ausläuft. Unserer Ansicht nach könnte FYB201 einen „First-to-Market“-Vorteil 
bieten. Wettbewerber sind in der Entwicklung weniger weit fortgeschritten. 

Biosimilar-Kandidat für Eylea und FYB205 auf Kurs 
FYB203 ist als Biosimilar für Eylea zur Behandlung von nAMD vorgesehen 
(Umsatz von 5 Mrd. $ für 2016). Der Lizenzpartner ist die Santo Holding im 
Rahmen eines Vertrags, der die Vorauszahlung eines einstelligen Millionenbetrags 
und fortwährende Zahlungen für die Produktentwicklungsaktivitäten des 
Unternehmens bis zur aufsichtsrechtlichen Genehmigung beinhaltet. Der 
Umsatzerlös könnte jährlich 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. FYB205 ist ein nicht bekannt gegebenes 
Biosimilar in der präklinischen Phase ohne Partner. 
 

Formycon Pharma und Biotechnologie     

Kurs* 36,50 € 
Marktkapitalisierung 341 Mio. € 
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Angaben zur Aktie 
Code FYB 

Börsennotierung Deutsche Börse 
Scale 

Ausgegebene Aktien (nach Aktienerhöhung 
im Juli 2017) 

9,3 Mio. 

Liquidität zu Ende Juni 2017 14,4 Mio. € 
 

Beschreibung des Unternehmens  

Formycon ist ein Biotechnologieunternehmen, das auf 
Biosimilare spezialisiert ist. 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 FYB202, einen Biosimilar-
Kandidaten für Stelara, ist eine Partnerschaft in 
Vorbereitung. Weiterhin verfügt Formycon über das noch 
nicht bekannt gegebene Biosimilar FYB205, für das es 
bisher keinen Partner gibt. 
 

 

Bull 
 Führendes Biosimilars-Unternehmen mit 

Absatzmarkt von 11-12 Mrd. $. 
 Zwei verpartnerte Produkte, ein weiterer Vertrag in 

Vorbereitung – Vereinbarungen haben Potenzial in 
Millionenhöhe. 

 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. 

Analysts 
Juan Pedro Serrate +44 (0)20 3681 2534 

Jonas Peciulis +44 (0)20 3077 5728 
 

healthcare@edisongroup.com 
Profilseite von Edison 

 

http://www.edisoninvestmentresearch.com/research/company/formycon


 

Bewertung: Aktien im bisherigen Jahresverlauf um 
rund 50 % gestiegen 
Formycons Marktkapitalisierung beträgt aktuell ca. 330 Mio. € und sein 
Unternehmenswert (EV) ca. 310 Mio. €. Die Weiterentwicklung der Produktpipeline 
und zusätzliche Partnerschaften dürften weiteren Wert freisetzen. 
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Konsensschätzungen  
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/15 17,30 0,60 k. A. 0,0 k. A. k. A. 
12/16 19,53 (4,06) (0,44) 0,0 k. A. k. A. 
12/17e 26,60 (0,10) (0,01) 0,0 k. A. k. A. 
12/18e 28,65 (0,20) (0,02) 0,0 k. A. k. A. 
Quelle: Bloomberg Konsensschätzungen, 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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