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Tiefrote Zahlen dominieren in der Bilanz von Intercell. Die Wiener Impfstoffentwickler erzielten
in 2009 einen Verlust von 18,4 Millionen Euro. Die schlechten Zahlen iiberraschen viele
Analysten, da mit dem Impfstoff Ixiaro die Wiener ihr erstes Produkt auf den Markt brachten. Fiir
einen Biotechkonzern ein wegweisender Erfolg. Doch scheint die Immunisierung gegen die
Tropenkrankheit Japanische Enzephaltitis noch kein Kassenschlager zu sein. Der Verkauf startete
erst im September. Ein Anstieg der Verkdufe wird erst im zweiten Quartal 2010 erwartet.

In die roten Zahlen brachten Intercell die hohen Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung, die
2009 um 11,6 Prozent auf 62,5 Millionen Euro kletterten. Auch in diesem Jahr sollen nicht nur
der Umsatz, sondern auch die Forschungsausgaben steigen. Die Hoffnungen ruhen wieder einmal
auf der Pipeline. In den kommenden zwdlf Monaten erwartet das Unternehmen wichtige Daten
fiir vier Impfstoffkandidaten. Unter dem Strich sind die Aussichten somit durchwachsen.

Die schleppenden Verkdufe von Ixiaro sollten im Kursniveau abgebildet sein. Fiir den Wert
spricht, dass sich Kurse von 20 Euro bisher als guter Einstiegszeitpunkt erwiesen haben. Zudem
ist die finanzielle Situation mit den Reserven von 180 Millionen Euro sehr solide. Positive
Nachrichten zu weiteren Hoffnungstrigern sollten der Aktie wieder Auftrieb verleihen.
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