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Kampf dem Krebs als Kurstreiber

Die jahrlich im Juni stattfindende ASCO-Konferenz ist
das wichtigste Schaulaufen fiir die Krebsforschung,
die in der Branche die neuesten bahnbrechenden Er-
gebnisse vorstellt. Unter den auf der ASCO 2013 pra-
sentierenden Biotechnologieunternehmen setzten
einige Portfoliofirmen von BB Biotech positive Ak-
zente.
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Mehr als 25 ooo Teilnehmer: fiir Wissenschaftler, Mediziner und In-
vestoren ist die jahrliche Konferenz der American Society of Clinical
Oncology (ASCO) das Mass aller Dinge in der Krebsforschung. Dem-
entsprechend bewegen Unternehmen, die mit ihren klinischen Er-
gebnissen die Aufmerksamkeit auf sich ziehen, wahrend der ASCO
die Kurse — oder teilweise schon in ihrem Vorfeld, wenn zwei Wochen
vor Beginn der Veranstaltung erste Studienergebnisse veroffentlicht
werden kdnnen. Fiir das Management-Team von BB Biotech zahlt die
ASCO deshalb zu den Top Events im Terminkalender.

Big Pharma und personalisierte Medizin

Bestimmten in den vergangenen Jahren vor allem Biotechnologiefir-
men mit ihren klinischen Neuheiten die Agenda, traten in diesem
Jahr vor allem Pharmakonzerne wie Bristol-Myers Squibb, Merck&Co
und Pfizer mit einer Reihe von zulassungsrelevanten klinischen Stu-
dienergebnissen in den Vordergrund. Die grossten Fortschritte bei
einzelnen Indikationen wurden dabei in Hautkrebs, Lungenkrebs und
Brustkrebs prasentiert.

Darliber hinaus setzt sich der Trend fort, herkommliche Chemothera-
pien durch in Tablettenform verabreichte Substanzen zu erganzen
oder zu ersetzen. Dasselbe gilt fir die Fortschritte in der personali-
sierten Medizin, die zielgerichteteren und effektiveren Anwendungs-
methoden bei Krebstherapien zum Durchbruch verhelfen soll. Be-
gleitende Diagnostika, Biomarker sowie neue Verfahren in der
Gensequenzierung ermoglichen die prazise Eingrenzung eines Pati-
entenkreises, der fiir das Wirkprofil einzelner Medikamente auf-
grund genetisch bedingter Faktoren besonders geeignet ist. Die ho-
here ,Erfolgsquote” einzelner Wirkstoffe erhoht wiederum den
Verhandlungsspielraum, den die Entwickler dieser Medikamente bei
der Preisgestaltung haben.

Celgene glanzt mit dem Blockbuster Revlimid ...

Von den Unternehmen im Portfolio von BB Biotech setzte Celgene
mit seinen klinischen Daten die meisten positiven Akzente. Zum
einen versucht das Unternehmen, den Anwendungsbereich fiir Rev-
limid zu erweitern. Das Medikament ist bislang zur Behandlung von
zwei Leukdamiearten zugelassen. Beim Multiplen Myelom handelt es
sich um eine besonders aggressive Form von Blutkrebs, wahrend das
Myelodysplastische Syndrom (MDS) eine vom Knochenmark ausge-
hende Fehlbildung von Blutzellen ist, die von genetisch fehlgebilde-
ten Stammezellen herriihrt.

Mit Jahresumsatzen von zuletzt mehr als vier Milliarden US-Dollar
ist Revlimid der mit Abstand grésste Gewinnbringer von Celgene.
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Auf der ASCO présentierte Celgene positive klinische Daten von Rev-
limid zur Therapie von Patienten mit neu diagnostiziertem Multip-
lem Myelom. Dabei wurde Revlimid in Kombination mit zwei ande-
ren Praparaten und einer Chemotherapie im Zusammenspiel mit
transplantierten autologen Stammzellen getestet. Mit dieser An-
wendung erdffnen sich Chancen, Patienten iiber einen langeren Zeit-
raum Revlimid zu verabreichen. Sollte Revlimid fiir diese neue Be-
handlungsoption in den USA und in Europa zugelassen werden,
wiirde sich das Umsatzpotenzial fiir dieses Krebsmittel betrachtlich
erweitern. Darliber hinaus flihrt Celgene mit Revlimid weitere Zulas-
sungsstudien in anderen hamatologischen Tumoren durch.

... und setzt auf den neuen Hoffnungstrager Abraxane

Zugleich will die Gesellschaft mittelfristig ihre Abhangigkeit von
Revlimid verringern. Dabei setzt sie auf Abraxane. Dieses Medika-
ment ist bereits in den USA und in Europa zur Behandlung von meta-
statischem Brustkrebs auf dem Markt und dariiber hinaus in den
USA als Lungenkrebsmittel zugelassen. Zur Marktreife entwickelt
wurde Abraxane von der US-Firma Abraxis, die Celgene im Jahr 2010
libernommen hatte. Die Substanz kombiniert das Chemotherapeuti-
kum Paclitaxel mit dem Protein Albumin.

Die auf der ASCO vorgelegten Daten bestatigen die ausgesprochen
positiven Resultate, die Celgene bereits 2012 fiir Abraxane als Thera-
pie gegen Bauchspeicheldriisenkrebs prasentiert hatte. Da diese
Krebsart von besonders unzureichenden Behandlungsmethoden
und einer hohen Sterblichkeitsrate gekennzeichnet ist, hat die US-
Behorde FDA Abraxane den Prioritatsstatus fiir ein beschleunigtes
Zulassungsverfahren verliehen. Beste Chancen also, dass sich das
Umsatzpotenzial in Zukunft deutlich erhoht, zumal Abraxane bereits
auch positive Phase-lll-Ergebnisse in schwarzem Hautkrebs vorge-
legt hat. Hier werden die finalen Daten, welche die Grundlage fiir
den Zulassungsantrag bilden, zum Jahresende erwartet.

Ebenfalls in der klinischen Endphase Il befinden sich Pomalidomide
zur Behandlung von Patienten mit fortgeschrittenem Multiplem My-
elom sowie Apremilast gegen Schuppenflechte und Psoriatische Ar-
thritis. Dank dieser breiten Produktpipeline hat der Konzern beste
Chancen, die ambitionierten langfristigen Zielsetzungen zu errei-
chen: Celgene will bis 2017 die Erl6se verdoppeln und den Konzernge-
winn verdreifachen. BB Biotech sieht im aktuellen Bewertungsniveau
von Celgene weiterhin ein exzellentes Chance-Risiko-Verhaltnis.

Onyx Pharma erweitert Einsatzspektrum fiir Kyprolis ...

Wie Celgene ist auch unsere Portfoliobeteiligung Onyx Pharmaceuti-
cals in der Entwicklung von Leukdmiemedikamenten unterwegs.
Und wie Celgene hat auch Onyx mit Kyprolis ein Medikament gegen
Multiples Myelom auf dem Markt. Das Praparat wurde im Sommer
2012 zugelassen. Wegen der verbesserten Effizienz und den geringe-
ren Nebenwirkungen ist es Onyx in kurzer Zeit gelungen, Kyprolis als
Konkurrenzprodukt zum Blockbuster Velcade, der vom japanischen
Pharmakonzern Takeda verkauft wird, auf dem Markt platzieren.
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Bislang wird Kyprolis vor allem Patienten im fortgeschrittenen
Krankheitsstadium verabreicht. Mit den laufenden klinischen Studi-
en beabsichtigt Onyx, die Arznei auch in friiheren Phasen einsetzen
zu kénnen. Dabei wird Kyprolis als Kombinationstherapie bei wieder
auftretenden und behandlungsresistenten Fillen dieser Krebser-
krankung getestet. Mit den auf der ASCO 2013 vorgestellten Studien-
ergebnissen aus der klinischen Phase Il ist die US-Gesellschaft die-
sem Ziel einen Schritt ndher gekommen. Klarheit iber die
endgliltigen Wirksamkeitsdaten aus einer dieser klinischen Testrei-
hen erhalten Anleger noch bis Ende 2013.

... und erhofft sich bei Nexavar eine weitere lukrative Nische

Wie bei Kyprolis setzt Onyx auch bei der Entwicklung und Vermark-
tung ihres zweiten Produkts auf die Allianz mit Bayer. Nexavar ist
bereits als Therapie von Leberkrebs und fortgeschrittenen Nieren-
zellkarzinomen zugelassen. Jetzt stehen beide Seiten vor der Zulas-
sung in einer dritten Indikation, denn Nexavar verlangsamte das
Fortschreiten von behandlungsresistentem Schilddriisenkrebs liber
flinf Monate. Fiir diese aggressive Form der Krankheit wurde seit 40
Jahren keine neue Behandlungsmethode entwickelt. Dariiber hinaus
zeigte die zulassungsrelevante Studie weitere signifikante Verbesse-
rungen bei den primaren Endpunkten. So verringert Nexavar gegen-
liber Placebo das Risiko eines Fortschreitens der Krankheit um 42
Prozent und fiihrte bei 30 Prozent aller behandelten Personen zu ei-
nem Tumorriickgang.

Sollte Nexavar in dieser Indikation griines Licht der FDA erhalten, se-
hen Branchenexperten mangels alternativer Behandlungsmethoden
gute Chancen, dass die Krankenkassen ungeachtet des Nischensta-
tus die voraussichtlich hohen Behandlungskosten erstatten. Fiir die
Behandlung in Frage kommen jeweils etwa bis zu 4000 Patienten in
den USA und in Europa, bei denen dieser Typus von Schilddriisen-
krebs festgestellt wird. Gebildet wird diese Zielgruppe aus den bis zu
15 Prozent aller Patienten, die in dieser Krankheit Resistenzen entwi-
ckeln gegen radioaktive lodide als aktuelle Standardtherapie. Bayer
beabsichtigt, in den kommenden Wochen den Zulassungsantrag in
Europa und den USA einzureichen. Fiir Onyx bedeutet das weitere
Tantiemen aus den in dieser Indikation erwarteten Spitzenumsatzen
von 150 Millionen Euro. Derzeit laufen insgesamt vier klinische Studi-
en mit Nexavar. Sehr aussichtsreich waren die bereits veroffentlich-
ten Wirksamkeitsdaten, in denen das Praparat in Kombination mit
dem von Roche vermarkteten Krebsmittel Xeloda verabreicht wurde.

Gilead setzt erstes Ausrufezeichen

Neues Terrain betritt unsere langjahrige Kernposition Gilead Scien-
ces. Das Unternehmen ist unbestrittener Marktfiihrer bei den Medi-
kamenten zur Behandlung von HIV-Infektionen. Ein zweites Stand-
bein entsteht gerade mit dem Aufbau einer Pipeline an Wirkstoffen,
die in Tablettenform neuartige Therapieansatze gegen Hepatitis er-
moglichen und in den kommenden Jahren zur Marktreife gelangen
sollen.

Umso liberraschender kam fiir die meisten Marktteilnehmer der
Vorstoss in die Onkologie durch die Akquisition von Calistoga. Den
ersten Etappensieg feierte Gilead jetzt im Vorfeld und auf der ASCO
2013 mit beeindruckenden Wirksamkeitsdaten flir den Wirkstoff Ide-
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lalisib. Phase-1I-Daten bei Patienten mit Chronischer Lymphatischer
Leukdmie (CLL), der in der westlichen Welt am haufigsten vorkom-
menden Form von Blutkrebs, zeigten bei den Patienten eine durch-
schnittliche Verzégerung um 17 Monate bis zum Fortschreiten der
Krankheit. Dazu plant Gilead, in den kommenden Monaten Wirksam-
keitsdaten fiir Idelalisib als Anwendung bei Non-Hodgkin’s Lympho-
ma zu prasentieren. Primare Kurstreiber bei Gilead bleiben jedoch die
Gewinnentwicklung bei den HIV-Therapien und die klinischen Resul-
tate aus den Zulassungsstudien der Hepatitis-C-Substanzen. Die ent-
sprechenden klinischen Fortschritte vorausgesetzt, eréffnet die On-
kologie langfristig jedoch neues Potenzial fiir eine hohere Bewertung
der Gilead-Aktie.

Portfoliostrategie von BB Biotech

Mit einem Anteil von 38 Prozent zum 31. Marz 2013 nimmt die Krebs-
forschung unter allen Krankheitsfeldern im Beteiligungsportfolio
der BB Biotech die unangefochtene Spitzenposition ein. Insgesamt
zehn Firmen haben entweder die Entwicklung von Krebsmitteln zum
Schwerpunkt oder zumindest einzelne Kandidaten in der klinischen
Entwicklung. Mit einem ausbalancierten Portfolio aus etablierten
Branchengréssen als Kerninvestments und mittelgrossen Unterneh-
men, die mit einzelnen Kandidaten vor dem klinischen Durchbruch
stehen, bieten wir fiir Anleger den idealen Chance-Risiko-Mix, um in
den kommenden Jahren vom Wachstumspotenzial des Biotechnolo-
giesektors zu profitieren.
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