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Indexierte Wertentwicklung seit Lancierung
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Rollierende Wertentwicklung Jahrliche Wertentwicklung

AKTIE NAV NBITR AKTIE NAV NBITR
31.03.2024 - 31.03.2025 (291%)  (17.4%) (5.2%) 2024 (13.5%) 3.0% 7.6%
31.03.2023 - 31.03.2024 (4.8%) 13.5% 6.8% 2023 (18.1%) (7.4%) (4.8%)
31.03.2022 - 31.03.2023 (184%)  (11.2%) (11%) 2022 (24.3%) (11.0%)  (91%)
31.08.2021 - 31.03.2022 (16.7%) (23.6%) (13.0%) 2021 83%  (11.5%) 3.0%
31.03.2020 - 31.03.2021 63.3% 67.9% 36.7% 2020 19.3% 24.3% 15.8%
Kumulierte Wertentwicklung Annualisierte Wertentwicklung
31.03.2025 31.03.2025

AKTIE NAV NBITR AKTIE NAV NBITR
YTD (8.8%) (10.8%) (3.9%) 1Jahr (291%) (17.4%) (5.2%)
1Jahr (291%) (17.4%) (5.2%) 3 Jahre (18.0%) (5.9%) 0.1%
3 Jahre (44.9%) (16.8%) 0.2% 5 Jahre (5.6%) 1.3% 3.5%
5 Jahre (25.1%) 6.8% 19.0% 10 Jahre (1.6%)  (0.6%) 1.3%
10 Jahre (14.5%) (5.9%) 14.1% Seit Start ” 9.1% 9.6% 8.6%
Seit Start ? 1462% 1700% 1240%

' 09.11.1993

' 09.111993
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=@~ Innerer Wert (NAV) EUR indexiert =@ Aktienkurs EUR indexiert =@ Nasdagq Biotech Index (NBI) TR indexiert

Rollierende Wertentwicklung

Jahrliche Wertentwicklung

AKTIE NAV NBITR AKTIE NAV NBITR
31.03.2024 - 31.03.2025 (28.4%) (16.1%) (3.5%) 2024 (14.1%) 1.7% 6.3%
31.03.2023 - 31.03.2024 (21%) 15.8% 9.0% 2023 (15.2%) (1.3%) 1.3%
31.03.2022 - 31.03.2023 (17.4%) (8.6%) 1.8% 2022 (19.0%) (6.7%) (4.5%)
31.03.2021 - 31.03.2022 (94%) (17.2%) (5.8%) 2021 13.3% (7.8%) 7.4%
31.08.2020 - 31.03.2021 58.5% 60.7% 30.8% 2020 18.1% 24.8% 16.1%
Kumulierte Wertentwicklung Annualisierte Wertentwicklung
31.03.2025 31.03.2025

AKTIE NAV NBITR AKTIE NAV NBITR
YTD (10.3%) (12.3%) (5.5%) 1Jahr (28.4%) (16.1%) (3.5%)
1Jahr (28.4%) (16.1%) (3.5%) 3 Jahre (16.6%) (3.9%) 2.3%
3 Jahre (421%)  (1M.2%) 7.0% 5 Jahre (3.6%) 3.4% 5.7%
5 Jahre (16.8%) 18.2% 31.9% 10 Jahre (0.7%) 0.3% 2.2%
10 Jahre (7.0%) 27%  24.6% Seit Start? 102%  10.8%  10.3%
Seit Start ? 1306% 1533% 1373%

' 10121997

' 10121997
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Mehrjahresvergleich

31.03.2025 2024 2023 2022 2021
Borsenkapitalisierung am Ende der Periode 16925 1961.2 23684 30581 42741
(in CHF Mio.)
Innerer Wert am Ende der Periode 19445 2286.3 23232 2686.1 32835
(in CHF Mio.)
Anzahl Aktien (in Mio. Stlick) 55.4 55.4 55.4 55.4 55.4
Handelsvolumen (in CHF Mio.) 280.7 974.0 906.3 1482.0 2101.0
Gewinn/(Verlust) (in CHF Mio.) (240.9) 75.9 (206.6) (357.8) (404.8)
Schlusskurse am Ende der Periode in CHF 30.55 35.40 42.75 55.20 7715
Schlusskurse am Ende der Periode in EUR 31.80 37.45 4550 56.70 74.05
Kursperformance (inkl. Ausschiittungen) ® (8.8%) (13.5%) (18.1%) (24.3%) 8.3%
Hochst-/Tiefst-Aktienkurs in CHF 40.65/30.55 49.35/35.30 60.70/35.60 78.15/51.00 92.20/73.40
Hochst-/Tiefst-Aktienkurs in EUR 43.00/31.80 52.00/37.45 60.50/37.10 75.40/49.60 86.20/67.80
Pramie/(Discount) (Jahresdurchschnitt) (12.4%) (6.6%) 75% 20.5% 19.5%
Dividende in CHF N.A. 1.80 2.00 2.85 3.85
Investitionsgrad (Quartalswerte) 95.6% M.3% 13.7% 112.8% 108.6%
Total Expense Ratio (TER) p.a.? 1.34% 1.33% 1.34% 1.27% 1.22%

' Alle Angaben in CHF %, Total-Return-Methodologie

? Basierend auf der Marktkapitalisierung

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Aktionarsbrief

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare

Das 1. Quartal 2025 war gepragt von erhdhter Volatilitdt an den globalen Finanzmarkten.
Treiber waren die zunehmende politische Unsicherheit und eine Neuausrichtung der
Handelspolitik. Die Wiedereinfliihrung von Zéllen durch die US-Regierung belastete das
Konsumentenvertrauen und fiihrte zu steigenden Inflationserwartungen — mit wachsender
Sorge vor einem stagflationdren Umfeld.

Vor diesem turbulenten makro6konomischen Hintergrund war auch der
Biotechnologiesektor mit einem besonders herausfordernden Quartal konfrontiert.
Unsicherheiten in Bezug auf die Gesundheitspolitik sowie eine anhaltend hohe
Marktvolatilitdt wirkten sich negativ auf die Branche aus und forderten Unternehmen wie
Investoren gleichermassen.

BB Biotech bleibt seiner Uberzeugung treu: Wir investieren in Unternehmen, deren innovative
Therapieansatze den medizinischen Fortschritt férdern und das Leben von Patientinnen und
Patienten nachhaltig verbessern. Dabei liegt unser Fokus auf wissenschaftlicher Innovation.
Gleichzeitig behalten wir die fragile Erholung des Sektors im Blick - sie erfordert ein
besonders wachsames Risikomanagement.

Marktherausforderungen aktiv meistern

Das Quartal begann mit einem positiven Impuls: Johnson & Johnson kindigte die
Ubernahme von Intra-Cellular Therapies an — eine unserer Kernbeteiligungen. Diese
Transaktion unterstreicht den langfristigen Wert unserer High-Conviction-Positionen.
Dennoch blieben weitere M&A-Aktivitaten im Verlauf des Quartals aus und die
Anlegerstimmung kihlte sich angesichts der politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen
in den USA erneut ab.

Die Gesamtrendite belief sich im 1. Quartal auf -8.8% in CHF und -10.3% in EUR (inklusive
Dividende). Der Net Asset Value (NAV) sank um 10.8% in CHF und 12.3% in EUR. Die Zahlen
reflektieren die allgemeinen Marktkréafte, die sich vor allem auf kleinere und mittelgrosse
Biotechfirmen ausgewirkt haben.

Performance Q12025 Q12025 Q12024

Wahrung CHF EUR CHF EUR
BB Biotech Aktienkurs -8.8% -10.3% 1.3% 7.6%
BB Biotech NAV -10.8% -12.3% 1.2% 6.3%
NBI Index -3.9% -6.5% 9.1% 4%
Gewinn/Verlust (Netto) -241 Mio. 260 Mio.

Per 31. Marz 2025 wurde die BB Biotech-Aktie in CHF mit einem Abschlag von 14.1% auf den
NAV gehandelt — ein Niveau, das dem Stand Ende 2024 entspricht. Dieser weiterhin
deutliche Abschlag spiegelt die anhaltende Unsicherheit und die verhaltende
Anlegerstimmung im Sektor wider. Im 1. Quartal 2025 verzeichneten wir einen Nettoverlust
von CHF 241 Mio. bei einer gleichzeitigen Dividendenausschtittung von rund CHF 100 Mio.
gegentiber einem Nettogewinn von CHF 260 Mio. im Vorjahresquartal.

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Generalversammlung genehmigt samtliche Antrage

An der ordentlichen Generalversammlung vom 19. Marz 2025 wurde Dr. Thomas von Planta
als Prasident des Verwaltungsrats bestatigt. Auch Dr. Clive Meanwell, Laura Hamill, Camilla
Soenderby, Dr. Pearl Huang und Professor Mads Krogsgaard Thomsen wurden als
Verwaltungsratsmitglieder wiedergewahlt.

Die Aktiondre genehmigten sémtliche Antréage, einschliesslich der Ausschittung einer
Dividende von CHF 1.80 pro Aktie gemass der seit 2013 verfolgten Dividendenpolitik.

Strategische Fokussierung auf transformative Innovation

Unsere Strategie konzentriert sich auf Unternehmen, die transformative Ansatze in Bereichen
mit hohem ungedecktem medizinischem Bedarf verfolgen. Dazu zéhlen Therapien bei
Autoimmunerkrankungen, Erkrankungen des zentralen Nervensystems, kardiometabolische
Erkrankungen, Onkologie, Hdmatologie sowie genetische Therapien.

Angesichts zunehmender Unsicherheiten im regulatorischen Umfeld der USA, agieren wir mit
erhdhter Vorsicht. Jlingste Verdnderungen in der Fiihrung von HHS, FDA und CDC werfen
Fragen hinsichtlich Kontinuitat und wissenschaftsbasierter Entscheidungsprozesse auf.
Zusatzlich kdnnten Massnahmen wie pharmazeutische Importzélle oder internationale
Preisreferenzsysteme die Margen der Branche unter Druck setzen.

Vor diesem Hintergrund haben wir den Dialog mit unseren Portfoliounternehmen intensiviert,
um deren Finanzierungsplane, Produktion und Lieferketten wie auch klinische Entwicklung,
regulatorische Strategien sowie kommerzielle Umsetzung auf Tragféhigkeit und
Anpassungsfahigkeit zu prifen.

Strukturellen Herausforderungen mit Pragmatismus begegnen

Unser strategischer Rahmen stitzt sich weiterhin auf drei zentrale Pfeiler, die unsere
langfristigen Wachstumsambitionen tragen. Erstens: Wir stérken unser erfahrenes
Investmentteam gezielt weiter und bauen insbesondere den Research-Bereich aus, der als
Ideengeber das Fundament unseres Ansatzes bildet. Dies verbessert unsere Fahigkeit,
langfristige Wertpotenziale rechtzeitig zu identifizieren und kurzfristige Positionierungen
prazise zu steuern. Gleichzeitig ermdglicht es uns eine enge Zusammenarbeit mit den
Managementteams unserer Portfoliounternehmen, um deren Vorbereitung auf ein sich
wandelndes regulatorisches Umfeld in den USA sicherzustellen, das sich auch auf den
globalen Markt auswirken wird.

Zweitens: Unser aktives Portfoliomanagement ist darauf ausgerichtet, den High-Conviction-
Ansatz konsequent umzusetzen — indem wir uns von Positionen trennen, deren Chancen-
Risiko-Profil sich verschlechtert oder deren Kapitalbedarf strukturell zu hoch ist. Wir setzen
auf Unternehmen mit solider Finanzierungsperspektive sowie klar differenzierten klinischen
Assets und prifen neue Investitionen mit besonderer Sorgfalt — vor allem im Hinblick auf
kurzfristige Katalysatoren, Kapitaleffizienz und Bilanzstarke.

Drittens: Ein diszipliniertes Kapitalmanagement verschafft uns die nétige Flexibilitat, um auf
Bewertungsverzerrungen gezielt zu reagieren und Opportunitéten zu nutzen - selbst in
einem herausfordernden Marktumfeld und unter Berlcksichtigung zuktnftiger
Dividendenausschittungen.

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Portfolioaktivitaten und Highlights im 1. Quartal 2025

Wir haben eine neue Position in Akero Therapeutics aufgebaut, nachdem das Unternehmen
vielversprechende Phase-II-Daten zur Behandlung von Patientinnen und Patienten mit
zirrhotischer MASH (F4-Population) bekannt gab. Die Ergebnisse zeigten eine hohe
Wirksamkeit in einem Bereich mit enormem medizinischem Bedarf. Aufgrund des
differenzierten klinischen Profils und des hohen Potenzials des Unternehmens haben wir uns
auch an der darauffolgenden Kapitalerhdhung beteiligt, um die laufenden Studien in der
Spatphase sowie den Zulassungsprozess zu unterstitzen.

Wir haben eine neue Position in Akero Therapeutics aufgebaut, nachdem
das Unternehmen vielversprechende Phase-II-Daten zur Behandlung von
Patientinnen und Patienten mit zirrhotischer MASH bekannt gab.

Im Rahmen unserer Portfolioanpassungen haben wir die Position in Intra-Cellular Therapies
nach der Zustimmung zur Ubernahme durch Johnson & Johnson geschlossen. Zudem haben
wir unsere Beteiligung an Fate Therapeutics aufgrund seiner stark reduzierten
Entwicklungspipeline vollstandig verkauft. Die Aktien von Sage Therapeutics verdusserten
wir im Zuge des Ubernahmeangebots durch Biogen. Unsere Position in Arvinas |6sten wir
nach gemischten Phase-IlI-Ergebnissen auf, da der klinische Nutzen sich lediglich bei ESR1-
mutierten Subgruppen zeigte und das kommerzielle Potenzial damit deutlich eingeschrankt
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Diese Anpassungen reduzierten die Anzahl unserer Portfoliopositionen auf 23, dies als Folge
eines aktiven Managementansatzes, der verstarkt auf die Vermeidung von Finanzierungs-
und Verwasserungsrisiken ausgerichtet ist, onne den Fokus auf Wachstum und Innovation zu
verlieren. In der Folge konzentriert sich unser Portfolio nun starker auf Unternehmen mit einer
Marktkapitalisierung von iber USD 1 Mrd. — im Einklang mit unserer Uberzeugung hinsichtlich
ihres Innovationspotenzials und ihrer relativen Resilienz.

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Finanzieller Status

6% = Profitabel

23%
Finanziert bis Break-even /
Produkt auf dem Markt
41%

Pipeline-Unternehmen /
weitere Finanzierung
notwendig (> 2 Jahre)

= Pipeline-Unternehmen /
akute Finanzierung

30% notwending (< 2 Jahre)

Marktkapitalisierung (in USD)
3% 3%
34%

35% ®>30Mrd.
=5-30Mrd.
1-5Mrd.
<500 Mio.
Privat

Krankheitsgebiet

o
6% 2% = Seltene Krankheit
9%

= Entziindung &

o
4% Immunologie

Onkologie

17% Neuro\ogische
Krankheiten

Kardiovaskulare
Krankheiten
Infektionskrankheiten
22%
Technologie
2%

25% = Small Molecule

= Antikorper

48%
RNA

Gen- und Zellbasierte
Therapie
25%

Portfolio-Update Q1 — wichtige Zulassungen, strategische

Transaktionen und F&E-Meilensteine

Entgegen der insgesamt verhaltenen Marktstimmung und der anhaltenden Zurickhaltung
vieler Anlegerinnen und Anleger gegeniiber dem Biotechnologiesektor war das 1. Quartal
2025 gepragt von einer Reihe ermutigender regulatorischer Zulassungen und klinischer
Fortschritte in zentralen therapeutischen Bereichen wie akute Schmerzen, Adipositas,
genetische Erkrankungen und Onkologie — ein klares Zeichen fir die weiterhin hohe

Innovationskraft des Sektors.

Unternehmen wie Vertex, Intra-Cellular Therapies und Alnylam zahlten zu den wichtigsten
Treibern dieser Entwicklung. Vertex erhielt die FDA-Zulassung fir JOURNAVX™ (Suzetrigin),
eine nichtopioide Therapie ohne Suchtpotenzial bei mittelstarken bis starken akuten
Schmerzen, sowie eine positive europaische Zulassung fur die Label-Erweiterung von
KAFTRIO® bei Mukoviszidose. Johnson & Johnson kiindigte die Ubernahme von Intra-Cellular
Therapies im Umfang von rund USD 14.6 Mrd. an, wéhrend Sage Therapeutics ein
unverbindliches Ubernahmeangebot von Biogen erhielt. Wir haben die durch dieses
Angebot geschaffene Liquiditat genutzt, um unsere Position aufzuldsen, bevor der

Verwaltungsrat von Sage es offiziell ablehnte.

Wave Life Sciences konnte seine Pipeline mit klinischen Proof-of-Concept-Daten zur
Duchenne-Muskeldystrophie weiter starken. Wave plant, sein DMD-Portfolio auszuweiten,
indem das Unternehmen mit mehreren Wirkstoffkandidaten flir ergdnzende
Patientengruppen in die klinische Entwicklung eintritt. Argenx erzielte 2024 einen
Jahresumsatz von USD 2.2 Mrd. und arbeitet an der Erweiterung seiner Indikationen mit zehn
laufenden Phase-llI- und zehn Phase-II-Studien. Alnylam erhielt die FDA-Zulassung ftr
Amvuttra zur Behandlung von ATTR-Kardiomyopathie — ein wichtiger Schritt zur Erweiterung
der Indikation und des kommerziellen Potenzials.

Nicht alle Entwicklungen waren jedoch von Erfolg gepragt: Arvinas legte enttduschende
Phase-IlI-Daten in der Brustkrebstherapie vor, sodass wir am gleichen Tag die vorhandene
Liquiditat nutzten, um unsere Position vollstandig zu verdussern, da unsere Anlagehypothese
auf einer breiteren Patientenpopulation beruhte. Die STOP-HS-Studie von Incyte zur
Behandlung der Hidradenitis suppurativa verfehlte die Erwartungen, was auf unerwartet

hohe Placeboantworten zurtickzufihren ist.

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Mit Blick auf den weiteren Jahresverlauf erwarten wir zahlreiche weitere klinische und
regulatorische Meilensteine innerhalb unseres Portfolios. Weitere Details finden Sie im
Aktionarsbrief des Geschéaftsberichts 2024.

Ausblick

Zu Beginn des 2. Quartals 2025 bleiben wir vorsichtig und fundiert, fokussieren uns jedoch
auf sich ergebende Opportunitaten. Verdnderungen in der Handelspolitik, regulatorische
Entwicklungen sowie eine veranderte Kapitalallokation formen das Umfeld fir langfristig
orientierte Biotechinvestoren neu. Zwar belasten politische Unwéagbarkeiten und
angespannte Kapitalmérkte weiterhin die Investorenstimmung, doch die jingste Eskalation
der Zollpolitik unter der Trump-Administration hatte unseren Analysen nach keine grossen
Konsequenzen fur unsere Portfoliounternehmen. Der Grossteil unserer Beteiligungen
produziert entweder lokal fiir den US-Markt oder ist auf seltene Erkrankungen fokussiert — ein
Segment, das durch hohe Preissetzungsmacht und niedrige Herstellungskosten
gekennzeichnet ist. Dazu zéhlen insbesondere Small Molecules, die rund die Halfte unseres
Portfolios ausmachen. Auch Unternehmen mit Fokus auf RNA, Biologika oder Genom-
Editierung zéhlen dazu - viele von ihnen adressieren seltene Krankheiten, verfigen Gber
Preissetzungsspielraume oder setzen mehrheitlich auf eine inlandische Produktion.
Unternehmen, die ihre Produkte noch nicht auf dem Markt haben, zeigen sich zudem
strategisch flexibel in der Steuerung ihrer zuklnftigen Lieferketten.

Zwar belasten politische Unwagbarkeiten und angespannte
Kapitalmarkte weiterhin die Investorenstimmung, doch die jingste
Eskalation der Zollpolitik unter der Trump-Administration hatte unseren
Analysen nach keine grossen Konsequenzen flr unsere
Portfoliounternehmen.

Auch wenn sich indirekte Auswirkungen der aktuellen Handelspolitik auf die globale
Pharmalandschaft — etwa durch héhere Lieferkettenkosten oder regulatorische
Reibungsverluste — nicht ausschliessen lassen, bleibt unser Portfolio bislang nur minimal
davon betroffen. Gleichzeitig bewegen sich die Bewertungen aktuell auf einem historisch
tiefen Niveau: Small Caps werden in vielen Féllen nahe oder unter dem Cash-Wert gehandelt,
wahrend kleinere und mittelgrosse Unternehmen Multiples aufweisen, die zuletzt nach der
Dot-Com-Blase zu beobachten waren. Diese Marktverzerrung schafft attraktive
Gelegenheiten, und wir beabsichtigen, unsere Liquiditatsreserven selektiv, aber aktiv
einzusetzen, um sowohl bestehende als auch neue Positionen zu attraktiven Einstiegskursen
auszubauen.

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Marktkapitalisierung / Netto-Cash
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Marktkapitalisierung Kategorie # Unternehmen im NBI % der Unternehmen
>USD 30 Mrd. Large Cap 7 3%
USD 5-30 Mrd. Mid Cap 29 M%
USD 1-5 Mrd. SMid Cap 76 29%
< USD 1 Mrd. Small Cap 150 57%
Alle 262 100%

Ein mdgliches Resultat der aktuellen makrodkonomischen und handelspolitischen
Neuordnung kdnnte ein struktureller Wandel sein, der der Biopharmaindustrie mittel- bis
langfristig zugutekommt. Sollte diese Entwicklung zu einem Anstieg der pharmazeutischen
Ausgaben ausserhalb der USA flihren — und nicht, wie vielfach beflirchtet, zu einem
Preisverfall im US-Markt — konnte dies die Medikamentenmarkte deutlich ausweiten. Unter
den entwickelten Volkswirtschaften k&nnte Japan strukturell rasch auf solche
Veranderungen reagieren: dies mit einem zentral organisierten Kostentréager, einheitlicher
Regulierung und einem weitgehend in sich geschlossenen Markt. Europa bleibt
demgegenlber fragmentierter und uneinheitlicher. Die jingste Warnung der Europaischen
Arzneimittelindustrie (EFPIA) an die EU-Kommission unterstreicht den Handlungsdruck:
Ohne verbesserte Preisgestaltung und effizientere Zulassungsprozesse droht ein
zunehmender Investitionsabfluss in Richtung USA. Unternehmen wie Johnson & Johnson, Eli
Lilly und zuletzt auch Novartis, das kirzlich Investitionen von USD 23 Mrd. fir den US-
Produktionsstandort angekindigt hat, stehen exemplarisch fir diesen Trend.

Die am 15. April erlassene Executive Order der Trump-Administration zur
Arzneimittelpreisgestaltung kann als erstes konkretes Signal eines mdglichen strukturellen
Wandels gewertet werden. Sie markiert einen stérker marktorientierten Ansatz zur Steuerung
der Medikamentenkosten — unter anderem durch Massnahmen wie die «Most Favored
Nation»-Preisbindung, den Import von Medikamenten, gezielte Férderung von Generika und
Biosimilars sowie tarifliche Anreize zur Férderung des Wettbewerbs bei gleichzeitiger
beabsichtigter Wahrung der Innovationskraft. Mit der voraussichtlichen Abschaffung des
sogenannten «Pill Penalty» aus dem Inflation Reduction Act (IRA) wird die Gleichstellung von
Small Molecules und Biologika in Medicare-Verhandlungen wiederhergestellt, was die
Innovationsanreize flir orale Medikamente neu ausrichtet. Gleichzeitig starkt die Executive
Order den Verhandlungsrahmen des IRA, indem sie klarere Leitlinien und eine Priorisierung
hochpreisiger Medikamente fordert. Auch wenn dies mittelfristig zu strengeren
Preisobergrenzen nach Ablauf des Verhandlungsschutzes fiihren kénnte, schafft es zugleich
mehr Planungssicherheit — und férdert ein faireres Wettbewerbsumfeld fir echte

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025
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Innovatoren gegenliber etablierten Konzernen mit ihren Lebenszyklus-Management-
Strategien. Zusatzliche Pilotprojekte zu wertbasierten Vergtitungsmodellen sowie eine
Neubewertung der Rolle von Intermedidren entlang der pharmazeutischen
Wertschdpfungskette kdnnten darlber hinaus zu mehr Transparenz und einer starkeren
therapeutischen Differenzierung beitragen, wobei der tatséchliche Effekt massgeblich von
der Umsetzung abhéngen wird.

Auf regulatorischer Ebene bestehen weiterhin Bedenken hinsichtlich der Unabhangigkeit der
FDA gegentber dem tUbergeordneten Gesundheitsministerium (HHS). Zudem wachst die
Sorge, dass politische Einflussnahme zunehmend evidenzbasierte Entscheidungen
verdréngt. Erschwerend kommen operative Herausforderungen hinzu — etwa
Ressourcenengpasse infolge interner Umstrukturierungen. Besorgniserregend sind
insbesondere jiingste Ausserungen des US-Gesundheitsministers Robert F. Kennedy -
darunter Zweifel an der Sicherheit von Impfstoffen, Skepsis gegentiber der Nahe zwischen
Industrie und Aufsichtsbehdrden sowie Vorbehalte gegenlber méglichen finanziellen
Interessenkonflikten im Zusammenhang mit sogenannten User Fees — also Gebtihren, die der
beschleunigten Bearbeitung von Zulassungsantragen dienen. Auch wenn sich diese
Positionen bislang nicht in konkreten politischen Massnahmen niedergeschlagen haben,
tragen sie zur Unsicherheit Uber die zuklnftige Ausrichtung der regulatorischen Aufsicht und
die wissenschaftliche Haltung der Behdrde bei. Einige Unternehmen berichten in den frihen
Entwicklungsphasen von abnehmender Transparenz und einer schwécheren Abstimmung
mit der FDA, wahrend in spateren Phasen bislang eine stabile operative Kontinuitdt gewahrt
bleibt. Wichtige Leistungskennzahlen — etwa die Einhaltung der PDUFA-Zeitplane — werden
weiterhin erreicht. Erste Reformen unter dem neuen FDA-Kommissar Makary, darunter der
Verzicht auf Tierversuche bei monoklonalen Antikdrpern, deuten auf eine grundsétzliche
Bereitschaft hin, regulatorische Rahmenbedingungen zu modernisieren. Auch verfolgen wir
aufmerksam die Entwicklungen unter der neuen Leitung von CMS, insbesondere im Hinblick
auf die Preisgestaltung im Rahmen von Medicare und die Umsetzung des Inflation Reduction
Act.

In einer Phase strukturellen Wandels und anhaltender Unsicherheit bleiben wir konsequent
auf Unternehmen fokussiert, die durch wissenschaftliche Differenzierung und klar definierte
klinische sowie kommerzielle Entwicklungsstrategien tiberzeugen. Wir begegnen den
Unternehmen mit gescharften Investmenthypothesen, optimierten risiko-adjustierten
Einstiegszeitpunkten und einer gesteigerten Kapitaldisziplin. Wir betrachten die aktuelle
Phase jedoch als strategisches Zeitfenster, um die Grundlagen fur eine Gberdurchschnittliche
Wertentwicklung flur unsere Aktionére zu schaffen, wahrend sich politische
Rahmenbedingungen, Bewertungsniveaus und Innovationszyklen neu ausrichten.

Fir das von lhnen entgegengebrachte Vertrauen bedanken wir uns.

Der Verwaltungsrat der BB Biotech AG

Dr. Thomas von Planta
Prasident

Laura Hamill

Mitglied

Camilla Soenderby
Mitglied

BB Biotech Zwischenbericht per 31.03.2025

Dr. Clive Meanwell

Vizeprasident

Dr. Pearl Huang

Mitglied

Prof. Dr. Mads Krogsgaard Thomsen
Mitglied
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Portfolio auf einen Blick

Wertschriften per 31. Marz 2025

Gesellschaft Anzahl Verdnde- Wé&hrung Aktienkurs Kurswert In % der In%des In%der
Wert- rung seit in Wert- Eigen- Gesell-
schriften 31.12.2024 Mio. CHF schriften kapitals schaft
Argenx SE 576 000 (15 000) usb 591.87 3015 16.2% 15.5% 0.9%
lonis Pharmaceuticals 7 850 000 - usD 30.17 209.4 1.3% 10.8% 4.9%
Alnylam Pharmaceuticals 760 000 - uUsb 270.02 181.5 9.8% 9.3% 0.6%
Neurocrine Biosciences 1820 000 - usb 110.60 178.0 9.6% 9.2% 1.8%
Vertex Pharmaceuticals 400000 (75 000) usD 484.82 1715 9.2% 8.8% 0.2%
Revolution Medicines 4374 300 - uUsb 35.36 136.8 7.4% 7.0% 2.4%
Incyte 2087302 (62698) usb 60.55 .8 6.0% 57% 11%
Agios Pharmaceuticals 3515150 - usb 29.30 911 4.9% 4.7% 6.1%
Scholar Rock Holding 2486707 - usb 3215 70.7 3.8% 3.6% 2.6%
Celldex Therapeutics 3071615 - uUsb 18.15 493 27% 25% 4.6%
Rivus Pharmaceuticals? usD 48.2 2.6% 2.5%
Akero Therapeutics 1250 666 1250 666 uUsbD 40.48 44.8 2.4% 2.3% 1.6%
Biohaven 2 040 853 - uUsb 24.04 43.4 2.3% 2.2% 2.0%
Beam Therapeutics 2395930 877809 usD 19.53 1.4 22% 21% 2.4%
Moderna 1508 577 (91423) usbD 28.35 37.8 2.0% 1.9% 0.4%
Immunocore 1221794 16 330 usD 29.67 321 1.7% 1.7% 2.4%
Wave Life Sciences 4 094 458 - usb 8.08 29.3 1.6% 1.5% 2.7%
Edgewise Therapeutics 1428 929 - uUsb 22.00 27.8 1.5% 1.4% 1.5%
Relay Therapeutics 7 375 000 - usD 2.62 171 0.9% 0.9% 4.4%
Esperion Therapeutics 9694 064 (250 000) usbD .44 12.3 0.7% 0.6% 4.9%
Macrogenics 9929 963 - usbD 127 1.2 0.6% 0.6% 15.7%
Annexon 5157 290 - usD 1.93 8.8 0.5% 0.5% 4.7%
Black Diamond Therapeutics 2733547 (5784 292) usD 1.55 37 0.2% 0.2% 4.8%
Molecular Templates — 769 334 - usD 0.00 0.0 0.0% 0.0%
Warrants, 2.4.29
Total Wertschriften 1859.3 100.0% 95.6%
Ubrige Aktiven 89.6 4.6%
Ubrige Verbindlichkeiten (4.4) (0.2%)
Innerer Wert 1944.5 100.0%

' Nicht bérsennotierte Gesellschaft

Wechselkurs per 31.03.2025: USD/CHF: 0.8843
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