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Der Performance verpflichtet
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Per 30.06.2010 YTD 3Y 5Y 15.11.1993
Schweiz -19.5% -34.1% -3% +203% W Autoimmunkrankheiten
M Varia

Deutschland -84% -17.6% +13% N.A.
Italien -7.0% -17.2% +14% N.A.
MEHRJAHRESVERGLEICH BB BIOTECH

12 Monate 2009 2008 2007 2006
Borsenkapitalisierung am Ende der Periode (in CHF Mio.) 1067.1 1396.9 1392.2 19249 22418
Innerer Wert am Ende der Periode (in CHF Mio.) 1170.1 1516.2 1504.8 1767.2 22529
Anzahl Aktien (in Mio. Stiick) 18.2 18.2 20.3 22.5 23.9
Handelsvolumen (in CHF Mio. p.a.) 984.8 797.0 1640.4 3326.8 19722
Gewinn/(Verlust) (in CHF Mio.) (211.5) 36.6 45.4 (265.4) 297.4
Schlusskurse am Ende der Periode in CHF 58.55 76.65 68.75 85.55 93.80
Schlusskurse (D) am Ende der Periode in EUR 44.16 50.78 45.88 51.35 57.73
Schlusskurse (1) am Ende der Periode in EUR 44.40 50.30 44,19 51.71 57.64
Kursperformance (inkl. Dividende) (11.3%) 14.9% (18.7%) (6.8%) 19.1%
Hochst-/Tiefst-Aktienkurs in CHF 78.00/58.55  78.00/56.65 94.00/59.80 107.00/83.85 93.80/71.20
Hochst-/Tiefst-Aktienkurs in EUR 52.20/41.21 51.90/38.40 58.80/38.06 64.19/50.31  58.00/45.71
Pramie/(Discount) (Jahresdurchschnitt) (22.0%) (22.8%) (14.2%) (7.5%) (10.3%)
Dividende in CHF N.A. 3.70 1.80 0.90 2.00
Investitionsgrad (Quartalswerte) 102.3% 96.9% 110.3% 116.0% 110.8%
Total Expense Ratio (TER) p.a. 0.68% 0.75% 0.83% 1.61% 0.71%
- davon erfolgsabhéngige Entschadigung 0.00% 0.00% 0.00% 0.85% 0.00%
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2 BB BIOTECH AKTIONARSBRIEF

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare

Wéhrend zu Jahresbeginn vor allem die US-Gesundheitsreform im Zentrum des Interesses
stand, sind im 2. Quartal 2010 die Schuldenkrise in Europa sowie die daraus resultierende Euro-
schwache und staatliche Sparmassnahmen in den Fokus der Investoren gerlickt. Preisreduk-
tionen auf Medikamenten werden von politischer Seite als eine der mdglichen Sparmassnahmen
in Betracht gezogen. Die Regierungen haben aber erkannt, dass trotz Kostendrucks die Innova-
tionskraft der Industrie erhalten bleiben muss. So hat beispielsweise Spanien das Schwergewicht
der Preisnachlasse auf alte generische Produkte gelegt. Abschliessend ist zu erwéhnen, dass der
europaische Markt auch in der Vergangenheit durch Preisreduktionen gekennzeichnet war.
In diesem Umfeld verlor der Nasdaqg Biotechnology Index im 2. Quartal rund 15% (in USD).
Sowohl die Aktien der profitablen Gesellschaften als auch die klein- und mittelgross kapita-
lisierten Gesellschaften bissten im Vergleich zum Gesamtmarkt Gberdurchschnittlich an
Wert ein. Trotz erfreulichen Nachrichtenflusses der Portfoliogesellschaften konnte sich die
BB BIOTECH-Aktie dem negativen Sektortrend nicht entziehen und schloss im Quartalsver-
gleich 16% tiefer (in CHF). Uber das erste Halbjahr betrachtet belduft sich die Kursentwick-
lung der BB BIOTECH AG auf -19.5% (in CHF, dividendenadjustiert) und der Innere Wert
reduzierte sich um 16.9%. Die bewusste Ubergewichtung der Kernbeteiligungen war in den
vergangenen Monaten ein Nachteil, da selbst profitable Biotechnologie-Gesellschaften zu-
riickgestuft wurden.

Entwicklung und Beurteilung des Portfolios im 2. Quartal

Actelion (-16%, in CHF), unsere grosste Beteiligung, prasentierte positive Daten einer friihen
klinischen Studie fiir Selexipag fur Patienten mit pulmonaler arterieller Hypertonie (PAH). Zu-
sammen mit Macitentan bildet Selexipag das Fundament des Entwicklungsprogramms zur Er-
haltung der PAH-Franchise.

Celgene (-18%, in USD) meldete positive klinische Phase-IlI-Daten fur Revlimid zur Behand-
lung von multiplem Myelom. Diese Daten unterstiitzen unsere Annahme, dass Revlimid fuir die
kommenden Jahre Uber ein grosses Wachstumspotenzial verfligt. Ende Juni profitierte die
Gesellschaft von den tiefen Bewertungen des Sektors und ibernahm Abraxis BioScience fur
USD 2.9 Mrd. Diese Gesellschaft verkauft bereits ein Produkt zur Behandlung von Brustkrebs.
Trotz guter Phase-llI-Resultate fir Telaprevir zur Behandlung von Hepatitis C sank die Vertex-
Aktie um 20% (in USD). Zwei weitere Phase-III-Studien werden in den kommenden Monaten
publiziert und durften nach unserer Einschatzung das Potenzial des Produktes bestatigen. Die
Zulassung wird flr nachstes Jahr erwartet.

Novo Nordisk (+16%, in DKK) publizierte ausgezeichnete Quartalszahlen und erhéhte zudem
ihre Schatzung des Gewinnwachstums auf 10% bis 13% fiir das laufende Jahr. Die Markt-
lancierung des Diabetes-Medikaments Victoza verlauft sowohl in den USA als auch in Europa
vielversprechend. Zudem mussten potenzielle Konkurrenzprodukte Rickschlage hinnehmen.
Zusammen mit positiven klinischen Daten von Degludec, einem langwirksamen Insulin, besta-
tigen sich damit die Aussichten, dass Novo Nordisk langerfristig zweistellige Gewinnwachs-
tumsraten erreichen kann.

Gilead Sciences verlor in den letzten drei Monaten iber 25% (in USD). Die 1.-Quartals-Zahlen
enttauschten, da der Markt die Auswirkungen der amerikanischen Gesundheitsreform unter-
schatzte. Die aktuelle Bewertung mit einem Kurs-Gewinn-Verhéltnis von 10 basierend auf
2010-Zahlen illustriert die Marktskepsis gegentiber den Wachstumsaussichten. Wir sind jedoch
Uiberzeugt, dass die Gesellschaft ihre flilhrende Marktstellung in der Behandlung von HIV be-
haupten kann.

Die historisch tiefen Unternehmensbewertungen in Kombination mit der guten operativen Ent-
wicklung sprechen fur unser unveréandertes Engagement in den Kernbeteiligungen. Das aktuelle
Marktumfeld bietet attraktive Mdglichkeiten, gezielt in kleine und mittelgrosse Unternehmen
zu investieren. Wir werden in unserer Portfolio-Strategie diese Unternehmen zukunftig starker
gewichten. Im 2. Quartal wurden Zuk&ufe mit der Erhdhung des Investitionsgrades von 102.2%



auf 114.6% finanziert. In diesem Kontext hat das Management Team im 2. Quartal vier neue,

vielversprechende Positionen aufgebaut:

e Biomarin entwickelt und vertreibt Medikamente zur Behandlung von seltenen genetischen
Erkrankungen. Die Gesellschaft vermarktet bereits drei Medikamente und verfiigt tber
weitere interessante Entwicklungskandidaten.

e Alexions Produkt Soliris ist fiir die Behandlung der paroxysmalen nocturnalen Hamo-
globinurie (PNH), einer seltenen schwerwiegenden Blutkrankheit, international zugelas-
sen. Weitere mdgliche Indikationserweiterungen werden in den kommenden Jahren das
Marktpotenzial von Soliris ausweiten.

e Halozyme verfiigt Gber eine Plattform, protein- oder peptidbasierende Medikamente ein-
facher und verbessert zu verabreichen. Mit diesem Ansatz sind neue Formulierungen von
grossen bestehenden Produkten wie Herceptin und Rituxan (beide von Roche) in klinischer
Entwicklung.

e |denix verflgt tber eine friihe, aber breite Pipeline von Produktkandidaten zur Behand-
lung des Hepatitis-C-Virus (HCV). Fir den Nucleotid-Inhibitor IDX184 wurden positive
Phase-II-Daten prasentiert.

Fir das laufende Jahr prognostizieren die grossen Biotechnologie-Unternehmen den Einfluss der
US Healthcare-Reform auf den Gesamtumsatz zwischen —0.5% und -2.0%, was etwa den Er-
wartungen entspricht. Die Sparmassnahmen in Europa werden gemass unseren Analysen in
einer vergleichbaren Gréssenordnung ausfallen.

Ausblick und Positionierung

Die Zahlen fur das 2. Quartal und der Ausblick dirften mehr Klarheit bringen. Wir erwarten
damit eine Versachlichung der Diskussion rund um die Auswirkungen der US-amerikanischen
Healthcare-Reform sowie der européischen Sparmassnahmen. Die Markterwartungen fur den
Sektor fur dieses und néchstes Jahr sind bereits tief. Operative Erfolge der Unternehmen sowie
die Bewilligung und Lancierung mehrerer innovativer Medikamente mit Blockbuster-Potenzial
in den nachsten 12 bis 14 Monaten werden sich im Zeitablauf in den Kursen widerspiegeln.
Sollten die Bewertungen auf diesem Niveau verharren, ist mit vermehrten Ubernahmen zu rech-
nen. Aus diesen Griinden haben einige grossere Gesellschaften bereits begonnen, ihren freien
Cash Flow fur substanzielle Aktienriickkdufe zu verwenden.

Wir schliessen nicht aus, dass unsere Strategie und Aktienauswahl kurzfristig vom Markt anders
analysiert und bewertet wird. Wir sind aber iberzeugt, dass die erwahnten negativen Faktoren
bereits in den Kursen eskomptiert sind und der Sektor nach unserer fundamentalen Analyse sehr
attraktiv bewertet ist.

Wir bedanken uns bei Ihnen fur lhre Unterstitzung.

Der Verwaltungsrat der BB BIOTECH AG

Prof. Dr. med. Thomas Szucs, Prasident

e B

Prof. Dr. David Baltimore

Ueosreut

Dr. Clive Meanwell
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INVESTMENTSTRATEGIE
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BB BIOTECH hat das Ziel, mit langfristigem Investmenthorizont eine durchschnittliche Rendite
von 15% pro Jahr zu erwirtschaften und damit eine deutlich bessere Performance als die
relevanten Indizes zu erzielen.

BB BIOTECH beteiligt sich weltweit an Firmen im Wachstumsmarkt innovativer Arzneimittel
und Diagnostika, basierend auf moderner Biotechnologie, wobei mindestens 90% des Betei-
ligungswerts bdrsennotierte Gesellschaften betreffen.

Es ist der Anspruch, das Geschéaft unserer Beteiligungen im Detail zu verstehen, d.h. neben
den rein finanziellen Kenngrossen auch das jeweilige Wettbewerbsumfeld, die Innovations-
pipeline, das Patentportfolio und die Endkundenperzeption der Produkte und Dienstleistungen
zu kennen, um nur einige wichtige Aspekte zu nennen.

Das Zielportfolio von BB BIOTECH besteht in der Regel aus 20 bis 30 Beteiligungen, von
denen maximal finf Beteiligungen einen Anteil von jeweils Giber 10% am Eigenkapital aufwei-
sen sollten und die grosste Beteiligung 25% nicht tberschreiten sollte. Es wird dabei bewusst
keine Portfoliostruktur von statistischer Relevanz gewahlt, da Wert auf die Tiefe des Sektor-
und Firmenverstandnisses gelegt und der persoénliche Zugang zum Management der Beteili-
gungsfirmen gesucht wird.

Im Prozess der Selektion der Beteiligungen stiitzt sich BB BIOTECH auf die langjahrige Erfah-
rung ihrer Verwaltungsrate sowie auf die Fundamentalanalyse des erfahrenen Management-
teams der Bellevue Asset Management Gruppe, unter Nutzung eines Netzwerks von Arzten
und Spezialisten fiir die jeweiligen Sektoren. Dabei wird ein detailliertes Finanzmodell jeder
Beteiligung erstellt, das in Gberzeugender Weise das Potenzial zur Wertverdopplung in einem
Zeitraum von vier Jahren darstellen muss. Dieses Potenzial der Wertverdopplung basiert auf
Innovationskraft, neuen Produkten fur schwerwiegende Krankheiten und hervorragendem
Management.

Vor einer positiven Investmententscheidung wird ein intensiver Kontakt mit dem Manage-
ment aufgebaut, da nach unserer Uberzeugung nur mit einer starken Managementleistung
eine herausragende Performance erzielt werden kann. Nach Aufnahme in das Portfolio von
BB BIOTECH wird der intensive personliche Kontakt mit den Fiihrungsgremien der Beteili-
gungen gepflegt und ausgebaut.

Diese engmaschige Beobachtung der Portfoliogesellschaften erméglicht BB BIOTECH die
rechtzeitige Nutzung aller strategischen Optionen, wie etwa eine friihzeitige Verdusserung einer
Beteiligung bei Eintritt einer signifikanten Verschlechterung der fundamentalen Situation.



Wertschriftenpositionen per 30. Juni 2010

Gesellschaft Anzahl Veréanderung seit Wahrung Kurs  Kurswert in In % der In % des In % der

Wert- 31.12.2009 Mio. CHF Wert-  Eigenkapitals ~ Gesellschaft
schriften schriften

Actelion 6 900 000 (600 000) CHF 40.50 279.5 20.8% 23.9% 5.4%

Celgene 4 364 439 - usbD 50.82 239.0 17.8% 20.4% 0.9%

Gilead 5614 768 - usb 34.28 207.4 15.5% 17.7% 0.6%

Vertex Pharmaceuticals 4 817 408 8 300 usD 32.90 170.8 12.7% 14.6% 2.4%

Novo Nordisk 840 506 (80 000) DKK  494.10 73.6 5.5% 6.3% 0.2%

Micromet 5597 101 2613376 usb 6.24 37.6 2.8% 3.2% 6.9%

Incyte 2978 300 291 434 usbD 11.07 35.5 2.6% 3.0% 2.5%

Immunogen 3522478 3522 478 usbD 9.27 35.2 2.6% 3.0% 5.2%

Zymogenetics 7 000 000 1 000 000 usD 4.22 31.8 2.4% 2.7% 8.2%

Amgen 500 000 - usb 52.60 28.3 2.1% 2.4% 0.1%

Genzyme 506 600 100 000 usb 50.77 27.7 2.1% 2.4% 0.2%

Roche Holding GS 150 000 - CHF  149.10 22.4 1.7% 1.9% <0.1%

Intercell 1 000 000 1 000 000 EUR 15.31 20.2 1.5% 1.7% 2.1%

Arena Pharmaceuticals 5431 980 - usD 3.07 18.0 1.3% 1.5% 5.4%

Alexion Pharmaceuticals 325 000 325 000 usD 51.19 17.9 1.3% 1.5% 0.4%

Biomarin Pharmaceutical 871 983 871 983 usD 18.96 17.8 1.3% 1.5% 0.9%

Optimer Pharmaceuticals 1521 303 637 754 usD 9.27 15.2 1.1% 1.3% 4.0%

Affymetrix 2000 000 - usb 5.90 12.7 0.9% 1.1% 2.8%

Bavarian Nordic 309 142 309 142 DKK 221.00 12.1 0.9% 1.0% 2.6%

Basilea Pharmaceutica 200 000 - CHF 60.20 12.0 0.9% 1.0% 2.1%

Biogen Idec 163 200 (86 800) usb 47.45 8.3 0.6% 0.7% 0.1%

Elan 1500 000 - usb 4.50 7.3 0.5% 0.6% 0.3%

Probiodrug? 1858 736 - EUR 2.69 6.6 0.5% 0.6%

Cosmo Pharmaceuticals ¥ 102 525 102 525 CHF 18.30 1.9 0.1% 0.2% 0.7%

Idenix Pharmaceuticals 309 236 309 236 usD 5.00 1.7 0.1% 0.1% 0.4%

Halozyme Therapeutics 195 100 195 100 usD 7.04 1.5 0.1% 0.1% 0.2%

Total 1341.8 100.0% 114.7%

Derivative Instrumente

SWAP-Agreement auf eigene Aktien 1 - CHF <0.1 <0.1% <0.1%

Cosmo Pharmaceuticals

Put-Optionen (long) ¥ 102 525 102 525 CHF 2.70 0.3 <0.1% <0.1%

Vertex Put-Optionen (short) (200 000) (200 000) usb 3.32 (0.7) (0.1%) (0.1%)

Total Wertschriften 1341.4 100.0% 114.6%

Flissige Mittel (netto) (178.1) (15.2%)

Ubrige Aktiven 10.3 0.9%

Diverse Verpflichtungen (3.5) (0.3%)

Total 1170.1 100.0%

BB BIOTECH Namenaktien ® 2373478 562 319 138.8 13.0%

Total 1308.9

1) Aus Umtausch Aktien BioXell infolge Annahme der Ubernahmeofferte von Cosmo Pharmaceuticals

2) Nicht borsennotierte Gesellschaft

3) Entspricht der Summe aller in der Schweiz, Deutschland und Italien gehaltenen Aktien inkl. der 2. Handelslinie.

Wechselkurse per 30.06.2010:
USD/CHF: 1.07735
EUR/CHEF: 1.31925
AUD/CHF: 0.91025
DKK/CHF: 17.71250
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