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Neben der erfolgreichen Lancierung des BB Adamant Digital Health Fonds mit einer sehr erfreulichen Performance stand im
vergangenen Quartal die Aufsetzung des ersten nachhaltigen Gesundheitsfonds im Vordergrund. So konnten wir die etablierte
Ratingagentur Sustainalytics als Partner gewinnen und haben kiirzlich das 6sterreichische Umweltzeichen erhalten. Einige Neuig-
keiten stellten sich aus dem Biotechumfeld ein und so fokussierte sich unser diesjahriges BB Adamant Breakfast auf die Thematik
«Gentherapie» —ein langjahriges Forschungsgebiet, aus welchem kiirzlich erfolgversprechende Therapiezulassungen resultierten.
Entsprechend bildet dieses auch das Schwerpunktthema dieser Ausgabe.

Wir wiinschen lhnen eine spannende Lektiire — kombiniert mit einer erholsamen Sommerzeit.

Herzlichst, Dr. Cyrill Zimmermann, Head Healthcare Funds & Mandates

Kleine Ersatzteile mit grosser Wirkung

Gentherapien sind dabei, sich in einer Reihe von Krankheitsfeldern
mit marktreifen Arzneimitteln zu etablieren. Der Nischencharakter
der Produkte eroffnet vor allem Biotechfirmen die Chance zur Ver-
marktung in Eigenregie.

Nach mehr als vier Jahrzehnten steht die Gentherapie vor dem
grossen Durchbruch. Drei Produkte wurden 2017 zugelassen — und
Marktschatzungen gehen davon aus, dass sich bis 2020 die Zahl der
aktuell flnf zugelassenen Gentherapien verdoppeln wird. Im sel-
ben Zeitraum soll sich der Jahresumsatz der gentherapeutischen
Mittel in der Summe auf mehr als USD 2 Mrd. vervielfachen. Fiir das
grosste Aufsehen in der Finanzwelt sorgten zuletzt Kymriah von
Novartis und Yescarta von Gilead Sciences zur Behandlung von
Blutkrebs und Lymphknotenkrebs. Grundlage filir beide Produkte ist
der CAR-T-Ansatz. Dabei werden den Patienten kdrpereigene Im-
munzellen entnommen, genetisch verandert, vermehrt und dann
wieder per Infusion verabreicht. Auf Sicht der nachsten zehn Jahre
erwarten Branchenexperten bei Gentherapien eine ahnliche Ent-
wicklung wie bei den monoklonalen Antikorpern in den letzten 20
Jahren. Erfolgsgeschichten wie die Krebsmittel Humira, Rituxan
und Avastin sorgten hier dafiir, dass diese Medikamentenklasse in-
nerhalb der Onkologie ihren Umsatz zwischen 2005 und 2015 von
USD 20 Mrd. auf USD 90 Mrd. mehr als vervierfachte.

Kommerziell lukrative Nischenprodukte

Konkret bedeutet Gentherapie die Reparatur, das Abschalten und
den Austausch von defekten Genen. Die Fehler im menschlichen Erb-
gut kénnen Uber fehlerhafte Proteine schwere Erkrankungen auslo-
sen. Diese seltenen Erkrankungen (Orphan Diseases) betreffen je
nach Definition vier bis sieben auf 10 000 Personen. 80% aller Or-
phan Diseases sind genetisch bedingt. Von den mehr als 7000 sel-
tenen Erkrankungen sind rund 4000 monogenetischer Natur, also

Umsadtze Gentherapie und zugelassene Produkte

auf den Defekt eines einzigen Gens zuriickzufiihren, der mit einer
zielgerichteten Therapie behandelt werden konnte.

Aktuell verfligt die moderne Gentherapie Uber einen Werkzeug-
kasten mit mehreren Therapieansatzen. Am weitesten entwickelt
ist die Behandlung mit Hilfe von Adeno-assoziierten Viren (AAV) und
Lentiviren. Bedingt durch ihre hohe Gewebespezifitat bei der Wir-
kung und die hohe Sicherheit werden AAVs zunehmend zum
Standardvehikel fiir den Gentransport. Ein Beispiel ist das Ende 2017
zur Behandlung von erblich bedingter Erblindung zugelassene Lux-
turna. Ausgelost durch das Fehlen des Enzyms RPE65 werden schad-
liche Proteine in der Netzhaut abgelagert, die die Netzhaut schadi-
gen und zur Erblindung flihren. Kosten fiir die einmalige Behandlung
beider Augen mit dem Genersatz: USD 850°000.

Weiteres Feld fiir Biotechfirmen

Neben Gentherapien in Nischenindikationen fiir wenige Tausende
Patienten gibt es Krankheitsfelder mit einem sehr dynamischen
Wettbewerbsumfeld. Im Bereich der Bluterkrankungen (Hdmophi-
lien) hat die Zulassungsbehorde FDA regulatorisch die Weichen fir
schwerste Formen der Krankheit mit einem gravierenden Mangel an
Gerinnungsfaktoren gestellt. Dabei verschiebt sich der Fokus der Zu-
lassungsbehdrden von der klinischen Wirksamkeit auf die Richtlinien
fiir die Produktion und Qualitatskontrolle. Dies macht zunehmend
bis zu 80% des Zulassungsantrags aus und nur noch 20% beziehen
sich auf die klinische Wirksamkeit. Am weitesten fortgeschritten fir
Hamophilie B ist das Produkt SPK-9001 der US-Biotechfirma Spark
Therapeutics. Klinische Wirksamkeitsstudien zeigten ein fast voll-
standiges Ausbleiben von schweren Blutungen wie auch der notigen
Infusion von Gerinnungsfaktoren, um akuten lebensbedrohlichen
Blutungen vorzubeugen. Pharmapartner Pfizer wird in Kiirze mit der
zulassungsrelevanten klinischen Studie beginnen.
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In Zukunft werden auch grosse Indikationen wie Parkinson, Herz-
schwache oder Diabetes fiir die Gentherapie interessant. So wird die
US-Biotechfirma Voyager Therapeutics in Kiirze mit den entschei-
denden Wirksamkeitsstudien flir eine Substanz zur Behandlung von
Parkinson beginnen. Neben den regulatorischen Aspekten bietet die
Gentherapie weitere kommerzielle Anreize. Dank des Nischen-
charakters sind die Marketingkosten beim Aufbau eines eigenen Ver-
triebsteams uberschaubar. Wegen des komplizierten Herstellungs-
verfahrens gestaltet sich das Kopieren der Praparate nach Ablauf
ihres Patentschutzes als dusserst schwierig. Dazu sind die Entwick-
lungszeiten sehr kurz. Ganze sieben Jahre dauerte es vom klinischen
Start bis zur Marktzulassung von Kymriah.

Trotzdem bleiben einige Hurden und Risiken bestehen. So kénnen die
genetisch veranderten T-Zellen bei der CAR-T-Therapie eine lebensbe-
drohliche Uberreaktion des Immunsystems auslésen. Zu starke Pro-
motoren, also Schaltstellen, die die Aktivitat der korrigierten Gene
kontrollieren, konnen langfristig Krebs auslosen, sofern sie eine
Uberaktivitat der Gene bedingen. Bei all diesen Punkten wurden
grosse Fortschritte erzielt, dennoch bleibt ein Restrisiko, weshalb
aktuell nur Schwerstkranke behandelt werden. Eine besonders gros-
se Herausforderung ist der logistische Aufwand fiir die Produktion,
vor allem die hohen Standards bei der Qualitatssicherung. Dazu
mussen die als Genvehikel verwendeten Viren kontinuierlich per Se-
quenzierung kontrolliert werden. Als Produktionspartner kommen
auch Zulieferer und Spezialisten fiir die Gensequenzierung wie Lonza

oder lllumina ins Spiel. Aus Anlegersicht das grosste Potenzial haben
jedoch Firmen, die erfolgreich eigene klinische Produkte samt Pro-
duktionsanlagen aufbauen.

Bei allen Hirden bietet das Feld der Gentherapie gerade kleineren
Firmen die Méglichkeit, hohere Renditepotenziale Uber die Eigenver-
marktung von kommerziell lukrativen Nischenprodukten auszu-
schopfen. Zugleich zeigt der hochst volatile Kursverlauf, dass
Aktieninvestments in diesem Segment einen besonders spekulativen
Charakter haben. Wie bei anderen Zukunftsmarkten im Gesund-
heitssektor hat sich BB Adamant auch in der Gentherapie bereits
friihzeitig bei Firmen positioniert, die in diesem Bereich die Akzente
setzen. Dazu zahlt Spark Therapeutics. Die US-Biotechfirma hat mit
Luxturna ihrerstes Produkt auf dem Markt und bei Himophilie B mit
Pfizer einen Kooperationspartner mit der nétigen globalen Marke-
ting-Schlagkraft. Die franzosische Firma Cellectis ist Pionier bei den
allogenen Zelltherapien. Hier werden nicht patienteneigene, son-
dern Spenderzellen verwendet. Gelingt es, die genetischen Struk-
turen fur Abstossungsreaktionen auszuschalten, konnten diese Im-
munzellen fir alle Patienten mit denselben Markern fiir Krebs
verwendet werden. In der Praxis bedeutet das wesentlich niedrigere
Herstellungskosten als mit den autologen Zellen der Patienten.
Bluebird Bio ist Pionier bei den Lentiviren-basierten Vektoren und
verfligt liber eine der breitesten Produktpipelines bei den Genthera-
pien fir seltene Erbkrankheiten und Krebs.

«Nachhaltig und hochprofitabel geht auch in der

Gesundheitsbranche»

Bellevue hat mit dem gerade aufgelegten BB Adamant Sustainable Healthcare (Lux) den ersten Gesundheitsfonds
auf der Basis von Nachhaltigkeitskriterien lanciert. Portfolio Manager Zahide Donat und Samuel Stursberg erldutern
die Anlagestrategie und das Auswahlverfahren.

Was ist das Besondere an einem Gesundheitsfonds mit Nachhaltigkeitskriterien?

Zahide Donat: Nachhaltig geflihrte Unternehmen konnen auch in der Gesundheitsversorgung hochprofitabel
arbeiten, wenn sie beziiglich Ressourcenschonung und Kostenstruktur einen Mehrwert schaffen. Zum Beispiel indem
sie innovative und kostensparende Verfahren fiir die Fritherkennung von Krankheiten entwickeln, ein umweltscho-
nendes Ressourcenmanagement betreiben, hohe Qualitatsstandards flir Produkte und Services setzen und praven-

tive Massnahmen gegen Korruption verfolgen. Mit unserem Fonds, dem ersten seiner Art, wollen wir in genau solche
Firmen investieren.

Zahide Donat, Portfolio
Manager BB Adamant
Sustainable Healthcare

Nach welchen Kriterien erfolgt die Titelauswahl?

Samuel Stursberg: Die Auswahlkriterien sind dieselben wie bei unserem erfolgreichen Adamant Global Healthcare
Index — mit dem Unterschied, dass wir einen zusatzlichen Nachhaltigkeitsfilter eingebaut haben. Wir verfolgen dabei
den Best-in-Class-Ansatz. Das bedeutet, wir identifizieren Firmen, die bei nachhaltigem Wirtschaften im Gesund-
heitssektor dusserst positiv auffallen. Grundlage dafir ist eine systematische Analyse anhand von gangigen und
branchenspezifischen 6kologischen, sozialen und Governance-Kriterien, kurz ESG. Um die Qualitat der Nachhaltigkeit
zu bewerten, bedienen wir uns der Expertise von Sustainalytics, einer renommierten Researchgesellschaft aus
Amsterdam.

Was sind die absoluten Ausschlusskriterien?

Zahide Donat: Alle Vorkommnisse im ESG-Bereich werden auf einer fiinfstufigen ,Hurrikanskala“ von Sustainalytics
hinsichtlich Themen, Auswirkung und Schweregrad bewertet und kategorisiert. Firmen auf den Kontroversen-Stufen
4 sowie 5 sind grundsatzlich ausgeschlossen und werden verkauft, wenn sie auf dieses Negativniveau fallen.
Gesundheitsfirmen, die gegen die Prinzipien des UN Global Compact verstossen oder sich auf der Watchlist befinden,
werden wir nicht in unser Portfolio aufnehmen.

Samuel Stursberg, Portfolio
Manager BB Adamant
Sustainable Healthcare

Und welche Ziele hat der Fonds hinsichtlich Perfomance und Volumen?

Samuel Stursberg: Wir wollen die starke Performance des Adamant Global Healthcare Index replizieren sowie
deutlich besser als der Vergleichsindex MSCI World Healthcare Index abschneiden. Als weiteren Meilenstein sehen
wir das Erreichen eines ahnlichen Fondsvolumens wie beim BB Adamant Healthcare Index Fonds, der per Ende Juni
2018 eine Grosse von rund CHF 163 Mio. hat.
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Branchen-News

ASCO 2018: And the winners are ...

Wichtigstes Gesprachsthema auf der diesjdhrigen Konferenz der
American Society for Clinical Oncology (ASCO) waren die klinischen
Immuntherapien in Kombination mit Chemotherapie gegen unter-
schiedliche Krebsarten. Der US-Pharmakonzern Merck prasentierte
mit seinem seit 2015 in verschiedenen Krebsarten zugelassenen
PD-1-Inhibitor Keytruda hier die Uberzeugendsten Wirksamkeits-
daten. Als Erstlinientherapie gegen metastasierenden Lungenkrebs
zeigte der Antikorper sowohl als Monotherapie als auch als Kombina-
tionstherapie eine bessere Wirksamkeit als Chemotherapie bei besse-
rer Vertraglichkeit. Bristol-Myers Squibb konnte dagegen mit seinen
Studienergebnissen fiir den PD1-Inhibitor Opdivo nicht vollstandig
Uberzeugen. Bei den zielgerichteten Therapien sorgte Loxo Oncology
mit seinem Wirkstoff LOXO-292 bei Patienten mit RET-Fusionen bei
nicht-kleinzelligem Lungenkrebs und mit einer bestimmten Form von
Schilddriisenkrebs fiir die grossten Kursspriinge nach oben. Ebenfalls
vielversprechende Daten zeigte Tesaros PARP-Inhibitor Zejula (Nirapa-
rib) in Kombination mit anti-PD-1 bei Brustkrebs. Im Erfolgsfall wiirde
sich das Milliardenpotenzial fiir Zejula deutlich erhdhen. Schwieriger
einzuschatzen sind die kiinftigen Erfolgsaussichten von Epocadostat
von Incyte Pharma. Nach dem jiingsten klinischen Fehlschlag haben
viele Investoren die Substanz fiirs Erste abgeschrieben.

Digital Health-Unternehmen auf dem Vormarsch

Das Anlageteam hat im 2. Quartal drei Investorenkonferenzen in den
USA besucht, wovon sich eine ausschliesslich auf Digital Health-Un-
ternehmen spezialisiert hat. Das Hauptaugenmerk lag auf Manage-
mentgesprachen mit borsennotierten Unternehmen, das Team traf
aber auch zahlreiche vielversprechende private Digital Health-Unter-
nehmen. Es wird immer deutlicher, dass eine erfolgreiche digitale
Strategie zu einem der wichtigsten Werttreiber flir den nachhaltigen
Erfolg im Healthcare-Sektor geworden ist. Das Gesprach mit Frans
van Houten, CEO von Philips, verdeutlichte den positiven Einfluss auf
das Geschaftsmodell. Dank der digitalen Strategie entwickelt sich Phi-
lips vom Produktverkdufer zum partnerschaftlichen Systemintegra-
tor, der den Kunden darin unterstitzt, die klinischen Resultate zu ver-
bessern und gleichzeitig Kosten einzusparen. Die Geschaftsbeziehung
mit den Kunden wird langfristiger und spielt auf einer hoheren Ma-
nagementebene. Mit dem IPO von Inspire Medical (>100% seit 2. Mai
2018) ist ein weiteres vielversprechendes Unternehmen aus dem Digi-
tal Health-Bereich an die Borse gegangen. Die Therapie von Inspire

eignet sich fir Patienten mit obstruktiver Schlafapnoe (voriiberge-
hender Atemstillstand), bei welchen die konventionelle Beatmungs-
methode nicht ausreichend wirkt. Der Atemrhythmus des schla-
fenden Patienten wird dabei kontinuierlich von einem Atemsensor
Uberwacht. Setzt die Atmung aus, sendet der Generator (vergleichbar
mit einem Herzschrittmacher) einen sanften Impuls an die Stimula-
tionselektrode, die am Zungen-Schlund-Nerv angebracht ist. Dadurch
werden die Zunge und weitere Strukturen bewegt, um die Atemwege
wieder zu 6ffnen. Das maximale US-Marktpotenzial umfasst jahrlich
500 000 Patienten, allerdings verfligt die Anwendung noch lber kei-
ne Kostenrlckerstattung der Privatversicherer.

Im Juni haben zwei Digital Health-Unternehmen, Cotiviti und Foun-
dation Medicine, Ubernahmeangebote erhalten. Das Pharmaunter-
nehmen Roche beabsichtigt Foundation Medicine komplett zu tiber-
nehmen. Gemeinsam mit Flatiron Health, welches im April 2018
Ubernommen wurde, hat Roche jetzt alle wichtigen digitalen Bau-
steine zusammen, um Krebspatienten umfassend zu betreuen und
das Behandlungsergebnis positiv zu beeinflussen.

Jahrtausendealtes Erfolgsrezept

Ihren Ursprung hat die traditionelle chinesische Medizin (TCM) 2200
v. Chr, wie erste Aufzeichnungen tber Krauterheilkunde belegen. Fiir
Chinesen ist sie heute noch in aller Regel die erste Anlaufstelle. TCM
ist eine stark wachsende Industrie und macht rund 35% des gesamt-
en chinesischen Pharmamarktes aus. Uber drei Viertel des TCM-
Marktes sind industriell hergestellte fertige Arzneien wie Tabletten
und Kapseln, ein Flinftel besteht weiter aus traditionellen Rohmate-
rialien wie Krautern. Das kleinste, aber am starksten wachsende Seg-
ment stellen die konzentrierten Granulate dar. Die TCM-Industrie
geniesst politischen Riickenwind: bis 2030 soll es eine landesweite
Abdeckung durch TCM-Netzwerke geben. Auf der 2017 publizierten
nationalen Rickvergtitungsliste (NDRL) sind tber die Halfte der rund
2500 Medikamente TCM-Produkte. Gewisse TCM-Medikamente
geniessen einen sehr langen Patentschutz. Bei als ,national” klassifi-
zierten Rezepten ist das Formulierungspatent lebenslang. Einer
der dynamischsten TCM-Anbieter ist China Traditional Chinese
Medicine. Die Firma hat rund 700 Produkte im Granulate-Segment
und stellt 500 fertige TCM-Medikamente in 15 Produktionsstand-
orten her. Das Unternehmen, das an der Hongkonger Borse notiert
ist, ist eine Kernposition in den Fonds BB Adamant Asia Pacific und
BB Adamant Emerging Healthcare.

«Digitale Technologien erobern
das Gesundheitswesen »

Medtech & Services Investors Lunch am 3. September 2018 in Ziirich

Erfolgreiche Unternehmen haben erkannt, dass eine umfassende digitale Strategie zu einem
der wichtigsten Werttretber fiir den nachhaltigen Erfolg im Healthcare-Sektor geworden ist.
Unsere Experten Stefan Blum und Marcel Fritsch zeigen Thnen auf, wie «Digital Health»
neue fortschrittliche medizinische Behandlungsmethoden, aber auch dringend bendtigte
Effizienzsteigerungen und Kosteneinsparungen moglich machi.

Interessiert? Bitte kontaktieren Sie Christina Wirz, cwr@bellevue.ch oder +4144 267 73 16
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BIOTECHNOLOGIE

Im 2. Quartal 2018 blieb der Biotechsektor

etwas hinter dem Gesamtmarkt zuriick. Er

konnte den Dow Jones Index schlagen, war
allerdings erneut etwas volatiler.

Das Ubernahmekarussell nahm weiter Fahrt auf. So kaufte Novartis
die Gentherapiefirma Avexis fiir USD 8.7 Mrd., Takeda unterbreitete
fiir Shire ein Angebot in Hohe von USD 62 Mrd. und Lilly erwarb die
Immunonkologiefirma Armo Biosciences fuir USD 1.6 Mrd. Von Uber-
nahmegertichten konnten anfangs auch Agios und spater Intercept
profitieren. Wir erwarten in der zweiten Jahreshalfte weitere Uber-
nahmeaktivitaten, denn die Bewertungen im Biotechsektor sind sehr
attraktiv. Im Juni stand die Jahrestagung der Amerikanischen Gesell-
schaft fiir Onkologie (ASCO) im Fokus. Gentherapeutische Ansatze
wie die CAR-T-Therapie schreiben die Erfolgsgeschichte bei verschie-
denen Blutkrebstypen fort. Dagegen blieben die neuen Kombinati-
onen mit Checkpointinhibitoren ausser bei Lungenkrebs (NSCLC)
hinter den Erwartungen. Fir Lungenkrebs haben die vorgestellten
Daten Mercks Keytruda als Standardtherapie mit und ohne Chemo-
therapie etabliert. Weitere Finanzierungen halfen einem Wiederer-
starken des Sektorinteresses. Neben positiven Nachrichten wie der
FDA-Zulassung von Portolas Antidot, AndexXa, fuir Faktor-Xa-Inhibi-
toren und guten Zahlen von Ligand und Neurocrine gab es einige ne-
gative Nachrichten wie die Einstellung von Genmabs Darzalex-Studi-
en bei soliden Tumoren.

Dr. Christian Lach, Portfolio Manager

PHARMA & GENERIKA

Die Aktien der Subsektoren Pharma und
Generika entwickelten sich unterschiedlich
im 2. Quartal. Generika- und Spezialitdten-
pharma-Firmen zeigten mehrheitlich eine
gute Performance.

Firmen mit starker US-Prasenz fiihrten die Erholung, welche sich
schon im 1. Quartal andeutete, fort. Positiv hervorgestochen ist vor
allem Coherus, bei welcher der Zulassungsantrag flir das Biosimilar
auf das Krebsmedikament Neulasta im Mai von der FDA zur Priifung
akzeptiert wurde.

Die grosseren Pharmafirmen hingegen hatten ein durchzogenes
Quartal. Die Onkologiekonferenz ASCO brachte mit Merck & Co. zwar
einen Gewinner hervor — dies jedoch zulasten weiterer Pharmafir-
men wie Bristol-Myers, Roche und Astrazeneca. Drei unterschiedlich
gelagerte Ubernahmeangebote in der Betrachtungsperiode zeigen
auf, dass Akquisitionen bei den Pharmaunternehmen weiterhin eine
beliebte Wachstumsoption darstellen. Der deutsche Spezialist fiir
Biosimilars Formycon verdffentlichte Zwischenergebnisse zur Be-
handlung von altersbedingter Makuladegeneration im Auge. In der
zulassungsrelevanten Phase-lll-Studie konnte eine vergleichbare
Wirksamkeit zum Referenzprodukt Lucentis gezeigt werden. Mit Ai-
movig, das bei der Pravention von chronischer Migrane zur Anwen-
dung kommt, wurde von den Kollaborationspartnern Novartis und
Amgen eine wichtige neue Produktklasse auf den Markt gebracht.
Allerdings erwarten wir schon in naher Zukunft Konkurrenzprodukte
in diesem Bereich.

Samuel Stursberg, CFA, Head Research BB Adamant

MEDIZINTECHNIK & SERVICES

Der MSCI World Health Care Equipment &
Supplies (+7.8%) und der MSCI World
Equipment & Services (+7.1%) entwickelten
sich im 2. Quartal ausgezeichnet und
libertrafen den breiten Gesundheitsmarkt
MSCI World Healthcare (+2.8%) deutlich.

Medtech & Services konnte sich auch erfreulich gegenliber dem
MSCI World (+1.7%) abheben (alle Daten in USD). Das Anlageuniver-
sum zeigt attraktive Zugange: Neben den IPOs von Inspire Medical
und Neuronetics standen die Anklindigungen von GE und Novartis,
ihre Healthcare-Sparten via Spin-off an die Borse zu bringen, im Zen-
trum. Nach dem Umbau von Philips zum Healthcare-Unternehmen
und dem IPO von Siemens Healthineers gewinnt der Sektor mit GE
Healthcare und Alcon weiter an Bedeutung. Andererseits erhielten
Cotiviti und Foundation Medicine Ubernahmeangebote.

Der Einstieg von Amazon in den US-Medikamentenvertrieb setzte
die Aktienkurse der etablierten Distributoren massiv unter Druck.
Mit dem Kaufangebot fiir die Online-Apotheke PillPack entfallt fir
Amazon ein langwieriger Aufbauprozess. Dadurch verfiigt sie auf ei-
nen Schlag tiber Apothekenlizenzen fiir 50 Bundesstaaten und Zu-
gang zu den grossen Distributoren und staatlichen Programmen.
Sollte Amazon das Angebot weiter ausbauen und auch im Health-
care-Sektor ihren aggressiven «non-profit»-Ansatz verfolgen, wiirde
die Ertragskraft der etablierten Anbieter mittelfristig massiv unter
Druck geraten. Deshalb gehen wir davon aus, dass bis auf weiteres
dieser Sektor nicht mehr «investierbar» ist.

Stefan Blum, Portfolio Manager

ASIEN & EMERGING MARKETS

Im 2. Quartal 2018 hat das Treffen zwischen
Donald Trump und Kim Jong-un in Singapur
fiir internationales Aufsehen gesorgt.

Ein stufenweiser Riickzug der USA aus Stdkorea bei einer gleichzei-
tigen Annaherung beider Koreas ist nun zumindest denkbar. Klar ist,
dass Kim Jong-un, der sich auf der internationalen Blihne positiv in
Szene setzen konnte, als Gewinner hervorgeht. Im Handelsstreit zwi-
schen den USA und China verscharfte sich im 2. Quartal der Ton. Aller-
dings konnen sich beide Lander nicht endlos mit gegenseitigen Dro-
hungen von handelspolitischen Massnahmen hochschaukeln.

Dies sorgte vor allem am chinesischen Aktienmarkt fiir Verunsiche-
rung. In diesem Umfeld korrigierten gegen Ende der Betrachtungsperi-
ode mehrheitlich in den Schwellenlandern die Gesundheitsunterneh-
men. Gemessen am MSCI Emerging Market Healtcare bissten die
Gesundheitsaktien 5.0% (in USD) ein. Die asiatischen Gesundheits-
werte stiegen vor allem wegen der stabilen japanischen Gesellschaf-
ten sogar um 1.8%.

An der 142. Hauptversammlung Ende Juni konnte Takeda einen wo-
moglich entscheidenden Erfolg in der Ubernahme von Shire verbu-
chen. 90% der anwesenden Stimmen lehnten den Antrag ab, der bei
Ubernahmen eine vorgéangige Zustimmung der Aktionare als Voraus-
setzung eingeflihrt hatte. Dies sollte den Weg fiir Takeda nun frei ma-
chen, Shire endgliltig ibernehmen zu kénnen.

Oliver Kubli, CFA, Portfolio Manager
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Im Brennpunkt

Erweiterung der Healthcare-Expertise

Im Kontext der globalen Uberalterung, der Zunahme chronischer Krankheiten sowie steigender Gesundheitskosten bleibt der Healthcare-Sek-
tor weiterhin ein attraktives Investmentthema, in dem sich auch immer wieder neue Opportunitaten bieten. Im 2. Quartal hat Bellevue des-
halb zwei neue Investmentfonds lanciert und bietet Investoren in frither Phase Zugang zu Trends mit starkem Wachstumspotenzial.

Mit Digital Health zu einem effizienteren
Gesundheitswesen

Schon vor zwei Jahren erkannte Bellevue die Renditechance im Digi-
tal Health-Bereich und lancierte ein Zertifikat auf dieses Thema. Die
Strategie mit einer annualisierten Rendite von 30% bei einer Volatili-
tatvon 15% wird nun mit dem BB Adamant Digital Health (Lux) Fonds
fortgesetzt. Der Start war erfolgreich, in den ersten zwei Monaten
konnte der Fonds eine Performance von knapp 25% erzielen. Anleger
erhalten Zugang zu einem globalen Portfolio von stark wachsenden
Technologieaktien, die zusatzlich von den attraktiven Fundamental-
faktoren des Healthcare-Sektors profitieren.

FONDSVOLUMEN

USD 46.5 Mio.

per 30.06.2018

Digital Health-Anwendungen sorgen fir klinischen Mehrwert und
dringend bendtigte Effizienzsteigerungen und Kosteneinsparungen
im Gesundheitswesen. Auf Basis von disruptiven, aber bereits be-
wahrten Technologien entwickeln Unternehmen neue oder verbes-
serte Produkte und Dienstleistungen wie z.B. Telemedizin, roboter-
unterstitzte Chirurgie und Blutzuckerliberwachung. Basierend auf
dem fundamentalen Bottom-Up-Research-Ansatz werden die viel-
versprechendsten Aktien in einem diversifizierten Portfolio zusam-
mengefasst.

Verantwortungsvoll in den globalen
Gesundheitsmarkt investieren

Nachhaltige Investitionen erfreuen sich zunehmender Beliebtheit
bei Anlegern. Einen nachhaltigen Gesundheitsfonds gab es aller-
dings bisher noch nicht. Bellevue schliesst mit dem BB Adamant Sus-
tainable Healthcare (Lux) Fonds nun diese Licke. Der Fonds investiert
in verantwortungsvoll gefiihrte Gesundheitsunternehmen mit inno-
vativen Geschaftsmodellen. Er basiert auf der bewahrten Methodo-
logie des Adamant Healthcare Index, berlicksichtigt bei der Festle-
gung seines Anlageuniversums jedoch noch einen zusatzlichen
Nachhaltigkeitsfilter. Die Portfoliotitel mussen nach dem Best-in-
Class-Ansatz zu den nachhaltigsten Unternehmen ihrer Branche
zahlen, dirfen keine schwerwiegenden ESG-relevanten Kontrover-
sen aufweisen, missen die UN Global Compact einhalten und sollten
einetolerierbare Tatigkeitsschwelle in kontroversen Geschaftsfeldern
innerhalb des Gesundheitsbereiches nicht Uberschreiten. Bei der
Nachhaltigkeitsbewertung steht Bellevue die renommierte interna-
tional tatige Ratingagentur Sustainalytics zur Seite. Mit der Lancie-
rung dieses Fonds wurde konkreten Investorenbedirfnissen Rech-
nung getragen, da nachhaltiges Investieren besonders fir
Pensionskassen und Stiftungen immer mehr zu einem Muss-Faktor
wird.

LANCIERUNGSDATUM

29. Juni 2018
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BB Adamant Healthcare

Bellevue Investments

Bellevue — Healthcare-Experte seit 25 Jahren

Bellevue Asset Management sowie die in Oberursel bei Frankfurt ansdssige Schwestergesellschaft
StarCapital sind Teil der Bellevue Group, einer unabhingigen schweizerischen Finanzgruppe mit Sitz
in Ziirich und Listing an der Schweizer Borse SIX. Bellevue wurde 1993 gegriindet und zahlt heute
mit einem Kundenvermoégen von CHF 12 Mrd. zu den fiihrenden Investment-Boutiquen in den
Anlagebereichen Healthcare, spezialisierte Aktienstrategien, Multi-Asset sowie globale Aktien
und Renten.

Eine unserer Kernexpertisen ist seit 25 Jahren der globale Gesundheitssektor. In diesem
Bereich bieten wir unseren Kunden ein vielféltiges Spektrum von ausgezeichneten Anlagel6sungen
an. Neben der bdrsennotierten Beteiligungsgesellschaft BB Biotech AG finden Investoren
entsprechend ihren Bediirfnissen eine breite Palette an Anlagefonds- und Mandatslosungen. Fiir
institutionelle Kunden eignet sich im Speziellen der global ausgerichtete BB Adamant Healthcare
Index, der weltweit in die 40 attraktivsten Gesundheitsfirmen investiert und in den vergangenen
Jahren den Gesamtmarkt deutlich libertreffen konnte. Insgesamt verwaltet Bellevue Kundenver-
maogen von rund CHF 5.9 Mrd. im Healthcare-Bereich.

Interessiert an weiterfiihrenden Informationen?

Wir stehen lhnen jederzeit gerne zur Verfiigung
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