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Adrian Rog|

"Ich kann Versagen akzeptieren, keiner ist perfekt. Aber was ich nicht akzeptieren
kann ist, es nicht zu versuchen."

- Michael Jordan

Christian Lammle

"Markets are never wrong, only opinions are."
- Jesse Livermore

1. Das Unternehmen

Kurzvorstellung

CRISPR Therapeutics ist ein Unternehmen WKN /ISIN A2ATO0Z / CH0334081137
aus der Branche der Biotechnologie und im Branche Gesundheit (Biotechnologie)
Segment des Gen-Editing tatig. Einordnung (P. Lynch) | Fast Grower

Die gleichnamige CRISPR/Cas-Technologie WLA-Rating 4/10

geriet bei grofRen Gesellschaften wie ARK

Invest (von Cathie Wood) in den Fokus, da . i
. . Dividendenrendite 0,00 %

mit der gezielten Anwendung der

sogenannten Genschere z. B. viele KEV ~26,9

Krankheiten verhindert werden kénnen. Firmensitz Zug (Schweiz)

Cathie Wood (bzw. ARK Invest) halt ebenfalls Anteile an CRISPR Therapeutics.

Marktkapitalisierung 10,78 Mrd. USD

Langfristig ist im Chart ein Aufwartstrend erkennbar, welcher regelmaRig korrigiert wird. Eine solche grol3e
Korrektur umfasste in der Vergangenheit auch schon ein paar Mal tiber 50 %. In demselben Rahmen
bewegte sich ebenfalls der Kursverlust seit Januar 2021 (bis zum Tief). Die Aktie konnte sich jedoch wieder
stabilisieren, einen Boden ausbilden und schlief3t gerade an die alte Starke an.
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Die Analyse bezieht sich auf den Kenntnisstand unserer Recherche vom 07.07.2021.

Geschaftsmodell
CRISPR Therapeutics Kerngeschéft und
gleichzeitig selbst festgelegte Mission ist es,  The CRISPR/Cas9 Revolution @

die Gen-Editing Methode CRISPR/Cas9 in

praxistaugliche Therapeutika fr A SPECIFIC, EFFICIENT and VERSATILE tool for editing genes

Hamoglobinopathien, Krebs, Diabetes und @

andere schwere Krankheiten am Menschen X 1] 1]

zu trgns.forrpic-eren. Zwei Programme sind 'J‘/"""\\‘L‘ |\|’|> @ 1\\|/ @
bereits in klinischer Erprobung. Disrupt Delete Correct o Insert

Abb. 1la: Die Anwendungen von f scienti m
. scientists can dream of a genetic manipulation,
CRISPR/ Cas9 (Quelle: Crispr CRISPR can now makke it happen”
Therapeutics / Corporate Presentation) Science

Was ist CRISPRICas9?

Achtung: Es handelt sich um ein hochkomplexes wissenschaftliches Thema. Es kann jeden Tag zu neuen
Erkenntnissen kommen. Dieser Text soll nur ein Grundverstandnis herbeifiihren.

Die DNA (Desoxyribonukleinsaure) tragt die Erbinformation bei allen Lebewesen und ist damit der
Grundbaustein allen Lebens. Fir uns Menschen bestimmt sie nicht nur, wie wir aussehen, sondern steuert
auch samtliche biochemische Prozesse in unserem Korper. Treten Fehler in ihr auf, so kommt es unter
Umstanden zu Krankheiten. Aber was wéare, wenn es ein Verfahren gabe, mit dem wir die DNA beliebig
verandern und reparieren kdnnten?

CRISPR/Cas9 soll das mdglich machen. Die Abkirzung steht fur die englischen Worte
Clustered Regularly Interspaced Short Paliondromic Repeats

und es handelt sich dabei um Gensequenzen in Bakterien. Zusammen mit dem Protein Cas9 bilden sie in
Bakterien einen natiirlichen Abwehrmechanismus, der die DNA eindringender Viren zerstort.

Im Jahr 2012 wurde in den USA um die Arbeitsgruppe Emmanuelle Charpentier (Mitbegriinderin CRISPR
Therapeutics, siehe Abb. 1b) und Jennifer A. Doudna herausgefunden, dass dieser Mechanismus in
jedem Organismus funktioniert und es so ermdglicht, Erbgut an einer beliebigen Stelle einzufligen,
entfernen oder auszuschalten. 2

CRISPR/Cas9 ist also eine glinstige, prazise und
gleichzeitig relativ einfach einzusetzende Genschere
(im Vergleich zu vorherigen Methoden der
Genmanipulation). Im Jahr 2020 erhielten
Charpentier und Doudna fir die Entwicklung der
CRISPR/Cas9-Methode den Nobelpreis fir Chemie.

Zukunft und aktuelle Probleme

Nutzpflanzen oder Tiere kdnnen mit CRISPR/Cas9
widerstandsfahiger und ertragreicher gemacht
werden.

Krankheiten aller Art kdnnten sich so im Menschen
gezielt bekampfen lassen.

Abb. 1b: Emmanuelle Chartpentier,

Das Problem: Die Forschung ist noch nicht Nobelpreistragerin Chemie fiir das CRISPR/ Cas9
abgeschlossen. Die Auswirkungen auf die Verfahren, sowie Mitbegriinderin von CRISPR
Gesundheit der Nachfahr*innen gentechnisch Therapeutics (Quelle: sciencesetavenir.fr).

verénderter Lebewesen oder der Verzehr
gentechnisch veranderter Pflanzen/ Tiere ist noch
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nicht genug geklart. Beim aktuellen Stand der Forschung gibt es speziell Probleme mit Reaktionen auf das

Genom, aul3erhalb der gewollten Schnittstelle.

CRISPR/Cas9 erdéffnet der Menschheit also eine grol3e Bandbreite an Chancen. Es bleiben aber noch
viele offene Fragen und ungeklarte Risiken, fur die es weitere Recherchen bendtigt.

Kerngeschaft

Wir wissen bereits, dass CRISPR Therapeutics in seinem Kerngeschéft darauf abzielt transformative,
genbasierte Medikamente zu entwickeln, die auf dem CRISPR/Cas9-Gen-Editing basieren. Das wollen wir

jetzt nochmal etwas genauer unter die Lupe nehmen.

Varianten

Bei genetisch definierten Krankheiten sollen Leit-RNAs angewiesen werden, die DNA an einer

bestimmten Stelle im krankheitsverursachenden Gen zu schneiden.

Bei Zelltherapien wird auf
Gene abgezielt, die, wenn
sie bearbeitet wurden, die
Sicherheit oder Wirksamkeit 7 d @
einer Therapie verbessern. ’ \ 5::3:::;':;';
AuRerdem kénnen neue

Gene eingefligt werden, um
Zellen neue Fahigkeiten zu
verleihen.

AuBerhalb des Korpers

\
\
\

\ entnommen

‘\
<
Die bearbeiteten Zellen
werden zum Patienten
i (@ (@) @
T @@

CRISPR/Cas9 wird an die Zellen in
Kultur geliefert, um den
gewiinschten Schnitt zu erzeugen

Abb. 1c: Zell-Editierung in zwei
verschiedenen Varianten.

Grafik: Eigene Darstellung
Quellen: CRISPR Therapeutics

Innerhalb des Kérpers %

Das Therapeutikum wird
systemisch oder an ein Zielorgan,
z. B. die Leber abgegeben

Die CRISPR/Cas9-Komponenten
werden in ein Transportvehikel
verpackt, z. B. in Lipid-Nanopartikeln

Wir hatten bereits erwahnt, dass noch viel Forschung notwendig ist, bevor die Technik massentauglich
wird. Das spiegelt sich auch in den bisherigen Bemiihungen von CRISPR Therapeutics wider.

Schauen wir uns die aktuelle Medikamenten- und Forschungs-Pipeline an (siehe Abb. 1d). Ohne auf die
medizinischen Fachbegriffe einzugehen fallt uns vor allem eine Sache auf: Kein einziges Medikament ist
aktuell in der Vermarktung. Jedoch hat man mehrere Kooperationen (teils noch nicht verdffentlichter

Programme) mit Vertex und Bayer.

Abschliel3end lasst sich hier nochmal ein relativ ausgeglichenes Verhaltnis zwischen hohem Risiko und

hoher Chance feststellen.

Our Pipeline

CLINICAL

PROGRAM RESEARCH IND-ENABLING

. Hemoglobinopathies
CTX001™: B-thalassemia (m} 3 ]
CTX001™: Sickle cell disease (SCD) (m) T} T

7 Immuno-oncology

Keine Marktreife | !
CRISP|

MARKETED STATUS

Enrolling A ‘{ Collaboration
JERTEX

VERTEX
Enrolling _—

STRUCTURE

PARTNER

Collaboration

CTX110™: Anti-CD19 allogeneic CAR-T

Enrolling Wholly-owned

Enrolling Wholly-owned

CTX130™: Anti-CD70 allogeneic CAR-T Enrolling Wholly-owned

oo
ooo

r
CTX120™: Anti-BCMA allogeneic CAR-T [}
E.‘

(+) Regenerative medicine

hi/Il in 2021 WVIACYTE  Collaboration

Type | diabetes mellitus

. In vivo approaches
Glycogen storage disease la (GSD la) Wholly-owned
Duchenne muscular dystrophy (DMD)

Myotonic dystrophy type 1 (DM1)

oooo

License
VE ;&L\v Collaboration
Cystic fibrosis (CF) o

Additional undisclosed, early stage programs subject to collaboration or license agreements with Vertex and Bayer VE ﬁ, X @ 5

Abb. 1d: Aktuelle Pipeline von CRISPR Therapeutics (Quelle: CRISPR Therapeuics Investor Presentation)
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2. Fundamentale Ansicht

Kennzahlen

Wie beim Geschéaftsmodell bereits erwéhnt, vermarktet CRISPR Therapeutics derzeit kein einziges
Medikament und erwartet auch nicht, dass in naher Zukunft Umsétze durch Produktverkaufe erzielt
werden. Der sogenannte Umsatz aus Zusammenarbeit (Collaboration Revenue) war bisher die einzige
relevante Einnahmequelle des Unternehmens. Im Rahmen diverser Kooperationen erhélt CRISPR
Therapeutics, den vereinbarten Bedingungen entsprechend, Zahlungen von den Kooperationspartnern.
Dariiber hinaus wurde im Geschaftsjahr 2020 erstmals ,Grant Revenue* erwirtschaftet. Damit sind
Einnahmen aus Vertragen mit Non-Profit-Organisationen gemeint, fiir die Forschungs- und
Entwicklungsdienstleistungen erbracht werden. Nach Vertragsabschluss wird der vereinbarte Betrag
zunéchst unter den ,abgegrenzten Umsatzen" auf der Passivseite der Bilanz erfasst und in der Gewinn-
und Verlustrechnung erst anerkannt, nachdem CRISPR Therapeutics seine Verpflichtungen erflllt hat.

Zwischen 2016 und 2020 hat sich der Umsatz von CRISPR Therapeutics sehr sprunghaft und unbestandig
entwickelt und ist um 38,9% pro Jahr geschrumpft. In den Jahren 2017 und 2019 konnte ein schlagartiger
Anstieg auf 41 Mio. USD und 290 Mio. USD verzeichnet werden, jedoch ist der Umsatz in den Folgejahren
wieder um bis zu 99% eingebrochen. Diese Entwicklung ist damit zu erklaren, dass in den erwdhnten
Jahren groRe Teile der Kooperationsvereinbarungen mit Vertex Pharmaceuticals und Bayer erfillt wurden.
Bis 2023 werden weiterhin starke Schwankungen erwartet. In Anbetracht der Tatsache, dass es sich bei
CRISPR Therapeutics bis zum heutigen Tag um ein Unternehmen ohne echtes operatives Geschaft
handelt, ist dieser Entwicklung keine grofl3e Bedeutung beizumessen.

Das EBIT und der Konzerngewinn entwickelten sich in der Vergangenheit ahnlich volatil. Wahrend im
Vergleich zum Umsatz teilweise atemberaubende Verluste erzielt wurden, war CRISPR Therapeutics im
Geschaftsjahr 2019 sogar profitabel. Es kann jedoch nicht davon ausgegangen werden, dass in
absehbarer Zukunft nachhaltig Geld verdient wird. Sowohl das Management als auch die Analysten
(m/w/d) erwarten fiir die kommenden Jahre steigende Verluste. Bei den operativen Kosten zeichnet sich
hingegen eine eindeutige Entwicklung ab: Seit 2016 sind diese von 73,3 Mio. USD auf 355,2 Mio. USD in
2020 angestiegen, was einem Wachstum von 384,6% entspricht. Ungeféhr 75% der operativen Kosten
sind auf die Aktivitaten des Unternehmens in Forschung und Entwicklung zurtickzufiihren.

Da CRISPR Therapeutics in der Vergangenheit keine Umséatze durch Produktverk&ufe erwirtschaften
konnte und Einnahmen nur durch Kooperationen mit anderen Firmen erzielt hat, kann keine

Umsatzverteilung dargestellt werden.
1"23 202 I II
-68,13
234,2 ¢

: EBIT
, 3164 mm - o . N . o Konzerngewinn
Abb. 2a: Umsatzentwicklung Abb. 2b: EBT- und Konzerngewinnentwicklung

(eigene Darstellung) (eigene Darstellung)
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Einordnung nach Peter Lynch

= Umsatzentwicklung
= parallel zur Gesamtwirtschaft

G\ Slow Grower Zykliker
- Wachstum: 2 % -4 % - zyklische Gewinnentwicklun
—o = Dividende: groRziigig + regelmafig . °

Average Grower Turnaround
- Wachstum: 10 % - 12 % - Konkurs droht
= stetig + kontinuierlich - extremer Kursverlust
= Hoffnungsschimmer
Fast Grower g Asset Play
= Wachstum: 20 % = 25 % - Betriebsvermégen
/ = Expansion + Reinvestitionen — von Masse {ibersehen
7, = haufig klein + aggressiv + neu = z.B. Liquiditat, Immobilien, ...
WIR GVAKTIEN —

Abb. 2c: CRIPR Therapeutics lasst sich als Fast Grower einordnen.

Wir Lieben Aktien-Rating

Umsatzwachstum (letzten 5 Jahre): Uber 15% p.a. Verschuldungsgrad zum EBITDA: unter 1
Umsatzwachstum (nachsten 3 Jahre): lber 10% p.a. KGVe in 5 Jahren: unter 30
EBIT-Wachstum (letzten 5 Jahre): Uber 10% p.a. EBIT-Marge (aktuell): Uber 10%
EBIT-Wachstum (nachsten 3 Jahre): Uber 10% p.a. EBIT-Margen-Wachstum (in 3 Jahren): Uber 20%
Konzerngewinn: uber 0 Eigenkapital-Quote: Uber 50%

KGVe

Das erwartete Kurs-Gewinn-Verhaltnis.

Wir berechnen dies mit dem prognostizierten
durchschnittlichen Gewinnwachstum der
nachsten 3 Jahre und beriicksichtigen einen
Sicherheitsabschlag von 30%.

trifft nicht zu

4/10

CS Research-Rating fiir Fast Grower [BETA]

trifft zu

Abb. 2d: Im Wir Lieben Aktien-Rating fiir Fast Grower [BETA]
erzielt CRISPR Therapeutics 4 von 10 Punkten.

Chancen und Risiken

Mit der innovativen CRISPR/Cas9-Technologie geht ein grol3es Potential einher. Im Vergleich zu anderen/
alteren Methoden der Genmanipulation ist CRISPR schneller und glinstiger (siehe Abbildung 3x). Die
Analysten (m/w/d) von ARK Invest sehen unter anderem folgende Anwendungsmaglichkeiten als
bedeutend an: Krebsimmuntherapie, monogenetische Erkrankungen, Landwirtschaft und Aquakultur.
Alleine der globale Markt fiir die Krebsimmuntherapie mittels CAR-T-Zellen und CRISPR wird dabei auf
250 Mrd. USD pro Jahr geschéatzt. Dadurch sollte ersichtlich sein, welche Chancen sich durch die
Genmanipulation ergeben.

Die Risiken sind jedoch mindestens genauso vielseitig wie die Chancen. Zum einen handelt es sich hierbei
um eine vergleichsweise neue Technologie, die noch nicht etabliert ist und an der viele Konzerne forschen.
Dazu zahlen z. B. Editas Medicine und Intellia Therapeutics. Dementsprechend ist die zuklinftige
Geschaftsentwicklung von CRISPR Therapeutics schwierig zu prognostizieren.

In den Geschéftsberichten werden mehrmals die Unsicherheiten erwahnt, denen das Unternehmen in
Bezug auf die Entwicklung der Produkte ausgesetzt ist. Das Management geht davon aus, dass es noch
Jahre dauern wird, bis das erste Medikament auf den Markt gebracht werden kann, wenn es tiberhaupt
jemals gelingen sollte.
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Dariiber hinaus stellt sich die Frage, ob die Genmanipulation von einem grof3en Teil der Gesellschaft
akzeptiert wird. Die Anwendung der Technologie (insbesondere bei Menschen) wird kontrovers diskutiert
und wirft ethische Fragen auf, die noch nicht abschlie3end gekléart sind.

Ein weiterer Aspekt, dem man sich bei einer Investition in CRISPR Therapeutics bewusst sein sollte, ist die
starke Verwasserung der Aktiondre (m/w/d). Um die Verluste auszugleichen, die von Jahr zu Jahr
erwirtschaftet werden, emittiert das Unternehmen fortlaufend neue Anteile. Seit 2016 hat sich die Anzahl an
Aktien von 12,3 Mio. auf 75,8 Mio. mehr als versechsfacht. Auch in Zukunft sind weitere
Kapitalerh6hungen geplant.

3. Charttechnische Trendeinordnung

Ubersicht

Trendrichtung | Trendbestatigung | Trendbruch
langfristig (Monats-Chart) 220,20 USD 32,30 USD
mittelfristig (Wochen-Chart) 220,20 USD 84,38 USD

kurzfristig (Tages-Chart) - -

Aussicht

Der langfristige Aufwértstrend bei CRISPR Therapeutics ist intakt und auch im Wochen-Chart wurde die
Korrektur (zumindest vorerst) beendet. Sollte sich die Aufwartsstruktur weiter etablieren kénnen und wir
Uberbieten das Hoch bei 169,76 USD, so stehen die Chancen fir eine Trendfortsetzung des langfristigen
Aufwartstrends nicht schlecht. Fallen wir aber unter die nachste Unterstitzungszone und das Zwischentief
bei 119,57 USD, dann ist dieses Szenario in Gefahr. Die Korrektur wirde sich noch weiter hinziehen.
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Janofant published on TradingView.com, July 08, 2021 07:07:58 CEST
BATS:CRSP, 1W 142.29'V ~5.81 (-3.92%) 0:151.65 H:155 87 L:140.87 €:142.29

nterstitzungszone Tief

- Hoch 2018
Unterstiitzungszone Hoch 2019 | ;.
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Abb. 3b: Vielleicht kann CRISPR Therapeutics an den
Ubergeordneten Aufwartstrend ankniipfen und diesen fortsetzen.
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Transparenzhinweis und Haftungsausschluss: Die Autoren haben diesen Beitrag nach bestem Wissen
und Gewissen erstellt, kénnen die Richtigkeit der angegebenen Informationen und Daten aber nicht
garantieren. Es findet keinerlei Anlageberatung durch die Chartsekte, oder durch einen fiir die Chartsekte
tétigen Autor statt. Dieser Beitrag soll eine journalistische Publikation darstellen und dient ausschlief3lich
Informationszwecken. Die Informationen stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren dar. Bérsengeschéfte sind mit erheblichen Risiken verbunden. Wer an den Finanz- und
Rohstoffmérkten handelt, muss sich zunéchst selbststéndig mit den Risiken vertraut machen. Der Kunde
handelt immer auf eigenes Risiko und eigene Gefahr. Die Chartsekte und die flir uns tétigen Autoren
libernehmen keine Verantwortung fur jegliche Konsequenzen und Verluste, die durch Verwendung unserer
Informationen entstehen. Es kann zu Interessenkonflikten kommen, durch Kéufe und einen
darauffolgenden Profit durch eine positive Kursentwicklung von in Artikeln erwéhnten Aktien.

Mehr Infos unter: https://chartsekte.de/haftungsausschluss/
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