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I en leder i Tidsskriftet nr. 20/2011 beskrives helt korrekt det positive hovedresultat
som ledet til at Algetas kliniske studie i sommer ble avsluttet før tiden (1). Forfatteren
peker også på et problem knyttet til den finansielle vurderingen av forskningsbaserte
virksomheter som er børsnotert. Det er imidlertid en noe misvisende konklusjon som
trekkes i artikkelen, muligens på basis av en sviktende forståelse av arbeidsdelingen i
medisinsk forskning.

De finansielle strukturene rundt akademisk og kommersiell forskning er ulike.
Akademiske miljøer får sine midler stort sett fra det offentlige, men det er svært sjelden
at det offentlige finansierer pivotale studier som skal legge grunnlag for regulatoriske
søknader om godkjennelse av nye legemidler. Akademiske studier vil normalt ikke ha
den karakter som den omtalte Algeta-studien hadde. Finansiering av studier i denne
prisklassen – som lederartikkelen anfører flere hundre millioner kroner – lar seg ikke
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gjennomføre i akademisk regi. Selskap med store forskningsprosjekter er finansiert
med privat risikokapital. Publiseringen av resultater fra kommersielle studier gjøres
derfor på en annen måte enn fra akademiske.

For børsnoterte virksomheter finnes det regler for hvilken informasjon som skal
formidles og når, og Algeta har fulgt disse til punkt og prikke. De har også fulgt de
regler som finnes for innlevering av data til faglige kongresser og de regulatoriske
myndigheters regelverk. At de ikke følger alle reglene for akademisk rapportering
synes mer eller mindre irrelevant i denne sammenheng.

For aksjemarkedet er det ikke helt uproblematisk at all relevant informasjon ikke
foreligger samtidig. Ikke sjelden rapporteres først overordnede data og de kan gi
grunnlag for ulikheter i fortolkning. Nå er det aksjemarkedets oppgave å håndtere
risiko, også risiko som følger med de kognitive prosessene som er knyttet til utvelgelse
og fortolking av informasjon. Noen ganger tar markedet feil, feilprising forekommer i
ineffisiente markeder, det vil si i de tilfeller hvor all tilgjengelig informasjon
ikke umiddelbart reflekteres korrekt i aksjekursen. Men ikke så i Algetas tilfelle.
Kursreaksjonen etter 6. juni var høyst adekvat. Økningen i aksjekursen reflekterte både
tidsverdien og kostnadsreduksjonen av avbruddet av studien og den risikoreduksjonen
som fulgte av de data som ble presentert. Dette er blitt bekreftet gjennom de utfyllende
data som Algeta presenterte på den store kreftkongressen EMCC 2011 /ESMO – data
som for øvrig var ute før Tidsskriftet publiserte sin lederartikkel (2). Her er
studiedesign og resultat for alle målepunkt fagfellevurdert og behørig presentert.
Dermed er også komplette datasett langt på vei presentert for fagmiljøene, og vi har
lenge kunnet se at det er svært sannsynlig at «resultatene med Alpharadin viser seg
å holde stikk».

Det nevnte eksempel viser ikke at «børser lever godt med rykter og mangelfull
informasjon». Det gjør børser ikke, når de fungerer som de skal. Når de ikke fungerer
som de skal, styrer ryktene og mangelen på informasjon. Hem risikerer her at hans
gode poeng går tapt fordi eksemplet som er valgt ikke er treffende.
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