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RHENMAN HEALTHCARE EQUITY L/S

ENASTAENDE LANGSIKTIG AVKASTNING | EN KOMPLEX SEKTOR

> +21% genomsittlig arlig avkastning (netto) sedan fondstart.

» Mer an tjugo ars erfarenhet av framgangsrik halso- och sjukvardsfondfarvaltning.

» Fundamental installning som stads av ett vetenskapligt rad bestaende av framstaende forskare och

sektorspecialister med mer an 30 ars individuell erfarenhet.

> Odiskutabel historisk alfagenerering, har dveravkastat samtliga relevanta index och rankas i dvre kvartilen.

» Langsiktig placeringshorisont:

— Diversifiering baserat pa bolagsstorlek, undersektorer och geografi minskar volatiliteten.

— Aktiv handel i fondens innehav.
— Huvudsakligen kassafladespositiva bolag.

— Investerar typiskt sett efter godkannande av lakemedel for att undvika binar risk.

MANADSUPPDATERING

Efter ett par ménader med negativ utveckling och hég volatilitet pa
virldens aktiemarknader stabiliserades kurserna under april. Stora
valutakursrérelser, dir en stark dollar och en mycket svag svensk
krona stack ut, medférde dock betydande skillnader i avkastningen
under ménaden: I USD steg virldsindex med knappt 1 procent, i
EUR med drygt 2 procent och i SEK med drygt 5 procent.

April dominerades av féretagens resultatrapporter f6r det forsta
kvartalet och 6ver lag redovisades en positiv vinstutveckling.
Ménstret fran féregiende rapportsisong gick i stor utstrickning
igen och amerikanska bolag redovisade en hégre vinst- och forsilj-
ningstillvixt 4n i andra regioner. Till viss del beror detta pa den
valutamedvind som amerikanska bolag har men 4ven pa att positiva
effekter av skattereformen slog igenom.

De politiska oroshirdar som periodvis har piverkat riskvillighet-

en pa senare ar piverkade inte marknaderna i nigon stérre utstrick-
ning. Undantagen var dels de ovintade upptinande relationerna pd
Koreahalvén, dels ett hojt tonlige frin USA gentemot Iran huru-
vida sanktioner ska dterinforas eller inte. Nir det giller riskerna

for ett "handelskrig” mellan USA och framfor allt Kina fortsatte
linderna att avisera tullar pd olika varor, men genomslaget p4 mark-
naderna blev begrinsat.

Inom de olika sektorerna var kanske den kraftiga uppgingen f6r
bolag inom energisektorn det mest idgonenfallande under april.
Efter flera ir av svag kursutveckling visade investerarna ett storre
intresse 4n pa linge. Till stor del berodde detta pd den fortsatta
uppgéngen i oljepriset. Stigande efterfrigan, sjunkande lager och
geopolitisk oro drev upp priset till den hégsta nivan pé 6ver tre &r.
Oljepriset ser dirmed ut att halla sig pd en hogre nivéd 4n den
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tidigare, som virderingen av oljebolagsaktier har baserats pa. Den-
na insikt fick investerarna att se betydligt mera positivt pd sektorn.
Healthcaresektorn steg cirka 2,5 procent i euro.

FONDUTVECKLING

Fonden sjonk 0,43 procent, riknat i fondens huvudklass IC1
(EUR).

Fondens utveckling under minaden priglades huvudsakligen av

tvd hindelser. I bérjan av april meddelade Walmart, den stors-

ta detaljhandelskedjan i USA, att de har fér avsikt att utvidga
samarbetet med, alternativt férvirva, det amerikanska sjukforsik-
ringsbolaget Humana. Detta ir ett led i den konsolidering som sker
av den amerikanska servicesektorn, dir forsikringsbolag och bolag
som upphandlar och distribuerar likemedel ingir. Den strukturella
omvandlingen av denna delsektor har haft en positiv inverkan pa
de underliggande bolagens virdeutveckling under perioden. Under
ménaden presenterades dven resultaten frin Mercks respektive
Bristol-Myers Squibbs kliniska studier inom lungcancer for de
respektive bolagens immunterapiprodukter, Keytruda och Opdivo.
Studieresultaten befiste marknadsledaren Keytrudas position
ytterligare, vilket har resulterat i stora prognosforindringar f6r
samtliga aktérer inom detta segment, vilket i sin tur har lett till be-
tydande aktiekursrorelser for de berérda bolagen. Ménadens bista
bidragsgivare var Humana, United Health Group och Novocure.
Simsta bidragsgivare var Nektar Therapeutics, Bristol-Myers
Squibb och Incyte.

Humana ir ett av de ledande sjukf6rsikringsbolagen 1 USA.

Spekulation om ett eventuellt uppkép av bolaget ledde till en stark
aktiekursutveckling under manaden. United Health ir det storsta

amerikanska sjukforsikringsbolaget. Delérsrapporten for forsta
kvartalet 6vertriffade marknadens férvintningar vilket, tillsam-
mans med den konsolidering som sker inom den delsektor som
bolaget tillhér, resulterade i en positiv aktiekursutveckling under
april manad. Novocure 4r ett amerikanskt medicintekniskt bolag
som har utvecklat en ny teknik for behandling av cancer. Bolagets
produkt Optune, som bygger pa att elektriska filt stor celldelning-
en i tumdren, ir hittills godkint for behandling av glioblastom
(hjirncancer). Under april minad presenterade bolaget lovande
resultat frin en studie i en annan tumdrtyp, mesoteliom. Detta va-
liderar tekniken ytterligare och breddar dirmed forsiljningspoten-
tialen f6r produkten, vilket ledde till en positiv aktiekursreaktion.
Nektar Therapeutics, ett amerikanskt forskningsbolag, ér fon-
dens bista bidragsgivare hittills 1 r. Under april ménad paverka-
des dock aktiekursen negativt av tvi faktorer. Den f6rsta var en
misslyckad studie som presenterades av en konkurrent, som blev
en piminnelse till marknaden om den héga inneboende risken
som foreligger i likemedelsutveckling. Den andra var Mercks
framgingar med Keytruda som har ritat om kartan éver marknads-
andelar inom immunterapi av cancer, vilket skapar osiikerhet kring
potentialen fér Nektars likemedelskandidat inom det omradet.
Aven det amerikanska likemedelsbolaget Bristol-Myers Squibb
sdg sin aktiekurs falla som ett resultat av Mercks framgéngar med
Keytruda inom immunterapiomrédet. Den rddande uppfattningen
4r att Merck kommer att stirka sin position som marknadsledare
inom immunonkologi. Vildigt minga studier pagér dock inom
detta omridde med férvintade studieresultat under de kommande
12-18 manaderna, vilket eventuellt kommer att kriva ytterligare
omvirdering av marknadsutsikterna for respektive produkt. Annu
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FONDKLASS NAV MANADSAVKASTNING YTD 2018 SEDAN FONDSTART'
IC1 (EUR) 523,61 -0,43% 4,50% 423,61%
IC3 (EUR) 604,83 -0,43% 5,12% 504,83%
IC2 (SEK) 395,52 1,77% 11,00% 295,52%
ID1 (SEK) 303,06 1,73% 4,71% 203,06%
IC1 (USD) 140,20 -2,15% 4.67% 40,20%
IC2 (USD) 188,92 2,11% 4,89% 88,92%
RC1 (EUR) 459,04 -0,48% 4,44% 359,04%
RC1 (SEK) 482,24 1,70% 10,64% 382,24%
RC2 (SEK) 502,12 1,73% 10,89% 402,12%
3 man Euribor (EUR) 103,16 -0,03% -0,11% 3,16%

Fotnot: ! Startdatuminformation for varje fondklass aterfinns pa sidan 4 och 6.



en aktdr inom immunterapiomréidet 4r det amerikanska forskningsbo-
lag Incyte. Incyte hade ett stort bakslag i bérjan av minaden nir deras
studie med likemedelskandidaten epacadostat inom melanom miss-
lyckades. Aktien pressades ytterligare nir FDA:s radgivande kommitté
uttryckte oro for sikerheten hos bolagets produkt baricitinib. Som ett
resultat av kommitténs rid till FDA kommer sannolikt bara den ligre

FONDINFORMATION

KIID OCH PROSPEKT (WEBBPLATS) AIFM / MANAGEMENT COMPANY
http:fundinfo.sebfundservices.  SEB Fund Services S.A.
lu/RhenmanPartnersFund/

dosen av baricitinib att bli godkind, vilket minskar produktens forsilj- FONDKLASSER PRIME BROKER
ningspotential. Euro (EUR) / Svenska Kronor Skandinaviska Enskilda
(SEK) / US Dollar (USD Luabesis A0 (ulbl)
PROGNOS e DEPOSITARY OCH PAYING AGENT
Trots den relativt sett svaga utvecklingen under april har fonden startat Skandinaviska Enskilda
iret positivt. Det dr dock tydligt att aktiemarknaden dr villradig och vir EUR 1bn (hard close) Banken S.A.
beddmning ir att det 1 huvudsak 4r tvd faktorer som haller tillbaka de MALAVKASTNING
l4ga vinstmultiplarna for healthcaresektorn. For det forsta 4r det valdr i Genomsnittlig nettoavkastning REVISOR
USA, ett s3 kallat mellanvalsir nir det bara 4r val till kongressen. Oron over tid +12% PricewaterhouseCoopers
4r forknippad med att Demokraterna ser ut att vinna majoriteten i repre- FONDSTRUKTUR (PwC)
huset och med 1ig men inte férsumbar sannolikhet 4ven senaten. BpIrfinek
;)entanft‘" o ; f—-gh°11 1 o sk AIF / FCP (Fonds Commun KOP/FORSALINING
etta forindrar styrkeférhallandena avsevirt dven om en republikans de Placement) under Part 11 Manadsvis

president alltid kan ligga in sitt veto mot lagférslag. Risken med en de- .
of the Luxembourg Law on yiNgT FiLIDINVESTERING

mokratisk kongress ligger framfor allt i att de flesta lagar 4r ett resultat
Investment Funds

av omfattande kohandel och att 4ven en president maste ge och ta f6r o Inget minimum
att fi genomslag i politiska frigor. Den andra frigan som hiller tillbaka PORTFOLJFORVALTARE VARSELPERIOD VID KiP/
en mojlig expansion av P/E-talen 4r framfor allt att lingrédntorna nu pi Rhenman & Partners Asset FORSALINING
allvar borjar limna botten ocb de ﬁ.nans.iella m.arkna‘derna ir my(j,ket Management AB 3 arbetsdagar
orf)ade for allt som kan associeras t}ll stigande 1nﬂat1onstryc}<. Vi dr av FORVALTARTEAM
4sikten att detta vankelmod #r typiske f6r valdr och det bér inte hindra : HURDLE RATE
<en ¢ Henrik Rhenman & .
"climbing the wall of worry” 4ven om detta férst kanske sker i slutet Euribor 90D
] t ¢ Susanna Urdmark .
av aret. Vi far acceptera den dkande volatiliteten och foérsdka utnyttja de (high-water mark)
mojligheter som skapas i samband med den. W )
PORTFOLJKONSTRUKTION?
) PYRAMIDNIVA POSITIONSSTORLEK ANTAL
VALUTAEXPONERING POSITIONER
B UsSD 79 %
B Ovriga 7% Toppinnehav 3 %-10 % 17
WER 4% . S
CHF 3% Kéarninnehav 1%-3 % 48
0,
DKK 3% Basinnehav 0,5 %-1% 15
SEK 3%
Kandidatinnehav 0-0,5 % 28
FORVALTAT KAPITAL’ STORSTA AKTIEINNEHAV
EXPONERING*
Lang 159 % RISK (|C1 EUR) Fond: 1 Humana Inc
- EUR 568m 2 Incyte Corp Ltd
Kort 19 % Value at risk® 3,00 %
- USD 687m 3 United Health Group Inc
Brutto 177 % Standardavvikelse® 19,94 %
Totalt: 4 Bristol Myers Squibb Co
Netto 140 % Sharpe kvot® 1,02
MEUR 580m 5 Horizon Pharma Plc
FONDKLASSINFORMATION — ENDAST JURIDISKA PERSONER®
MINSTA INSTTNING | FGRVALTNINGS AVG | PRESTATIONSBASERAD AVG ISIN BLOOMBERG LIPPER REUTERS TELEKURS
IC1 (EUR) 250 000 1,50 % 20 % LU0417598108 RHLEIC1T LX 65147588 10034579
IC3 (EUR) 5 000 000 1,50 % 10 % LU0434614789 RHHCIC3 LX 68014068 10283697
IC2 (SEK) 50 000 000 1,00 % 20 % LU0417598793 RHHIC2S LX 68204997 20323930
ID1 (SEK) 100 000 1,50 % 20 % LU0417599098 RHHCID1 LX 68153820 18491109
IC1 (USD) 300 000 1,50 % 20 % LU0417598280 RHUIC1A LX 68305812 26812813
IC2 (USD) 6 000 000 1,00 % 20 % LU0417598520 RHUIC2U LX 68265724 24456000
FONDKLASSINFORMATION — PRIVATPERSONER ELLER JURIDISKA PERSONER®
RC1 (EUR) 2500 2,00 % 20 % LU0417597555 RHLERC1 LX 65147589 10034567
RC1 (SEK) 500 2,00 % 20 % LU0417597712 RHLSRC1 LX 68014067 10239523
RC2 (SEK) 2500000 1,50 % 20 % LU0417598017 RHLSRC2 LX 68015239 10239528

Fotnot: 21 procent av totalvirdet fér linga och korta positioner (exkl. cash positioner). *Antal linga aktiepositioner (exkl. ETF:er). * Exponeringen ir justerad fér nettofondfléde vid ménadsskiftet. * For
innehav vid minadens slut (95% konf. int, 250 dgr historik). ¢ Standardavvikelse och sharpe kvot annualiserade. 7 Férvaltat kapital 4r justerat for nettofondfléde vid ménadsskiftet. ® Utéver ovansta-

ende avgifter tillkommer administrativa avgifter. Fér mer info se KIID samt prospekt (part B, A14-18).
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HISTORISK VARDEUTVECKLING OCH NAV
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iR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC
2009 100,75| 105,19| 107,47| 107,83| 100,99| 105,70 113,28
2010 117,91 119,94 127,63 122,31| 108,73| 106,40| 102,84| 102,63| 109,95| 112,16| 116,17| 122,73
2011 121,63 | 124,28 | 123,35| 127,79 134,24| 129,26| 128,19| 119,36| 118,28| 125,67 | 127,48 134,59
2012 142,42 | 143,99| 149,61 160,29| 150,07| 1569,07| 160,74| 160,74| 165,47| 156,93| 161,34| 158,92
2013 168,92 178,11 191,91 198,41| 209,10 202,63| 22587| 223,66| 233,45| 225,66| 246,67 246,79
2014 263,91 | 27713| 262,34| 247,80| 260,99| 274,87| 276,25| 296,82| 304,03| 326,16| 338,66| 352,48
2015 391,34 419,34| 448,65| 421,01| 463,44| 456,29| 476,60| 424,39| 370,76| 401,72 430,21| 423,32
2016 345,01 326,39| 325,66| 342,05| 366,15| 355,48| 389,06 378,89| 38550| 340,52| 369,37| 372,46
2017 391,88 | 436,08| 454,95| 456,28| 415,30| 455,96| 449,05| 468,44| 473,40| 468,37 491,88| 501,07
2018 535,61| 635,64| 52588| 523,61

IC1 (EUR) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVG

IFTER

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2009 0,75 4,41 2,17 0,33 -6,34 4,66 717 13,28
2010 4,09 1,72 6,33 -4,09| -11,10 -2,14 -3,35 -0,20 7,13 2,01 3,58 5,65 8,34
201 -0,98 2,26 -0,75 3,60 5,05 -3,71 -0,83 -6,89 -0,90 6,25 1,44 5,58 9,66
2012 5,82 1,10 3,83 0,52 -0,15 6,00 1,05 0,00 2,94 -5,16 2,81 -1,50 18,08
2013 6,29 5,44 7,75 3,39 5,39 -3,14 11,52 -0,98 4,38 -3,34 9,31 0,05 55,29
2014 6,94 5,01 -5,34 -5,54 5,32 5,32 0,50 7,45 2,43 7,28 3,83 4,08 42,83
2015 11,02 7,15 6,99 -6,16 10,08 -1,54 4,45| -10,95| -12,64 8,35 7,09 -1,60 20,10
2016 -18,50 -5,40 -0,22 5,03 7,05 -2,91 9,45 -2,61 1,74 -11,67 8,47 0,84 -12,01
2017 5,21 11,28 4,33 0,29 -8,98 9,79 -1,562 4,32 1,06 -1,06 5,02 1,87 34,53
2018 6,89 0,01 -1,82 -0,43 4,50
iR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC

2013 105,95| 109,53| 117,11 123,34 131,02| 128,83 142,56| 142,09| 147,55| 144,39| 159,03| 158,77

2014 169,27 | 178,14| 170,63 162,83| 172,56| 182,30| 184,56| 197,44| 201,10| 218,77 | 227,47| 240,91

2015 264,32 283,76| 300,86| 285,57| 313,96| 305,90| 326,08| 29297| 252,07| 273,89| 288,10| 281,94

2016 232,96 221,76| 219,09| 228,93| 248,02| 243,80 270,79| 263,91| 270,85| 245,87| 263,97| 260,88

2017 270,49| 305,07| 31532| 318,79| 294,29| 318,16| 310,91| 322,70| 331,45| 331,49| 352,83| 356,33

2018 379,63| 389,78| 388,65| 395,52

IC2 (SEK) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVGIFTER

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2013 5,95 3,38 6,92 5,32 6,23 -1,67 10,66 -0,33 3,84 -2,14 10,14 -0,16 58,77
2014 6,61 5,24 -4,27 -4,52 5,98 5,64 1,24 6,98 1,85 8,79 3,98 5,91 51,74
2015 9,72 7,35 6,03 -5,08 9,94 -2,57 6,60] -10,15| -13,96 8,66 5,19 -2,14 17,03
2016 -17,37 -4,81 -1,20 4,49 8,34 -1,70 11,07 -2,54 2,63 -9,22 7,36 -1.17 -7,47
2017 3,68 12,78 3,36 1,10 -7,69 8,11 -2,28 3,79 2,71 0,01 6,44 0,99 36,59
2018 6,54 2,67 -0,29 1,77 11,00
iR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC

2015 106,43| 109,37| 107,12| 114,84| 114,48| 118,78| 107,70 93,74| 100,50| 102,88| 104,09

2016 84,51 80,27 84,02 88,68 92,24 89,25 98,50 95,48 98,04 84,48 88,63 88,85

2017 95,78| 104,78 110,08 112,50| 105,65| 116,97 118,72 124,26| 125,01| 121,84| 130,74| 133,94

2018 147,42 | 145,05| 143,28 140,20

iR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AuG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2015 6,43 2,76 -2,06 7,21 -0,31 3,76 -9,33]  -12,96 7,21 2,37 1,18 4,09
2016 -18,81 -5,02 4,67 5,65 4,01 -3,24 10,36 -3,07 2,68| -13,83 4,91 0,25 -14,64
2017 7,80 9,40 5,06 2,20 -6,09 10,71 1,50 4,67 0,60 -2,54 7,30 2,45 50,75
2018 10,06 -1,61 -1,22 -2,15 4,67
AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JuL AUG SEP OKT NOV DEC

2014 102,92| 108,60| 106,82 113,71 112,69 120,10 124,21 126,40

2015 132,75| 141,32 14596| 143,02 153,38| 152,95| 1568,76| 143,26| 124,74| 133,79| 137,03| 138,70

2016 112,66 107,07 11212 118,40| 123,21 119,27 131,69| 127,71 131,20 113,12 118,73 119,08

2017 128,42 | 140,54 | 147,72 1561,02| 141,89| 156,98| 1569,38| 166,89| 167,94| 163,77| 175,76 180,12

2018 198,33 | 19519| 192,99 188,92




IC2 (USD) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVGIFTER
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AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP ocT NOV DEC TOTAL
2014 2,92 5,52 -1,64 6,45 -0,90 6,58 3,42 1,76 26,40
2015 5,02 6,46 3,28 -2,01 7,24 -0,28 3,80 -9,76 -12,93 7,26 2,42 1,22 9,73
2016 -18,77 -4,96 4,72 5,60 4,06 -3,20 10,41 -3,02 2,73 -13,78 4,96 0,29 -14,15
2017 7,84 9,44 5,11 2,23 -6,05 10,63 1,53 4,71 0,63 -2,48 7,32 2,48 51,26
2018 10,11 -1,58 -1,13 -2,11 4,89

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JuL AUG SEP OKT NOV DEC
2009 102,15| 103,33 96,78 101,30 109,19
2010 114,20 116,43| 124,73| 119,62| 106,33| 104,06| 100,57| 100,37| 107,52| 109,68| 113,59| 120,00
2011 118,82 | 121,50 120,59| 124,92 131,89| 126,43| 12536| 116,73| 115,66| 122,76| 124,53| 132,03
2012 140,67 | 142,42| 148,58| 149,43| 149,16| 159,24| 161,09| 161,06| 166,38| 157,79| 162,21 159,79
2013 170,25| 180,70| 196,39| 203,85| 216,23| 208,50| 235,66| 233,03| 244,50| 236,34| 260,09| 260,40
2014 280,76 | 296,58| 279,47| 263,97| 278,02| 294,48| 296,09| 321,00] 329,83| 356,89| 372,31| 389,50
2015 437,99| 471,80| 508,68| 477,10 527,32| 518,14| 544,00 481,68| 420,82| 455,95| 488,29| 480,47
2016 391,59| 370,46| 369,62| 388,23| 41558 | 403,47 | 441,58| 430,05| 437,55| 386,50| 419,24| 422,75
2017 444,79 | 494,96 516,44| 518,14| 471,42 517,72 509,84| 533,67| 539,99| 534,17| 563,68| 575,38
2018 620,04| 620,31| 607,45| 604,83

IC3 (EUR) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVGIFTER

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2009 2,15 116] 6,34 4,67 7,79 9,19
2010 4,59 1,95 713 -4,10] 11,11 213|  -3,35| -0,20 7,12 2,01 3,56 5,64 9,90
011 0,98 226 -0,75 3,59 558| -414| -0,85] -6,88] -0,92 6,14 1,44 6,02 10,03
2012 6,54 1,24 4,33 057| -018 6,76 116] -0,02 3,30] 516 2,80  -1,49] 21,03
013 6,55 6,14 8,68 3,80 6,07| -357| 13,03 1,12 4,92 -3,34| 10,05 012 62,9
2014 7,82 563| -577| -555 5,32 5,92 0,55 8,41 2,75 8,20 4,32 4,62| 49,58
2015 12,45 7,72 7.82|  -621| 1053] -1,74 4,99 -11,46] -12,63 8,35 7.09] -1,60] 23,36
2016 18,50  -5,40| -0,23 5,03 7,04] 2,91 945 2,61 1,74 11,67 8,47 0,84| -12.01
2017 521 11,28 4,34 0,33] 9,02 9,82 152 4,67 118 -1,08 5,52 2,08] 36,10
2018 7,76 0,04| -2,07| -043 512
AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC

012 100,64 | 104,51 101,00] 100,77| 10542| 101,93| 105,47| 103,07

2013 109,66 109,21| 116,69| 122,83 130,33| 127,88| 141,46 140,87| 146,24| 143,04| 157,52 157,19

2014 167,54| 168,39| 161,54| 154,18| 163,36| 172,51| 174,59 186,71| 190,10| 206,73| 214,90| 227,49

2015 24952| 256,41| 271,30| 257,41| 282,93| 275,68| 293,76| 263,61 226,72| 246,24| 258,91 253,27

2016 209,19| 186,39| 184,08 192,27| 208,21 204,58| 227,14| 221,28| 227,01 20599| 221,08 218,41

2017 226,36 | 247,58| 257,17| 259,92| 239,81| 259,22| 253,21| 262,73| 269,78 269,72| 287,00 289,42

2018 308,23| 298,96 297,90| 303,06

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
012 0,64 3,85| -3,36| -0,23 4,61 -3,31 3.47| 2,28 3,07
013 6,39| -0,41 6,85 5,26 6,11 1,88 10,62| -042 3,81 2,19| 10,12| -021| 5251
2014 6,58 0,51 4,07| 4,56 5,95 5,60 1,21 6,94 1,82 8,75 3,95 586 44,72
2015 9,68 2,76 5,81 5,12 9,91 2,56 6,56| -10,26] -13,99 8,61 515| -2,18] 11,33
2016 17,40 -10,90| 1,24 4,45 829 -1,74| 11,03] -2,58 259 9,26 7.33]  -1,21| -13,76
2017 3,64 9,37 3,87 1,07 7,74 8,09 -2,32 3,76 2,68 -0,02 6,41 0,84| 32,51
2018 6,50  -3,01 -0,35 1,73 271
AR JAN FEB MAR APR MA) JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC

2010 104,35| 104,75 110,36 115,32

2011 114,18| 116,50 115,79| 119,40| 125,10| 120,47| 119,15| 110,91| 109,86| 116,68| 118,31| 124,92

2012 132,14| 133,59| 138,66 139,34| 139,09| 147,39| 148,89| 148,83| 153,16| 14520 149,21| 146,92

2013 156,14 | 164,59| 177,28| 183,22 192,89| 185,65| 206,96| 204,86| 212,69| 20549 224,58 224,79

2014 240,30| 251,66| 236,42| 223,21| 23500 247,45| 248,60| 266,95| 273,34| 293,13| 304,24| 315,14

2015 349,47 | 373,47| 398,19| 373,48| 411,03| 404,45 422,31| 375,75| 328,13| 355,37| 380,41| 374,15

2016 304,81| 288,23 287,45| 301,80| 322,91 313,37| 342,82| 333,71 339,38 299,66| 324,90| 327,48

2017 344,40| 383,08| 399,53| 400,83| 364,36| 400,14| 393,87| 411,29| 41546| 410,84| 431,35| 439,53

2018 469,64| 469,79| 461,25| 459,04
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RC1 (EUR) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVGIFTER

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2010 4,35 0,38 5,36 4,49 15,32
2011 -0,99 2,03 -0,61 3,12 4,77 -3,70 -1,10 -6,92 -0,95 6,21 1,40 5,569 8,32
2012 5,78 1,10 3,80 0,49 -0,18 5,97 1,02 -0,04 2,91 -5,20 2,76 -1,53 17,61
2013 6,28 5,41 7,71 3,35 5,28 -3,75 11,48 -1,01 3,82 -3,39 9,29 0,09 53,00
2014 6,90 4,73 -6,06 -5,59 5,28 5,30 0,46 7,38 2,39 7,24 3,80 3,58 40,19
2015 10,89 6,87 6,62 -6,21 10,05 -1,60 4,42| -11,03| -12,67 8,30 7,05 -1,65 18,73
2016 -18,53 -5,44 -0,27 4,99 6,99 -2,95 9,40 -2,66 1,701  -11,70 8,42 0,79 -12,47
2017 5,17 11,23 4,29 0,33 -9,10 9,82 -1,57 4,42 1,01 -1,11 4,99 1,90 34,22
2018 6,85 0,03 -1,82 -0,48 4,44
AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC

2009 99,74 99,92| 101,00 101,51 96,72 101,85| 106,75

2010 110,70] 108,05| 115,09| 109,18 96,69 93,87 89,69 88,93 93,37 96,59 98,29 102,16

2011 98,91| 100,22| 101,80 105,28| 111,04 109,04| 107,03| 100,09 100,29| 104,24| 106,42| 111,05

2012 118,78 | 118,87 123,79 125,05| 125,79| 130,61| 126,17| 125,85| 131,65| 127,25] 131,60| 128,55

2013 136,76 141,24| 150,89| 1568,78| 168,47| 165,25| 182,72| 181,89| 188,61| 184,41| 203,02| 202,38

2014 215,63| 226,61| 216,26| 206,33| 218,55| 230,73| 233,43| 249,55| 253,98| 276,09| 286,74 302,97

2015 332,20 356,11| 376,45| 357,02| 392,32| 381,98| 406,89| 36509| 313,86| 340,74| 358,11| 350,16

2016 289,10 274,97| 271,43| 283,40| 306,76| 301,29| 334,38| 325,60| 333,90| 302,85| 324,90| 320,85

2017 332,37 374,59| 388,12| 392,14| 361,60| 390,79| 381,55| 39580| 406,28| 406,01| 431,88| 435,88

2018 464,01 476,10 474,20| 482,24

RC1 (SEK) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVGIFTER

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2009 -0,26 0,18 1,08 0,50 -4,72 5,30 4,81 6,75
2010 3,70 -2,39 6,562 5,14 -11,44 -2,92 -4,45 -0,85 4,99 3,45 1,76 3,94 -4,30
2011 -3,18 1,32 1,58 3,42 5,47 -1,80 -1,84 -6,48 0,20 3,94 2,09 4,35 8,70
2012 6,96 0,08 4,14 1,02 0,59 3,83 -3,40 -0,25 4,61 -3,34 3,42 -2,32 15,76
2013 6,39 3,28 6,83 5,23 6,10 -1,91 10,57 -0,45 3,69 -2,23 10,09 -0,32 57,43
2014 6,55 5,09 -4,57 -4,59 5,92 5,67 1,17 6,91 1,78 8,71 3,86 5,66 49,70
2015 9,65 7,20 5,71 -5,16 9,89 -2,64 6,62| -10,27| -14,03 8,56 5,10 -2,22 15,58
2016 -17,44 -4,89 -1,29 4,41 8,24 -1,78 10,98 -2,63 2,55 -9,30 7,28 -1,25 -8,37
2017 3,59 12,70 3,61 1,04 -7,79 8,07 -2,36 3,73 2,65 -0,07 6,37 0,93 35,85
2018 6,45 2,61 -0,40 1,70 10,64
AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC

2009 99,74 99,98 101,12| 101,68 96,94| 102,10| 107,07

2010 111,07 108,57 115,69| 109,78 97,28 94,47 90,31 89,58 94,10 97,38 99,14 | 103,08

2011 99,84| 101,20 102,84| 106,40, 112,28| 110,30 108,32| 101,33| 101,58| 105,64| 107,89| 112,63

2012 120,30 120,44| 125,51| 126,83| 127,66| 132,58| 128,13| 127,86| 133,77| 129,36 133,84| 130,80

2013 139,17 | 143,74| 153,48| 161,57| 171,63| 167,92| 185,74| 185,04| 192,06| 187,86| 206,87| 206,39

2014 219,98| 231,28| 221,05 210,98| 223,54| 236,05| 238,90| 25547 | 260,24| 283,00] 293,97| 310,92

2015 341,02 365,80| 386,77| 366,96| 403,34| 392,85| 418,61| 37587| 323,26| 351,09 369,14| 361,10

2016 298,25| 283,80| 280,26| 292,73| 317,00 311,48| 345,83| 336,89| 345,62| 313,62| 336,59| 332,62

2017 344,62 388,54| 402,06| 406,34| 374,90| 405,23 395,81 410,70 421,71| 421,61| 448,59| 452,80

2018 482,21| 495,26| 493,58| 502,12

RC2 (SEK) AVKASTNING %, NETTO EFTER AVGIFTER

AR JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC TOTAL
2009 -0,26 0,24 1,14 0,55 -4,66 5,32 4,87 7,07
2010 3,74 -2,25 6,56 -5,11 -11,39 -2,89 -4,40 -0,81 5,05 3,49 1,81 3,97 -3,73
2011 -3,14 1,36 1,62 3,46 5,563 -1,76 -1,80 -6,45 0,25 4,00 2,13 4,39 9,26
2012 6,81 0,12 4,21 1,05 0,65 3,85 -3,36 -0,21 4,62 -3,30 3,46 -2,27 16,13
2013 6,40 3,28 6,78 5,27 6,16 -2,10 10,61 -0,38 3,79 -2,19 10,12 -0,23 57,79
2014 6,58 514 -4,42 -4,56 5,95 5,60 1,21 6,94 1,87 8,75 3,88 577 50,65
2015 9,68 7,27 5,73 -5,12 9,91 -2,60 6,56 -10,21 -14,00 8,61 5,14 -2,18 16,14
2016 -17.41 -4,84 -1,25 4,45 8,29 -1.74 11,03 -2,59 2,59 -9,26 7,32 -1,21 -7,91
2017 3,64 12,74 3,48 1,06 -7,74 8,09 -2,32 3,76 2,68 -0,02 6,40 0,94 36,17
2018 6,50 2,71 -0,34 1,73 10,89




OM RHENMAN & PARTNERS

Rhenman & Partners Asset Management, som grundades 2008, 4r en Stockholmsbaserad kapitalférvaltare med
fokus pa tva nischfonder som administreras av SEB Fund Services S.A.: Rhenman Healthcare Equity L/S, som
startades 1 juni 2009, och Rhenman Global Opportunities L/S, som startades i augusti 2016. Det totala frvaltade
kapitalet uppgir till cirka EUR 500m. Forvaltningsteamen for de bada fonderna fir stdd i sina respektive
investeringsprocesser av namnkunniga ridgivare bestiende av bl.a. professorer och sakkunniga med mangérig
marknadserfarenhet och stora expertnitverk éver hela virlden.

LEGAL DISCLAIMER

Rhenman Healthcare Equity L/S. “The Fund” is not an investment fund as
defined in the European Union directives relating to undertakings for collective
investment in transferable securities (UCITS). Legal information regarding Fund
is contained in the Prospectus and the KIID. available at Rhenman & Partners
Asset Management AB (Rhenman & Partners) webpage: http://rhepa.com/the-
fund/prospectus/.

This material has been prepared by Rhenman & Partners for professional and
non-professional investors. Rhenman & Partners when preparing this information
has not taken into account any one customer’s particular investment objectives,
financial resources or other relevant circumstances and the opinions and recom-
mendations herein are not intended to represent recommendations of particular
investments to particular customers. This material is for informational purposes
only and should not be construed as an offer or solicitation to sell or buy units
the Fund. Investors is strongly recommended to get professional advice as to
whether investment in the Fund is appropriate having regard to their particular
investment needs, objectives and financial circumstances, before investing.

All securities’ transactions involve risks, which include (among others) the risk
of adverse or unanticipated market, financial or political developments and, in
international transactions, currency risk. There can be no assurance that an
investment in the Fund will achieve profits or avoid incurring substantial losses.
There is a high degree of risk inherent in investments and they may not be sui-
table for all eligible investors. It is possible that an investor may lose some or all
of its investment. The past is not necessarily a guide to the future performance
of an investment. The value of investments may fall as well as rise and investors
may not get back the amount invested. Changes in rates of foreign exchange
may cause the value of investments to go up or down.

Before making an investment decision, an investor and/or its adviser should (i)

consider the suitability of investments in the Fund with respect to its investment
objectives and personal situation and (ii) consider factors such as its personal

net worth, income, age, risk tolerance and liquidity needs. Short-term investors
and investors who cannot bear the loss of some or all of their investment or the
risks associated with the limited liquidity of an investment should not invest.

Due care and attention has been used in the preparation of this information.
However, actual results may vary from their forecasts, and any variation may

be materially positive or negative. Forecasts, by their very nature, are subject

to uncertainty and contingencies, many of which are outside the control of
Rhenman & Partners. Rhenman & Partners cannot guarantee that the informa-
tion contained herein is without fault or entirely accurate. There may be delays,
omissions or inaccuracies in the information. Any dated information is published
as of its date only and no obligation or responsibility is undertaken to update or
amend any such information.

The information in this material is based on sources that Rhenman & Partners
believes to be reliable. Rhenman & Partners can however not guarantee that

all information is correct. Furthermore, information and opinions may change
without notice. Rhenman & Partners is under no obligation to make amendments
or changes to this publication if errors are found or opinions or information
change. Rhenman & Partners accepts no responsibility for the accuracy of its
sources.

Rhenman & Partners is the owner of all works of authorship including, but not li-
mited to, all design text, images and trademarks in this material unless otherwise
explicitly stated. The use of Rhenman & Partners’ material, works or trademarks
is forbidden without written consent except where otherwise expressly stated.
Furthermore, it is prohibited to publish material made or gathered by Rhenman &
Partners without written consent.

By accessing and using the http:/rhepa.com/ website and any pages thereof,
you acknowledge that you have reviewed the following important legal informa-
tion and understand and agree to the terms and conditions set therein. If you
do not agree to the terms and conditions in this disclaimer, do not access or use
http://rhepa.com/website in any way.

Products and services described herein are not available to all persons in all
geographical locations. Rhenman & Partner will not provide any such products
or services to any person if the provision of such services could be in violation
of law or regulation in such person’s home country jurisdiction or any other
related jurisdiction. The units of the Fund may not be offered or sold to or within
the United States or in any other country where such offer or sale would conflict
with applicable laws or regulations.

In no event, including (but not limited to) negligence, will Rhenman & Partner be
liable to you or anyone else for any consequential, incidental, special or indirect
damages (including but not limited to lost profits, trading losses and damages).
The sole legally binding basis for the purchase of shares of the Fund described
in this information is the latest valid sales prospectus with its terms of contract.
Subscriptions cannot be received on the basis of financial reports.

An investment in the Fund does not represent deposits or other liabilities of any
member of the Rhenman & Partners Group. Neither Rhenman & Partners nor
any member of the Rhenman & Partners Group and its affiliates guarantees in
any way the performance of the Fund, repayment of capital from the Fund, any
particular return from or any increase in the value of the Fund.

PRENUMERERA PA VART NYHETSBREV PA WWW.RHEPA.COM

KONTAKTIFORMATION
Rhenman & Partners
Asset Management AB
Strandvigen 5A

114 51 Stockholm, Sverige
Tel +46 8 459 88 80
info@rhepa.com

WWW.RHEPA.COM

Svenska investerare:
Anders Grelsson
Svenska kundrelationer
Mob + 46 70 374 43 20
anders@rhepa.com

Internationella investerare:

Carl Grevelius

Marknadschef/Utlindska kundrelationer
Tel + 46 8 459 88 83

carl@rhepa.com
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