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Policy och instruktion vid val av motparter for
Rhenman & Partners Asset Management AB

Denna policy och instruktion ér faststilld av styrelsen for Rhenman & Partners Asset
Management AB (Rhenman & Partners) den 19 mars 2018. Styrelsen ska omprova och
faststilla denna policy och instruktion arligen.

1. Inledning

Denna policy och instruktion beskriver urvalsprocessen vid val av motparter i
forvaltningen av de fonder dir Rhenman & Partners éir diskretionir forvaltare. Rhenman
& Partners har i dagsliget en kund, SEB Fund Services, it vilken bolaget forvaltar tva
fonder, Rhenman Equity Healthcare L/S och Rhenman Global Opportunities L/S. Det
som beskrivs i detta dokument avser dels processen for val av motparter for handel och
for analys, dels processen for att regelbundet utvirdera dessa motparter.

Process och beslut for val av motparter sker pa olika sitt for handels- respektive
analysmotparter. Framforallt nir det giller val av motpart f6r analys och hantering av
analyskontot har bolaget beaktat de skrivningar i Finansinspektionens foreskrifter FFFS
2017:2 som avser hanteringen av dessa omraden.

2. Motparter for handel

Nir det giller valet av motpart for handel har SEB Fund Services den formellt giltiga
motpartspolicyn for fonderna. Ramverket for val av motpart hos Rhenman & Partners
sdtts utifrdin SEB Fund Service lista 6ver tillitna motparter. Rhenman & Partners
genomfor endast transaktioner med motparter som dr angivna pa denna lista.

Rhenman & Partners genomfor dagligen transaktioner med olika motparter inom ramen
for den diskretionira portfoljfdrvaltning som bolaget bedriver. Rhenman & Partners dr
inte sjilva medlem p& nagon reglerad marknad eller annan marknadsplats utan utfor alla
transaktioner inom ramen for forvaltningsuppdrag via SEB Fund Services som tredje
part. Rhenman & Partners tar dirmed inte heller nigon motpartsrisk i dessa
transaktioner, det vill sidga risken for att motparten i en transaktion fallerar fore
slutavvecklingen av kassaflodena i transaktionen.
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2.1 Val av ny motpart

Rhenman & Partners roll dr att foresld vilka motparter som ska anviindas i forvaltningen
av fonderna. Nir Rhenman & Partners foreslar en ny motpart och motparten redan ir
angiven pd SEB Fund Services motpartslista, ir motparten automatiskt godkind av SEB
Fund Services.

Om det ir en helt ny motpart som foreslas vidtar en formell process hos SEB Fund
Services, som direfter meddelar Rhenman & Partners huruvida motparten blir godkind.

Rhenman & Partners anlitar endast sidana motparter for transaktioner i finansiella
instrument som sjilva star under tillsyn och som foljer regler for bista orderutforande.
For att sikerstilla att Rhenman & Partners, inom ramen for sin forvaltning, alltid
genomfor transaktioner med stabila och sunda motparter, ska bolaget utvirdera samtliga
nya, av SEB Fund Services ej redan godkinda, motparter som dokumenteras, innan
forslag ges till SEB Fund Services.

Dokumentationen ska dateras och justeras av forvaltaren.

Nytt forslag till motpart far endast gdéras med ett godkinnande av vd. Vd:s godkinnande
forutsitter att samtliga foljande krav ir uppfyllda:

e Motparten ska
o std under myndighetstillsyn och utdrag ur myndighetsregister ska arkiveras
av Rhenman & Partners
o vara kiind och etablerad pa den finansiella marknaden
visa finansiell stabilitet (kreditvirdighet)
o uppvisa marknadsmaissiga villkor nir det giller courtage och avgifter for
handel. Om det finns en prislista tillginglig ska denna arkiveras av
Rhenman & Partners.

(@]

[ 6vrigt ska utvirderingen ta hinsyn till f6ljande kriterier:

e aktorens fortroende och anseende pa marknaden
e motpartens Best Execution policy.

2.2 Utvirdering av motparter
En utvirdering av samtliga motparter som anvinds i forvaltningen ska géras med viss
regelbundenhet (minst arligen) och dokumenteras. Foljande punkter ska granskas:

e att motparten kan uppvisa marknadsmissiga villkor nir det giller courtage och
avgifter for handel (om det finns en prislista tillginglig ska denna arkiveras av
Rhenman & Partners)
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o kvaliteten pa de tjinster som Rhenman & Partners erhallit (granskas i enlighet
med utvirderingen som beskrivs hir i Policy och instruktion vid val av motparter)

e motparternas kreditvirdighet
e motparternas Best Execution policy
e upplevt fértroende och anseende foér motparten.

Dokumentation av utvirderingen
Efter utvirderingen ska Rhenman & Partners gora en beddémning av vilka motparter

bolaget ska anvinda for den kommande verksamhetsperioden. For varje motpart bor
foljande dokumenteras:

e motivering av val av motpart
o eventuell omférhandling av pris med aktuell motpart
e utvirderingsunderlag.

Dokumentationen ska dateras och justeras av forvaltaren.

2.3 Avslut av motparter

Om Rhenman & Partners ¢nskar avsluta relationen till en motpart, meddelar bolaget
detta till SEB Fund Services. Inget formellt beslut behovs frain SEB.

3. Motparter for analystjinster

[ valet av motpart for kép av analystjinster i forvaltningen har fondbolagets (det vill siga
SEB Fund Services) styrelse uppdragit till Rhenman & Partners att etablera riktlinjer for
val av motparter, utvirdering av dessa motparter samt budgetering och hantering av
medel pa analyskonto. En viisentlig tjinst i utdvandet av det diskretioniira
fondforvaltningsmandatet dr kop av analystjinster i syfte att skapa mervirde till fonderna.

3.1 Analyskontohantering

Analyskontohanteringen pA Rhenman & Partners ska ske i enlighet med det som i
marknadspraxis benimns som "den svenska modellen”. I den modellen tas en extra avgift
ut frin fonderna som sedan betalas till analysmotparterna. [ Rhenman & Partners
verksamhet kommer hanteringen att g till enligt féljande:

[ SEB:s fondbestimmelser har det beslutats vad som dr maximalt uttag for
analyskostnader, och i dagsliget ar det 0,3 procent av fondfdrmogenheten. Rhenman &
Partners ska gora en budgetering av analyskostnader baserat pd den nedan beskrivna
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processen for utvirdering av motparter. Budgetunderlaget ska skickas till SEB Fund
Services, som utifrin det budgeterade beloppet bestimmer hur uttaget ska goras i
fonderna. Budgetunderlaget tjinar ocksa som grund for att formedla till
analysmotparterna vilken ersittning de kommer att fa fr sina tjinster for nistkommande
period.

Vid utvirderingsperiodens slut fakturerar analysmotparterna Rhenman & Partners for
utforda analystjanster. Det dr da vd:s ansvar att beddma om en kostnad ska anses vara en
analyskostnad och dirmed belasta analyskontot samt att ombesérja utbetalning frin
analyskontot.

SEB Fund Services ansvarar for att irligen gdra en avstimning om det budgeterade
beloppet avviker fran det som faktiskt utbetalats. Om det utbetalda beloppet understiger
det belopp som budgeterats ska mellanskillnaden i forsta hand foras till nista period. Om
det utbetalda beloppet kontinuerligt understiger avsittningarna ska balansen pé
analyskontot dterforas till fonden och SEB Fund Services ska ombesérija att
mellanskillnaden kommer fondandelsigarna tillgodo.

3.2 Val av ny motpart

Inkop av analys dr en mycket prioriterad och viktig del av Rhenman & Partners aktiva
forvaltning. De analystjinster som anvinds ska pa ett tydligt sitt bidra till forbéttrade
investeringsbeslut i fonderna.

CIO pa Rhenman & Partners ir ansvarig for att godkiinna nya analysmotparter och att
tillse att den nedan beskrivna processen foljs.

De motparter som bolaget kdper analystjinster frin ska noga utviirderas, och det ska goras
en beddmning av om motparten ir sund och tillforlitlig.

Nir en ny motpart utvirderas ska samma kriterier anviindas fér analystjinsten som vid en
normal utvirdering av befintliga motparter, se avsnittet nedan. Beddmningen av
kriterierna ska baseras pa en uppskattning av den nya motpartens férmaga att uppfylla
kriterierna. Utvirderingen ska dokumenteras och dateras av forvaltaren och underlaget
ska granskas och godkinnas av CIO.

Analystjinsterna frin den nya motparten ska sedan testas. Under testperioden ska ett
symboliskt belopp avsiittas fran analyskontot och delges motparten. Detta belopp avser
kopet av deras tjinster for det som betraktas som testperioden, det vill siga innevarande
tidsperiod fram till tidpunkten for nista ordinarie utvirdering. Vid nista ordinarie
utvirdering ska motparten behandlas likadant som &vriga motparter, och budgeterade
medel ska fordelas i enlighet med normal utviirderingsprocess.



.{RHENMAN

AN PARTNERS

THE HEALTHCARE FUND

3.3 Utvirdering av analysmotparter

Motparter ska utvirderas minst halvérsvis. Det dr férvaltarna som ansvarar for
utvirderingen. Utvirderingen ska granskas och godkinnas av CIO innan det fattas beslut
om att budgetera ersiittning frin analyskonto fér motparten.
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[ utvirderingen av analysmotparter ska foljande kriterier beaktas:

e motpartens analyskapacitet och kvalitet for avsedd sektor och delsektorer (i
utvirderingsunderlaget ska det anges vilken sektor och delsektorer motparten ska
analysera)

o kvaliteten pa den levererade analysen nir det giller exempelvis
o genomforda foretagsbesok

o erhillna analysunderlag, sdsom bolagsanalys, sektoréversikter och
eventuella kliniska 6versikter

o analytikermdten och konferenssamtal
O seminarier
o eventuell 6vrig analys och assistans vid utvirdering av foretag

e service frin motparten runt analystjinsten, det vill siga upplevt intresse for
Rhenman & Partners som kund

e upplevt fértroende och anseende for motparten pa marknaden.

[ utvirderingen ska forvaltaren betygsitta utforandet av tjinsten.

Dokumentation av utvirderingen

Utifrdn resultatet frin utvirderingen ska forvaltaren bedéma vilka motparter bolaget ska
anvinda for den kommande verksamhetsperioden. For varje motpart ska foljande
dokumenteras:

e utvirderingsunderlaget inklusive betygssittning
e motiv for val av denna motpart
o forslag till fordelning av budgeterade medel for analys.

Dokumentationen ska dateras och justeras av forvaltaren, och det totala betyget for
motparten ska bestimma nivin pa ersittning for analystjéinsten.

CIO beslutar om det belopp som ska betalas for analystjinsterna.
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Om det finns sirskilda skil kan beslut fattas om att det faktiskt utbetalade beloppet till en
enskild motpart kan avvika fran det budgeterade beloppet. I sddant fall ir det CIO som
fattar beslutet.

3.4 Avslut av motpart
Om Rhenman & Partners ¢nskar avsluta relationen till en motpart, meddelas motparten
i samband med utvirderingen.

4. Uppfoljning
Kontrollfunktionerna foér bolaget foljer med regelbunden frekvens upp efterlevnaden av
denna policy och instruktion, och rapporterar till styrelse och vd.




