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Forvaltningsherattelse

Agarforhillanden

Rhenman & Partners Asset Management AB 4gs till 49 % av RP Holding AB, org nr 556757-0709,
och till 30 % av 20 North Street RP AB, org nr 556759-0541. Resterande andelar dgs av
privatpersoner. Bolaget har sitt séte i Stockholm.

Information om verksamheten

Bolaget #r ett av Finansinspektionen auktoriserat virdepappersbolag och star under Finansinspektionens
tillsyn. Bolaget bedriver virdepappersrorelse enligt lag (2007:528) om vérdepappershandel med tillstand
att bedriva diskretiondr portfsljforvaltning avseende finansiella instrument.

Diskretiondr portfsljforvaltning bedrivs av en Luxemburg-baserade fonder pa uppdrag
av ett fondbolag i Luxemburg.

Sammandrag av resultat- och balansrikningar 2016/2017--2020/2021 (Tkr)

Oversikt (tkr) 2020/21  2019/20  2018/19  2017/18  2016/17
Rorelseintikter 462015 362486 122051 409 388 98 863
Rorelseresultat 385138 299 606 64 666 343 423 58273
Rorelsemarginal 83,4% 82,7% 53,0% 83,9% 58,9%
Avkastning pé eget kapital 134,2% 186,4% 36,6% 196,9% 111,4%
Balansomslutning 389293 310221 96202 353 806 83 466
Eget kapital 320693 253339 68212 285564 63 203
Soliditet 82,4% 81,7% 70,9% 80,7% 75,7%
Kérnprimérkapitalrelation E/T 12,4% 13,2% 16,7% 17,7%
Kapitalbas 18 269 18 264 18 264 18 103 18 093
Medelantal anstillda 10 9 9 10 8

Nyckeltalsdefinitioner
Rorelsemarginal
Rorelseresultat i procent av nettoomséttningen.

Avkastning pa eget kapital
Rorelseresultat i procent av genomsnittligt justerat eget kapital.

Soliditet
Justerat eget kapital i procent av balansomslutning.

Under aret har forvaltningsvolymen 6kat vilket lett till en omséttningsokning. Med det
har ocksa foljt ett bra forvaltningsresultat och god avkastning som lett till ett kraftigt
okat resultat.
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Verksamhet

Bolagets centrala fokus ér att bedriva diskretionér portfsljforvaltning av en fond som

forvaltas av Fund Rock i Luxemburg. Detta bolag har lagt ut ett forvaltningsuppdrag som avser
fonden till Rhenman & Partners Asset Management AB. Fondens namn 4r Rhenman Healthcare
Equity Long/Short. Tjdnsten omfattar alla former av finansiella instrument.

Tidigare forvaltades ytterligare en fond, men den lades ned i november 2020. Namnet pa den fonden
var Rhenman Global Opportunities Long/Short.

Rhenman Healthcare Equity Long/Short investerar i féretag vars aktier och derivat 4r relaterade till
hiilso- och sjukvérdsverksamhet i vid mening. Med vid mening menas att foretagen kan ha hilso-

och sjukvard som en delverksamhet eller att verksamheten kan ga med forlust till exempel i ett
forskningsféretag. Foretagen behéver inte ha hilso- och sjukvardsverksamhet som huvudsaklig
verksamhet men hélso- och sjukvérd ska ha en strategisk och vixande betydelse for foretagets vardering.

Forvaltning géller huvudsakligen tillgingsslagen
- marknadsnoterade aktier (savil langa som korta positioner)
- aktiederivat (kopta och stéllda kdp- och sdljoptioner samt sé kallade warranter).

Huvudsakliga tillgéngsslag dr och kommer att vara aktier och aktiederivat. Valutor 4r inte en strategisk
tillgéng eller forvaltningsstrategi for fonden men valutaexponering i underliggande valuta for
ingéende aktiepositioner kan komma att skyddas mot fondens basvaluta i undantagsfall.

Férvaltningen #r baserad pa en fundamental analys av foretagens verksamhet med sirskild tonvikt

pa nya medicinska produkters mojlighet att forbéttra behandlingen av sjukdomar och kliniska tillstand
samt den kommersiella potential som dessa produkter innebdr. Diarmed ldgger vi stor tonvikt vid

att jaimfdra nya och existerande produkter med varandra nér det giller klinisk effekt, biverkningar,
sikerhet, kostnader och bekvimlighet. Denna produkt- och marknadsanalys kréver tillgéng till

klinisk expertis som bolaget har knutit till sig genom ett vetenskapligt rad.

Det vetenskapliga radet bestér av cirka 5-7 medicinska forskare och experter som ska belysa
produkters egenskaper och kliniska forskningsresultat. Radets funktion &r dven att informera
om vilken ytterligare dokumentation som behdvs eller vilka frédgor som behdver belysas for att
de ska kunna ge underlag for ett kvalificerat beslut om hur stor kommersiell potential en ny
produkt kan tdnkas ha. Generella medicinska trender diskuteras kontinuerligt inom ramen for
radet. Vi kommer didremot inte att séka ndgon aktiebedémning fran dessa experter.

Risker

Bolagets verksamhet innebdr att marknadsrisken ar begrdnsad eftersom bolaget inte har nagot
eget lager av finansiella instrument. Dock kan marknadsutvecklingen paverka bolagets
intikter eftersom intdkterna &r baserade pa forvaltad volym.

Bolagets dvriga risker innefattar likviditetsrisk och operativa risker. Med likviditetsrisk avses
risken att bolaget inte har férmaga att fullgora sin dtaganden. Inom bolaget hanteras likvidi-
tetsrisken genom framétblickande planering och konservativ hantering utav 6verlikviditet. -k
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Med operativ risk avses risken att fel och brister i administrativa rutiner leder till ovintade
ekonomiska eller fortroendeméssiga forluster, exempelvis legala risker, IT risker och risker
for felaffirer. De operativa riskerna inom bolaget hanteras genom en god intern kontroll.

Resultat

Fondandelsvirdet for fondandelsédgarna har utvecklats positivt under verksamhetsaret.
Resultatmissigt har verksamheten uppvisat ett positivt resultat for verksamhetséret. Per den
sista augusti forvaltade bolaget 9 956 875 502 kr (7 818 536 357 kr).

Fiorslag till vinstdisposition
Till &rsstimmans férfogande star féljande vinstmedel:

Overkursfond 8 800 000
Balanserad vinst 8 038 681
Arets vinst 302 424 537

Kronor 319263 218

Styrelsen foreslér att vinstmedlen disponeras s att:

till aktiedgarna utdelas 274 700 kr per aktie 302 170 000
i ny rdakning 6verfors 17 093 218
Kronor 319263218

Styrelsens yttrande om vinstutdelning

Styrelsen finner att full tickning finns for bolagets bundna kapital efter den foéreslagna vinstutdelningen. Styrels
finner dven att den foreslagna utdelningen till aktiesigarna &r férsvarlig med hénsyn till de parametrar som
anges i 17 kap 3 § andra och tredje styckena i aktiebolagslagen (verksamhetens art, omfattning och risker

samt konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i §vrigt) samt med hénvisning till de regulatoriska
kapitalkrav som stills pa bolaget.

Utbetalning av utdelningen kommer genomféras samma dag som beslut fattas pa bolagsstimman, den
16 november 2021.

Betriffande bolagets resultat och stillning i évrigt hinvisas till efterféljande resultat- och

balansrikningar, kassaflédesanalys samt tilliggsupplysningar. Alla belopp uttrycks i -8/
svenska kronor dér inget annat anges.
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Resultatrakning

Rénteintikter

Avkastning pé finansiella tillgangar
Rintekostnader

Riintenetto

Provisionsintikter
Summa rorelseintikter

Rérelsens kostnader

Allménna administrationskostnader
Avskrivningar av materiella anldggningstillgdngar
Summa kostnader fore kreditforluster

Rorelseresultat

Skatt pa arets resultat
Arets resultat

Rapport dver arets totala resultat
Arets resultat

Ovrigt totalresultat
Arets totalresultat

Not

6,7,8,9

10

2020-09-01
-2021-08-31

141 924
-5037
136 887

461 877 683
462 014 570

=76 490 486
-386 291
-76 876 777

385137 793

-82 713 256
302 424 537

302 424 537
0

302 424 537

2019-09-01
-2020-08-31

92

-28 934
-28 842

362 514 894
362 486 052

-62 670 113
=209 510
-62 879 623

299 606 429

-64 531775
235 074 654

235074 654
0
235074 654
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Balansrakning
TILLGANGAR

Kassa och tillgodohavanden hos centralbanker
Materiella anldggningstillgdngar - inventarier
Andelar i koncernftretag

Ovriga finansiella tillgingar

Ovriga tillgangar

Avtalstillgdngar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

SUMMA TILLGANGAR

Not

11
12
13
14, 21

15
16

2021-08-31

368 815 549
1 945 965
1730 000
6751911
54 706
9071 655
923 586

389 293 372

389293 372

2020-08-31

225565 054
988 788
1397 500
5767419
18 138 331
57296 663
1067 061
310 220 816

310 220 816 }
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Balansrakning
SKULDER, AVSATTNINGAR OCH EGET KAPITAL

Skulder

Aktuella skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intédkter
Ovriga avsittningar

Summa skulder

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa eget kapital

Not

17
18
14, 21

19

SUMMA SKULDER, AVSATTNINGAR OCH EGET KAPITAL

2021-08-31

30392 803
2026 661
27 790 765
8 389 925
68 600 154

1 430 000
1 430 000

8 800 000
8 038 681
302 424 537
319 263 218
320 693 218

389293 372

2020-08-31

251779 075
3433 568
20 502 897
7 166 595
56 882 135

1430 000
1 430 000

8 800 000
8§ 034 027
235074 654
251 908 681
253 338 681

310 220 816 7’

7 (25)



Rhenman & Partners Asset Management AB

Org.nr 556759-5599

Rapport 6ver forandringar i eget kapital

Belopp vid érets ingéng
Overforing av féregaende
ars resultat

Utdelning

Arets resultat

Belopp vid drets utgang

Aktie-
kapital
1430 000

1430000

Overkurs-
fond

8 800 000

8 800 000

Balanserad Arets
vinst resultat

8034027 235074 654

4654 -4 654
-235 070 000

302 424 537

8038681 302424537

Totalt
253338 681

-235 070 000
302 424 537
320 693 218 B
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Kassaflodesanalys enligt indirekt metod

Den lépande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar
Betald inkomstskatt
Kassaflode fran den lspande verksamheten
fore fordndringar av rorelsekapital
Forandringar i rorelsekapital

Forindring av fordringar

Okning av kortfristiga skulder
Kassafléde fran den lpande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvirv av immateriella anliggningstillgangar
Forvirv av materiella anldggningstillgdngar
Forvirv av svensk kapitalforsakring
Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassafléde

Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid drets slut
Summa forindring likvida medel

Erhallen rinta samt erlagd riinta
Erhallen rinta
Erlagd rénta

Foljande komponenter ingér i likvida medel
Kassa och tillgodohavanden hos centralbanker

Not

2020-09-01
-2021-08-31

385 137793

386 291
-78 099 528

307 424 556

66 452 108

7 104 291
73 556 399

-332 500
-1343 468
-984 492
-2 660 460

-235 070 000
-235 070 000

143 250 495

225 565 054
368 815 549
143 250 495

-5037

368 815 549

2019-09-01
-2020-08-31

299 606 429

209510
-37 483 823

262 332 116

-67 054 280
3 113017
-63 941 263

-367 326
-1 180 242
-1 547 568

-49 947 700
-49 947 700

146 895 585

78 669 469
225 565 054
146 895 585

92
-28 934

225 565 054 ']’
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Noter
Not 1 Redovisnings- och virderingsprinciper

Tilkimpad lagstiftning och normgivning

Arsredovisningen #r upprittad i enlighet med lagen (1995:1559) om érsredovisning i
kreditinstitut och virdepappersbolag (ARKL) samt tillimpning av Finansinspektionens
foreskrifter och allm#nna rad (FFFS 2008:25) om arsredovisning i kreditinstitut och
virdepappersbolag. Detta medfor att bolaget tillimpar de regler om lagbegrénsad IFRS
som FFFS 2008:25 anger. Vidare har Radet for finansiell rapportering RFR 2 om
redovisning for juridiska personer tilldmpats.

Nya och iindrade standarder som inforts

Den 1 januari 2019 trddde TFRS 16 i kraft och géller for bolag som har rdkenskapsar som
startar vid denna tidpunkt eller senare. Rhenman & Partners Asset Management AB
hade att ta hinsyn till den nya standarden under 2019/2020. Nedan f6ljer en
dvergripande beskrivning av vad IFRS 16 innebér och hur bolaget paverkades av den.

IFRS 16 Leasingavtal

IFRS 16 Leasingavtal ersatte IAS 17 Leasingavtal och dértill hdrande tolkningar. Standarden ska
tillimpas fran och med rikenskapsér som borjar 1 januari 2019 eller senare och 4r antagen av EU.
Den nya standarden fordndrar visentligt hur leasetagare redovisar leasingavtal da IFRS 16 medfor
en enhetlig modell f6r hur leasingavtalen rapporteras i balansrdkningen, dir en leasingtillgang
(ratten att anvinda en tillgéng) och en finansiell skuld redovisas. I resultatréikningen ersitts den
linjira operationella leasingkostnaden av en kostnad for avskrivning av den forhyrda tillgngen och
en riintekostnad for den finansiella skulden. Redovisningen for leasegivare &ndras i princip inte.
Rhenman & Partners Asset Management AB tillimpar RFR 2 och behover saledes inte tillimpa
IFRS 16 i juridisk person.

Leasingavgifter redovisas som kostnad linjirt $ver leasingperioden. Nyttjanderitten och
leasingskulden redovisas séledes inte i balansrakningen.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som dnnu inte har trétt i kraft, véintas ha ndgon visent-
lig inverkan pa Bolaget.

Allmiinna redovisningsprinciper

Samtliga poster i balansrikningen 4r omséttningstillgéngar, om inte annat sérskilt anges.
Samtliga belopp anges i bolagets funktionella valuta, vilket 4r svenska kronor, om inget
annat sirskilt anges.

Utléindsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funktionella valutan till den valutakurs
som foreligger pa transaktionsdagen. Monetira tillgadngar och skulder i utldndsk valuta
riknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstér vid omrikningen redovisas i resultatrikningen. —‘/
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Intiktsredovisning

Rhenman & Partners Asset Management AB bedriver diskretionér portf6ljforvaltning pa
uppdrag av bolagets kund. Bolagets intékter bestar av kapitalforvaltningsarvoden vilka
redovisas som provisionsintikter och intiktsredovisas over tid d v s vid den tidpunkt nér
prestationsitagandet dr uppfyllt och nér kontroll verfors till kunden.

Enligt avtal med kunden erhaller bolaget forvaltningsprovisioner motsvarande en fast
procentandel av frvaltningsvolymen. Dirtill kommer en presationsbaserad provision som
styrs av avkastningen i fonden. Avtalet 16per tillsvidare.

IFRS 15 Intiikter frin avtal med kunder

IFRS 15 reglerar hur redovisning av intékter ska ske och har en samlad modell for
intdktsredovisning med fokus pa kontroll snarare én risker och férméner.

Standarden introducerar en femstegsmodell for att faststilla hur och nér redovisning av intakter
ska ske. Intéikten ska redovisas nir kunden erhéller kontroll ver den sélda varan eller tjansten
och har méjlighet att anvinda eller erhélla nyttan fran varan eller tjinsten.

Syftet med intéktsstandarden ér att ha en enda principbaserad standard for alla branscher.

IFRS 15 medfér utékad upplysningsplikt som medfor att information om intiktsslag, tidpunkt for
reglering, osikerhet kopplade till intdktsredovisning m m ska ldmnas.

Standarden giller inte for finansiella instrument, forsékringsavtal eller leasingavtal.

Intiikter avseende arvoden och provisioner

I bolaget redovisas “Intékter avseende arvoden och provisioner” enligt IFRS 15.

Rorliga ersittningar intéktsfors i den utstrickning det dr mycket sannolikt att det i senare
period inte kommer att ske en betydande reversering av tidigare redovisad ackumulerad intakt.
For Rhenman & Partners Asset Management AB sker gverforingen av tjdnsterna och
intiktsredovisningen allteftersom tjdnsterna utfors. Prestationsbaserade provisioner redovisas
nir intdkten sdkert kan berédknas.

Kapitaltickningsanalys

Bolaget har att f6lja den nya virdepappersforordningen (EU) 2019/2033 som giller specifikt for
virdepappersbolag. Avseende kapitaltickning, har for bolaget tidigare gillt delar av kraven i
tillsynsforordningen (EU) 575/2013. Bolaget bed6ms tillhora kategorin smé och icke-samman-
linkade virdepappersforetag enligt definitionen i den nya vérdepappersférordningen, vilket
innebdr en viss férenkling jimfort med tidigare, d4 det enda kravet numera r att kapitalbasen
ska uppga till det hogsta av:

a) 25 % av bolagets fasta kostnader foregéende ar, exklusive personalbonusar, som baseras pd
bolagets nettoresultat, eller

b) det permanenta minimikapitalet (ursprungligt startkapitalkrav), som for bolaget uppgér till
125 000 Euro.

Tidigare har gillt, att dven kapitalkrav baserat pa kreditrisk och marknadsrisk tas i beaktande
vid berskning av minimal storlek pd bolagets kapitalbas. De nya reglerna har dock inte inne- %
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burit ndgon visentlig fordndring for berdkning av bolagets minimikapitalbaskrav enligt
Pelare 1. Se vidare not 3 Kapitalbas och kapitalbaskrav, sid 15-16.

Réntenetto

Rinteintikter och rintekostnader avseende likvida medel och bankkostnader redovisas i
resultatrdkningen nir de uppkommer till upplupet anskaffningsvirde.

Orealiserad rinta redovisas till upplupet anskaffningsvirde.

Pensioner

Bolagets pensionsplaner ir avgiftsbestdmda och tryggas via f6rsékringspremier. Darutdver finns
direktpensionsutfistelser till den verkstillande ledningen som tryggas av pantsittning av
kapitalférsikringar (se not 14 och 21). Bolagets resultat belastas med kostnader i takt med att
pensionerna intjénas.

Skatter

Bolagets totala skatt utgérs av aktuell och uppskjuten skatt. Aktuell skatt utgors av

skatt som skall erhéllas eller betalas for innevarande &r. Hit hor dven justeringar av
tidigare inkomstar, Uppskjuten skatt redovisas vid skillnader mellan bokféringsmassiga
och skattemissiga virderingar av tillgdngar och skulder (sé kallade temporéra skillnader).
Uppskjutna skatteskulder reserveras fullt ut medan uppskjutna skattefordringar

redovisas i den man dessa sannolikt beréknas kunna utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas da de hédnf6r sig till skatt som
debiteras av samma skattemyndighet och da bolaget har for avsikt att reglera beloppet
med ett nettobelopp.

Virdering och klassificering

IFRS 9 Finansiella instrument

Standarden omfattar klassificering och virdering, nedskrivning och generell sékringsredovisning.
IFRS 9 innehiller en blandad virderingsansats. Det finns tre vérderingskategorier for finansiella
instrument; upplupet anskaffningsvirde, verkligt vérde via dvrigt totalresultat och verkligt

viirde via resultatet.

Finansiella tillgangar och skulder
Finansiella tillgdngar som redovisas i balansrikningen inkluderar likvida medel, kundfordringar
och ¢vriga finansiella tillgdngar. Bland skulderna aterfinns leverantorsskulder.

Finansiella tillgngar och finansiella skulder redovisas i balansrdkningen ndr bolaget blir part till
instrumentets avtalsméssiga villkor. En skuld redovisas nar motparten har presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger att betala, 4ven om faktura #nnu inte mottagits.

En finansiell tillgdng tas bort frin balansrikningen nér rittigheterna i avtalet realiseras, forfaller

eller bolaget forlorar kontrollen &ver dem. Detsamma giller for del av en finansiell tillgdng. En -&
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finansiell skuld tas bort frin balansrikningen nir forpliktelsen i avtalet fullgdrs eller pa annat stt
utslicks. Detsamma giller for del av en finansiell skuld.

Klassificering av finansiella tillgdngar och skulder beror pa avsikten med forvérvet av den
finansiella posten. Kategorierna inom IFRS 9 som tillimpas av Rhenman & Partners Asset
Management AB #r upplupet anskaffningsvirde och verkligt vérde via resultatet.

Finansiella tillgingar redovisas forsta géngen till verkligt virde plus transaktionskostnader, vilket
giller alla finansiella tillgangar som inte redovisas till verkligt virde via resultatet. Finansiella
tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet redovisas forsta gangen till verkligt virde,
medan hinforliga transaktionskostnader redovisas i resultatrakningen.

Ovanstaende modeller tillimpas konsekvent fréan en period till en annan for att sakerstilla
jamforbarhet och kontinuitet i virderingarna ver tid. Varje ny virderingsmodell godkénns av
styrelsen och samtliga modeller granskas regelbundet.

Kassa och tillgodohavanden hos centralbanker

Rhenman & Partners Asset Management AB:s motparter bestar till storsta delen av kreditinstitut
och risken for kreditforluster ér frimst kopplad till motpartens kreditvérdighet. Detta gor att
motpartsklasserna har samma kreditegenskaper och innebér att bolaget inte gor gruppvisa
provningar av nedskrivningsbehov.

Lanefordringar och kundfordringar

Finansiella tillgingar utgér tillgdngar som inte &r derivat, som har faststillda eller
faststdllbara betalningar och som inte noteras pé en aktiv marknad. Tillgdngar som
klassificeras i denna kategori ir: Kassa, kundfordringar och 6vriga finasiella tillgangar
Med kassa forstés kassamedel samt omedelbart tillgingliga tillgodohavanden

hos banker och motsvarande institut.

Kundfordringar och évriga fordringar redovisas till det belopp som forvintas inflyta
och beddéms individuellt. Enligt IFRS 9 skall dessa fordringar redovisas till upplupet
anskaffhingsvirde. Kundfordringarnas och ovriga finansiella tillgdngars forvéntade
16ptid 4r kort. Till f6ljd av den korta 16ptiden motsvarar det nominella vérdet upplupet
anskaffningsvirde, vilket stimmer med standarden. Eventuella nedskrivningar av
kundfordringar och évriga finansiella tillgangar redovisas i rérelsens kostnader.

Ovriga finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder virderas till anskaffningsvirde. Exempel pa skulder som
viirderas i denna kategori r leverantorsskulder och 6vriga kortfristiga skulder.
Dessa skulder har en kort forviintad l6ptid, vilket gér att det nominella vérdet
motsvarar upplupet anskaffningsvédrde. Redovisningen foljer IFRS 9. -a(
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Materiella anléiggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvirde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar sker
linjdrt 6ver tillgdngens beriknade nyttjandeperiod, vilken bedms vara fem ar.
Bedomningen av en tillgéngs restvirde och nyttjandeperiod gors é&rligen.

Materiella anldggningstillgdngar bestar av inventarier. Den vinst eller forlust som
uppstar vid avyttring eller utrangering av materiella anldggningstillgdngar redovisas
i resultatrdkningen.

Andelar i koncernforetag
Aktieinnehav i koncernforetag redovisas till anskaffningskostnader. Transaktionskostnader

ir inkluderade i det redovisade virdet av aktieinnehavet.

Koncernredovisning
Koncernredovisning upprittas inte med hinvisning till ARKL 7kap 6a§.

Not 2 Risker avseende finansiella instrument
Foljande viktiga risker 4r identifierade.

Marknadsrisker

Bolaget bedriver inte virdepappersrérelse for egen rékning utan endast virdepappershandel
for annans rikning och har dérigenom inte direkta marknadsrisker. Didremot har bolaget
indirekta marknadsriksker genom att en betydande andel av bolagets intdkter 4dr baserade pé

volym.

Motpartsrisker

Motpartsrisker 4r en sammanfattande beteckning f6r sddana risker som bestar i att motpar-
ten i en affir kan misslyckas med att fullfélja sina forpliktelser enligt ett muntligt eller ett
skriftligt avtal sé att fortuster kan uppstd. Kredit- och avvecklingsrisker dr de tva viktigaste

typerna.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart till Rhenman & Partners Asset Management AB
inte kan fullgora sitt dtagande och ddrigenom orsakar en forlust.

Finansiella transaktioner ger 4ven upphov till kreditrisker gentemot finansiella och
kommersiella motparter. Kreditrisken i kundfordringar 4r relativt sett begransad med hénsyn
till att Bolaget ytterst sillan har fakturerade intikter och saledes inte har nigra utestdende
kundfordringar.

Kunderna #r foremal for kreditprévning i enlighet med Bolagets policyer och eventuell
fordringsbalans dvervakas lgpande.

Bolagets motparter i finansiella transaktioner dr fondbolag med god kreditrating och risken
att de ska fallera med sina betalningar till Bolaget bedéms som osannolik. -'k
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Likviditetsrisk i vorelsen

Risken att forluster uppstér pa grund av att féretagets betalningsataganden inte fullfsljs
enligt avtal.

Vi bedomer risken for att bolaget skall hamna i en likviditetskris som ytterst begrénsad pa
grund av bolagets kapitalisering och mgjligheten att skjuta pa visentliga kostnader sdsom
loner till dgarna. Risken for att bolagets kund, ett fondbolag i Luxemburg, skall fallera med
sina betalningar till bolaget bedéms som osannolik. Sammanfattningsvis bedéms
likviditetsrisken for bolaget som ytterst begridnsad.

Operativa risker
Risken att omfattande negativa konsekvenser sdsom forluster uppstér pa grund av hindelser
kopplade till hur verksamheten organiseras, bedrivs eller administreras.

Medvetenheten inom bolaget fér konsekvenserna av operativa risker 4r hog. Bolaget
ser framfor allt risken for att felaffirer kan uppsta och avvecklingen av dess kan dsamka
bolaget kostnader.

Legala och regulatoriska risker

Risken att hamna utanfor de ramar som lagar och forordningar skapar for branschen.
Bolaget ldgger stor vikt vid att bedriva verksamheten inom ramen for géllande lagar, regler
och rekommendationer dels frin Finansinspektionen men #ven fran de olika branschorga-

nisationerna.

Not 3 Kapitalbas och kapitalbaskrav

Principer kapitalbaskravsberiikning

Berikningen sker enligt artikel 11 i virdepappersférordningen (EU) 2019/2033, som giller

fr o m juni 2021, varvid bolaget bedoms tillhéra kategorin smé och icke-sammanlidnkade
virdepappersforetag.

For sddana bolag ska kapitalbasen uppga till minst det hogsta av:

a) 25 % av bolagets fasta kostnader féregaende ér, exklusive personalbonusar, som baseras pa
bolagets nettoresultat, eller

b) det permanenta minimikapitalet (ursprungligt startkapitalkrav), som for bolaget uppgar till
125 000 Euro.

Kapitalbas 31 augusti 2021 31 augusti 2020
- Inbetalt aktiekapital 1 430 000 1430 000
- Overkursfond 8 800 000 8 800 000
- Balanserat resultat 8 038 681 8034 027
- Rikenskapsarets resultat - -
Summa Kidrnprimirkapital lika med total kapitalbas 18 268 681 18 264 027 X’
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Berikning av kapitalbaskrav (jimforelsedrets uppgifter avser krav som forelag f g ar

enligt da gillande regelverk).

- Bolagets fasta kostnader rikenskapsaret 2019/2020
- Avgar: Personalbonus

Summa

Kapitalbaskrav: 25 % baserat pa fasta kostnader

- Riskviigt exponeringsbelopp, det hogsta av exponeringsbelopp relaterat
till 4 ena sidan kreditrisk och marknadsrisk 2020-08-31 och a andra sidan
fasta kostnader rikenskapséret 2018/2019

Kapitalbaskrav: 8% déirav

Summa

Permanent minimikapitalkrav (startkapital),

125 000 Euro enligt LVM 3 kap 6§

Totalt kapitalbaskrav

Overskott av kapital

Not 4 Rintekostnader
Ovriga rintekostnader
Summa

31 augusti 2021

61 988 095
-15 893 279
46 094 816
11523 704

E/T
11 523 704

1367 500

11 523 704

6744 977

202021

-5 037
-5037

Ovriga rintekostnader avser rénta pa skatteskuld och sena leverantérsbetalningar.

Not 5 Provisionsintiikter

Firdelning av intiikter fran avtal med kund

31 augusti 2020

E/T

146 907 078
11 752 566

11 752 566

1367 500

11 752 566

6 511 461

2019/20

-28 934
-28 934

Rhenman & Partners Asset Management AB genererar intikter for overforing av tjanster vid en viss

tidpunkt i foljande forsiljningskategorier och prestationsitaganden:

Fordelning av kategorier
Forvaltningsprovision
Prestationsbaserad provision
Summa

Fordelning per land
Luxemburg

Sverige

Summa

2020/21

105 747 219
356 130 464
461 877 683

461 877 683

461 877 683

2019/20

85754 329
276 760 565
362 514 894

362 514 894

362 514 894 }
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Not 6 Allmiinna administrationskostnader
Loner och arvoden

Kostnader for pensionspremier, inkl l6neskatt
Sociala avgifter

Andra personalkostnader

Ovriga administrationskostnader

Summa

Not 7 Operationell leasing
Inom ett ar

Mellan ett &r och fem ar
Langre 4n fem ar

Totalt

Den operationella leasingen avser hyra av lokaler. Kontrakt har fornyats och forfaller 2023-09-30.

2020/21

-37 092 256
-3 833 037
-1 186 372
-9 735 006

-24 643 815

~76 490 486

2020/21

-2 229044
-2414 798

-4 643 842

2019720

-29 936 588
-4 381 040
-8 569 311

-497 878

-19 285296

-62 670 113

2015/20

-2 062 040
-4 295917

-6 357 957

Hyresbeloppet kan justeras per den | januari varje ar, med hénsyn till forandringar i konsumentprisindex.

Not 8 Revisionskostnader
BDO Miilardalen AB
Revisionsuppdrag

Ovriga uppdrag

Summa

Not 9 Personalkostnader, ersiittningar och arvoden

Medelantalet anstdillda
Min
Kvinnor

2020721

-562 331

-562 331

2020/21

10

Ledande befattningshavare pa balansdagen med fordelning pad kvinnor och mdn

Miin
Styrelseledaméter
Kvinnor
Styrelseledaméter

2019720

-450 823

-450 823

2019/20
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Loner och andra ersdttningar
Styrelsens ordférande
Verkstillande direktéren
Henrik Rhenman

Ovriga styrelseledaméter
Ovriga anstillda

Pensionskostnader
Verkstillande direktor
Henrik Rhenman
Ovriga anstillda

Sociala avgifter enligt lag och avtal

Totala l6ner, ersiittningar, sociala kostnader och

pensionskostnader

I bolaget forekommer inga rorliga ersittningar till styrelsen, VD eller delédgare.
kommer det rorlig ersittning. Bolaget tillimpar proportionalitetsprincipen.

2020/21

-512 500

-4 763 816
-3 840 000
-800 000
-27 175 940
-37 092 256

-141 924
-967 483
-1975 284
-3 084 691
-11 204 498

-51 381 445

201920

-462 500

-3 750 000
-3 600 000
=725 000
-21 399 088
-29 936 588

-714 403
-899 301
-1 912 000
-3 525704
-9 133 036

-42 595 328

Till 6vrig personal fore-

Information om bolagets ersittningspolicy i enlighet med upplysningskraven i FFFS 2011:1 éterfinns pa

bolagets hemsida http://rhepa.se.

Upplysning om sjukfianvaro

Total sjukfranvaro

Not 10 Skatt pa arets resultat
Aktuell skattekostnad
Redovisad skattekostnad

202021

0%

2020/21

-82 713 256
-82 713 256

Skillnaden mellan bolagets skattekostnad och skattekostnad baserad pé gillande

skattesats bestér av foljande komponenter:

Redovisat resultat fére skatt
Skatt enligt gdllande skattesats

Skatteeffekt av kostnader som inte dr skatteméssigt avdragsgilla:

Ovriga skattemissiga justeringar
Redovisad skattekostnad

Den gillande skattesatsen 4r i bolaget 21,4 % (21,4 %). —E,

2020721
385137793
-82 419 488

-293 768
-82 713 256

2019/20

0%

2019/20

-64 531 775
-64 531 775

2019/20
299 606 429
-64 115776

-415 999
-64 531 775
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Not 11 Kassa och tillgodohavanden hos centralbanker
Skandinaviska Enskilda Banken (SEB)
Summa

Not 12 Materiella anliggningstillgingar - inventarier
Ingéende ackumulerade anskaffningsvirden
Nyanskafthingar

Utgiende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingdende ackumulerade avskrivningar
Arets avskrivningar
Utgaende ackumulerade avskrivningar

Bokfort virde

Férbittringsutgifter pa annans fastighet
Ingéende ackumulerade anskffningsvarden
Utgiende ackumulerade anskaffningsvirden

In- och utgdende ackumulerade avskrivningar
Arets avskrivningar
Utgaende ackumulerade avskrivningar

Bokfort viirde

2021-08-31

368 815 549
368 815 549

2021-08-31

3831044
1343 468
5174512

-2 842 258
-386 291
-3228 549

1 945 965

2021-08-31
288 104
288 104

-288 104

-288 104

2020-08-31

225565 054

225565 054

2020-08-31

3463 720

367 324

3831044

-2 632748

-209 510

-2 842 258

988 788

2020-08-31

288 104
288 104

-288 104

-288 104

"1
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2021-08-31 2020-08-31
Not 13 Andelar i koncernforetag
Ingaende ackumulerade anskaffningsvirden 1 397 500 1997 500
Forvirv 332500 -
Aterbetalning av villkorat aktiedgartillskott - -600 000
Utgiende ackumulerade anskaffningsvirden 1730 000 1397 500
Bokfort virde 1730 000 1397 500
Antal Eget Arets Kapital- Bokfort
andelar kapital resultat andel viirde
Rhenman Global Opportunities
Asset Management AB 1 330 000 1612522 -36 602 100% 1 730 000
Summa andelar i koncernféretag 1730 000
Uppgifter om dotterféretagens organisationsnummer och séte:
Org.nr. Siite
Rhenman Global Opportunities
Asset Management AB 559074-2721 Stockholm
2021-08-31 2020-08-31

Not 14 Ovriga finansiella tillgingar
Tillgédngen avser kapitalforsikringar pantsatta for direktpensionsutféstelser till den verkstillande ledningen.

Ingaende ackumulerade anskaffhingsvérden 5767419 4587177
Nyanskaffningar 984 492 1180242
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 6 751 911 5767 419
Bokfirt viirde 6 751 911 5767 419

Tillgangen motsvaras av en skuld "Ovriga avsittningar", avseende pensionsutfistelse till den verkstillande
ledningen, som 4ven inkluderar s#rskild l6neskatt. Nagon redovisning av kapitalforsdkringarnas
marknadsvirden anses dirfor inte behovas eftersom Bolaget inte star for nigon risk. T
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2021-08-31 2020-08-31
Not 15 Avtalstillgingar
Kortfristiga avtalstillgngar
- Férvaltningsprovision 9071 655 7 454 181
- Prestationsbaserad provision - 49 842 482
Vid érets slut 9071 655 57 296 663

Avtalstillgéngar avser forvaltningsprovision och prestationsbaserad provision intjdnade fram till boksluts-
dagen, fran bolagets kund, vilken &r ett fondbolag i Luxemburg. D4 risken att denna skulle fallera bedoms
som osannolik, har inga forlustreserver redovisats for dessa avtalstillgingar.

Den stora fordndringen mellan aren beror frimst pé att avkastningen i fonderna varierat kraftigt mellan aren.

2021-08-31 2020-08-31
Not 16 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter
Forutbetalda hyror 185 754 79315
Ovriga forutbetalda kostnader 737 832 987 746
Summa férutbetalda kostnader och upplupna intéikter 923 586 1 067 061
2021-08-31 2020-08-31
Not 17 Ovriga skulder
Leverantorsskulder 254 750 2166272
Skuld fér ersatta research-utligg 861 686 542 595
Ovriga skulder 910 225 724 701
Summa 6vriga skulder 2 026 661 3433 568
2021-08-31 2020-08-31
Not 18 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Bonus 21 365000 17 000 000
Upplupna sociala avgifter 965 204 1483 434
Ovriga poster 5460 561 2019 463
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intiikter 27 790 765 20 502 897

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter har en aterstaende loptid som &r kortare 4n ett ar. }
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Not 19 Aktiekapital
Antal aktier: 1100 st, varav 770 st stamaktier och 330 st preferensaktier. Kvotvérde 1 300 kr

Not 20 Forslag till vinstdisposition
Till arsstimmans forfogande stér foljande vinstmedel:

Overkursfond 8 800 000
Balanserad vinst 8 038 681
Arets vinst 302 424 537

Kronor 319263 218

Styrelsen foreslér att vinstmedlen disponeras s att:

till aktiesigarna utdelas 274 700 kr per aktie 302 170 000
i ny rikning Sverférs 17093 218
Kronor 319263 218

Not 21 Stillda sikerheter och eventualforpliktelser

2021-08-31 2020-08-31
Stiillda sikerheter
- For atagande om direktpension 6751911 5767419
Eventualférpliktelser Inga Inga }
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Not 22 Klassificering av balansriikning enligt IFRS 9

2020-09-01--2021-08-31

TILLGANGAR

Kassa och tillgodohavanden hos centralbanker
Langfristig fordran

Ovriga tillgangar

Avtalstillgdngar

SKULDER
Ovriga skulder

2019-09-01--2020-08-31

TILLGANGAR

Kassa och tillgodohavanden hos centralbanker
Langfristig fordran

Ovriga tillgangar

Avtalstillgangar

SKULDER
Ovriga skulder

Upplupet
anskaffnings-
viirde

368 815 549
6751911
54 706
9071 655
384 693 821

2 026 661
2 026 661

Upplupet
anskaffnings-
viirde

225565 054
5767 419
18 138 331
57 296 663
306 767 467

3433 568
3 433 568

Totalt

368 815 549
6751911
54706
9071 655
384 693 821

2026 661
2 026 661

Totalt

225565054
5767419
18 138 331
57 296 663
306 767 467

3433 568
3433 568
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Not 23 Léptidsinformation

2020-09-01--2021-08-31
TILLGANGAR

Kassa och tillgodohavanden hos
centralbanker

Andelar i koncernforetag
Materiella tillgangar

Ovriga tillgangar
Avtalstillgéngar

Férutbetalda kostnader

SKULDER
Ovriga skulder
Upplupna kostnader

2019-09-01--2020-08-31
TILLGANGAR

Kassa och tillgodohavanden hos
centralbanker

Andelar i koncernforetag
Materiella tillgangar

Ovriga tillgéngar
Avtalstillgéngar

Forutbetalda kostnader

SKULDER
Ovriga skulder
Upplupna kostnader

Loptidsinformation:

Pi anfordran

368 815 549

368 815 549

Pa anfordran

225 565 054

225 565 054

Nagra nedskrivna fordringar finns ¢j.

<3 man

54 706
9071 655
923 586
10 049 947

-1 162 455
-614 656
-1777 111

<3 min

18 138 331
57 296 663

701431
76 136 425

-2 888 577
-679 574
-3 568 151

3-12 man

-862 946
-27 176 109
-28 039 055

3-12 man

365 630
365 630

-543 731
-19 823 323
-20 367 054

Utan loptid

1 730 000
1 945 965
6751911

10 427 876

-1260

-1260

Utan loptid

1397 500
988 788
5767419

8 153 707

-1260

-1260

Betalning av leverantdrsskulder, debiterade skatter, personalskatter och arbetsgivaravgifter

har gjorts pé respektive forfallodag.

Totalt

368 815 549
1730 000
1945 965
6806617
9071 655

923 586

389 293 372

-2 026 661
-27 790 765
-29 817 426

Totalt

225565 054
1397 500
988 788
23905 750
57296 663
1067 061
310 220 816

-3433 568
-20 502 897
-23 936 465
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Not 24 Nirstaendetransaktioner

Nirstdende

Rhenman & Partners Asset Management AB definierar nérstdende som styrelsen, ledning och
nyckelpersoner med betydande inflytande Sver bolaget. Transaktioner mellan juridiska enheter och
transaktioner med &vriga nirstdende sker baserat pd armslédngdsprincipen i enlighet med OECD:s krav.
Under rdkenskapsaren 2019/2020 och 2020/2021 har inga transaktioner skett, férutom utbetalning av
utdelning, mellan Rhenman & Partners Asset Management AB och dgarna, dér vissa #r att beteckna

som nérstaende.

Transaktioner med styrelseledaméter, koncernledning och andra nyckelpersoner i ledande

stéillning

Betriffande I6ner och erséttningar till styrelsen och verkstillande direktéren hénvisas till not 9.
Bolaget har inga fordringar pa styrelseledaméter eller andra nyckelpersoner.

Ovriga skulder till ledningen och nyckelpersoner utgors av sedvanliga personalrelaterade skulder.
Forutom utbetalningar av utdelning, 16ner och andra relaterade ersittningar till anstillda och
styrelsearvoden har inga transaktioner skett mellan Rhenman & Partners Asset Management AB och
styrelseledaméter, ledningen eller andra nyckelpersoner.

Not 25 Visentliga hiindelser efter balansdagen

Inga vasentliga hindelser har intréffat efter balansdagen.

Stockholm den ?\ /| | &Oﬁ i

0D ek Poan

Kﬁr,; Nordstrém

Hans Wigzell Henrik Rhenman
Ordférande Verkstillande direktor
LN

Hakan Astrom

Birgitta Styme G§ransson

Var revisionsberittelse har limnats den 8 N oVe W\‘O er a O a ]
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Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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IBDO

REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Rhenman & Partners Asset Management AB
Org.nr. 556759-5599

Rapport om arsredovisningen

Unalanden
Vi har utfort en revision av drsredovisningen for Rhenman & Partners Asset Management AB for

rakenskapséret 2020-09-01 -- 2021-08-31.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med lagen om &rsredovisning i
kreditinstitut och vardepappersbolag och ger en i alla vésentliga avseenden rattvisande bild av
Rhenman & Partners Asset Management AB:s finansiella stillning per den 31 augusti 2021 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt lagen om &rsredovisning i kreditinstitut och
virdepappersbolag. Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstdmman faststéller resultatrikningen och balansrikningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet "Revisomns ansvar". Vi 4r
oberoende i forhallande till Rhenman & Partners Asset Management AB enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrickliga och dandamalsenliga som grund for véra
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar

Det ér styrelsen och verkstéllande direktren som har ansvaret for att arsredovisningen upprittas och
att den ger en réttvisande bild enligt lagen om &rsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag.
Styrelsen och verkstéllande direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer ar
nddvindig for att upprétta en arsredovisning som inte innehaller nagra visentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av &rsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren for bedémningen
av bolagets férméga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nér sa ér tillimpligt, om férhallanden
som kan pdverka formégan att fortsétta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande direktoren avser att
likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att gora
ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mél dr att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte
innehdller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, och att
l&dmna en revisionsberittelse som innehaller véra uttalanden. Rimlig sikerhet 4r en hdg grad av
sékerhet, men ér ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsredovisningen.
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Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instédllning under hela revisionen. Dessutom:

* identifierar och bedémer vi riskerna for visentliga felaktigheter i drsredovisningen, vare sig dessa
beror pd oegentligheter eller p4 fel, utformar och utfér granskningsatgirder bland annat utifran dessa
risker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrickliga och &ndamalsenliga for att utgdra en grund for
vdra uttalanden. Risken for att inte upptécka en vésentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar
hogre &n for en visentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller sidoséttande av
intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstielse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for vér revision
{or att utforma granskningsatgirder som 4r lampliga med hénsyn till omstindigheterna, men inte for
att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

* utvérderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktSrens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

¢ drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstillande direktoren anviinder antagandet
om fortsatt drift vid uppréttandet av &rsredovisningen. Vi drar ocksé en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon visentlig osékerhetsfaktor som avser sddana
héndelser eller férhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets formaga att fortsitta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en visentlig osiikerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberittelsen fista uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen om den visentliga
osdkerhetsfaktorn eller, om s&dana upplysningar 4r otillrickliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pd de revisionsbevis som inhéimtas fram till datumet for
revisionsberittelsen. Dock kan framtida héndelser eller forhéllanden gora att ett bolag inte lingre kan
fortsatta verksamheten.

* utvirderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéllet i arsredovisningen,
déribland upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pé ett sétt som ger en rittvisande bild.

Vi maéste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi méste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
ddribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver vér revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstillande
direktorens férvaltning for Rhenman & Partners Asset Management AB for rikenskapséret 2020-09-
01 -- 2021-08-31 samt av forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller f6rlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt férslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande dircktéren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund fir uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs nirmare i
avsnittet "Revisorns ansvar". Vi &r oberoende i forhéllande till Rhenman & Partners Asset
Management AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhadmtat &r tillrickliga och dndamélsenliga som grund for véra
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ir forsvarlig
med hénsyn till de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av
bolagets egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar f6r bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlépande bedéma bolagets ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation &r utformad s att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i vrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstillande direktoren ska skota
den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder
som dr nddvéndiga for att bolagets bokforing ska fullgdras i Gverensstimmelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pé ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mél betriffande revisionen av férvaltningen, och dirmed vArt uttalande om ansvarsfrihet, 4r att
inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren i ndgot vésentligt avseende:

» foretagit ndgon dtgérd eller gjort sig skyldig till ndgon féSrsummelse som kan féranleda
ersittningsskyldighet mot bolaget, eller
* pa nagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, lagen om &rsredovisning i kreditinstitut och

virdepappersbolag eller bolagsordningen.

Vart mél betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
dérmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad av séikerhet bedéma om forslaget ér forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sidkerhet r en hog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka tgirder eller férsummelser som kan féranleda
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ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte dr forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvinder vi professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig friamst pa revisionen av
rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsétgirder som utfors baseras pa vér professionella
beddmning med utgangspunkt i risk och vésentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgirder, omraden och forhallanden som &r visentliga f6r verksamheten och dir avsteg och
overtradelser skulle ha sdrskild betydelse for bolagets situation. Vi gér igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgiarder och andra férhallanden som &r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen
for detta for att kunna beddma om forslaget 4r forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den g NOUC ¥ 6C’f D\O A i

BDO Milardalen AB

1 O\NCV\P)\CFMN 0 /)

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



