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Riktlinje for ansvarsfulla investeringar for
Rhenman & Parthers Asset Management AB

Denna riktlinje ar faststalld av styrelsen fér Rhenman & Partners Asset Management AB
(Rhenman & Partners) den 11 december 2024. Riktlinjen ska prévas och faststallas av styrelsen
minst en gang per ar.

1. Inledning

Syftet med denna riktlinje ar att beskriva hur Rhenman & Partners arbetar med ansvarsfulla och
hallbara investeringar. Rhenman & Partners évergripande malsattning ar att skapa langsiktigt god
riskjusterad avkastning pa det férvaltade kapitalet och har som diskretionar forvaltare darfér ett
ansvar att agera pa ett ansvarsfullt och fortroendeingivande satt gentemot investerarnas
langsiktiga intressen. Fragor som rér miljo, samhalle och bolagsstyrning har potential att paverka
avkastningen pa investeringar. Rhenman & Partners arbetar darfor aktivt med att identifiera och
hantera hallbarhetsfaktorer® och hallbarhetsrisker? inom sin forvaltning. Rhenman & Partners har
dessutom som investerare i halso- och sjukvardsbolag malsattningen att agera ansvarsfullt som
aktieagare.

Rhenman och Partners omfattas av Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2088
om hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska l@mnas inom den finansiella sektorn
("Disclosureférordningen”). Enligt denna férordning ska Rhenman & Partners ldmna den
information som externa intressenter behover for att bla. forsta hur hallbarhetsfaktorer och
hallbarhetsrisker beaktas och integreras i fondens férvaltningsprocess och vilka metoder/verktyg
som anvands i forvaltningsarbetet. Rhnenman & Partners ska aven ldmna en redogdrelse for
resultatet av detta arbete. Harutdver ska Rhenman & Partners anta principer for sitt
aktiedgarengagemang och utévande av rostratter.

Mot denna bakgrund har Rhenman & Partners styrelse faststallt féljande Riktlinje for ansvarsfulla
investeringar ("Policyn”). Riktlinjen galler for direkta investeringar i langa aktiepositioner. Ovriga
investeringar, sasom kassapositioner, korta positioner, derivat eller andra tillgangar som
potentiellt anvands, omfattas inte da det i dagslaget i stor utstrackning saknas riktlinjer och
marknadspraxis pa hur sadana investeringar ska behandlas ur ett ESG-perspektiv.

2. Integrering av hallbarhetsrisker

Rhenman & Partners ar en aktiv férvaltare som noggrant valjer fondinnehav utifran en grundlig
foretagsanalys. | den lopande férvaltningen beddéms faktorer som féretagets affarsmodell,
marknadsposition, tillvaxtmaéjligheter, samt olika typer av risker och hallbarhetsfaktorer.

" Med "hallbarhetsfaktorer” avses enligt Disclosureférordningen artikel 2.24 "miljorelaterade, sociala och
personalrelaterade fragor, respekt for minskliga rittigheter samt bekimpning av korruption och mutor”.
2Med "hallbarhetsrisk” avses enligt Disclosureférordningen artikel 2.22 "en miljorelaterad, social eller
styrningsrelaterad hiindelse eller omstindighet som, om den skulle intriffa, skulle ha en faktisk eller potentiell
betydande negativ inverkan pa investeringens virde”.
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Hallbarhetsfaktorer kallas ofta ocksa "ESG-faktorer”, dar ESG star for miljé (Environment), socialt
ansvar (Social) och agarstyrning (Governance). Beroende pa hur val ett féretag férstar och
hanterar vasentliga ESG-faktorer i sin affarsmodell och omvarld, kan en ESG-faktor utgdra en risk
for ett féretags marknadsposition samt framtida tillvaxt och ldbnsamhet och darmed innebara en
faktisk eller potentiell betydande negativ inverkan pa investeringens varde.

Rhenman & Partners har faststallt att ESG-faktorer och specifika hallbarhetsrisker skall
klassificeras utifran hur vasentliga de ar for de sektorer och bolag som Rhenman & Partners
investerar i. Utifrdn en analys av halso- och sjukvardssektorn och dess delsektorer, har Rhenman
& Partners identifierat de faktorer och specifika risker som kan anses vara mest vasentliga och
darfér kan komma att ha betydande inverkan pa den potentiella investeringen.

Rhenman & Partners har i bedémningen av vasentliga hallbarhetsrisker utgatt ifrdn Sustainability
Accounting Standards Boards (SASBs)3 standards som identifierar de mest relevanta ESG-faktorer
i sex sub-sektorer inom sjukvardssektorn, annan sektoranalys samt den djupa sektorkunskap och
erfarenhet som forvaltarna har. Rhenman & Partners sammanstallning av relevanta och vasentliga
hallbarhetsfaktorer inom halso- och sjukvardssektorn aterfinns i bilaga 1. Dessa granskas arligen
och uppdateras vid behov.

For att minimera risken for att en hallbarhetsfaktor far en faktisk betydande negativ paverkan pa
investeringarnas varde, ska férvaltarna integrera relevanta hallbarhetsrisker som en del av
investeringsprocessen, se vidare under "4. Tillvagagangssatt”.

3. Beaktande av huvudsakliga negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer

Rhenman & Partners har beslutat att beakta huvudsakliga negativa konsekvenser fér
hallbarhetsfaktorer vid investeringsbeslut (Principal Adverse Impacts, PAI. Huvudsakliga negativa
konsekvenser kan definieras som vasentlig negativ paverkan pa hallbarhetsfaktorer, dvs
miljorelaterade, sociala eller personalrelaterade fragor, respekt for manskliga rattigheter, samt
bekdmpning av korruption eller mutor, som orsakas av, eller kan kopplas till Rhenman & Partners
investeringsbeslut. En rapport av investeringarnas negativa paverkan pa hallbarhetsfaktorer
publiceras en gang arligen (senast 30 juni), den inkluderar dessutom en mer detaljerad
beskrivning av hur dessa beaktas. Rapporten aterfinns under "Hallbarhet” pa bolagets hemsida

www.rhepa.se.

4. Tillvagagangssatt for langa aktieinvesteringar
4.1 Innan Rhenman & Partners investerar Steg 1. Rhenman & Partners sakerstaller att bolaget
uppfyller fondens investeringskriterier samt minimikriterier vad galler hallbarhet:

a. Den tankta investeringen far inte generera vasentliga intakter fran nagon av de sektorer
som Rhenman & Partners beddmer har vasentliga negativa konsekvenser fér samhallet.
Definitioner av exkluderade sektorer aterfinns i Bilaga 2.

b. Rhenman & Partners férvantar sig ocksa att samtliga bolag i fonden respekterar och
arbetar enligt internationellt erkdnda konventioner och normer som finns for miljo,
manskliga rattigheter, arbetsratt och korruption och ska inte investera i bolag som pa ett
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allvarligt och/eller systematiskt satt anses agera i strid med dessa. Finns det uppgifter om
att den tankta investeringen har agerat i strid med dessa konventioner och normer maste
férvaltaren, innan en investering kan ske, sakerstalla att bolaget ar medveten om
dvertradelsen och har en genomtankt plan for att pa ett erforderligt satt tillse att
Overtradelsen upphdr samt inte hander igen.

c. Harutéver ska samtliga bolag i fonden uppfylla Rhenman & Partners férvantningar pa god
bolagsstyrning, inklusive fragor som rér sunda férvaltningsstrukturer, relationer till
arbetstagare, ersattning till berdrd personal samt efterlevnad av skatteregler.

Rhenman & Partners ska inte investera i bolag som inte uppfyller minimikriterierna i punkterna a-c
ovan om inte forvaltarna har lyckats bekrafta att bolaget har en trovardig plan fér att inom rimlig
tid uppfylla dessa kriterier. Analysen och beslutet om avsteg fran minimikriterierna a-c ovan
dokumenteras och prévas sedan minst kvartalsvis for att sakerstalla att utvecklingen och bolagets
arbete fortsatter i forvantad riktning.

Steg 2. Darefter gér ansvarig férvaltare en djupare "pre-trade” ESG-analys dar specifika
hallbarhetsfaktorer - och risker for halso- och sjukvardsektorn utvarderas. Beroende pa bolagets
férmaga att hantera den specifika hallbarhetsfaktorn, bedémer investeringsteamet om den ska
ses som en risk som, om den realiseras, skulle kunna ha faktisk eller potentiell betydande negativ
inverkan pa investeringens varde over tid. Beddémningen kan ocksa bli att hallbarhetsfaktorn
snarare skall ses som en mojlighet som potentiellt skulle kunna ha en positiv paverkan pa
investeringens varde dver tid. Slutsatserna fran ESG-analysen vags in i forvaltarnas
investeringsanalys och -beslut och kan leda till en justering av forvaltarens syn pa bolaget och
aktuell prisférvantan, och darmed paverka storlek pa innehav pa den tankta investeringen, men
kan ocksa innebara att forvaltarna avstar fran att investera tills ESG-beddmningen férbattras.
Slutsatserna dokumenteras och sparas centralt sa att hela férvaltningsteamet har tillgang till
samtliga ESG-analyser.

Investeringsteamet utvarderar ocksa hur val den aktuella investeringen presterar pa de PAI-
indikatorer som beddmts som sarskilt vasentliga i sjukvardssektorn. Utvarderingen kan leda till att
Rhenman & Partners beddmer att ett bolags negativa konsekvenserna ar fér betydande och
darfor avstar fran att investera.

Som stdéd har Rhenman & Partners utvecklat ett eget ESG-verktyg som pa ett systematiskt satt
strukturerar férvaltarens ESG-analys och slutsatser. Verktyget utgar ifran de hallbarhetsfaktorer
som fdrvaltarna identifierat som vasentliga i sjukvardssektorn och den specifika delsektorn.
Verktyget anvands ocksa for att bekrafta om en investering kan anses vara hallbar enligt
Disclosureférorningen artikel 2.17 och innehaller delarna i Rhenman & Partners trestegstest, 1)
bidrag till FNs globala hallbarhetsmal #3, 2) uppfyller portfoliférvaltarens forvantningar pa god
bolagsstyrning och 3) inte orsakar vasentlig skada pa andra hallbarhetsfaktorer, dvs klarar
Rhenman & Partners "DNSH-test".

Rhenman & Partners forvaltare stéder sin analys pa extern ESG-data, bolagens rapportering,
analytikerrapporter och annan offentligt tillganglig information. Under férvaltningsprocessen har
forvaltarna vanligtvis nagon form av direktkontakt med bolagen och kan, vid behov, ocksa
anvanda dessa tillfallen for att inhamta eller stamma av information eller félja upp specifika ESG-
fragestallningar.
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4.2 Efter att Rhenman & Partners investerat

For att sakerstalla att alla bolag i portfoljen fortsatter att uppfylla Rhenman & Partners
minimikriterier for hallbarhet, gors kvartalsvis en screening med hjalp av en extern leverantér av
hallbarhetstjanster.

Harutéver goér forvaltningsteamet en genomgang av samtliga ESG-analyser arligen, eller vid
vasentlig handelse, for att sakerstalla att analysen och slutsatserna ar fortsatt aktuella och
relevanta och inte andrar forvaltarnas syn pa bolagets affarsmodell, marknadsposition eller
férvantad vardeutveckling.4.3 Vid eventuella overtradelser

Exkluderade sektorer

For fall dar den kvartalsvisa screeningen uppmarksammar férvaltaren pa att nagot bolag har en
omsattning fran nagon av de exkluderade sektorerna (se bilaga 2) som &verskrider tillaten grans
och forvaltaren inte beddmer situationen som évergaende, ska en strukturerad avyttring av
innehavet inledas.

Normbaserade overtradelser

Visar screeningen att nagot bolag har agerat i strid med erkdnda konventioner och normer, ska
férvaltaren omedelbart inleda en process fér att séka information om och en férklaring till
Overtradelsen. Darefter fattar forvaltaren beslut om fonden kan fortsatta att aga bolaget utan
vidare atgard eller om férvaltaren ska inleda en paverkansdialog for att forsdka bidra till positiv
férandring inom rimlig tid. Analysen och beslutet om fortsatt investering dokumenteras och
provas sedan minst kvartalsvis for att sakerstalla att utvecklingen och bolagets arbete fortsatter i
férvantad riktning. Vid allvarliga och systematiska overtradelser dar forvaltaren inte bedémer att
bolaget avser att adressera dvertradelsen pa ett erforderligt satt, ska en strukturerad avyttring av
innehavet inledas.

Bolagens hantering av ESG-risker och -mdjligheter

Eventuella uppdaterade slutsatser fran ESG-analysen vags in i den lopande férvaltningen och kan
paverka forvaltarens beslut om att 6ka/minska storleken pa innehavet, alternativt avyttra det.

4.4 Efter eventuellt beslut om avyttring

Det kan finnas enstaka situationer dar en omedelbar avyttring inte anses ligga i andelsagarnas
gemensamma intresse. Detta innebar att icke tillatna innehav kan finnas i portféljen under en
odvergangsperiod, under forutsattning att avvikelsen ar motiverad och att beslutet dokumenteras.

Innehav som identifierats som icke tillatna ska sedan blockeras i férvaltarens handelssystem.

5. Aktieagarengagemang

Som en central del av den l&pande forvaltningsprocessen for Rhnenman & Partners regelbunden
dialog med portféljbolag om deras situation, utsikter och potentiella handelser. Dessa dialoger
kan ocksa inkludera fragor och diskussion om bolagens vasentliga hallbarhetsfaktorer som sedan
ligger till grund for forvaltarnas investeringsanalys och beslut.
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Mot bakgrund av EU:s Shareholder Rights Directive Il (SRD Il) och innehavsstrukturen hos
Rhenman & Partners utnyttjar dock Rhenman & Partners inte rostratt pa bolagsstammor. SRD Il
avser bolag inom EU-omradet och huvuddelen av Rhenman & Partners férvaltade kapital
aterfinns i bolag utanfér EU. Vidare ar fondportféljen i fraga valdiversifierad och omfattar mer an
hundra bolag. Det ar darfor inte praktiskt mojligt for Rhenman & Partners, givet bolagets storlek
och geografiska bas, att ta aktiv stallning i agarfragor for att pa ett genomtankt satt kunna utnyttja
rostratten pa bolagsstammor pa ett satt som ligger i andelsagarnas gemensamma intresse. Trots
att Rhenman & Partners inte aktivt samarbetar med andra aktérer i hallbarhetsfragor, kommer
Rhenman & Partners, vid forfragan, utvardera om ett samarbete i den specifika situationen faktiskt
skulle ligga i andelsagarnas gemensamma intresse.

6.Atagande for ansvarsfulla investeringar

2019 undertecknade Rhenman & Partners FN:s riktlinjer for ansvarsfulla investeringar, UN PRI.
Genom att underteckna dessa principer &r Rhenman & Partners en del av ett globalt
investerarnatverk som bidrar till och verkar fér att integrera ESG-faktorer i sina investerings och
agarriktlinjer. Rhenman & Partners ar ocksa medlem av den lokala SIF-organisationen, SWESIF.

7. Transparens och rapportering

Rhenman & Partners ska tillse att externa intressenter far den information de behdver fér att férsta
pa vilket satt hallbarhetsfaktorer specifika hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser beaktas
och integreras i fondens foérvaltningsprocess, vilka metoder/verktyg som anvands i
férvaltningsarbetet samt resultatet av detta arbete. Informationen ska finnas tillganglig pa
bolagets hemsida, i fondens férkdpsinformation samt i fondens periodiska rapportering enligt de
krav och forvantningar som vid var tid finns beskrivna i Disclosureférordningen.

Harutover lamnar Rhenman & Partners en arlig rapport enligt PRIs rapporteringsramverk.
Rapporten goérs ocksa tillganglig pd Rhenman & Partners hemsida.

VD ska sakerstalla att Styrelsen och relevanta Kontrollfunktioner erhaller kvartalsvisa
uppdateringar/rapporteringar om det l&pande arbetet inom ansvarsfulla investeringar.

8.Ansvar, uppfoljining och kontroll

Styrelsen ar dvergripande ansvarig for att sakerstalla att Rhenman & Partners har forutsattningar
for att effektivt kunna utéva sitt arbete med ansvarsfulla investeringar och aktieagarengagemang,
inklusive har erforderliga riktlinjer och styrdokument.

Den verkstallande direktéren ar ansvarig att vid varje relevant tidpunkt ta fram forslag pa
nodvandiga riktlinjer och styrdokument, tillse att dessa laggs fram till styrelsen for beslut. Den
verkstallande direktéren ar aven dvergripande ansvarig fér att denna Riktlinje implementeras, féljs
och arligen kontrolleras.

Investeringsteamet ar ldpande ansvarig for att investeringarna sker enligt ovan Riktlinje medan
Risk- och Compliance-funktioner har i uppgift att sakerstalla efterlevnad av denna Riktlinje och
eventuella bilagor. Communications Manager, tillsammans med medlem fran investeringsteamet,
ar ansvarig for den regelbundna rapporteringen.
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9.Uppdateringar av denna Riktlinje

Datum

Skal och vasentliga férandringar

10 mars 2021

Uppdaterad infor Disclosureférordningens ikrafttradande

15 juni 2023

Uppdaterad med utdkad information kring investeringsprocess, ansvar,
uppfoljning och kontroll for att kunna méta krav pa fond som
kategoriseras som Artikel 8 enligt Disclosureférordningen.

12 december 2023

Arligt faststallande av samlade riktlinjer fér verksamheten

11 december 2024

Uppdaterad med ytterligare detaljer kring investeringsprocess, urval,
potentiella samarbeten och medlemskap.
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Bilaga 1:

Féljande hallbarhetsfaktorer och specifika hallbarhetsrisker har identifierats som sarskilt
vasentliga i sjukvardssektorn:

Alla hallbarhetsrisker vager dock inte lika tungt i sjukvardssektorns olika sub-sektorer. Rhenman &
Partners beaktar darfér detta i den foretagsspecifika analysen sa att slutsatserna blir sa korrekta

Hallbarhetsrisk Biotech Pharma Medltech Services
Fysiska effekter av klimatférdndringar (@] o o o
Védxthusgasutsldpp @] @] O

Energi- och vattenférbrukning o o ®) o
Hallbar produkt o

Ex. produktdesign och livscykelhantering

Q

Djurférsok o o

Sdker produkt o o O o

Ex. kvalitet, sGkerhet, mérkning och patientens
valbefinnande

Datasakerhet, patient- och kundintegritet o o (@] o

Produkttillgang
Ex. tillgang, ndarhet, prisvardhet, tid

Bedrdgerier o ] O o

Ex. forfalskningar, onédiga behandlingar

Medarbetares situation o o O o]

Medarbetarengagemang, mangfald, inkludering,
hadlsa och sékerhet

Produktionsrutiner/séker produktion o o O o

Ex. hantering av avfall, farligt material, sckerhet
kring kontrollerade substanser, supply chain
management

Affarsetik (@] (@] (@] (@]

Inkl. manskliga rattigheter och samhdllsrelationer

som mojligt.

Miljo Social Bolagsstyrning



Bilaga 2:
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Foljande sektorer ar exkluderade:

Sektor

Kontroversiella Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag dér mer én 0 procent av verksamheten bestar av
vapen produktion eller distribution av kontroversiella vapen.

Konventionella Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag dér mer én 5 procent av verksamheten bestdar av
vapen produktion eller distribution av konventionella vapen.

Spelverksamhet

Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag ddr mer dn 5 procent av verksamheten bestar av
produktion eller distribution av kommersiell spelverksamhet, spel om pengar.

Tobak Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag dér mer én 5 procent av verksamheten bestar av
produktion eller distribution av tobak.

Fossila Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag ddr mer én 5 procent av verksamheten bestar av

branslen produktion eller distribution av fossila brénslen.

Pornografi Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag ddr mer dn 5 procent av verksamheten bestdr av
produktion eller distribution av pornografi.

Alkoholhaltiga Rhenman & Partners vdljer att exkludera bolag dér mer én 5 procent av verksamheten bestdar av

drycker produktion eller distribution av alkoholhaltiga drycker.

Detta inkluderar inte alkohol som anvands inom medicin eller fér desinfektion.
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