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VIKTIG INFORMATION FRAN HEALTHINVEST PARTNERS
Det aligger var och en som &r intresserad av att investera i HealthInvest Partners fonder att tillse att investeringen sker i enlighet med gillande lagar och andra
regleringar. Utlindsk lag kan innebdra att en investering inte fir géras av investerare utanfor Sverige. HealthInvest Partners har inget som helst ansvar for att
kontrollera om en investering frin utlandet sker i enlighet med sidant lands lag. Tvist eller ansprak rorande fonderna ska avgoras enligt svensk lag och
exklusivt av svensk domstol.

Det finns inga garantier for att en investering i HealthInvest Partners fonder inte kan leda till férlust. Detta giller dven vid en i 6vrigt positiv utveckling pd de
finansiella marknaderna. Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De medel som placeras i HealthInvest Partners fonder kan sévil cka
som minska i virde och det 4r inte sdkert att den som investerar dterfar hela det insatta kapitalet.

Information frén fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kop eller forsiljning av andelar i fonderna. Det ankommer pd var och en som 6nskar
forvirva andelar i ndgon av fonderna att gora sin egen bedémning av en investering och de risker som &r férknippade ddrmed. En investering hos HealthInvest

Partners bor betraktas som en langsiktig investering.

Informationsbroschyr och faktablad kan rekvireras kostnadsfritt frin HealthInvest Partners, telefon 08-440 38 30, alternativt hamtas frén fondbolagets



HealthInvest

PARTNERS

HealthInvest MicroCap Fund 2015-11-30
MARKNADSUTVECKLING AVKASTNING SEDAN START (SEK)
Aterhdmtningen for smébolagen fortsatte under november och
hilsovardssektorn var inget undantag. MSCI World Small Cap 280
Health Care Index dkade med 5,6% i USD och 8,3% i SEK. B3
180 P
FONDENS UTVECKLING 160 —
HealthInvest MicroCap Fund steg 4,8% i november. Rensat for 120
positiva valutaeffekter om 1,0 procentenhet var avkastningen el —

3,8% i lokal valuta.

Innehav som bidrog positivt var bland andra den amerikanska
tillverkaren av diagnostiska snabbtest Orasure (aktien steg 20%),
den japanska idldrevirdskedjan Charm Care (+15%) och det
norska kardiologibolaget Medistim (+14%). Det svenska
bioteknikbolaget Medivir (-13%) och det brittiska medtech-
bolaget Lifeline Scientific (-6%), var innehav som avvek negativt
under ménaden.

FORVALTNING, VARDERING OCH UTBLICK
Under november gjorde fonden tre nya investeringar i Asien:

Apex Healthcare 4r en malaysisk apotekskedja med en
relativt 1ag aktieviardering om 11 ginger fritt kassaflode. Foretaget
har cirka 2600 anstillda, framst i Malaysia, men dven via apotek i
Indonesien, Kina samt Singapore. Givet den starka tillvixten i
dessa ekonomier tror vi att bolaget kommer visa uthéllig tillvixt.

Rubberex dr en malaysisk tillverkare av gummi- och
vinylhandskar for tillverkningsindustrin, sjukvirden och
livsmedelshantering. Forsiljningen har varit volatil de senaste
dren, men vi tror att nuvarande virdering om nio ginger fritt
kassaflode dr for billigt.

Thai Optical dr en virldsledande tillverkare av glaségon-
linser. Forsdljningstillvixten &r relativt hoég och foretaget
genererar starka kassafléden. Givet den kraftiga tillvixten tycker
vi virderingen dr attraktiv pd 14 gdnger fritt kassaflode.

HealthInvest MicroCap Fund handlas i dagsldget till 11,6 gidnger
fritt kassaflode och till pris/foérsdljning om 0,8 (baserat pd 12
manaders historisk data). Forsiljningstillvixten &r cirka 8
procent.

Givet den liga virderingen av aktieportféljen och den goda
tillvixten i bolagen anser vi att det finns forutsidttningar for

fonden att fortsitta oka i virde.

Fondens nettoexponering var 91% vid manadens slut.

FONDPROFIL

HealthInvest MicroCap Fund investerar i foéretag inom hilso- och
sjukvirdsomridet med tonvikt pd mindre bolag. Fonden har inga givna
geografiska restriktioner utan investerar globalt.

HealthInvest Partners har i grunden ett okomplicerat férhallningssatt till
investeringar. Vi investerar i lgt virderade foretag dir man enkelt kan
forstd verksamheten och vad som krévs for att aktien ska stiga i virde.

= HealthInvest MicroCap Fund (SEK)
——MSCI World Small Cap Health Care Net Return Index (SEK)

AVKASTNING

NAV/Andel Nov* 2015*
HealthInvest MicroCap Fund (SEK) 182.6 4.8% 27.0%
MSCI World Small Cap HC (SEK) 22964.1 8.3% 25.5%
MSCI World Small Cap HC (USD) 2630.2 5.6% 12.1%
*Efter avgifter
RISKMATT

24 mén  Sedan start
Avkastning 49.5% 90.6%
Sharpe-kvot 1.97 2.01
Standardavvikelse 11.7% 11.6%
Beta mot MSCI World Small Cap HC 0.33 0.36
Downside risk 6.9% 6.2%
Aktiv risk (tracking error) 16.0% 14.5%
VALUTAEXPONERING
GBP SEK .
12% 11% OVRIGT
17%
uUsSD
13% EUR 21%
13%

SEKTORFORDELNING
Forbrukningsartiklar 22%
Medicinsk utrustning 18%
Sjukvérdstjanster 17%
Likemedel 16%
Distributorer 9%
Medicinsk IT 7%
Bioteknologi 7%
Ovrigt 4%

RISKINFORMATION
Information frdn fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kop eller forséljning av fondandelar. Historisk avkastning 4r ingen garanti for
framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bdde 6ka och minska i vdrde och det 4r inte sdkert att du fér tillbaka hela det insatta kapitalet.
Informationsbroschyr och faktablad kan rekvireras kostnadsfritt frdn HealthInvest Partners, telefon 08-440 38 30, alternativt hdmtas frin fondbolagets
hemsida www.healthinvest.se.

HEALTHINVEST PARTNERS AB
Biblioteksgatan 29 - 114 35 Stockholm - Telefon: 08 440 38 30 - Fax: 08 440 38 39 - www.healthinvest.se
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Healthlnvest Value Fund

2015-11-30
MARKNADSUTVECKLING AVKASTNING SEDAN START (SEK)
Sentimentet inom hilsovardssektorn var relativt neutralt under
november. MSCI World Health Care Index minskade 0,7% i USD 480
och dkade 1,9% i SEK. s 7~ N\~
360 //-'
FONDENS UTVECKLING 20 ~
HealthInvest Value Funds avkastning var 2,4% i november 240 M/v'
(andelsklass B-SEK). Rensat for positiva valutaeffekter om 1,8 %gg — "
rocentenheter var avkastningen 0,6% i lokal valuta.
p g 1;3 ~

Innehav som bidrog positivt under méinaden var bland andra det
puertoricanska sjukforsdkringsbolaget Triple-S Management (aktien
steg 28%), det amerikanska forskningsutrustningsféretaget Charles
River (+17%) och det norska medtechbolaget Medistim (+14%).
Det svenska bioteknikbolaget ~Medivir och den polska
lakemedelsgrossisten Farmacol var innehav som avvek signifikant
negativt under ménaden (bada sjonk cirka 13%).

FORVALTNING, VARDERING OCH UTBLICK
Under ménaden initierade fonden tva nya signifikanta positioner:

AMAG Pharmaceuticals dr idag ett relativt diversifierat bolag med tre
huvudsakliga produkter/omrdden: Likemedlet Makena som anvinds
for att undvika for tidig férlossning (cirka 65% av forsiljningen), en
biobank for stamceller (20%) samt jdrninjektions-likemedlet
Feraheme (15%). Fran att varit ett enproduktsbolag har AMAG
genomgdtt en kraftig forandring de sista 12 mdanaderna genom
forvirven av Lumara Health (Makena) samt CBR
(biobankverksamheten). D& bolaget inte har ndgon tydlig
forvirvshistorik sd rymmer dessa tva affirer dock en del frigetecken
vilket har sinkt aktiekursen. Vi tror emellertid att dessa problem &r
vil kraftigt diskonterade d4 aktien handlas under 5x fritt kassafléde.

Anika Therapeutics dr ett amerikanskt bolag som siljer produkter
baserade pd hyaluronsyra. Tillvixtmotorerna &4r Orthovisc och
Monovisc som injiceras i kndt for att motverka smirta orsakad av
osteoartrit. Bolaget har en hog innovationstakt och spenderar néstan
10 procent av omsittningen pd FoU. Rensat fér nettokassan och
rérelsekapitalbindningen handlas aktien till 16x fritt kassaflode,
vilket 4r attraktivt enligt vir bedémning

HealthInvest Value Fund (som helhet) handlas till 11,1 ginger fritt
kassaflode och till ett pris/forsédljning pa 1,3. Forsiljningstillvixten
for portféljen dr 11%.

Givet den laga virderingen av portfdljbolagen samt den goda
tillvixtpotentialen borde det finnas mojligheter fér fonden att

fortsétta att oka i virde.

Fondens nettoexponering var 80% vid manadens slut.

FONDPROFIL

HealthInvest Value Fund investerar i foretag inom hilso- och
sjukvdrdsomrddet. Fonden har inga givna geografiska restriktioner,
men en vdsentlig andel av portféljen investeras i Nordamerika.

HealthInvest Partners har ett okomplicerat foérhdllningssitt till
investeringar. Vi investerar i 1agt vdrderade féretag dir man enkelt
kan forstd verksamheten och vad som krivs for att aktien ska stiga i
virde.

——HealthInvest Value Fund (B-SEK)

——MSCI World Health Care Net Return Index (SEK)

AVKASTNING
NAV/Andel Nov* 2015*  Sedan start*
Healthlnvest Value Fund (A-SEK) 401.7 2.4% 10.8% 342.7%
HealthInvest Value Fund (B-SEK) 147.7 2.4% 10.3% 324.1%
HealthInvest Value Fund (C-EUR) 14.3 4.5% 12.8% 388.0%
HealthInvest Value Fund (D-SEK) 107.9 2.4% 14.0% 395.6%
MSCI World Health Care Index (SEK) 2323.8 1.9% 17.5% 194.2%
MSCI World Health Care Index (USD) 266.2  -0.7% 5.0% 164.7%
*Efter avgifter
RISKMATT (ANDELSKLASS B-SEK)
24 Min  Sedan start
Avkastning 41.1% 324.1%
Sharpe-kvot 1.23 1.42
Standardavvikelse 14.9% 15.1%
Beta mot MSCI World Health Care Index 0.75 0.51
Downside risk 8.2% 7.7%
Aktiv risk (tracking error) 9.1% 15.0%
VALUTAEXPONERING
JPY SEK HkD
11% 7% 5%  EUR
5%
OVRIGT
USD 5%
67%
SEKTORFORDELNING
Sjukvérdsférsikring 17%
Sjukvérdstjanster 17%
Likemedel 17%
Bioteknologi 14%
Distributorer 10%
Forskningsinstrument 10%
Forbrukningsartiklar 8%
Medicinsk utrustning 7%

RISKINFORMATION

Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kdp av fondandelar. Historisk avkastning 4r ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som
placeras i fonden kan bdde 6ka och minska i virde och det 4r inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Informationsbroschyr och faktablad kan rekvireras
kostnadsfritt frdn HealthInvest Partners, telefon 08-440 38 30, alternativt himtas fran fondbolagets hemsida www.healthinvest.se.

HEALTHINVEST PARTNERS AB

Biblioteksgatan 29 - 114 35 Stockholm - Telefon: 08 440 38 30 - Fax: 08 440 38 39 - www.healthinvest.se
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