Forvaltarkommentar

Véardeutveckling

Adrigo Hedge steg med 0,70 % i december efter
avgifter. De aktieinnehav som bidrog mest positivt till
avkastningen var AAK (specialfetter), Loomis
(kontanthantering/sakerhet), Autoliv (bilsdkerhet) och
Assa Abloy (l&s och sakerhet). Fondens blankade
positioner hade som grupp en negativ paverkan pa
avkastningen.

Adrigo Hedge har haft en avkastning sedan start om
33,7 % justerat for utdelning. Under samma period har
STIBOR 1M avkastat 12,7 % och OMXN40 har fallit
med 21,1 %.

Marknadskommentar

Det nordiska aktieindexet OMXN40 steg med 1,2 %
under december, efter att ha fallit med hela 5 % under
manadens forsta halft. For helaret 2011 foll OMXN40
med 19 %.

Utsikter

2011 var ett mycket handelserikt &r. Aret inleddes med
en stor optimism. Dérefter foljde en vag av dramatiska
handelser, bland annat en jordb&avning i Japan med en
efterféljande karnkraftskatastrof, en vag av uppror i
Afrika och Mellandstern med rop pa demokrati och en
ekonomisk politisk blockering av kongressen i USA.

Det som 6verkuggade allt annat under 2011 var dock
skuldkrisen i Europa, och problemen inom EMU.

Dessa handelser har nu bérjat f& makroekonomiska
konsekvenser och nar vi gar in i 2012 befinner sig
flertalet av de europeiska landerna definitionsmassigt i
recession. Vi ser nu ocksd mangder av foretag flagga
for samre efterfragan och neddragningar.

Vad kan man da forvanta sig av det kommande aret?
Vi kommer sannolikt att f& se nagon form av I6sning av
problematiken i EMU, och dessutom fortsatt massiv
penningpolitisk  stimulering. Aktiemarknaden ligger
normalt 6-12 manader fére den verkliga utvecklingen,
och kommer snart blicka in i 2013, dar vi forvantar oss
ett battre ar &n 2012.

Aven om 2012 blir ett dystert ar for madnga s& bedémer
vi att borséret 2012 har forutsattningar att bli battre an
2011. Det finns dock en betydande osakerhet och
ménga fallgropar. Exceptionella och ovantade
handelser ('svarta svanar’) kommer sékert att ske aven
under 2012, sa vi kan forvanta oss en hel del volatilitet.

Vi vill passa pa att tacka vara medinvesterare for
visat fortroendet och tillénska Er alla ett riktigt Gott

Dessutom har vi sett ett flertal ekonomiska Nytt Ar!
atstramningar i Kina.
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Kalla: Adrigo Asset Management
Avkastning, % Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
2011 -0,10 -0,64 0,88 1,77 0,65 -1,10 -0,58 -2,80 -1,50 1,92 0,74 0,70 -0,16
2010 0,99 -0,58 1,79 0,81 -2,77 -1,87 2,03 0,05 2,42 0,22 1,67 2,58 7,42
2009 1,05 0,98 0,55 5,28 3,90 -1,83 2,64* 2,61 1,34 3,08 1,81 0,99 24,63*
2008 -1,94 1,13 0,40 0,07 0,59 -1,32 -1,11* 1,96 -2,35 -1,89 0,76 0,23 -3,562*
2007 2,43 -1,21 1,95 1,73 1,06 -2,03 -0,21 -1,46 0,65 -0,22 -0,59 -1,11 0,89
2006 2,84 2,84
*justerad for utdelning
Fondinformation Adrigo Hedge
Fondforvaltare: Goéran Tornée Inriktning: Adrigo Hedge &r en hedgefond som investerar i nordiska aktier och aktierelaterade
+46 8 50588750 instrument.
Fondforvaltande foretag: Adrigo Asset Management AB Malséttning: Att uppnd en god absolut avkastning till en lagre risk &n aktiemarknadens.
ngﬁgxstggs:o\m Strategi: Adrigo Hedge ar en long/short hedge fond med en long bias. Fonden lagger stor vikt
Tel 08 505 88700 vid fundamental analys.
Fax 08 505 88770
www.adrigo.se Handelsdag: Kop och férsaljning av andelar i fonden Adrigo Hedge kan ske den sista bankdagen
varje ménad.
Startdatum: 2006-12-01
Nu gallande avgifter: Insattningsavgift 0 % NAV: NAV faststalls den sista bankdagen varje ménad och publiceras senast den 5:e
Uttagsavgift 0 % bankdagen darefter.
Fast férvaltningsavgift 1 %
Prestatior forvaltnis ift 20 % av total 1 som overstiger Insattning: Forsta insattning minimum SEK 100.000 darefter minimum SEK 50.000.
STIBOR 1M, efter avdrag for fast forvaltningsavgift
Forvarir inavi Enskilda Banken AB (publ)

Adrigo Hedge, managed by Adrigo Asset Management AB, is a so called “Specialfond” according to the Swedish Act (2004:46) of Investment Funds and the Swedish Financial Supervisory Authority’s Instructions
(FFFS 2008:11) relating to Investment Funds and does not comply with the provisions of the UCIT Directive, thus Adrigo Hedge can only be marketed in Sweden. Individuals resident outside Sweden should consult
their professional advisors as to whether they require any governmental or other consent or need to observe any formalities to enable them to invest in Adrigo Hedge. For full information please see Adrigo Asset

Management's website, www.adrigo.se.



