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Vardeutveckling
Adrigo Small & Midcap L/S sjonk 5,01 % i februari efter avgifter.

Av Fondens langa positioner noterade vi ett gott bidrag fr&n Frontline (shipping) vars aktie
steg med 46 % under ma&naden. Resterande positioner hade en svag utveckling under
februari. Fondens korta positioner gav ett gott bidrag men kunde inte kompensera det
negativa bidrag I&nga portféljen 8samkade.

Adrigo Small & Midcap L/S har avkastat 71,3 % sedan start efter avgifter, innebé&rande en
&rlig avkastning om 13,22 %. Under samma period har jamférelserantan STIBOR 1M avkastat
-0,8 % och Carnegie Small Cap Return Index Nordic har avkastat 79,3 %.

Marknadskommentar, utsikter och fokus

Carnegie Small Cap Return Index Nordic sjonk med 4,19 % i februari. Nordiska smabolag
hade en relativt starkare utveckling @n stérre bolag dar OMXN40 sjonk med 4,30 %.

Under senare delen av manaden invaderade Ryssland Ukraina. Vi féljer utvecklingen med
bestdrtning och véra tankar gér till de drabbade.

Aktiemarknaderna hade delvis redan tagit héjd fér invasionen veckorna infor men volatiliteten
har 6kat markant dagarna efter invaderingen. Energipriser har stigit dar bland annat oljan
(Brent) nddde 6ver 100 USD fatet under manaden. Efterfrégan pa bl.a. lagringskapacitet har
6kat vilket driver rater uppat, ndgot som gynnar Frontline vars aktiekurs utvecklades
mycket starkt under manaden. Vi initierade en mellanstor position férsta veckan i februari och
har handlat aktien aktivt under m&naden. Vid utgéngen var positionen fortsatt av mellanstor
karaktar. Bolaget levererade en Q4-rapport enligt forvantan. Det framkom dock att avtal
slutna for Q122 var betydligt battre an véntat. Vi tror detta hanfor sig till Frontlines mycket
moderna flotta vilken bidrar till hégre kapacitetsutnyttjande och hogre rater. Vi ser framfér
oss en fortsatt stigande oljeproduktion i USA vilket kommer leda till langre transportavstand
och darmed starkare fraktrater. Vi konstaterar att sektorn under 1&ng tid pldgats av lag
utskrotning och en stor orderbok. I dag ser vi en orderbok som motsvarar omkring 7 % av
nuvarande flotta samtidigt som en stor del av flottan kommer falla for aldersstrecket de
kommande &ren.

Under det senaste dagarna har vi natts av nyheter om omvéridens tgérder mot Ryssland.
Rubeln har kollapsat mycket drivet av ryska bankers oférmaga att handla via SWIFT framéver
samt Rysslands begransningar att nyttja dess valutareserv.

Beddmare har ihardigt spekulerat i vilka implikationer som kriget och efterféljande sanktioner
kommer f8 pa global tillvéxt. Vidare pdverkan pa centralbankers bendgenhet att fortsatta med
dtstramad penningpolitik och ifall kostnadsinflationen kommer 6ka ytterligare. Den med hégst
rést ndr fram med sitt budskap idag men i &rlighetens namn &ar det nog f8, troligtvis ingen,
som kan forutspd varde sig utvecklingen i Ukraina eller pdverkan p& global ekonomi
kommande &r.

Vi noterar hur kortcyklisk verkstad har handlat svagt, fastigheter och révarukénsliga bolag
(@ven ex. oljeproducenter) starks samt att bolag inom fornyelsebar energi utvecklats mycket
starkt. Aktiemarknaden har exempelvis handlat upp danska Vestas Wind 35 % sedan 23/2,
ifall det &r en skalig uppvardering |ter vi vara osagt. Aktiemarknaden agerar normalt kraftigt
b&de vid upp- samt nedvarderingar vilket dven torde vara fallet denna gang.

Under senare delen av januari tog vi ned bruttoexponeringen men behdll nettoexponeringen
delvis intakt. Med facit i hand skulle vi inte téckt kortpositioner och tillatits oss sjalv bli for
optimistiska pa en rekyl. Bland fondens langa innehav noterade vi starka rapporter fran
Online Brands (e-handel), Opter (mjukvara) och, med tanke pa rddande hog
smittspridning, Bonesupport (medicinteknik). Den sistnamna meddelande under manadens
sista dag om en viss forsening angdende FDA:s dterkoppling. Besked véntas under mitten av
mars ifall Bonesupports flaggskeppsprodukt kommer f8 marknadsgodkannande eller ej i USA.
Ett godkannande kommer vara starkt kursdrivande.

Bland bolag med nagot svagare rapporter noterar vi Arla Plast (extruderad polykarbonat).
Bolaget har inte lyckats kompensera for hoga rdmaterialpriser vilket slagit igenom negativt pa
vinsten. Arla Plast kommunicerade att Q1 har inletts likt Q4 slutade vilket indikerar att vinsten
fortsatt kommer vara pressad under kommande kvartal. Vi har inte &ndrat var l8ngsiktiga syn
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pa Bolaget och dess férmaga att generera en arlig volymtillvaxt om 5 % och en avkastning pa
investerat kapital om 6ver 15 %. Bolagets starka balansrakning mdjliggér handlingsfrihet. Vi
har 6kat var exponering i samband med svagare handel under februari.

Avslutningsvis vill vi tacka v@ra medinvesterare fér ert fértroende!
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Startdatum 2017-11-01
ISIN SE0010440735
Insattningsavgift 0%
Uttagsavgift 0%
Fast forvaltningsavgift 1%

Prestationsbaserad forvaltningsavgift 20 % av
totalavkastningen som &éverstiger STIBOR 1M,
efter avdrag for fast forvaltningsavagift.
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Riskinformation: Historisk avkastning &r ingen
garanti for framtida avkastning. De pengar som
investeras kan bdde 6ka och minska i vérde och
det &r inte sdkert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet. For mer information se
faktablad, prospekt och &rsrapport pd adrigo.se.
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Ackumulerad utveckling Fondférvaltare

nov 2017 - feb 2022 Staffan Ostlin (ansvarig)
Johan Eriksson

Startdatum
222 2017-11-01
214 4
206 A Avgifter
198 | Insattningsavgift 0%
Uttagsavgift 0%
190 4 Fast forvaltningsavgift 1%
182 4 Prestationsbaserad férvaltningsavgift 20% av
174 totalavkastningen som dverstiger
166 1 STIBOR 1M, efter avdrag for fast forvaltningsavgift
158 + Inriktning
150 4 Adrigo Small & Midcap L/S &r en hedgefond som
142 investerar i nordiska aktier och aktierelaterade
134 | instrument i segmentet sm& och mellanstora bolag
126 Malsittning
118 4 Att uppn& en god absolut avkastning till en lagre
110 4 risk &n aktiemarknadens
102 N ;
Strategi
94 Adrigo Small & Midcap L/S &ar en long/short hedge

okt-17 mar-18 aug-18 jan-19 jun-19 nov-19 apr-20 sep-20 feb-21 jul-21 dec-21 fond med en long bias, Fonden lagger stor vikt vid

fundamental analys

— Adrigo Small & MidCap L/S Carnegie Small CSX Return Nordic STIBOR 1M Handelsdag

K&p och forsaljning av andelar i fonden kan ske
den sista bankdagen varje manad

Nyckeltal & riskmatt 220228 iM 12M Sedan Start KLY .
NAV faststalls den sista bankdagen varje manad
och publiceras senast den 5:e bankdagen darefter

NAV, SEK 171,26
Inséttning

a Forsta insattning minimum SEK 1000.

Ack Avkastning, % -5,01 20,84 71,26 ©
Forvaringsinstitut

STIBOR 1M, % -0,01 -0,07 -0,84 Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)

Portfoljforvaltare

Standardav*, % 13,28 18,41 Adrigo Kapitalférvaltning, sarskilt fsretagsnamn till
East Capital Financial Services AB,
org. nr 556988-2086

Sharpekvot -1,57 0,72

Forvaltningsbolag
Nettoexponering % >60,0 East Capital Asset Management S.A.
*Rrlig
Avkastning, % Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
2022 0,56 =501, -4,48
2021 9,67 3,71 -7,87 -3,09 -3,15 -2,04 -3,61 7,21 -1,24 -4,86 1,31 -0,57 -5,74
2020 4,04 =079 SR79 11,65 3,21 8,42 3,53 5,51 6,47 -1,81 9,16 12,25 44,53
2019 8,73 2,71 0,74 0,86 0,53 -2,61 4,16 -9,63 2,11 2,40 2,66 1,65 14,09
2018 -3,65 -0,22 ~2,58 5,24 4,12 3,86 0,79 0,25 6,61 0,75 0,67 -6,70 8,69
2017 2,65 3,40 6,14

Kélla: Adrigo Asset Management

Riskinformation:

Adrigo fonder ar specialfonder enligt lagen 2013:561 om forvaltare av alternativa investeringsfonder och ar darfoér inte att betrakta som UCITS-fonder. Fonderna ar endast avsedda for
institutioner och andra professionella investerare och omfattas saledes inte av samma regelverk anpassat for icke-professionella investerare. Investeringar i fonder &r forknippade med risk.
Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Fondandelar kan 6ka och minska i varde, och kan pdverkas av bland annat andringar i valutakursen. Investerare riskerar att
inte fa tillbaka det investerade beloppet. Las fondbestammelserna och informationsbroschyren noggrant innan en investering gors. Fullstandig information s&som informationsbroschyr,
faktablad (KIID) och finansiell information finns p8 hemsidan www.adrigo.se. Tillgdngen till Adrigo fonder kan vara begransad i vissa lander. Utforlig information om var fonderna finns
registrerade och vilken typ av distribution som &r tilldten kan erhdllas av Adrigo Kapitalférvaltning. Informationen om Adrigo fonder &r inte avsedd att vara tillgénglig for investerare
hemmahérande i ett land dar tillgangliggorandet av s&dan information &r forbjuden enligt lag eller foreskrift. Det &r ocksd viktigt att du sjalv bedémer om en investering &r lamplig i
forhllande till dessa risker samt de eventuella skatte- och andra legala konsekvenser och begransningar som kan gélla for dig. Du bor ocksd vid behov konsultera finansiell, juridisk, och
skatter&dgivare innan du investerar.

Adrigo Asset Management Kungsgatan 33, 111 93 Stockholm, Sweden Tel +46 (0)8 505 887 00 www.adrigo.se
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