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Vardeutveckling
Adrigo Small & Midcap L/S steg 1,65 % i december efter avgifter.

Fondens innehav i Atlantic Sapphire (laxodling) och
Recipharm (lakemedelstillverkning) gav storst bidrag till
avkastningen. Av de mindre innehaven gav Kahoot (mobila
larande spel) och Calliditas Therapeutics
(lAkemedelsutveckling) bra procentuellt bidrag. Fondens
blankade innehav hade som grupp en negativ paverkan pa
avkastningen.

Adrigo Small & Midcap L/S har avkastat 31,6 % sedan start efter
avgifter. Under samma period har jamférelserantan STIBOR 1M
avkastat -0,8 % och Carnegie Small Cap Return Index Nordic
har avkastat 31,1 %.

Marknadskommentar
Carnegie Small Cap Return Index Nordic steg med 5,08 % i
december.

Den nordiska aktiemarknaden avslutade 2019 starkt dar vi
6verlag s&g en starkare utveckling bland sma och mellanstora
bolag. Aven oljepriset (Brent) utvecklades starkt med en
uppgang pa omkring 9 %.

Riksbanken hojde styrréantan under december, fran -0,25 % till 0
% och darmed ar en period om fem ar med negativ ranta bruten.
Beslutet fick dock kritik fran bl.a. Konjunkturinstitutet som
varnade for stigande arbetsloshet och en inflation vilket tros bli
patagligt lagre &n Riksbankens mal under kommande ar.

Langrantor har fortsatt att stiga under manaden med en uppgang
for bland annat amerikanska, tyska och svenska tioariga
statsobligationer. Dartill noterade vi vidare att svenska kronan
har fortsatt att starkas i jamfoérelse med USD och EUR.

Under manaden sag vi flertalet vinstvarningar vilket 6verlag var
bolagsspecifika, dock var kladhandel 6verrepresenterat bland
bolagen.
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Utsikter och fokus

Aktiemarknadens utveckling under 2019 tillhér bland de
starkaste under 2000-talet. Utvecklingen speciellt under det
fiarde kvartalet har varit extraordinart stark, svaga
makroindikationer till trots. Fragan kvarstar ifall marknaden har
diskonterat en eventuell botten i konjunkturcykeln alltfor kraftigt
och gatt in i 2020 med fér hoga forvantningar pa vinsttillvaxten.

Bidragande orsaker till stark aktiemarknad har bland annat varit
ranteutvecklingen och monetara stimulanser. | december 2018
var férvantningarna att det skulle ske tva rantehdjningar i USA
under 2019. Utfallet blev dock att rantehdjningarna uteblev och
folides istallet av tre sankningar under andra halvaret.
Kvantitativa lattnader minskades under inledande halvaret men
under hosten har stimulanserna aterigen satts igang med en
svallande amerikansk balansrakning som féljd. Under 2020
vantas inga rantehdjningar och mest troligt kommer
stimulanserna att bestd. En eventuell atstramning av
stimulanser bor vara klart negativt for bérsutvecklingen ifall det
sker.

Vi sammanfattar 2019 med en avkastning pa 14,1 %.

avkastning, beaktat marknaden, vi inte &r ndjda med.
Marknaden har varit utmanande med tvara kast, dar héstens
kraftiga borsuppgang gjort kortsidan svarare att parera.
Historiskt har vi varit lyckosamma med vara kortningar, men
under hdsten har vi varit for daliga pa att parera uppgangen och
saledes forlorat for mycket pa de korta innehaven. Vi anser
dock dagens korta portfdlj boér vara lyckosam i en mer
"normaliserad” borsmiljd dar bolagens formaga att driva
vinsttillvaxt skall vara avgoérande for aktiekursutvecklingen.

Vigarini 2020 med en langportfélj dar de storre positionerna i
vart tycke har bra varderingsstdd och en férvantad vinsttillvaxt
over boérsens genomsnitt. Vi fortsatter att arbeta vidare med en
hég andel bolagsméten for att i fortsattningen skapa god
avkastning till vara medinvesterare.

Vi vill avslutningsvis tacka for fortroendet och 6nska en god
fortsattning pa det nya aret!
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Adrigo Small & MidCap L/S Carnegie Small CSX Return Nordic
STIBOR 1M
Kalla: Adrigo Asset Management
Avkastning, % Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
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 -2,53 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
Fondinformation Adrigo Small & Midcap L/S
Fondforvaltare: Staffan Ostlin (ansvarig) Inriktning: Adrigo Small & Midcap L/S &r en hedgefond som investerar i nordiska aktier och
Johan Eriksson aktierelaterade instrument i segmentet sma och mellanstora bolag.
Fondférvaltande féretag: Adrigo Asset Management AB Malséttning: Att uppna en god absolut avkastning till en Iagre risk an aktiemarknadens.
?;%Jg[%gg;%y' 114 46 Stockholm Strategi: Adrigo Small & Midcap L/S &r en long/short hedge fond med en long bias. Fonden lagger
Fax 08 505 88770 stor vikt vid fundamental analys.
www.adrigo.se Handelsdag: K8p och forséljning av andelar i fonden Adrigo Small & Midcap L/S kan ske den sista
Startdatum: 2017-11-01 bankdagen varje manad.
NAV: NAV faststalls den sista bankdagen varje manad och publiceras senast den 5:e
Nu géllande avgifter: Inséattningsavgift 0 % bankdagen darefter.
Uttagsavgift 0 %
Fast forvaltningsavgift 1 % Inséttning: Forsta insattning minimum SEK 50.000 dérefter minimum SEK 10.000.

Prestationsbaserad férvaltningsavgift 20 % av totalavkastningen som 6verstiger
STIBOR 1M, efter avdrag for fast forvaltningsavgift

Enskilda Banken AB (publ)

Adrigo Small & Midcap L/S, férvaltad av Adrigo Asset Management AB, &r en sa kallad specialfond enligt lagen 2013:561 om férvaltare av alternativa investeringsfonder. Adrigo Small & Midcap L/S &r darfor inte att

betrakta som en sa kallad UCITS-fond. For ytterligare information se www.adrigo.se.
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