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Vi blickar framat

Vdrdeutveckling

Adrigo Small & Midcap L/S Klass A och Klass C steg med 4,07% under december efter
avgifter. Carnegie Small Cap Return Index Nordic sjonk med 0,06% i december.

Bland fonden stérre innehav gav Online Brands (e-handel) och Ossdsign
(medicinteknik) bra bidrag. Bland fondens mindre och medelstora positioner noterade
vi goda bidrag fran stillfront (mobilspel) och Bonesupport (medicinteknik). Fondens
blankade innehav hade som grupp en negativ inverkan pé avkastningen.

Adrigo Small & Midcap L/S Klass A har sedan start, och efter avgifter, avkastat 69,06%.
Under samma period har jamférelseréintan STIBOR 1M avkastat 7,31% och Carnegie
Small Cap Return Index Nordic har avkastat 96,4%. Den genomsnittliga avkastningen for
fonden sedan start dér 7,60%.

Marknaden & bolagen

Den globala bérsutvecklingen var blandad under december. MSCI World sjénk med 1,9%,
S&P 500 sjonk med 2,4% samtidigt som EURO STOXX 50 steg med 2,0%. | Norden féll Novo
Nordisk kraftigt vilket ledde till att index sjénk med 11,2%. Den norska marknaden féll med
2,0%, medan nedgdngen i Sverige och Finland uppgick till -1,3%r respektive -0,6%.

Ndr vi summerar 2024 kan vi konstatera att var fond inte alls natt upp till véra
ambitioner. Utveckling under de férsta fem mdénaderna var mycket bra, men darefter
drabbades fonden av ett antal bakslag. Vad gick bra och vad gick mindre bra?

Aterigen var Bonesupport den aktie som utvecklades starkast med en uppgé&ng om
105%. Vi har agt aktien sedan november 2017 och bolaget har géng pd gang overtrdaffat
vaéra hogst stallda férvantningar. Marknadspotentialen har fortsatt 6ka. Dels genom
godkénnandet fér trauma (éppna frakturer), dels genom de mycket uppmuntrande
data frén SOLARIO-studien. Den senare indikerar att man kan minska behovet av
systemiska antibiotika radikalt. Vi har under aren trimmat vér position till en portfoljvikt
strax under fem procent.

Vi noterade ocksé& mycket bra kursutveckling for Enea, Calliditas, Opter och Online
Brands. Vi hade dock &ven ett antal besvikelser i portféljen. Stérst negativ inverkan
hade Initiator Pharma, Braincool, Sinch och Vicore Pharma. De tvd sistnédmnda finns
inte langre kvar i var portfol]. | efterhand kan vi konstatera att vi var for optimistiska

i tidsplanen for Initiator Pharma att nd ett partneravtal. Det har dock inte dndrat var
uppfattning om potentialen i aktien varfor vi 6kat vér position under dret. Vi investerade
i Braincool under sommaren i samband med bolagets kapitalanskaffning. Bolaget har
tyvarr varit sparsam i sin kommunikation. Det, tillsammmans med en lageruppbyggnad
av produkter infér féréndringar av produktionsprocessen, har bidragit till en betydande
press pd aktien. Efter den senaste kursnedgdngen ser aktien én mer attraktiv ut.

staffan Ostlin
Forvaltare & Investeringsansvarig
staffan.ostlin@adrigo.se

Riskinformation

Historisk avkastning @r ingen garanti for
framtida avkastning. De pengar som in-
vesteras kan bdade 6ka och minska i varde
och det dr inte sdkert att du far tilloaka hela
det insatta kapitalet. For mer information
se faktablad, prospekt och arsrapport pd
adrigo.se.

Mdnadens bolagsbesoék

Bland bolagen vi tréffat finns Neola Medicall,
Enea, KB Components, Bonesupport och
Lumarine.

Mdnadens storsta bidragare

> Online Brands - E-handel

> Lumarine - Fiskodling

> Ossdsign - Medicinteknik

> Stillfront - Mobilspel

> Bonesupport - Medicinteknik
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| december gjorde vi en férsta investering i Paxman. Bolaget grundades 1997 och ar
globalt ledande inom skalpkylning. Skalpkylning anvénds for att férhindra haravfall
i samband med cancerbehandlingar. Bolaget har mer én 5000 installerade system
i mer &n 65 l&nder och har hittills behandlat mer &n 100 000 patienter. Bolaget véxer
snabbt med en tillvaxt for IGpande intékter om 29% under tredje kvartalet. Dessa
svarar nu for mer én 60% av totala intékter. Paxman har en nettokassa, ar [bnsamt
och har ett positivt kassafléde. Tillvéixten boér ta ytterligare fart med pagdende
forandringar i USA, d& privata férsakringsbolag i New York kommer vara skyldiga att
ersatta skalpkylning frdn och med januari 2026.

Avslutningsvis vill vi som alltid tacka vé@ra medinvesterare for fortroendet. Vi ér hogst
medvetna om fondens svaga utveckling under andra halvéret 2024, men har ocksé
en stark tilltro till vér nuvarande portfolj. Tveka inte att héra av er med kommentarer
eller frégor.

Nyckeltal & riskmatt

Nyckeltal & riskmatt NAV 1maén 12 méan Sedan start Datum
Klass A, SEK 169,06 31/12/2024
Klass C, SEK 2007,20

Ack. Avkastning, %* 4,07 -13,36 69,06

STIBOR 1M, % 0,23 3,51 7,31
Standardavvikelse (&rlig), %* 21,74 19,51

Sharpekvot* -0,61 0,39

*Avser Klass A

Forklaringar

Inriktning

Adrigo Small & Midcap L/S ér en hedgefond
som investerar i nordiska aktier och aktie-
relaterade instrument i segmentet smé och
mellanstora bolag

Malsdttning
Att uppnd en god absolut avkastning till en
lagre risk én aktiemarknadens.

Strategi

Adrigo Small & Midcap L/S ér en long/short
hedge fond med en long bias. Fonden Iédgger
stor vikt vid fundamental analys.

NAV

NAV faststdlls den sista bankdagen varje
madnad och publiceras senast den 5:e bank-
dagen ddrefter.

Portfoljférvaltare

Adrigo Kapitalférvaltning, sdrskilt féretags-
namn till East Capital Financial Services AB,
org. nr 556988-2086

Forvaltningsbolag
East Capital Asset Management S.A.

Kontakt

Kungsgatan 28, 111 35 Stockholm
Tel 08-505 887 00
www.adrigo.se

Utmadarkelser



Mdnatlig avkastning (Klass A)

% Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
2024 2,3 104 4,45 2,23 10,87 -5,44 -6,43 -7,59 -1,05 -5,19 -1,35 4,07 -13,36
2023 2,47 -35 -3,08 an -6,96 -2,66 14,15 -5,81 0,97 2,77 417 9,16 14,63
2022 0,56 -5,01 -59 -7,01 13,56 04 6,36 0,85 -3,67 17 -0,91 -434 -5,05
2021 9,67 3,71 -7,87 -3,09 -315 -2,04 -3,61 721 -124 -4,86 131 -0,57 -574
2020 4,04 -9,92 -1,79 11,65 3,21 8,42 3,53 5,51 6,47 -1,81 9,16 12,25 44,53
2019 873 2,71 0,74 0,86 0,53 -2,61 4,16 -9,63 21 24 2,66 1,65 14,09
2018 -3,65 -0,22 -2,53 524 412 3,86 0,79 0,25 6,61 0,75 0,67 -6,7 8,69
2017 2,65 34 6,14

Ménatlig avkastning (Klass C)

% Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
2024 1,92 0,9 3,61 1,87 9,63 -5,43 -6,43 -7,59 -11,05 -519 -135 4,07 -15,73
2023 2,48 -35 -3,08 4N -6,97 -2,65 14,15 -5,81 0,97 2,77 47 8,66 14,1
2022 12,87 0,32 5,08 0,72 -3,67 171 -0,91 -4,34 131
Fondfakta
- Riskprofil
Fondtyp Aktiehedgefond
startdatumn Klass A: 2017-11-01 Fonden har riskklass 6 av 7 vilket innebdr att
Klass C: 2022-05-02 den kan minska/éka kraftigt i vérde.
Rekommenderad sparhorisont: Minst 5 dr
ISIN Klass A: SE0010440735

Klass C: SE0017133366
— ENENENENEN - EA
Inséttningsavgift 0%

Uttagsavgift 0% Lagre risk Hogre risk

< »
¢ »

Fast férvaltningsavgift* 1%

Jamférelseindex Fonden féljer inget jamforelseindex Lagre mojlig Hogre majlig
avkastning avkastning

Inséttning Minimum 1000 kr

Forvaringsinstitut skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)

Handel Fonden &r mdnatligt handlad. Anmdlan maste vara Adrigo tillhanda

senast tre bankdagar fére sista bankdagen i manaden.

*Prestationsbaserad férvaltningsavgift 20 % av totalavkastningen som éverstiger STIBOR 1M, efter
avdrag fér fast férvaltningsavgift.

Riskinformation: Adrigo Small & Midcap L/S &r en specialfond enligt lagen 2013:561 om férvaltare av alternativa investeringsfonder. Detta ér marknadskommunika-
tion. Denna publikation &r inte riktad till dig om vi enligt négon lag i ndgon jurisdiktion ar férbjudna att géra denna information tillgéinglig fér dig och ¢r inte avsedd
fér anvandning som skulle strida mot lokala lagar eller férordningar. Skéliga anstrdngningar har gjorts for att sdkerstdlla att informationen ar korrekt, men det kan
inte uteslutas att den kan vara baserad pd oreviderade eller overifierade siffror eller kallor. Informationen i detta dokument bér inte anvandas som enda grund for
en investering. Tillgdngen till véra fonder kan var begrénsad i vissa lander. Kontakta oss for utférlig information om var fonderna finns registrerade och vilken typ av
distribution som ¢r tilldten. Det ¢r ocksd viktigt att du sjalv bedémer om en investering ar Iémplig i férhallande till dessa risker samt de eventuella skatte- och andra
legala konsekvenser och begrdnsningar som kan galla for dig. Du bér ocksd vid behov konsultera finansiell, juridisk, och skatterddgivare innan du investerar. Historisk
avkastning ér ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan béade éka och minska i varde och det dr inte sdkert att du fdr tilloaka hela
det insatta kapitalet. Fullsténdig information om véra fonder, sésom informationsbroschyr, faktablad fér investerare (KID) och finansiell information finns p&
www.adrigo.se och kan erhdllas gratis fran oss eller vara lokala representanter.
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