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VARDEUTVECKLING

Adrigo Small & Midcap L/S Klass A steg med 13,56 % i maj och Klass C steg med 12,87 %, efter
avgifter. Var avkastning mdatt som mdnadsdata har uppvisat stora variationer de senaste
mdnaderna. Som férvaltare agerar vi alltid med I&ngsiktig avkastning som huvudfokus.
Darmed inte sagt att vi ar ndjda med en hog kortsiktig volatilitet, men med en fokuserad
portfélj med relativt stora innehav blir det ibland stora kast. Enskilda nyheter som FDA:s
godkdnnande av Cerament G (Bonesupport), kan kortsiktigt ha en stor pdverkan pd vér
utveckling. Vi understryker ofta vikten av att ha en ldngsiktig syn pd en investering i vér fond
och att det &r bra att tidsdiversifiera sina investeringar.

Adrigo Small & Midcap L/S Klass A har avkastat 702 % sedan start efter avgifter. Under
samma period har jamférelserdntan STIBOR 1M avkastat -0,8 % och Carnegie Small Cap
Return Index Nordic har avkastat 76,1 %.

MARKNAD

Carnegie Small Cap Return Index Nordic féll med 113 % i maj. Nordiska smdbolag hade en
relativt starkare utveckling én stérre bolag dér OMXN40 foll med 3,35 %.

Under mdnaden har kreditriskmarginalen fortsatt att gd isdr for fastighetsbolagen. Sarskilt
noterar vi kraftigt stigande riskpremier inom sé& kallad investment grade pd framfér allt EUR
denominerade obligationer. Tidigare har vi belyst att den naturliga europeiska képaren
alltmer férsvinner, frdgan kvarstdr hur avkastningsférdelningen mellan  fastighetens
direktavkastning mot fastighetsbolagens uppldning kommer att se ut nar I&dnen val rullas.
Hog skuldborda, vilket i mdnga fastighetsbolag inte &r uppenbar vid férsta anblick, &r
betungande framfér allt ndr yieldgapet sténgs.

BOLAGEN

Bonesupport (medicinteknik) meddelade att dess flagskeppsprodukt, den antibiotikafri-
sdttande Cerament G, dntligen fatt godkdant av amerikanska FDA. | samband med
sammanslagningen med Gladiator ékade vi upp positionen till att &ter tillhéra ett av fondens
stérsta innehav. Bonesupport gav ett mycket bra bidrag efter aktiens uppgdng om cirka 60 %
under mdnaden. Vi anser att boérsvérdet om knappa 4 md SEK ar lagt utifrén
tillvéxtpotentialen. Godk&nnandet dppnar upp fér nya méjligheter och har tagit ned risken
avsevart, varfér Bonesupport numera ar en klar uppképskandidat. Vi har varit aktieGigare
sedan hosten 2017, initialt med en mindre position. | takt med att vi validerat bolaget har vér
overtygelse och position ékat. Var léngre investeringshorisont har betalat sig och vi ser fram
emot kommande &r som aktiedgare.

Fondens stérsta position, Camurus (ldkemedel) levererade en stark rapport fér férsta
kvartalet och uppnédde positivt rérelseresultat for férsta géingen sedan bdérsnoteringen.
Camurus med |dkemedel fér opioidberoende, har pdvisat stark klinisk data kring minskat
beroende hos bland annat féngelseinterner dér beroendet utgoér ett stort problem. Vi anser
att ledningens prognos om patientpopulation kénns rimliga, med tanke pé& behovet. Utdver
fortsatt tillvéixt for IGkemedlet i Europa, Australien och Mellanéstern dr ett slutgodkénnande i
USA, fér Camurus partner Braeburn, under senare delen av 2022 en vital trigger fér aktien.
Dartill véntas nyheter frén bolagets utvecklingsportfélj under kommande &r. Om vi bortser
frén potentiella véirden ser vi en hég vérdepotential enbart i opioidprodukten Buvidal/Brixadi.

MANADENS BOLAGSBESOK MANADENS STORSTA BIDRAGARE

Under mé&naden har vi fortsatt att vara » Bonesupport (medicinteknik)

aktiva och tréffat olika bolag. b C (1k del)
amurus (ldkemede

Fastigheter har varit en gemensam

namnare fér ménga av motena, en » Calliditas Therapeutics (Iékemedel)

sektor som har studsat tillbaka i takt » Frontline (rederi)
med stigande rdntor. Fastighetsbolag
klumpas gdrna ihop (oaktat » Urb-it (sista milen-leveranser)

fastighetsbestdnd eller kapitalstruktur)
och speciellt Sverige har médnga mindre
bolag noterade, vilka ofta saknar
analysbevakning. Darfor ar det
intressant att botanisera i sektorn.

Bland évriga bolag vi traffat kan nédmnas
Bonesupport, Attendo, Nykode, Latour och
Bergman & Beving.
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Startdatum 2017-1-01
ISIN SE0010440735
Insdttningsavgift 0%
Uttagsavgift 0%
Fast forvaltningsavgift 1%

Prestationsbaserad férvaltningsavgift 20 % av
totalavkastningen som Overstiger STIBOR 1M,
efter avdrag for fast férvaltningsavgift.

Inséttning
Forsta insattning minimum SEK 1000.
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Riskinformation: Historisk avkastning &r ingen
garanti fér framtida avkastning. De pengar som
investeras kan bdde ¢ka och minska i vérde och
det @r inte sakert att du fdr tillbaka hela det
insatta  kapitalet. F6r mer information se
faktablad, prospekt och arsrapport pd adrigo.se.
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Ackumulerad utveckling

nov 2017 - maj 2022 Inriktning
Adrigo Small & Midcap L/S ér en hedgefond som

investerar i nordiska aktier och aktierelaterade
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214 4
206 Maélséttning

198 J Att uppnd en god absolut avkastning till en lagre
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174 4 Adrigo Small & Midcap L/S ér en long/short hedge
166 - fond med en long bias. Fonden Iagger stor vikt vid
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Foérvaringsinstitut
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).

Portféljférvaltare
Nyckeltal & riskmatt 220531 ™M 12M Sedan Start Adrigo Kapitalférvaltning, sdarskilt féretagsnamn till
East Capital Financial Services AB,
org. nr 556988-2086

NAV Klass A, SEK 170,19
Forvaltningsbolag

NAV Klass C, SEK 2 116,47 East Capital Asset Management S.A.

k. Avk ing, % * 13,56 -9,0 70,19 Kontakt

Ack. Avkastning, % 3 03 ! Kungsgatan 33, 111 93 Stockholm, Sweden
Tel +46 (0)8 505 887 00

STIBOR 1M, % 0,01 -0,06 -0,85 www.adrigo.se

Standardavvikelse, % *, ** 20,49 19,50

Sharpekvot * -0,44 0,63

Nettoexponering, % >60,0

*Avser Klass A **Arlig

Avkastning, % Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
2022 KlassC 12,87 12,87
2022 Klass A 0,56 -5,01 -5,90 -7,01 13,56 -5,08
2021 9,67 3,71 -7,87 -3,09 =315 -2,04 -3,61 7,21 -124 -4,86 1,31 -0,57 -5,74
2020 4,04 -9,92 -11,79 1,65 321 8,42 353 5,51 6,47 -181 9,16 12,25 44,53
2019 873 2,71 0,74 0,86 0,53 -2,61 4,16 -9,63 211 2,40 2,66 165 14,09
2018 -3,65 -0,22 -2,53 524 4,12 3,86 0,79 0,256 6,61 0,75 0,67 -6,70 8,69
2017 2,65 3,40 6,14

Kalla: Adrigo Asset Management

Riskinformation:

Adrigo fonder dr specialfonder enligt lagen 2013:561 om férvaltare av alternativa investeringsfonder och ar darfér inte att betrakta som UCITS-fonder. Fonderna &r endast avsedda for
institutioner och andra professionella investerare och omfattas sdledes inte av samma regelverk anpassat for icke-professionella investerare. Investeringar i fonder ar forknippade med risk.
Historisk avkastning ér ingen garanti for framtida avkastning. Fondandelar kan 6ka och minska i vérde, och kan péaverkas av bland annat éndringar i valutakursen. Investerare riskerar att inte
fa tillbaka det investerade beloppet. L&s fondbestdmmelserna och informationsbroschyren noggrant innan en investering gérs. Fullstdndig information sasom informationsbroschyr, faktablad
(KIID) och finansiell information finns p& hemsidan www.adrigo.se. Tillgéingen till Adrigo fonder kan vara begrénsad i vissa lénder. Utférlig information om var fonderna finns registrerade och
vilken typ av distribution som dr tilldten kan erhdllas av Adrigo Kapitalférvaltning. Informationen om Adrigo fonder dr inte avsedd att vara tillgénglig for investerare hemmahérande i ett land
dar tillgangliggérandet av sddan information ar forbjuden enligt lag eller foreskrift. Det ar ocksd viktigt att du sjalv bedémer om en investering dr lamplig i férhallande till dessa risker samt de
eventuella skatte- och andra legala konsekvenser och begréansningar som kan galla for dig. Du bor ocksd vid behov konsultera finansiell, juridisk, och skatterddgivare innan du investerar.
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