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Vardeutveckling
Adrigo Small & Midcap L/S sjonk 4,86 % i oktober efter avgifter.

Av Fonden storre positioner gav Salmar (laxodling) och Bergman & Beving (teknikhandel)
storst bidrag till avkastningen. Av de medelstora gav Profoto (ljussattningsliésningar) bra
absolut bidrag. Fondens mindre innehav Clavister (cybersakerhet) gav bra procentuellt
bidrag till avkastningen. Fondens blankade innehav hade som grupp en negativ paverkan pa
avkastningen.

Adrigo Small & Midcap L/S har avkastat 78,0 % sedan start efter avgifter. Under samma
period har jamforelseréntan STIBOR 1M avkastat -0,8 % och Carnegie Small Cap Return
Index Nordic har avkastat 94,6 %. Under den senaste 12-manadersperioden har Adrigo Small
& Midcap L/S avkastat 14,7 %

Marknadskommentar, utsikter och fokus

Carnegie Small Cap Return Index Nordic steg med 5,33 % i oktober. Samtliga nordiska
aktiemarknader steg under ménaden dér de danska och svenska marknaderna utvecklades
klart starkast. Smabolag hade en starkare utveckling &n storre bolag dar OMXN40 steg med
4,49 %.

Urb-it (last mile-logistik) genomforde en riktad nyemission under senare delen av oktober.
Bolaget tog in 80m SEK frén till storsta del institutionella investerare dar vi forsvarade var
andel i Bolaget. Vi tog var initiala position under senare delen av 2020 och har sedan dess
foljt dess europeiska expansion och Urb-it finns idag etablerade i nio storre stader. Efter
slutna avtal med partners likt DHL, Amazon och Alibaba ser tillvaxtférutsattningarna ut att
vara mycket goda for kommande &r. Affarsmodellen kréver volym séledes &r de slutna
avtalen vitala for att Urb-it skall visa svarta siffror. Vi har under aret 6kat vart agande i Urb-it
och vi ser det nya investerarkollektivet via den senaste emissionen som en kvalitetsstampel.

Bergman & Beving levererade en deldrsrapport vilket kan karaktariseras som mixad. Den
stora positiva Overraskningen var att divisionen Tools & Consumables kraftigt forbattrade
bdde resultat och marginal. Satsningen p& egna varumérken, framfor allt Teng Tools,
fortsdtter vara lyckosam och varumadrket vaxer starkt utanfér Norden. Darutdver har
fokuseringen pa l6nsamhet Gver volym inom distributionsaffaren givit resultat vilket enligt
ledningen skall fortsatta framgent. Besvikelsen i rapporten var Building Materials dar
omsattningen trots en mycket stark byggmarknad sjonk ndgot. Brist pa varor inom ESSVE
uppges vara en delorsak. Vi ar dock férvanade att inte Bolaget ser en stérre positiv effekt av
de nya och stora kunder Bergman & Beving vunnit under senare ar. Den stora inneboende
potentialen &r det som lockar oss med Bergman & Beving. Det kommande halvaret far utvisa
om nye VD:n Magnus Sdderlind kan oka tillvaxttakten, dels organiskt men framfor allt via
kompletterande och marginalhdjande férvarv. Aktien har stigit 60 % sedan arsskiftet och vi
ser ytterligare signifikant uppsida givet Bolagets framtida tillvéxtresa.

Profoto borsintroducerades i somras och vi har varit investerare sedan start. Bolaget drar nu
fordel av minskande, om an fortsatt hdmmande, restriktioner och trots komponentbrist véaxte
omsattningen under tredje kvartalet med éver 50%. En intressant trend inom industrin ar att
e-handeln skapar nya kundgrupper, bdde produktbolag inom exempelvis modebranschen och
rena e-handlare. Dessa bygger nu egna fotostudios for att snabbare n& ut med
produktinformation. Profotos nyckeltal fortsdtter att imponera med en rérelsemarginal
narmare 30% och en avkastning pa eget kapital runt 50% trots att Bolaget har en
nettokassa. Marknadens nuvarande vérdering av rorelsen, runt 18x, menar vi ar fortsatt
forsiktigt  givet de fina tillvaxtforutsattningarna, marginalpotentialen och det 18ga
investeringsbehovet.

Vi noterar att marknaden for nyintroduktioner uppvisar vissa tecken p& avmattning da vi dels
sett ett par emissioner dras tillbaka men ocksd att flera bolag handlas under
introduktionskurs.

Om 2020 med en avkastning om 44,5 % var ett annus mirabilis for var fond ar det ingen
tvekan att innevarande ar kan betecknas som annus horribilis. Efter en mycket bra start har
vi underpresterat ett flertal manader. Den forvaltningsfilosofi vi utgdtt fr&n sedan starten for
fyra &r sedan har 6ver tid visat sig kunna skapa 6veravkastning. Med en fokuserad portfdlj
och med nagra relativt stora innehav kommer vi dock frén tid till annan att se kortsiktiga
svangningar i sdvél volatilitet som avkastning. Vart fokus &r I8ngsiktigt vardeskapande aven
om vi ar hogst medvetna om att dven det kortsiktiga ar viktigt och raknas. Vi arbetar aktivt
med féretagsbesok och analys for att fortsatta kunna skapa mervérde till vara
medinvesterare. Vi vill avsluta med att tacka for ert fortroende.
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Insattningsavgift 0%
Uttagsavgift 0%
Fast forvaltningsavgift 1%

Prestationsbaserad forvaltningsavgift 20 % av
totalavkastningen som ©&verstiger STIBOR 1M,
efter avdrag for fast forvaltningsavagift.
Insattning: Forsta insattning minimum SEK
50,000 darefter minimum SEK 10,000.

Risk/avkastningsprofil

h 4
AENENEN - K2

[ 1

Lagre risk Higre risk
4 »
N L4

Lagre avkastning Hoégre avkastning

Riskinformation: Historisk avkastning ar 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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Adrigo Small & Midcap L/S ar en long/short hedge
fond med en long bias, Fonden lagger stor vikt vid
fundamental analys
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— Adrigo Small & MidCap L/S Carnegie Small CSX Return Nordic STIBOR 1M Handelsdag
Kop och forsaljning av andelar i fonden kan ske
den sista bankdagen varje manad
Nyckeltal & riskmatt 211029 iM 12 M Sedan Start NAvV .
NAV faststélls den sista bankdagen varje manad
och publiceras senast den 5:e bankdagen darefter
NAV, SEK 177,97
Inséattning
. Forsta insattning minimum SEK 50 000 déarefter
Ack Avkastning, % -4,86 14,65 77,97 minimum SEK 10 000
STIBOR 1M, % 0,00 -0,07 -0,81 popannosinstitut
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
Standardav*, % 23,24 18,89 Portféljforvaltare
Adrigo Kapitalférvaltning, sarskilt foretagsnamn till
East Capital Financial Services AB,
Sharpekvot 0,63 0,82 org. nr 556988-2086
Nettoexponering % >60,0 Férvaltningsbolag
East Capital Asset Management S.A.
*Rrlig
Avkastning, % Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
2021 9,67 3,71 -7,87 -3,09 -3,15 -2,04 -3,61 7,21 -1,24 -4,86 -6,43
2020 4,04 -9,92 -11,79 11,65 3,21 8,42 3,53 5,51 6,47 =131l 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 E8I65 =0),22 =258 5,24 4,12 3,86 0,79 0,25 6,61 0,75 0,67 =, 70 8,69
2017 2,65 3,40 6,14

Kalla: 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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