ADRIGO SMALL & MIDCAP L/S

Augusti 2021

Vardeutveckling
Adrigo Small & Midcap L/S steg 7,21 % i augusti efter avgifter.

Av fondens storre innehav gav Kahoot (mobila l&rande spel) och Veoneer (bilsékerhet)
storst bidrag till avkastningen. Av de medelstora gav Urb-it (last mile-logistik) och
Vaccibody (lékemedelsutveckling) bra bidrag. Fondens mindre innehav Initiator Pharma
(lakemedelsutveckling) och Profoto (ljussattningsldésningar) gav goda bidrag till
avkastningen. Fondens blankade innehav hade som grupp en positiv paverkan pa
avkastningen.

Adrigo Small & Midcap L/S har avkastat 89,4 % sedan start efter avgifter. Under samma
period har jamforelserantan STIBOR 1M avkastat -0,8 % och Carnegie Small Cap Return
Index Nordic har avkastat 98,4 %. Under den senaste 12-manadersperioden har Adrigo Small
& Midcap L/S avkastat 27,6 %

Marknadskommentar, utsikter och fokus

Carnegie Small Cap Return Index Nordic steg med 2,74 % i augusti. Samtliga nordiska
aktiemarknader steg, dar vi noterade stark utveckling inom sektorerna Teknologi och
Halsov&rd. Nordiska smabolag som grupp &veravkastade i jamférelse med storre nordiska
bolag (OMXN40) som steg 1,9 %.

I vart férra ménadsbrev skrev vi om Kahoot och varfér vi valt att 6ka var investering under
juli. Vi fortsatte aven kopa aktier i borjan av augusti da vi ansag forvantningarna vara véldigt
1&gt stallda infor bolagets rapport for andra kvartalet. Vi lyckades vél i vart val av tidpunkt for
investeringen. 1 kvartalsrapporten upprepade VD Eilert Hanoa sin heldrsprognos och gav
ocksd en intaktsprognos for det tredje kvartalet. Marknaden tog emot detta med stor
entusiasm och aktien steg kraftigt. Vi har fortsatt att 6ka vart innehav &ven efter rapporten
och ser fram emot ett mycket spannande andra halvdr och kanske &n mer; ett 2022 dar
bolaget fullt ut kan dra foérdel av savél produktlanseringar som integrering av forvarvade
bolag. Sista dagen i m&naden meddelande Kahoot att man fatt godkant frén myndigheterna i
USA for forvarvet av Clever vilket innebar att transaktionen kommer genomféras i borjan av
september.

I forra brevet kommenterade vi dven budet pd Veoneer. Vi ansdg budet fr&n Magna vara
snalt tilltaget och invéntade ett konkurrerande bud. Ett sddant kom, inte helt ovantat frén
Qualcomm, vilka ar Veoneers partner i mjukvarubolaget Arriver. Efter att ha utvarderat
budet, férutsattningarna for fler bud och det faktum att budet ar i USD valde vi att avyttra
véra aktier.

Kursrorelserna vid kvartalsrapporter har fortsatt varit kraftiga och enligt vdr mening, i vissa
fall overdrivna. Arla Plast (plastmaterial) ar ett bra exempel dér vi haft en mindre initial
investering sedan borsintroduktionen i maj. Bolaget gynnades kraftigt av pandemin under
andra kvartalet 2020 och vi var instéllda p& minskande volymer i 8r. Marknaden blev dock
uppenbarligen 6verraskad och aktien féll med dryga 10 % under rapportdagen. Vi passade da
pa att 6ka innehavet till en vad vi anser vara en klart attraktiv niva. Det &r ett tydligt exempel
pd Var strategi att ibland vdga g8 emot marknaden. Arla Plast har starka langsiktiga &gare
och en solid balansrakning, tva viktiga ingredienser d@ Bolagets slutmarknad delvis ter sig
cyklisk. Vi anser dess m%lséttning om 5 % §rlig volymtillvaxt som rimlig dartill tror vi att
andelen mer hogforadlade produkter kommer 6ka i produktmixen varfor omséattningen bor
oka snabbare &n 5 % per 8r. Vi ser Arla Plast avkasta éver 15 % pa investerat kapital till en
lagre risk kontra gemene borsbolag och aktien handlas idag pa attraktiva nivaer.

Under varen fortsatte en strid strém bolag komma till bérsen. Vidare sdg vi ett stort antal
blocktransaktioner dar storre &gare, ofta riskkapitalbolag, minskade sitt &gande. Aptiten pa
risk har varit stor hos placerarkollektivet och signalerna frdn centralbankerna ar att réntan
kommer vara, i ett historiskt perspektiv, véldigt 18g. Vi noterar att aktiviteten hos
maklarhusens avdelningar verkar vara hektisk och vi har att vanta en strid strém av nya
bolag till borsen. Vi fortsitter att traffa en stor mangd bolag, men vi bibehdller en mer
&terhallsam instalining.

Avslutningsvis vill vi tacka vdra medinvesterare for fortroendet. 2021 har hitintills inte varit
till beldtenhet men vi fortsatter att arbeta aktivt med portféljen och se pa portfljbolagen med
kritiska 6gon. Utskiftningar av operationella underpresterare har skett och dar vi allokerat till
bolag som foljer eller sldr sin sagda plan. D&rutéver har vi dven hittat nya intressanta
investeringsalternativ till exempel Arla Plast och Profoto. En datapunkt ar ingenting, men vi
tycker det ar gladjande att vi under augusti har inlett en férhoppningsvis positiv trend for
resten av 2021.
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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
— Adrigo Small & MidCap L/S Carnegie Small CSX Return Nordic STIBOR 1M fundamental analys
Handelsdag
Kop och forsaljning av andelar i fonden kan ske
den sista bankdagen varje manad
Nyckeltal & riskmatt 210831 iM 12 M Sedan Start NAvV .
NAV faststélls den sista bankdagen varje manad
och publiceras senast den 5:e bankdagen darefter
NAV, SEK 189,40
Inséattning
. Forsta insattning minimum SEK 50 000 déarefter
o,
Ack Avkastning, % 7,21 27,55 89,40 minimum SEK 10 000
STIBOR 1M, % 0,00 -0,07 -0,80 popannosinstitut
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
Standardav*, % 22,80 18,98 Portféljforvaltare
Adrigo Kapitalférvaltning, sarskilt foretagsnamn till
East Capital Financial Services AB,
Sharpekvot 1,21 0,96 org. nr 556988-2086
Nettoexponering % 56,5 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 -0,43
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.
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