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foredrar en arlig direktavkastning. Andelsklass C
riktar sig till mindre investerare och de som vill
investera i fonden via vara samarbetspartners.

Vill du investera i andelsklass A eller B behéver du
skicka in teckningshandlingar direkt till oss. Vill

du investera i andelsklass C kan du antingen kon-
takta nagon av de finansiella institut dar fonden
handlas eller skicka in teckningshandlingar direkt
till oss. Vara samarbetspartners mojliggor inves-
tering i klassen genom t.ex. ISK, kapitalforsakring
och vanligt fondkonto. Se www.origocapital.se
for narmare instruktioner.

Fonden ar 6ppen for handel per den sista
bankdagen i varje manad. Fér att din order ska
kunna hanteras maste vi ha din order senast fem
bankdagar och betalning senast tva bankdagar
dessf&rinnan.

MER INFORMATION
Mer information om fonden hittar du pa var
webbplats: www.origocapital.se

Du &r alltid valkommen att kontakta oss om du
har ndgra fragor: kundservice@origocapital.se

VIKTIG INFORMATION

Origo Quest 1dr en specialfond enligt lagen (2013:561) om f&rvaltare av alternativa investeringsfonder
vilket innebdr att den har ett nagot friare placeringsreglemente an vanliga vardepappersfonder. Fonden
forvaltas av Origo Capital AB som har Finansinspektionens tillstand att forvalta alternativa investerings-
fonder och darmed star under myndighetens tillsyn.

Ndrmare information om fondens egenskaper och risker samt forutsdttningarna for att investera i
fonden framgar av informationsbroschyr och fondbestdmmelser, som finns tillgéngliga pa var webbplats:
www.origocapital.se.

Historisk avkastning &r inte ndgon garanti for framtida avkastning. Om du investerar i fonden kan din
investering bade 6ka och minska i vdrde och det &r inte sékert att du far tillbaka hela det investerade
kapitalet. En investering i Origo Quest 1 bor ses som en langsiktig investering.
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Forvaltarkommentar

FORVALTARKOMMENTAR

2019 blev ett starkt ar fér Origo Quest 1 och avkastningen uppgick till 12,6 procent
(andelsklass A). Sedan start i februari 2013 har fonden totalt avkastat 93,8 procent

till en arlig avkastning om 10,0 procent.

Fondens resultat kan jamféras med att indexet
NHX Equities, som bestar av ett 60-tal hedgefon-
der med liknande inriktning, avkastade 6,2 % under
2019.

Origo Quest 1 har inget jdmf&relseindex utan
stravar efter att uppna konkurrenskraftig absolut
avkastning &ver en langre period. Avsikten dr att
fondens genomsnittliga riskniva, métt som arlig
standardavvikelse 6ver en rullande femarsperiod,
ska understiga motsvarande riskniva for svens-
ka smabolag (Carnegie Small Cap Return Index
Sweden i svenska kronor).

Sedan start uppgar avkastningen till 93,8 %, vilket
kan jamforas med 44,6 % for NHX Equities. Den
genomsnittliga risken i fonden uppgick samtidigt
till 10,1 % samtidigt som motsvarande risk i smabo-
lagsindex uppgick till 12,1 % (standardavvikelse 36
manader). Fondens korrelation med den allménna
borsutvecklingen steg ndgot, men fortsatte att
vara begransad. Beta pa 36 manader uppgick till

0735'

N&r vi nu summerar aret 2019 kan vi glddjas at att
fonden ater har skapat konkurrenskraftig absolut
avkastning som ligger vél i linje med fondens lang-
siktiga malsattning. Den riskjusterade avkastningen
var ocksd stark med en Sharpe-kvot (avkastning/
volatilitet) uppgdende till 1,2 och Sortino (avkast-
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ning/nedside-volatilitet) till hela 2,7.

Vi kan ocksd konstatera att Gver tid (2014-2019)
sa har Origo Quest 1 fangat cirka 53 % av borsens
avkastning under samtliga positiva manader och
20 % av den negativa avkastningen under minus-
manaderna.

AVKASTNING
2019

3ar

5ar

12,6 %

2,1%
54,2 %
93,8 %
10,0 %

Sedan start
Arlig (sedan start)

For berdkning och fullstandiga uppgifter,
se “Fondens utveckling” pa sida 24.

STRATEGI

Fondens strategi gar ut pd att ta bade langa och
korta (blankade) positioner for att pd s satt mins-
ka fondens beroende av den allmdnna marknadst-
renden.

Den historiska nettoexponeringen har legat om-
kring 40 % och fondens beta har pendlat mellan
0,25 och 0,5. Vi stravar efter att dga vdrdeskapan-
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2% 4,1%

n
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Grafen visar avkastningen for andelsklass A per ar. Notera att 2013 inte avser fullt kalenderar. Fér detaljer avseende berdkning och

fullstandiga uppgifter, se “Fondens utveckling” pa sida 24.
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Forvaltarkommentar

de kvalitetsbolag med tydliga vdrdedrivare och att
undvika eller blanka bolag med tydliga utmaningar
och underskattad risk.

Foretagsanalysen bygger bland annat pa féljande
faktorer:

Hallbar affarsmodell
Ledning, styrelse och strategi
Vdrdedrivare
Intrddesbarridrer

Pricing power
Verksamhetens risk
Ekosystem
Kassaflodesgenerering
Redovisningskvalitet

ON OV AW

0

Per den 31 december 2019 uppgick bruttoexpone-
ringen till 163 % och nettoexponeringen till 42 %.
Grafen nedan visar férhallandet mellan fondens
langa och korta positioner i aktier och aktiere-
laterade finansiella instrument i forhallande till
fondférmdgenheten!

Lang: 103% Kort: 60%

Brutto: 163%

Netto: 42%

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120% 140% 160% 180%

DEN LANGA PORTFOLJEN

Strategin i den langa portfdljen ar att tidigt iden-
tifiera undervarderade kvalitetsbolag med tydliga
langsiktiga vardedrivare.

Affarsmodellerna ska vara langsiktigt hallbara och
ofta har de stdd av ett strukturellt tillvaxttema.
Portféljen dr koncentrerad och vi har ofta en
mycket ndra relation med portféljbolaget och ar
en aktiv dgare. Omsattningshastigheten &r 13g och
vi har en investeringshorisont pa minst fem ar.

Vi s6ker efter intressanta investeringar inom ett
antal val utvalda fokusomraden dar vi ser mgjlig-
heter till ett l[dngsiktigt vardeskapande och dar vi i
teamet har spetsanalyskompetens. Vi undviker for-
hoppningsbolag och forskningsbolag som saknar
eller har valdigt liten omsattning. Vi avstar ocksa
fran investeringar som dr lagt prissatta om det ar
den enda viktiga positiva faktorn vi kan identifiera.

Pd dessa sétt sdkerstdller vi att fondens investe-
ringsstrategi bidrar till utvecklingen av fondens
tillgdngar pa lang sikt.

Under 2019 har digitalisering, energieffektivitet
och transformation varit sdrskilt viktiga fokusom-
raden i den langa portfdljen.

Avkastningen for den langa portféljen blev klart
tillfredsstallande under dret, dven i en jamférelse
mot ett brett Norden-index eller svenska borsen.
Overavkastningen relativt marknaden fér den
langa portfolien (alfa) ar delvis resultatet fran flera
”motvalls-investeringar” som initierades 2017-
2018, exempelvis Lindab och JM.

FOKUS LANGA 2019
Digitalisering

Energieffektivitet
Transformation

DEN KORTA PORTFOLJEN

| den korta portfdljen fokuserar vi bade pa s.k.
pair-trades (lang och kort i bolag med hog korrela-
tion, men olika avkastningspotential) och pa aktier
med absolut nedsida. Som komplement anvander
vi 0ss ocksd av terminer pa hela marknaden.

Urvalet av blankningsbolag sker pa fundamental
basis och med en medelldng placeringshorisont.
Sérskild vikt 1aggs vid faktorer som tidigt kan ge
en indikation pa riskerna i bolaget. Hallbarhet,
kassaflode, redovisningskvalitet och pricing power
ar exempel pa omraden som vi ofta fokuserar pa.
Industribolag med volatila vinster, konsument-
bolag och speciella situationer har varit viktiga
fokusomraden under 2019.

FOKUS KORTA 2019
Hallbarhet

Redovisningskvalitet
Pricing power

Under 2019 bidrog den korta aktieportfdljen med
ett alfa omkring 1% vilket ar ndgot mindre &n

det historiska genomsnittet. Vi dr inte ndjda med
ett sa Iagt alfa, da vi hade identifierat flera starka

blankningscase.

Il juni la franska Loxam ett mycket &verraskande
bud pd Ramirent som var en relativt stor kort po-
sition i fonden. Om vi for analysens skull justerar
for Ramirent gav den korta portféljen ett alfa pa
omkring 8 %, vilket ger en annan bild av hur fram-

1 For berdkning och fullstandiga uppgifter avseende fondens exponering, se “Exponering och hdvstdng” pa sida 14.
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gangsrik hedge-delen av portféljen var under aret.

| absoluta tal gav den korta portféljen ett klart
negativt bidrag, vilket dock inte &r férvanande
givet den underliggande mycket starka marknadst-
renden under aret.

AVKASTNINGSBIDRAG

Storsta positiva
Catena (lang)

Storsta negativa
Qliro (lang)
Kindred (lang)
SOBI (lang)

Recipharm (lang)
JM (lang)

P4 en dvergripande niva tjdnade fonden pa de
langa investeringarna och tappade pa de korta. Ca-
tena (1ang), Recipharm (lang) och JM (lang) stod
for de storsta avkastningsbidragen under aret.

JM var ett nytt innehav i fonden som byggdes

upp under hosten 2018. Investeringsrationalen
baserades pa var analys att den svenska bostads-
marknaden inte stod inf&r en krasch och att ut-
budsproblematiken var kortsiktig. Vidare bedémde
vi att JM med sin starka balansrakning och duktiga
ledning skulle kunna utnyttja det nervdsa mark-
nadslaget till att forvarva intressanta projekt och
byggratter till bra priser. JM-aktien gav en totalav-
kastning pa 72 % under 2019.

De tre bolag som gav storst negativt bidrag var
Qliro (lang), Kindred (lang) och SOBI (lang).
Kindred, liksom i princip samtliga speloperat&rer

i Norden, hade ett mycket tufft 2019. Vi, liksom
ledningen i Kindred, underskattade vilka negativa
konsekvenser den nya svenska spellagen skulle fa.
Dartill hade bolaget licensproblem pa den holland-
ska marknaden och paverkades allmént av hogre
operationella kostnader.

OMPLACERINGAR OCH NYA
INVESTERINGAR

Storsta kop
Kindred (lang)

Storsta sélj
Catena (lang)
Grieg Seafood (lang)
JM (lang)

Invisio (lang)
Bilia (kort)

Teamet tréffade &ver 200 bolag i Norden férra
aret och identifierade flera intressanta inves-
teringsmajligheter bade i den langa och korta
portféljen.

De tre storsta kdpen avsdg Kindred (lang), Invisio
(lang) och Bilia (kort).
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Kindredaktien tog rejalt med stryk under dret, men
flera av faktorerna bakom kursfallet beddmer vi
som relativt kortsiktiga varfor vi valde att dka upp
innehavet under sommaren.

Invisio tillhor fondens allra framsta investeringar
alla kategorier. Vi borjade investera via riktade
emissioner under 2013 till kursen 4,5 kr baserat pa
en stor tilltro till bolagets tillvaxtutsikter. Under
2018 salde vi vart innehav pa nivaer kring 60 kr da
varderingen hade sprungit ivdg och tillvaxten stan-
nat av. Under 2019 aterinvesterade igen pd 70-80
kr per aktie da vi pa nytt gjorde bedémningen att
tillvaxten snarare skulle accelerera dn mattas av.

| Bilia valde vi att stanga en kort position som inte
utvecklades som det var tankt. Visserligen var
konsumtionen svag och bilforsdljningen mattades,
men Bilia lyckades parera med en stark servicefor-
sdljning och dverraskade oss med en god intjdning.

De tre storsta forsdljningarna var Catena (lang),
Grieg Seafood (ldng) och JM (lang). | samtliga tre
handlade férsdljningarna om vinsthemtagningar i
innehav som givit mycket bra betalt. | Catena och
JM tog vi ned positionerna fran stora till medel-
stora och vi ser alltjamt positivt pa utsikterna for
dessa bolag. | Grieg valde vi att salja av hela inne-
havet. P4 1ang sikt &r vi fortfarande klart positiva
till Grieg och laxsektorn men pd kort och med-
elldng sikt finns en del utmaningar bland annat
gdllande ny kapacitet och laxpriset.

UTSIKTER

Under 2019 drevs marknaden av en multipelexpan-
sion och inte av stigande vinster. Risknivan okade
och inom vissa segment sa var det latt euforiskt.
Det ar inte hallbart, for att anvinda ett slitet
uttryck. Samtidigt noterar vi att det dr svart att se
nagot inflationstryck i omvarlden och att riksban-
kerna fortsatter att pumpa ut likviditet sa fort
ekonomierna visar svaghet.

Norden handlas f.n. omkring 18 ganger arets
(2020) vinstprognoser och 16 ganger ndsta ars
konsensusvinster. Givet att ett motiverat rante-
justerat P/E-tal, som for 5-10 &r sedan var om-
kring 14-15, nu bor ligga omkring 17-20 sa ser

inte Nordenbdrserna jattedyra ut i dagsldget. Vi
ar dock skeptiska till vinstprognoserna, speciellt

i de mer konjunkturkansliga sektorerna, sa den
7riktiga” varderingen ar nog snappet hdgre dn vad
marknaden forutspar.

| forra drsberédttelsen betonade vi att “givet att
vi dr i slutet pa en lang och stark global uppgang
sa lar nervositeten och volatiliteten bestd under



Forvaltarkommentar e'

aret” Det gdller i minst lika hog grad for 2020. Till sist vill vi tacka for ert fortroende och ett
Mojligheterna att skapa alfa kommer vara stora. mycket gott samarbete under 2019!

Sammantaget tycker vi att fondens lang/kort-stra-
tegi och ett utpréglat langsiktigt och aktivt fokus
pa kvalitet och hallbarhet har goda utsikter att
fortsatta skapa meravkastning.

Stefan Roos Carl Rydin
Forvaltningsansvarig Fondforvaltare

MANADSAVKASTNING

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar

2019 521 306 -238 548 023 -135 509 -238 -204 157 099 207 12,57

2018 -2,64 | -4,34 -1,62 1,32 -0,81| -0,03 267 0,40 -1,28 0,35 1,42 -6,93| -11,26

2017 3,41 2,89 -3,37| -0,89 0,22 | -0,21 0,12 -1,96 405 -220 -3,68 4,15 2,21

2016 615 4,48 3,46 308 069 -070 -046 498 521 073 -1,48 -024 13,80

2015 066 702 -325 294 354 -405 237 273 223 797 486 694 32,70

2014 454 338 468 349 457 108 -034 160 -223 109 426 -0 12,63

2013 1,28 -0,99 -0,17 1,18 | -2,00 0,71 2,19 3,31 2,34 1,09 2,23 11,61

Tabellen visar avkastningen i procent for andelsklass A per manad sedan start. Notera att 2013 inte avser fullt kalenderar. For detal-
jer avseende berdkning och fullstandiga uppgifter, se “Fondens utveckling” pa sida 24.

wealth finance2016 20 1 7
——4EuroHedge hedgefundmanager HEDGE FUITID
wayos 2005 & WA
NOMINEE

EMERGING MANAGER & SMALLER
FUND - EQUITY STRATEGIES

Origo Capital

Sweden

Al 2017
LHEDG:E FU[}lD ! =! ! l EUROPEAN EUROPEAN EMERGING

MANAGER
European Performance AWARDS 2019
Awards 2018

Origo Capital
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ORGANISATION

Origo Capital AB ansvarar for férvaltningen av Origo Quest 1i egenskap av AIF-for-
valtare. Tillsammans med vara professionella partners sékerstaller vi att fondférvalt-
ningen sker pa ett effektivt sitt och i enlighet med fondbestdmmelserna.

FORVALTNINGSTEAM

Stefan Roos har en bakgrund som fondférvaltare och teamchef pa
Handelsbanken och SEB och har flera gdnger fatt utmarkelser for
sin smabolagsférvaltning. Stefan blev bl.a. nominerad till Arets Fér-
valtare - alla kategorier 2006” av Privata Affdrer. Stefan dr Managing
Partner och ansvarig for investeringsverksamheten sedan 2011.

Carl Rydin &r Portfolio Manager och har tidigare verkat fran New
York som smabolagsanalytiker pd den framgangsrika hedgefonden
Lucerne Capital. Innan dess arbetade Carl med féretagsforvarv
och finansiering. Carl har mangarig och kvalificerad erfarenhet fran
M&A, foretagsvardering, féretagsanalys, portféljkonstruktion och
short-selling.

OPERATIVA ENHETER

Karl Eckberg ansvarar for Origo Capitals operativa verksamhet. Karl
har en stark bakgrund inom det regulatoriska omradet som bl.a.
bolagsjurist pa Nordnet Bank och advokat pa Wistrand Advokatbyra.
Karl borjade pa Origo Capital i mars 2018 som COO.

STYRELSE

Bolagets styrelse bestod den 31 december 2019 av Barbro Lilieholm
(ordférande), Niclas Agroth och Stefan Roos. Inga forandringar av
styrelsen har gt rum under 2019.

REVISOR

Bolagets revisor dr EY, Stockholm, med auktoriserade revisorn Jes-
per Nilsson som huvudansvarig revisor. Bolagets revisor dr oférand-
rad under 2019.

Karl Eckberg

PARTNERS

Med syfte att bade fokusera pa karnverksamheten (forvaltning av Origo Quest 1) och att minska risken
for intressekonflikter har Origo Capital anlitat nedanstaende uppdragstagare for olika funktioner i verk-
samheten.

EXTERNA PARTNERS
Fondadministration Wahlstedt Sageryd Financial Services AB
Riskhantering Wahlstedt Partners AB

Regelefterlevnad (compliance) Wistrand Advokatbyra AB
Vdrdering Wahlstedt & Partners AB
Internrevision Moneo AB

Forvaringsinstitut SEB
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Hallbarhet

HALLBARHET

Fonden stravar efter att leverera forstklassig avkastning till investerarna. For att
kunna skapa ett maximalt och uthalligt vardeskapande ar det avg6rande att titta pa
manga faktorer i investeringsanalysen. Mdjligheter och risker kopplade till hallbar-
hetsfaktorer kan enligt var uppfattning paverka enskilda placeringars, och ddrmed
fondens, avkastning. Origo Capital AB har darfor ett ansvar att agera i dessa fragor
for att ta tillvara investerarnas langsiktiga intresse, bl.a. genom att paverka féretag
ddr fonden dr dgare och att avsta fran att investera i vissa bolag.

VAR FILOSOF

Ansvarsfulla investeringar &@r centralt i var for-
valtningsmodell och handlar i mangt och mycket
om gediget analysarbete och ansvarstagande. For
att vi ska kunna gora en sa relevant och korrekt
foretagsanalys som majligt, dar alla risker fangas
upp, ar det av hogsta vikt att foretagsanalysen
innehaller en kvalificerad bedémning avseende
bl.a. miljomassiga och etiska brister samt kvalite-
ten pa ledningen och styrningen av bolaget.

Pa samma satt dr det minst lika viktigt att identifie-
ra vilka mojligheter som bolagen har ndr det galler
att méta olika globala utmaningar med produkter
och tjanster. Vi dr dvertygade om att foretag som

BOLAGENS HALLBARHETSERBJUDANDE

skapar avkastning for samhéllet samtidigt som de
skapar avkastning till aktiedgarna dr framtidens
vinnare.

Vi ser darfor inte hallbarhetsarbetet som en
nddvdndig hygienfaktor utan som en helt avgéran-
de framgangsfaktor. Bolag som ligger i framkant
gidllande hallbarhet kommer fa ett ckat fértroen-
de hos fran sina kunder och i slutdndan leverera
bdttre avkastning till sina dgare.

Hallbarhetsaspekter beaktas saledes i forvalt-
ningen av fonden och utgdr en integrerad del i
investeringsprocessen.

Vi dr 6vertygade om att de bolag som tar hallbarhetsfragan pa allvar har fantastiska mojligheter att ska-
pa ett positivt genomslag for saval samhallet som aktiedgarna. Nedan beskrivs nagra av de omraden som
vi anser ar sarskilt intressanta och som vi gdrna lyfter med bolagen nar vi far méjlighet.

OMSATTNINGSTILLVAXT

Ett starkt hallbarhetserbjudande majliggor tillvaxt
pa nya marknader och underldttar for bolag som

behdver en licens eller andra myndighetsgodkan-
nanden.

LAGRE KOSTNADER

Kostnader for t.ex. ramaterial, transporter och

energi kan sdnkas om bolagen fangar upp hallbara
och smarta I6sningar, samtidigt som bolaget gér
nytta fér samhdllet.

MINSKAD RISK FOR RESTRIKTIONER

Ett konkret héllbarhetserbjudande kan bidra

till att bolagen far ckad strategisk flexibilitet,
jamfort med de bolag som ligger samre till inom
hallbarhet.

OKAD PRODUKTIVITET

Bolag som ligger langt framme inom hallbarhet
har lattare att rekrytera och behalla talanger.
Forskningen visar att positiv social paverkan
korrelerar med n&jdare medarbetare.

INVESTERINGAR OCH KAPITALALLOKERING

Ett tydligt ESG-erbjudande kan forstérka alloke-
ringen av kapital till omradden som &r smarta och
hallbara - samtidigt som framtida nedskrivningar
av omoderna och ohallbara tillgdngar undviks.

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019
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ANSVAR

Del tva i var hallbarhetsfilosofi handlar om ansvar.
Vi tror att det dr valdigt viktigt med aktiva och
engagerade dgare i alla avseenden, och inte

minst gallande hallbarhetsfragor. Vi har en fullt ut
integrerad forvaltnings- och analysmodell dar hall-
barhetsfragorna ar centrala i bolagsanalysen, och
ddrmed dven centrala i de kontakter vi har med de
nordiska bérsbolagen.

| forvaltningen av Origo Quest 1 dr aktiv och tydlig
dgarstyrning en central komponent for att tillvara-
ta mojligheter till 6kad avkastning ur ett lang-
siktigt perspektiv. | detta ingdr att féra en dialog
med portféljbolagen om viktiga fragor, inklusive
hallbarhetsfragor. Det gér vi bade for att varna om
investeringen men ocksa for att dstadkomma en
forandring. Vi paverkar bolagen savél i egen regi
som i samarbete med andra investerare, vilket kan
Oka kraften i vdra forslag.

FONDEN 2019

Origo Quest 1 dr en koncentrerad hedgefond med
saval l[anga som korta positioner. Hallbarhets-
strategin ar framatblickande, men vi exkluderar

ocksa vissa branscher helt, sdsom vapen, alkohol,
pornografi och tobak.

LANGA POSITIONER

For den langa portféljen &r investeringshorisonten
fem ar eller langre och vi strévar efter att vara
ndra bolagen och vara en engagerad och aktiv dga-
re. Under 2019 har vi haft en aktiv dialog med flera
av portfdljbolagen kring dessa fragor och hur de
kan forbattra sitt eget hallbarhetsarbete samt hur
de kan fanga upp nya affarsméjligheter nér vérlden
stéller om mot en mer héllbar ekonomi.

KORTA POSITIONER

For den korta portféljen dr investeringshorisonten
medelldng och urvalet av blankningsbolag sker pa
fundamental basis. Sarskild vikt laggs vid faktorer
som tidigt kan ge en indikation pa riskerna i bola-
get. Hallbarhet, kassaflodet, redovisningskvaliteten
och pricing power ar exempel pa omraden som

vi ofta fokuserar pa. | var analys bakom flera av
blankningspositionerna under 2019 har vi identi-
fierat utmaningar inom bolagsstyrning, milj6 och
transparens/etik.

FN:S GLOBALA MAL FOR HALLBAR UTVECKLING

.~“ "" En betydande del av

] - fonden har exponering
" \ mot omraden som &r

“‘ tydligt kopplade till FN:s
GLOBALA MALEN

17 globala utvecklings-
for hallbar utveckling "

Ca 25 % av fondens
ldnga investeringar har
produkter och I6sningar
som adresserar utma-
ningen med att nd en
mer resurseffektivitet
och cirkuldr ekonomi.

1 HALLBAR
KONSUMTION OCH
PRODUKTION

QO

GODHALSA OCH
VALBEFINNANDE

Drygt 20 % av fondens
langa investeringar har
exponering mot okad
halsa och valbefinnande.

4

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019

10 tibiuioer
A
(=)

v

Knappt 20 % av fondens
langa investeringar
erbjuder tjanster som
bidrar till finansiell inklu-
dering.

Ca 7% av fondens
ldnga investeringar har
exponering mot effek-
tiva och mer hallbara
|6sningar inom logistik
och transport.

HALLBARINDUSTRI,
INNOVATIONER OCH
INFRASTRUKTUR

Ca 6 % av fondens langa
investeringar erbjuder
ny teknik som bidrar

till 6kad sdkerhet och
hallbarhet.



Hallbarhet

HALLBARHETSASPEKTER

| férvaltningen av Origo Quest 1 beaktas miljo-
aspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och
klimat), sociala aspekter (t.ex. manskliga rattig-
heter, arbetstagarrdttigheter och likabehandling)
samt bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
réttigheter, frdgor om erséttningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korrup-
tion). Dessa beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt, men som
inte behover vara avgérande for vilka bolag som
vdljs in i fonden. Relevanta aspekter vdgs samman
med finansiella faktorer i syfte att férsta ett bolags
langsiktiga uthdllighet.

Fran fondens 1anga positioner exkluderas alltid
investeringar i bolag som dr involverade i framta-
gandet av klusterbomber, personminor, kemiska
och biologiska vapen, kdrnvapen, vapen och annat
krigsmateriel, alkohol, tobak samt pornografi.
Dartill sker inte investeringar i bolag som krdnker
internationella normer.

Var paverkansmodell genomsyrar var forvaltning
och véger dven in hallbarhetsaspekter, las mer un-
der “Engagerat langsiktigt dgande” pa sida 11.

Vart héllbarhetsarbete bedrivs av férvaltningsfunk-
tionen genom anvdndandet av interna resurser for
hallbarhetsanalys och resurspaverkan. Eftersom
fonden investerar i ett begransat antal bolag &r var
erfarenhet att generella databaser och screening-
verktyg annu dr for bristfalliga fér att kunna vara
ett anvandbart komplement till hallbarhetsarbetet.

MEDLEMMAR | SWESIF

Origo Capital AB ar medlemmar i Swesif, som dr
ett oberoende, icke-vinstdrivande forum fér orga-
nisationer som arbetar med hallbara investeringar
i Sverige. Verksamheten syftar till att ka kunska-
pen och intresset for hallbara och ansvarsfulla
investeringar.

SWE

SVERIGES FORUM FOR
HALLBARA INVESTERINGAR

MER INFORMATION

Pa var webbplats, www.origocapital.se, kan du lasa
mer om hur vi har arbetat med hallbarhetsfragor
det gdngna aret och ta del av var Hallbarhetsprofil.

10
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Engagerat langsiktigt dgande

ENGAGERAT LANGSIKTIGT AGANDE

Var forvaltning ar genuint aktiv och utgar fran en langsiktig fundamental strategi att
tidigt identifiera vardeskapande forandringar i de bolag vi viljer att investera i.

Vi har en skyldighet att i forvaltningen av Origo
Quest 1 foretrdda andelsdgarnas gemensamma
intresse och uppnad basta majliga avkastningen
med hansyn tagen till fondens placeringsinriktning
och riskprofil. Dessa avvdganden &r lika relevanta
for fragan om vilka bolag vi investerar i som fragan
om hur vi agerar som aktiedgare. Var uppfattning
dr att bolag som drivs ansvarsfullt och langsiktigt
hallbart kommer att lyckas béttre Gver tid. Genom
en aktiv och tydlig dgarroll kan vi ddrfor tillvarata
mojligheter till 6kad avkastning.

INFLYTANDE

Till skillnad fran vanliga vardepappersfonder far
fonden forvdrva aktier med sadan rostrétt som
majliggdr ett vasentligt inflytande &ver ledningen
av ett foretag, dock begransat till hdgst 25 procent
av rosterna i ett foretag.

Fonden dr manadshandlad, vilket innebar att be-
redskap alltid maste finnas for att kunna képa eller
sdlja aktier vid in- respektive utfloden av kapital.

Detta skiljer Origo Quest 1 och andra specialfon-
der fran vissa andra dgarkategorier dar kapitalet
kan vara mer konstant och &r saledes nagot vi
maste beakta i var forvaltning.

PARTNERSKAP

Var attityd i dgarfragor ar mer att likna vid ett
partnerskap an att bara vara aktiedgare eller spe-
kulant. Var &garroll ska préglas av langsiktighet, en-
gagemang och fokus pa vardeskapande atgarder.
Det som &r bra for ett bolag pa lang sikt ar ocksd
bra for dgarna pa 1ang sikt. Kortsiktiga rorelser
eller hdndelser pd aktiemarknaden har darfor en
begransad paverkan pa var dgarstyrning.

Varje bolag dr unikt och har olika férutsdttningar.
Det innebar att vart engagemang som aktiedgare
maste anpassas ddrefter genom att t.ex. formali-
sera en unik dgaragenda for varje portféljinnehav.
Detta &r ndgot som utmdrker var férvaltning
jamfort med manga storre kapitalférvaltare och
som mojliggdrs av det begrdnsade antalet bolag i
portfdljen.

En central utgangspunkt for var syn pa en hur
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en aktiv dgarfunktion ska fungera och samverka
med borsbolagens organ dr uppratthallandet av
”Svensk kod f&r bolagsstyrning” och motsvarande
praxis pa de andra nordiska marknaderna.

VAR AKTIVA AGARROLL

Med ett férhallandevis begransat antal innehav i
portféljen har vi goda férutsattningar att kon-
tinuerligt folja utvecklingen i véra portféljbolag.
Genom bl.a. offentliga kanaler, mdten med foretra-
dare och diskussioner med andra aktiedgare dver-
vakar vi relevanta fragor avseende t.ex. féretagens
strateg, finansiella och ickefinansiella resultat och
risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmédssiga
paverkan och bolagsstyrning.

VARDEDRIVARE

Vart val att investera i ett visst bolag baseras pa
att vi med stdd i var forvaltningsmodell har iden-
tifierat en eller flera langsiktiga vardedrivare som
vi tror kommer kunna generera positiv avkast-
ning for just detta bolag. Vid var uppfdljning och
bevakning av vara innehav féster vi darfor sérskild
vikt vid dessa vérdedrivare och de faktorer som
ligger till grund for dessa. For oss dr en sjdlvklar
del i denna uppfdljning att ha en ndra dialog med
bolagets foretrddare i syfte att fordjupa och battre
beddma annan tillganglig information.

Det sdtt vi vdljer att engagera oss som aktiva dgare
ar generellt sett anpassad utifran det enskilda
innehavets forutsattningar och identifierade var-
dedrivare. Inom vissa omraden kan vi dock komma
att gora portfdljovergripande Gvervakningar. Det
kan t.ex. réra sig fragor om hur bolagen arbetar
med hallbarhetsfragor, i vilken utstrackning de fol-
jer allmant tillampliga regelverk eller att bedéma
hur transparenta foretagsledningarna ar.

PATRYCKNING

| den man ett portfdljbolag inte lever upp till vara
férvantningar, eller uppvisar brister med avseende
pa t.ex. strategiska val, riskhantering, hallbarhets-
faktorer, bolagsstyrning, ersattningsfragor, kultur
eller kapitalstruktur, kan vi agera pa flera satt,
vilket anpassas utifrdn omstandigheterna i det
enskilda fallet.



Engagerat langsiktigt dgande

Ett forsta steg ar normalt att ta kontakt med bo-
lagets foretradare for att skaffa battre forstaelse
for situationen. Vi kan dven komma att kontakta
andra aktiedgare eller intressenter for att sondera
terrangen och konkretisera en handlingsplan. Hur
sadana dialoger och eventuella samarbeten ser ut
varierar stort mellan portfoljbolag och &ver tid.
For att framja langsiktigheten i portféljbolagen
soker vi nd en bred uppslutning bland dgarna kring
de fragor som behover hanteras.

| vissa fall kan det effektivaste sdttet att bedriva
patryckning mot bolaget vara att uttala sig offent-
ligt, vilket vi t.ex. kan gdra genom att skicka &ppna
brev, uttala oss i media eller begdra att ett darende
tas upp pa en bolagsstdmma. | andra fall ar det
mer effektivt att arbeta gentemot bolagen utan
att vara publika.

Omsténdigheterna i det enskilda fallet, sasom fra-
gan det géller, dgarsammansattningen, storleken
pa vart formella inflytande och bolagets publicitet
i Ovrigt, ar parametrar som vi da tar hansyn till.

AKTIVITETER UNDER 2019

Var aktiva strategi innebar att vi for en kontinu-
erlig dialog med de bolag vi investerat i, s& ocksa
under 2019. Bland de dtgarder som sdrskilt kan
lyftas fram finns att vi haft sarskilda diskussioner
med foretrddare for Resurs Holding AB avseende
bolagets kapitalstruktur m.m. Vidare har vi i Hoist
Finance AB lyft frdgor om transparens och med
Lindab International AB fragor om struktur, renod-
ling av verksamheten m.m.

INTRESSEKONFLIKTER

Vart aktiva dgararbete ska bedrivas med utgangs-
punkt fran fondens investerares gemensamma
intresse.

Det finns dock en risk att det genom dgarrollen
uppkommer situationer ddr andra intressen
konkurrerar med dessa. Av denna anledning har
var styrelse faststédllt en policy for hantering av
intressekonflikter som detaljerat anger hur for-
valtningen ska bedrivas for att undvika att sadana
situationer uppstar och hantera intressekonflikter
som faktiskt uppkommer.

Exempelvis omfattas férvaltarna av begransningar
med avseende pa privata investeringar i bolag som
fonden investerar i, for att sakerstélla att de inte
har privata intressen som stdr i strid med andel-
sdgarnas. Vidare foranleds var installning till att
inte delta i styrelsearbete bl.a. av att vi annars ris-
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kerar att hamna i en situation ddr vi har att beakta
andra intressen an att vara en aktiv dgare till gagn
for andelsdgarna.

| allmanhet stravar vi efter att uppratthalla en god
relation med andra aktiedgare och intressenter

i fondens portféljbolag for att vid behov kunna
samverka i frdgor dar vi har Gverensstdmmande
intressen och uppfattning. Samtidigt ar vi nog-
granna med att sakerstdlla att vi kan arbeta pa ett
sjalvstandigt satt sd att vi inte hamnar i situationer
att vi riskerar att inte kunna tillvarata andelsdgar-
nas gemensamma bdsta intresse och bedriva en
effektiv forvaltning. Vi undviker darfor att delta i
eventuella fasta dgargrupperingar.

For att kunna bedriva en effektiv férvaltning av
Origo Quest 1 ska forvaltningens processer och
arbete utformas pa ett satt som minimerar risken
for att vara forvaltare tillskansar sig insiderin-
formation och att, om det ar ofrankomligt, sker
under sa kort tid som mgjligt. Detta motiverar
exempelvis att vi har valt att inte delta i styrel-
searbete och det paverkar vilken typ av dialog vi
efterstravar med portfdljbolagen.

Under 2019 har inga materiella intressekonflikter
uppkommit med anledning av var roll som aktied-
gare som inte har kunnat hanteras inom ramen for
befintliga rutiner enligt ovan.

ROSTNINGSRADGIVARE

Eftersom vart dgararbete &r en integrerad och
central del i forvaltningen hanteras dessa fragor
av fondfdrvaltarna sjdlva. Vi har darfér inte anlitat
nagra rostningsradgivare fér engagemang i de
bolag fonden investerat i under 2019.

UTLANING AV AKTIER

Fonden har inte dgnat sig &t ndgon véardepappers-
utldning under 2019, varfor det inte heller har varit
aktuellt att hantera de sérskilda fragor som dérvid
uppkommer med avseende pa fullféljandet av
engagemang i bolag.
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Verksamhetsberattelse

VERKSAMHETSBERATTELSE

FONDFORMOGENHETEN

Per den 31 december 2019 uppgick fondforma-
genheten i Origo Quest 1 till 340 miljoner kronor.
Detta dr en 6kning med 21 miljoner kronor sedan
den 31 december 2018.

Under 2019 uppgick andelsutgivningen till 6 mil-
joner kronor och inlésen uppgick till 24 miljoner
kronor. Fondens resultat landade pa 40 miljoner
kronor och avkastningen efter fast och presta-
tionsbaserat arvode landade pd 13 procent. F&r
andelsklass B utgick dven utdelning med 1 miljon
kronor.

Se avsnittet “Tillaggsupplysningar” pa sida 24
for detaljerade uppgifter.

UTDELNING

Styrelsen i Origo Capital AB har faststallt utdel-
ningen i andelsklass B till 6 kronor per andel vilket
motsvarar en direktavkastning pa ca 4 procent.
Avstdmningsdagen dr den 30 april 2020 med
utbetalning den 4 maj 2020. Ovriga andelsklasser
ar inte utdelande.

ORGANISATORISKA
FORANDRINGAR

Fondens AlF-férvaltare Origo Capital AB har inte
gjort nagra vasentliga organisatoriska férandringar
under 2019.

L&s mer om vart team och vara partners under
avsnittet “Organisation” pa sida 7.

FONDBESTAMMELSER

Inga dndringar av fondens fondbestammelser, pla-
ceringsinriktning eller riskprofil har gjorts under

2019.

Aktuella fondbestammelser finns tillgangliga pa var
webbplats: www.origocapital.se.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Under inledningen av 2020 har finansmarknader-
na varit mycket turbulenta som en f6ljd av den
pandemi som orsakats av covid-19. Detta har dven
drabbat Origo Quest 1 som har tappat i varde.
Aven om fonden klarat sig bittre &n marknaden i
stort har fondférmogenheten minskat vasentligt
som en direkt fljd av de allménna vardenedgang-
arna. Annu dr det dock for tidigt att séga hur detta
paverkar dret 2020 i sin helhet.

FONDENS KOSTNADER

Under dret betalade fonden fasta forvaltnings-
arvoden till Origo Capital AB uppgaende till 4,4
miljoner kronor. Rorligt arvode utgick med 10 0oo
kronor. Fonden belastades dven bl.a. med kost-
nader hanforliga till inlaning av vardepapper och
kostnader for exekvering. Under vissa omstandig-
heter kan fonden @ven belastas med kostnader for
externt forvdrvad analys, vilket redovisas sarskilt,
se “Not 7” pa sida 19.

Fondens forvaltningsavgift uppgar till en fast avgift
om 1,25 procent (andelsklass A och B) respek-

tive 1,35 procent (andelsklass C) per ar samt en
resultatbaserad avgift om 20 procent av eventuell
dveravkastning. En investerare som investerat

10 000 kr vid 2019 ars bdrjan har belastats med
forvaltningskostnader uppgaende till 138 kronor i
andelsklass A, 140 kronor i andelsklass B och 149
kronor i andelsklass C.

Se avsnittet “Nyckeltal” pa sida 25 for ytterli-
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gare nyckeltal avseende fondens utveckling, risker
och kostnader.

FONDENS RISKER

RISKPROFIL

Investeringar och sparande i aktier och andra
finansiella instrument innebdr en marknadsrisk

i form av att priset pa ett vardepapper uppvisar
svangningar. | en fond minskar denna risk genom
att fonden dger vdrdepapper i flera bolag vars
priser inte uppvisar exakt samma svdngningar, vil-
ket kallas diversifiering. | specialfonder kan denna
diversifieringseffekt komma att vara mindre eller
storre dn i en traditionell vdrdepappersfond som
ett resultat av att specialfonder har stérre majlig-
heter avseende val av strategier, val av vardepap-
per samt hur koncentrerad portféljen ska vara.

Origo Quest 1 har som mal att uppna konkurrens-
kraftig absolut avkastning &ver en ldngre period.
Avsikten &r att fondens genomsnittliga riskniva,
matt som arlig standardavvikelse ver en rull-
lande femarsperiod, ska understiga motsvarande
riskniva for svenska smabolag (Carnegie Small Cap
Return Index Sweden (SEK)). Koncentrationen i
fondens innehav dr betydligt hdgre i jamforelse
med en traditionell aktiefond, samtidigt som fon-
den har storre mojligheter att arbeta med alloke-
ring av kapitalet, hedging via derivat och blankning.
Aktier i smabolag har generellt lagre likviditet och
darmed stalls hogre krav pa hanteringen av likvidi-
tetsrisk i fonden. Fondens portf6lj kdnnetecknas
av en kombination av képta (langa) och salda
(korta) positioner i ett begransat antal sma och
medelstora bolag. Koncentrerade investeringar i
dessa typer av bolag medfor ofta en hégre risk an
bredare fonder, men ocksd méjlighet till hogre av-
kastning. Utéver marknadsrisk paverkas fonden av
andra typer av risker, sdsom risken att en position
inte kan avvecklas i tid till ett rimligt pris (likvidi-
tetsrisk) eller att det kan intréffa pl6tsliga handel-
ser pa relevanta marknader som paverkar vérdet
pa fonden. Fondens utveckling kan dven paverkas
av risker som dr kopplade till frvaltningsbolagets
operativa verksamhet avseende t.ex. kassa- och lik-
viditetshantering, vardering, IT-system, affdrsstod-
jande funktioner, personal m.m. (operativa risker).

DERIVATINSTRUMENT

Fonden har enligt fondbestdmmelserna maojlighet
att anvanda derivatinstrument for att effektivisera
forvaltningen i syfte att minska risker och kostna-
der i férvaltningen samt for att ka avkastningen.
Derivat kan ocksd anvéandas for att skapa havstang.
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Déremot far inte OTC-derivat enligt 5 kap. 12 §
andra stycket lagen (2004:46) om vardepappers-
fonder eller rdvaruderivat inga i fonden.

Under 2019 har fonden utnyttjat méjligheten att
investera i derivatinstrument genom att periodvis
sdlja OMXS30-terminer for att minska fondens
marknadsrisk. Den underliggande exponeringen
via derivatinstrument har varit en mindre del av
fondens totala bruttoexponering.

Déarutover har inte fonden investerat i derivatin-
strument.

EXPONERING OCH HAVSTANG

Origo Capital AB berdknar fondens exponering
med hansyn till férhallandet mellan langa och
korta positioner. Fondens bruttoexponering far
enligt fondbestammelserna vara lagst o och hogst
200 procent. Med bruttoexponering avses i detta
sammanhang summan av marknadsvardet for
fondens ldnga och korta positioner i aktier och
aktierelaterade finansiella instrument i forhallande
till fondférmogenheten.

Fondens nettoexponering far vara lagst o procent
och hdgst 150 procent. Med nettoexponering
avses i detta sammanhang marknadsvardet av
fondens ldnga minus korta positioner i aktier och
aktierelaterade finansiella instrument i férhallande
till fondférmogenheten.

Enligt kommissionens delegerade férordning

(EV) nr 231/2013 ska fondens finansiella havstang
dessutom beraknas enligt brutto- och atagande-
metoden. Bruttometoden visar fondens totala
exponering, medan atagandemetoden beaktar de
eventuella risksakrings- och nettningstekniker som
anvands.

Fondens sammanlagda exponeringar mot deriva-
tinstrument (derivatbruttoexponering) berdknas
enligt atagandemetoden.

Det har inte skett ndgra forandringar med av-
seende pa den hdgsta tillatna nivan for fondens
exponering eller finansiella havstang under 2019
eller efter balansdagen.

Exponering / hdvstang

Bruttoexponering, 31 december 2019 163 %
Nettoexponering, 31 december 2019 42 %
Havstang, bruttometoden, 31 december 2019 183 %
Havstang, dtagandemetoden, 31 december 2019 190 %
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Exponering / hivsting

Hogsta havstang, bruttometoden, 2019 190 %
Hogsta hdvstang, dtagandemetoden, 2019 202 %
Hogsta derivatbruttoexponering, 2019 44 %
Lagsta derivatbruttoexponering, 2019 14 %
Genomsnittlig derivatbruttoexponering, 2019 27 %

LIKVIDITETSHANTERING

Fonden dr normalt 8ppen for férsaljning (kdpor-
der) och inlésen (sédljorder) av fondandelar per
den sista bankdagen i varje kalenderménad.
Aktuell handelskalender finns tillganglig pa var
webbplats (www.origocapital.se). Anmadlan om
teckning av fondandel ska vara oss tillhanda senast
fem bankdagar fore en teckningsdag. Betalning for
tecknade andelar ska vara fondens konto tillhan-
da senast tva bankdagar fre en teckningsdag.

Om betalning inte influtit vid angiven tidpunkt
kommer teckningsanmalan inte verkstdllas. For
sent influtna belopp verkstélls vid ddrpa féljande
teckningstillfdlle.

Anmadlan om inlsen av fondandel ska vara
forvaltaren tillhanda senast 20 bankdagar fore

en inlésendag. Fondandelar |6ses dérefter in pa
inldsendagen om medel finns tillgangliga i fonden.
Om sa inte &r fallet ska medel anskaffas genom
foérsdljning av fondens egendom och inldsen
verkstéllas sa snart som mojligt. Skulle en sadan
férsdljning vasentligt kunna missgynna dvriga an-
delsdgares intressen, far forvaltaren efter anmélan
till Finansinspektionen avvakta med forsaljningen.
Inlésenlikviden erhdlles senast tionde bankdagen
efter inldsendagen eller den senare dag som kan
gdlla om medel maste anskaffas genom férsaljning
av fondens tillgangar.

Fonden har en mindre andel innehav som kan
betraktas som illikvida, se fér ndrmare detaljer
avsnittet “Innehav och positioner i finansiella
instrument” pa sida 20.

Det har inte skett ndgra andringar av fondens lik-
viditetshantering eller likviditetsprofil under 2019
eller efter balansdagen.

AKTIVITETSGRAD

Fondens mal &r att ge positiv avkastning matt som
ett arligt genomsnitt de senaste fem aren och att
avkastningen Gver tid ska vara mindre beroende
av den allménna utvecklingen pa aktiemarknaden.
Detta skiljer sig frdn ménga traditionella fonder

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019

som har som mal att ge bdttre avkastning an en
viss marknad eller ett visst index. Av detta skal har
Origo Quest 1, i likhet med manga andra hed-
gefonder, inte ndgot jamforelseindex. Fondens
inriktning innebadr att portféljen av innehav kan
uppvisa stora skillnader fran tid till annan och det
kan darfor vara missvisande att redovisa fondens
avkastning eller aktivitetsgrad i forhdllande till ett
pa forhand bestamt index.

ERSATTNINGAR

Origo Capital AB:s styrelse har beslutat om en
ersattningspolicy som anger principerna foér
bolagets ersattningssystem. Fast ersattning till an-
stédllda ska vara konkurrenskraftig och baseras pa
den individuella personens ansvar och prestation.
Lonen ska sdttas pa ett sadant sdtt att den star for
sa stor del av den anstédlldes totala ersattning att
det ska vara mgjligt att satta eventuella rérliga de-
lar till noll. VD fattar beslut om 16n till de anstéllda
och styrelsen fattar beslut om 16n till VD. Rérlig
ersattning kan utga efter beslut i styrelsen, vilket
baseras pa en utvérdering av en kombination av
den anstdlldes resultat i férhallande till individuella
finansiella och icke-finansiella mal, bolagets resul-
tat och fondens resultat. Rorlig ersattning till VD
ska dock beslutas av bolagsstamman. Utbetalning
av rorlig ersdttning till sérskilt reglerad personal

ar féremal for uppskjutanderegler, vilket innebar
att en sddan anstalld som erhaller rorlig erséttning
inte far den utbetald forrdn efter en period av tre
till fem ar. Rorlig ersattning till sarskilt reglerad
personal utbetalas som andelar i fonden.

Under 2019 har Origo Capital AB betalat ut 2,5
miljoner kronor i sammanlagd ersattning till

totalt fem anstédllda som alla helt eller delvis

varit involverade i fondens verksamhet. Av dessa
hanfor sig 2,3 miljoner kronor till sérskilt reglerad
personal. Den sammanlagda ersdttningen fordelar
sig pa 2,5 miljoner kronor i fast erséttning och o
kronor i rorlig ersdttning. Fonden har inte betalat
ut ”carried interest” eller sddana sarskilda vinstan-
delar som avses i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Bolagets oberoende funktion for regelefterlevnad
granskar arligen bolagets efterlevnad av faststalld
ersattningspolicy och tilldmpliga externa regler.
Inga vésentliga férandringar av ersattningspolicyn
har gjorts under 2019.



Balansrakning

BALANSRAKNING

Tillgdngar Not 2019-12-31 2018-12-31
Overl&tbara vardepapper 1 349 671543 302 444 511
Penningmarknadsinstrument 49 982 760 —
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde — —
Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvirde — —
Fondandelar — —
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 399 654 302 302 444 511
Placering pa konto hos kreditinstitut — —
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 399 654 302 302 444 511
Bankmedel och &vriga likvida medel 41819 492 74 823 474
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 2 27 865 22 420
Ovriga tillgdngar — —
Summa tillgangar 441 501 659 377 290 405
Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde — —
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvirde — —
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvirde 1 -99 773 330 -56 315 872
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde -99 773 330 -56 315 872
Skatteskulder — —
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 3 -1359 548 -1392 669
Ovriga skulder — —
Summa skulder -101132 878 -57 708 541
Fondférmoégenhet

Fondférmoégenhet 340 368 781 319 581 864
Poster inom linjen

Utlanade finansiella instrument — —
Mottagna sakerheter for utlanade finansiella instrument — —
Mottagna sakerheter fér OTC-derivatinstrument — —
Mottagna sakerheter fér 6vriga derivatinstrument — —
Ovriga mottagna sikerheter — —
Stéllda sakerheter for inldnade finansiella instrument 175102 137 98184 726
Stéllda sakerheter fér OTC-derivatinstrument — —
Stéllda sakerheter for Gvriga derivatinstrument 5722 050 4 430 800

Ovriga stillda sakerheter
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Balansrakning

Not 1 2019-12-31 2018-12-31
Se avsnittet “Innehav och positioner i finansiella instrument” pa sida 20.

Not 2

Fordran pa fondbolaget (ersattning till forvaringsinstitutet) 27 865 22 420
Fondlikvidfordringar — —
Summa férutbetalda kostnader och upplupna intédkter 27 865 22 420
Not 3

Upplupen fast férvaltningsavgift andelsklass A -277 708 -223193
Upplupen fast férvaltningsavgift andelsklass B -30 758 -24 812
Upplupen fast férvaltningsavgift andelsklass C -58117 -64 675
Upplupen rérlig forvaltningsavgift andelsklass A — —
Upplupen rorlig forvaltningsavgift andelsklass B — —
Upplupen rorlig forvaltningsavgift andelsklass C — —
Upplupna premier vid inlaning av aktier -117 964 —
Fondlikvidskulder -875 002 -1079 989
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -1359 548 -1392 669

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019
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Resultatrakning e'

RESULTATRAKNING

Intdkter och vardef6randring Not 2019-12-31 2018-12-31

Vérdeforandring pa Gverlatbara vardepapper 4 63 044 074 -51 648 960
Vdrdeforandring pa penningmarknadsinstrument — —
Vdrdeforandring pd OTC-derivatinstrument — —
Vardeforandring 6vriga derivatinstrument 5 -22 206 030 -8 239 915

Vardeforandring fondandelar — —

Ranteintdkter 161711 450 333
Utdelningar 6 990 081 8373 802
Valutakursvinster och -forluster netto 118 145 587 685
Ovriga finansiella intakter — 123 014
Ovriga intakter — 5
Summa intdkter och vardeférandring 48107 981 -50 354 036
Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till AIF-forvaltaren -4 375 825 -6 457 727
Ersdttning till forvaringsinstitutet -205 826 -338 552
Erséttning till tillsynsmyndighet — —

Erséttning till revisorer — —

Rantekostnader -83 478 -415 338
Ovriga finansiella kostnader 6 -2 670 506 -9 363 008
Ovriga kostnader 7 -681373 -964 715
Summa kostnader -8 017 010 =17 539 340
Skatt — -
Arets resultat 40 090 971 -67 893377
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Resultatrakning

Not 4 2019-12-31 2018-12-31
Realisationsvinster Gverlatbara vardepapper 82195 758 162 552 761
Realisationsforluster Gverlatbara vardepapper -21703 768 -60 870 346
Orealiserad vinst/forlust 6verlatbara vardepapper 2552084 -153 331375
Summa vérdeférandring pa dverlatbara virdepapper 63 044 074 -51 648 960
Not 5

Realisationsvinster dvriga derivatinstrument 63189 175 107 418 210
Realisationsforluster dvriga derivatinstrument -85 395 205 -115 528 125
Orealiserad vinst/forlust &vriga derivatinstrument — -130 000
Summa virdefdrandring pa 6vriga derivatinstrument -22 206 030 -8239 915
Not 6

Premier vid inlaning av aktier -1700 319 -2 011 662
Erlagd ersattning for utdelning vid inlaning av aktier -970 187 -7 351346
Summa 6vriga finansiella kostnader -2 670 506 -9 363 008
Not 7

Transaktionskostnader -400 115 -705 205
Analyskostnader -281 250 -259 510
Oresavrundning -9 —
Summa 6vriga kostnader -681373 -964 715

1 Under vissa omstandigheter kan fonden belastas med kostnader for externt forvarvad analys.

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019

19



Innehav och positioner i finansiella instrument e'

INNEHAV OCH POSITIONER |
FINANSIELLA INSTRUMENT

Andel av fondfér-
Instrument / emittent Kategori Land' Marknadsvidrde mogenheten

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Addtech B/ Addtech AB 1 Sverige 19 998 000 5,88 %
Alimak Group AB 1 Sverige 36 435 600 10,70 %
Catena AB 1 Sverige 30 599 000 8,09 %
Dustin Group AB 1 Sverige 11 272 500 3,31%
Eaton Gate Gaming Ltd 7 Storbritannien 10 935 983 3,21%
Enea AB 1 Sverige 12 670 000 3,72 %
Hoist Finance AB 1 Sverige 38 453 800 1,30 %
Invisio Communications AB 1 Sverige 10 180 000 2,99 %
JM AB 1 Sverige 23579 000 6,93 %
Kindred Group PLC 1 Sverige 18 355 200 5,39 %
Lindab International AB 1 Sverige 32 040 840 9,41 %
Munters Group AB 1 Sverige 12 510 300 3,68 %
Paynova AB 1 Sverige 2911570 0,86 %
Qliro Group AB 1 Sverige 15 356 000 4,51 %
Recipharm B/ Recipharm AB 1 Sverige 33 525 000 9,85 %
Resurs Holding AB 1 Sverige 31578 750 9,28 %
Swedish Orphan Biovitrum AB 1 Sverige 9 270 000 2,72 %
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 349 671543 102,73 %

Finansiella instrument med negativt marknadsvérde

Boliden AB 1 Sverige -3727 500 -1,10 %
Cargotec Oyj B/ Cargotec Oyj 1 Finland -7 301708 -2,15%
Collector AB 1 Sverige -6 060 000 -1,78 %
Dometic Group AB 1 Sverige -9 432 000 -2,77 %
Elekta B / Elekta AB 1 Sverige -2 960 400 -0,87 %
Hexpol B/ Hexpol AB 1 Sverige -8 262 000 -2,43 %
Husqvarna B/ Husqvarna AB 1 Sverige -11 253 000 -3,31%
ISS A/S 1 Danmark -6 737198 -1,98 %
Nordic !Entertainment Group B/ Nordic ; Sverige 2 422 400 071%
Entertainment Group AB

Nokian Renkaat Oyj 1 Finland -4 574171 -1,34 %
OMXS300A JAN Future 2020 / Nasdaq 1 Sverige o 0,00%
Stockholm AB

Pandora A/S 1 Danmark -4 885 680 -1,44 %
Paradox Interactive AB 3 Sverige -4 950 000 -1,45 %
SSAB B/ SSAB AB 1 Sverige -9 156 000 -2,69 %
Storytel B/ Storytel AB 3 Sverige -3 580 000 -1,05 %
TietoEVRY Oyj 1 Finland -7 044 773 -2,07 %
Trelleborg B/ Trelleborg AB 1 Sverige -5 056 500 -1,49 %

1 Med ”land” avses i detta sammanhang till vilket land innehavet hanfoérs med hénsyn till fondbestémmelsernas regler om att
minst 9o procent av placeringarna i Gverldtbara virdepapper, penningmarknadsinstrument och fondandelar ska ske i Norden.
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Innehav och positioner i finansiella instrument

Andel av fondfér-

Instrument / emittent Kategori Land' Marknadsvidrde mogenheten
Vitrolife AB 1 Sverige -2 370 000 -0,70 %
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde -99 773 330 -29,33 %
Andel av fondfor-
Fondférmogenhet Marknadsvirde mogenheten
Summa finansiella instrument, netto 249 898 213 73,42 %
Ovriga tillgdngar och skulder, netto 90 470 568 26,58 %
Total fondférmégenhet 340 368 781 100 %
Andel av fondfor-
Kategorier Marknadsvidrde mogenheten
1 Overlatbara virdepapper som dr upptagna till handel pd en regle- 247 492 230 72,69 %
rad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES
2 Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel p& en - -
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES
3 Overltbara virdepapper som ar fsremal fér regelbunden handel -8 530 000 2,50 %
vid ndgon annan marknad som &r reglerad och ppen for allméan-
heten
4  Ovriga finansiella instrument som &r féremél for regelbunden - -
handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och &ppen for
allmédnheten
5 Overldtbara virdepapper som inom ett &r fr&n emissionen avses - -
bli upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvaran-
de marknad utanfér EES
6 Overlatbara virdepapper som inom ett &r frn emissionen avses - -
bli féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som
ar reglerad och &ppen for allmédnheten
7 Ovriga finansiella instrument 10935983 3.21%

Exponering mot enskild emittent?

Andel av fondférmdégenheten

2 Tabellen anger totalt marknadsvarde (netto) i procent av fondférmogenheten mot foretag eller foretagsgrupper i de fall

fonden innehar mer &n ett instrument utgivet avsamma emittent.

Uppgifter om vdrdepappersfinansiering, 31 december 2019

Marknadsvidrde Andel av fondférmdégenheten
Inldning av vardepapper 99 773330 29,33 %
Sdkerheter per emittent Marknadsvarde
Addtech AB 11 817 000
Alimak Group AB 9 047 057
Catena AB 27 583 758
Hoist Finance AB 1672 640
JM AB 23 579 000
Origo Quest 1- Arsberéttelse 2019 21



Innehav och positioner i finansiella instrument

Uppgifter om vdardepappersfinansiering, 31 december 2019

Kindred Group PLC 16 347 600
Lindab International AB 21870534
Munters Group AB 9 822 548
Recipharm AB 12 814 000
Resurs Holding AB 31278 000
Swedish Orphan Biovitrum AB 9 270 000
Motparter (inldning av vérdepapper) Marknadsvarde Land
Skandinaviska Enskilda Banken AB 99773330 Sverige
Typ av sdkerheter Marknadsvarde (SEK) Valuta
Other equities 175102 137 SEK
Avkastning och kostnad Kostnad Andel av avkastning’
Inldning av vardepapper -970 187 100 %

Inldnade vérdepapper och stallda sdkerheter har en obestamd I6ptid. Fondens (enda) férvaringsinstitut dr Skandinaviska Enskilda
Banken AB. Avveckling och clearing sker bilateralt. Andelen erhdlina sékerheter som dteranvénds &r o % och avkastningen pa
terinvesterade kontanta medel stdllda som sakerhet for fonden dr o %. Samtliga sakerheter férvaras hos forvaringsinstitutet pa

separerade konton.

1 Avser den andel av avkastningen som typen av transaktion for vardepappersfinansiering genererat i relation till eventuella

andra transaktioner for vardepappersfinansiering.
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Redovisningsprinciper

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberittelsen dr upprittad enligt lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder, kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013 och Fi-
nansinspektionens foreskrifter om férvaltare av alternativa investeringsfonder (FFFS

2013:10).

VARDERING AV FINANSIELLA
INSTRUMENT

Finansiella instrument som ingdr i fonden vérderas
till marknadsvérde. For att bestdmma vardet pa
marknadsnoterade instrument anvands normalt
senaste betalkurs. Om sédan kurs saknas eller

inte framstar som relevant ska AlF-forvaltaren pa
annan vedertagen och objektiv grund faststélla
vdrdet utifran tillganglig marknadsinformation.

VARDERINGSFUNKTION

Origo Capital AB har gett Wahlstedt & Partners
AB i uppdrag att vara fondens externa oberoende
vadrderingsfunktion. Detta innebdr att Wahlstedt &
Partners AB per den sista bankdagen i respektive
kalendermanad varderar de positioner av vérde-
pappersinstrument som finns i fonden.

ONOTERADE VARDEPAPPER

Sadana Gverlatbara vdrdepapper och penning-
marknadsinstrument som avses i 5 kap. 5 § lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder vdrderas till
senast gdllande marknadspris eller, om vdrdepapp-
ren inte handlas pa nagon marknad, senaste kénda
transaktionspris. Om sadan information saknas
eller framstar som irrelevant ska AlF-forvaltaren
pa annan objektiv grund, i enlighet med Europe-
an Private Equity & Venture Capital Associations
(EVCA) vdrderingsprinciper, faststalla vardet
utifran tillganglig information.

Fonden hade per den 31 december 2019 ett
innehav i ett finansiellt instrument som inte var
foremal for regelbunden handel (Eaton Gate
Gaming Ltd.). Vardet pa detta instrument har
faststallts i enlighet med AlF-férvaltarens policy
for vdrdering av onoterade finansiella instrument.
Denna policy innebar att marknadsvardet ska
faststéllas pa objektiva grunder enligt vedertagna
varderingstekniker som tilldmpas i viss rangord-
ning. Rangordningen far dock franfallas om detta
motiveras och kan antas leda till en mer rdttvisan-
de vadrdering med hdnsyn tagen till det finansiella
instrumentets specifika egenskaper, marknadsla-

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019

get och tillgdngliga data. Det aktuella instrumentet
har varderats baserat pa en relativvardering med
hjdlp av relevant multipelvardering av marknads-
noterade jamfdrbara bolag, med hansyn tagen och
antaganden anpassade till det onoterade innehav-
ets specifika egenskaper. Hade det funnits aktuella
transaktioner i aktien hade vdrderingen baserats
pa detta.

Utover det ovanstdende hade fonden per den 31
december 2019 inget innehav som inte var foremal
for regelbunden handel eller ddr det forekommit
svarigheter att faststalla marknadsvérdet.

REALISERADE
VARDEFORANDRINGAR

Realiserade vdrdeforandringar utgors av skillnaden
mellan forsdljningsvdrde och ursprungligt anskaff-
ningsvarde. Vid berdkning av realiserade vdrdefor-
andringar har genomsnittsmetoden anvénts.
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Tillaggsupplysningar e'

TILLAGGSUPPLYSNINGAR

FORANDRING AV FONDFORMOGENHETEN

Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C

Fondférmdégenhet vid drets borjan 232537 681 25 851206 61192 977 319 581864
Andelsutgivning 2258 924 1000 000 2 962 406 6 221330
Andelsinldsen 2722218 — 21654 164 24 376 382
Arets resultat 29 485377 3267547 7338 048 40 090 971
Utdelning’ — 1149 001 — 1149 001
Fondférmdgenhet vid arets slut 261559 764 28 969 751 49 839 266 340 368 781

1 Endast andelsklass B &r utdelande.

FONDENS UTVECKLING

Antal utestaende

Andelsklass A’ Fondférmdgenhet Andelsvdrde andelar Arsavkastning?
30 december 2013 141 214 087 111,31 1268 629 —
30 december 2014 171172 258 125,17 1367547 12,63 %
30 december 2015 273 510 422 162,54 1682 679 32,70 %
30 december 2016 384 618 164 183,99 2 090 460 13,80 %
29 december 2017 412 901 688 186,74 2 211 055 2,21%
28 december 2018 232 535357 165,71 1403 270 -11,26 %
30 december 2019 261305 052 185,37 1409 671 12,57 %

1 Uppgifterna redovisas per den sista dag for respektive ar som andelsvdrdet har faststallts och avser férhallandena efter det
att fonden debiterats fast och eventuellt prestationsbaserat arvode. Fonden startade i februari 2013 och andelsklass A i mars
2014. Perioden fére mars 2014, da fonden saledes inte hade ndgra andelsklasser, redovisas har som andelsklass A. Eftersom
avkastningen for det forsta aret inte motsvarar ett helt kalenderdr har den uppgiften uteldmnats.

2 Avkastningen motsvarar utvecklingen for en fiktiv andelsdgare och tar hansyn till att eventuellt prestationsbaserat arvode &r
individuellt berdknat, vilket innebdr att kompensationsandelar kan tillfalla andelsdgaren i samband med debitering av presta-
tionsbaserat arvode.

Antal utestdende

Andelsklass B’ Fondférmogenhet Andelsvirde andelar Arsavkastning?
30 december 2014 10 932 591 125,37 87 204 —
30 december 2015 20 003 526 158,52 126 185 32,71%
30 december 2016 31528 267 171,97 183337 13,80 %
29 december 2017 33614 3N 166,54 201835 2,21%
28 december 2018 25 850 947 140,62 183 840 -11,26 %
30 december 2019 28 941540 151,03 191 622 12,57 %

1 Uppgifterna redovisas per den sista dag for respektive ar som andelsvérdet har faststallts och avser férhallandena efter det
att fonden debiterats fast och eventuellt prestationsbaserat arvode. Andelsklassen startade i mars 2014. Eftersom avkastning-
en for det forsta aret inte motsvarar ett helt kalenderar har uppgiften utelamnats.

2 Avkastningen motsvarar utvecklingen for en fiktiv andelsdgare och tar hansyn till att eventuellt prestationsbaserat arvode dr
individuellt berdknat, vilket innebdr att kompensationsandelar kan tillfalla andelsdgaren i samband med debitering av presta-
tionsbaserat arvode.
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Tillaggsupplysningar

Antal utestaende

Andelsklass C' Fondférmodgenhet Andelsvirde andelar Arsavkastning
30 december 2014 500 000 125,17 3995 —
30 december 2015 17 420 106 165,09 105 518 31,90 %
30 december 2016 79 777 969 187,72 424 987 13,71 %
29 december 2017 300 434593 191,70 1567 235 2,12 %
28 december 2018 61192 360 169,94 360 093 -11,35 %
30 december 2019 49 790 732 191,10 260 544 12,46 %

1 Uppgifterna redovisas per den sista dag for respektive ar som andelsvérdet har faststallts och avser férhallandena efter
det att fonden debiterats fast och eventuellt prestationsbaserat arvode. Andelsklassen startade i december 2014. Eftersom
avkastningen for det forsta aret inte motsvarar ett helt kalenderdr har uppgiften uteldmnats.

NYCKELTAL

2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
Genomsnittlig fondformdgenhet 12 man 342 654320 503637 897 704 151159
Avkastning och risk’
Genomsnittlig arsavkastning 0,7 % 1,1% 15,6 %
Volatilitet 10,1 % 10,4 % 12,0 %
Beta (mot OMXSGI) 0,4 0,5 0,4
Omsittning
Omsattningshastighet, ggr 1,6 1,2 0,8
Omséttning genom ndrstaende foretag? — — —
Omsdttning genom andra fonder férvaltade av Origo Capital AB? — — —
Kostnader+
Forvaltningskostnads 1,26 % 1,25 % 21%
Transaktionskostnader® 0,03 % 0,07 % 0,10 %
Forvaltningskostnad vid placering av 10 0oo kronor i bérjan av aret 138 18 210
Avkastningstroskel for prestationsbaserat arvode 4,5 % 43 % 4,3%

1 Uppgifterna avseende avkastning och risk avser andelsklass A efter debiterade fasta och rorliga avgifter och dr beraknade
pa 36 manader. Avkastningen motsvarar utvecklingen for en fiktiv andelsdgare och tar hansyn till att eventuellt prestations-
baserat arvode dr individuellt berédknat, vilket innebdr att kompensationsandelar kan tillfalla andelségaren i samband med

debitering av prestationsbaserat arvode.

2 Ingavardepappersbolag, kreditinstitut, AIF-férvaltare eller utldndska bank-, kredit- och vardepappersféretag ingar i samma

koncern som Origo Capital AB.
Origo Capital AB forvaltar inga andra fonder @n Origo Quest 1.

AW

Uppgifterna avser andelsklass A, inbegripet andelsklassens del av fondens gemensamma kostnader.

5 Forvaltningskostnad avser de fasta och rorliga avgifter som har debiterats fonden under dret och som hanfor sig till andels-

klass A.
6  Sedven ”Not 7” pa sida 19.

Origo Quest 1- Arsberittelse 2019
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Revisionsberattelse

REVISIONSBERATTELSE

EY

Building a better
working world

Revisionsberdttelse

Till andelsdgarna i specialfonden Origo Quest 1, org.nr 515602-6055

Rapport om arsberéttelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i forvaltaren av specialfonden
Origo Capital AB (AlF-forvaltaren), organisationsnummer
556851-7832, utfért en revision av darsberattelsen for
specialfonden Origo Quest 1 fér &r 2019 med undantag for
hallbarhetsinformationen pa sida 8-10
("h3llbarhetsinformationen”). Specialfondens rsberéttelse
ingdr pd sidorna 13-26 i detta dokument.

Enligt v&r uppfattning har drsberattelsen uppréttats i enlighet
med lagen om férvaltare av alternativa investeringsfonder
samt Finansinspektionens foreskrifter om férvaltare av alter-
nativa investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseen-
den rattvisande bild av specialfonden Origo Quest 1s
finansiella stéllning per den 31 december 2019 och av dess
finansiella resultat for aret enligt lagen om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder samt Finansinspektionens fore-
skrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Vara
uttalanden omfattar inte hélibarhetsinformationen pa sida 8-
10.

Grund fér uttalande

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till AIF-férvaltaren enligt
god revisorssed i Sverige och har i 8vrigt fullgjort vart yrkes-
etiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillréckliga och
&ndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information &n drsberéattelsen

Det &r AlF-forvaltaren som har ansvaret for den andra
informationen. Den andra informationen &terfinns pa sidorna
1-12 i detta dokument.

Vart uttalande avseende &rsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande av-
seende denna andra information.

| samband med var revision av &rsberattelsen &r det vért
ansvar att 14sa den information som identifieras ovan och 6ver-
véga om informationen i védsentlig utstrackning ar oférenlig
med arsberattelsen. Vid denna genomgéng beaktar vi &ven den
kunskap vi i 8vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer
om informationen i dvrigt verkar innehdlla vasentliga felaktig-
heter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehdller en vésentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.
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AlF-férvaltarens ansvar

Det &r AIF-férvaltaren som har ansvaret for att arsberéttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om
férvaltare av alternativa investeringsfonder samt Finans-
inspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa inves-
teringsfonder. AlIF-forvaltaren ansvarar dven for den interna
kontroll som de bedémer &r nddvandig for att upprétta en
&rsberéattelse som inte innehdller nagra vésentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Vara mél &r att uppnd en rimlig grad av sikerhet om att ars-
berattelsen som helhet inte innehaller ndgra vésentliga fel-
aktigheter, vare sig dessa beror pad oegentligheter eller miss-
tag, och att Iamna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hog grad av sdkerhet, men
&r ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan upp-
st& pd grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
véasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvdntas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar
med grund i &rsberéttelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt om-
déme och har en professionellt skeptisk instalining under hela
revisionen. Dessutom:

o identifierar och bedomer vi riskerna for vésentliga fel-
aktigheter i &rsberéttelsen, vare sig dessa beror pd oegent-
ligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsat-
gérder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revi-
sionsbevis som &r tillréckliga och &ndamalsenliga for att
utgdra en grund foér véra uttalanden. Risken fér att inte
upptdcka en vésentlig felaktighet till foljd av oegentlig-
heter &r hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktigin-
formation eller 3sidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens
interna kontroll som har betydelse fér var revision for att
utforma granskningsatgarder som &r ldmpliga med hénsyn
till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effek-
tiviteten i den interna kontrollen.

o utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i AIF-forvaltarens uppskattningar
i redovisningen och tillhérande upplysningar.

o utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehéllet i rsberéttelsen, ddribland upplysningarna,
och om rsberéattelsen terger de underliggande transak-
tionerna och handelserna pé& ett sitt som ger en ratt-
visande bild.

Vimaste informera AIF-forvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi mste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifie%
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen

Det &r AIF-férvaltaren som har ansvaret fér hdllbarhetsinfor-
mationen pa sida 8-10 och for att den &r upprattad i enlighet
med lag om férvaltare av alternativa investeringsfonder.

Va&r granskning av hdllbarhetsinformationen fér fonden har
skett med végledning i tilldmpliga fall av FARs uttalande RevR
12 Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbarhets-
rapporten. Detta innebdr att var granskning av hallbarhets-
informationen har en annan inriktning och en vésentligt mindre
omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillréicklig grund fér vart uttalande.

Héllbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Stockholm den 29 april 2020
Ernstj& Young

Jegp!
Abktoriserad revisor
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