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Marknadskommentar

Varldsindex tappade 0,5% i maj och nordiska smabolagsindex sjonk med 2,2%.
Oron for en potentiell global recession och bankkrisen i mars—april har samtidigt
bidragit till ett panyttfétt intresse for stora teknologibolag, da ett slut pa centralban-
kernas rantehgjningar skulle kunna gynna tillvaxtbolag. En stor hype kring Al har
forstarkt den trenden. Aven storbolagsindex i USA har gynnats och har i &r stigit
med ~10 % samtidigt som smabolagen pendlat kring nollan. Storre gap mellan sto-
ra och sma bolag har vi inte sett sedan 1997 (de ar da storbolagen har haft positiv
avkastning).

Vi ser en liknande trend i Sverige dar OMXS30 har stigit med 11 % samtidigt som
OMX Small Cap har tappat drygt 1 % i ar. Varderingsskillnaderna har darmed 6kat
och jamfort med USA sa ser vi nu ett storbolags forw. P/E pa 18X mot smabolags
forw. P/E pa 13X. Jamfor vi med respektive grupps historiska snitt sa handlas stor-
bolagen 14 % 6ver det normala, och smabolagen hela 19 % under det normala. Vi
tror att pendeln har svangt for mycket och att smabolagen som grupp ar val posi-
tionerade infor aterhdmtningsaret 2024. Man ska i detta sammanhang komma ihag
att det var smabolagen som ledde den ldnga uppgangen efter finanskrisen 2008.

Fondens utveckling och fokus

ORIGO QUEST tappade 2,9% under maj. Avkastningen senaste 36 manaderna
uppgar till 6,7% och den arliga avkastningen sedan start till 8,4%. Kortboken ut-
vecklades starkt och gav ett bra bidrag (bl.a. EMBRACER) medan langboken hade
en svag utveckling (bl.a. COOR, SOBI). Nettoexponeringen uppgick till 35%.

Coors aldsta kund, Ericsson, valde nyligen att inte forlanga sitt servicekontrakt
i Sverige. Kontraktet motsvarar en arlig volym pa 500 MSEK och det paverkar
uppskattningsvis resultatet negativt med 7—8 % pa arsbasis. Coor vaxer samtidigt
bland mindre kunder och genererar alltjamt ett starkt och stabilt kassaflode sa ny-
heten ar ingen katastrof, men kursfallet pa hela 22 % under maj ska nog ses i ljuset
av att bolaget ocksa tappade en annan storkund for en tid sedan, vilket aktiemark-
naden troligtvis inte har glémt. Varderingen ar nu historiskt lag. Coors nedgang
stod for en stor del av langa bokens svaga utveckling i ma;.

Embracer var en kort position i fonden under 2021 och under hdsten 2022 tog vi
anyo en kort position i spelbolaget. Var tes var i korthet att vi sag stora risker med
de aggressiva och i vart tyckte relativt dyra forvarven man hade genomfort, stor
osakerhet i prognoserna framat och valdigt komplicerad redovisning. Dartill tyckte
vi att aktiemarknaden verkade bortse fran en rad av svaga rapporter dar bade den
organiska tillvaxten och férvantade storspel lyste med sin franvaro. Under varen
har det blivit uppenbart for de flesta att bolaget inte kommer na sina mal och i maj
kom vinstvarningen. De risker vi identifierade 2021/2022 har blivit verkliga problem
och aktien foll med 57 % under manaden (motsv. 83 % sedan toppnoteringen i april
2021). Positionen bidrog starkt till den korta bokens avkastning. En mycket god
affar som vi nu har realiserat/stangt.

Rapportsdsongen &r i princip klar och vi kan konstatera att ett rekordstort antal
bolag har dvertraffat konsensusfoérvantningarna. Bland fondens langa innehav har
15 av 21 bolag (71 %) slagit vinstprognoserna. Samma trend ser vi nar det galler
férsaljningen. Tre bolag har varit i linje, och bara tre sdmre. Aldrig forr sedan fonden
startade 2013 har det operationella utfallet varit sa starkt. Kursmassigt har dock
reaktionerna varit ljumma och aktiemarknadens fokus pa smabolag under varen
har varit bristfallig, precis som det brukar vara i tider av oro. Siffrorna och efterana-
lysen gor dock att vi kdnner oss mycket trygga med portfoljen och réknar med att
de verkliga vardena blir mer synliga i takt med att vi ndrmar oss en mgjlig vandning
i riskaptiten under andra halvaret. Nasta teckningsdag ar 29 juni.
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Fonden strategi

ORIGO QUEST ar en lang/kort aktiehed-
gefond med fokus pa kvalitativa nordiska
sma- och medelstora bolag i férandring.
Malsattningen ar att uppna en konkurrens-
kraftig absolut avkastning over tid till en
lagre riskniva och med begransad borskor-
relation.

Fondens forvaltare

Stefan Roos Christoffer Ahnemark
ansvarig forvaltare forvaltare

Kontakta oss garna om du har fragor om var
forvaltning: stefan.roos@origofonder.se eller
christoffer.ahnemark@origofonder.se.

NAV#*

Klass NAV 1man Dettaar
A 205,08 -2,9% -2,7%
B 148,17 -2,9% -2,7%
C 225,48 -2,9% -2,7%
Exponering

Lang 79% Kort 45%
Brutto 124%
Netto 35%
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Vdardeutveckling sedan start*
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——ORIGO QUEST A (2023-05-31)

Vardeutveckling per manad (%)*

ORIGO QUEST

HEDGEFONDS-
INDEX

2022 2023
——NHX Equities (2023-05-31)

Jan Feb Mar Apr Mqaj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2023 1,6 1,1 -25 01 -29 -2,7
2022 30 -13 1,3 -02 -06 -3,6 16 -15 -64 1,6 3,5 31 -59
2021 -06 -0,7 -4/1 2,8 04 -04 2,6 27 -1 1,8 1,8 1,6 6,8
2020 -35 21 131 11,7 6,4 4,9 6,8 2,4 35 -56 3,8 6,6 21,1
2019 52 31 -24 55 02 -13 51 -24 -20 -16 1,0 21 12,6
2018 -26 43 -16 1,3 -08 0,0 2,7 04 -13 0,4 14 69 -11,3
2017 3,4 29 34 -09 0,2 -0,2 0,1 -2,0 41 22 37 4.1 2,2
2016 -6,1 4,5 3,5 3,1 o7 -0,7 -05 5,0 5,2 07 -15 -02 13,8
2015 0,7 70 -33 2,9 35 -41 2,4 27 -22 8,0 4,9 6,9 32,7
2014 4,5 34 47 3,5 4,6 11 03 -16 -22 1,1 43 1,1 12,6
2013 1,3 -1,0 -0,2 1,2  -20 0,7 2,2 3,3 2,3 1,1 22 1,6
Nyckeltal
36 manader Arsavkastning Voldtilitet Beta
ORIGO QUEST* 6,7 % 10,6 % 0,31
Riskfri ranta (OMRXTBILL90) 0,3 % 0,3 % 0,00
Aktiehedgefonder (NHX Equities)** 71% 6,7 % 0,28
Svenska borsen (OMXSGI) 12,9 % 19,9 % 1,00
Svenska smabolag (CSRX) 9,5 % 23,9 % 1,15

* Uppgifter om avkastning, risk, innehav etc. avser
andelsklass A i svenska kronor, efter avgift och
utan hansyn till skatt eller inflation, per den sista
bankdagen i manaden, om inget annat anges. His-
torisk avkastning i andelsklass A och B redovisas
med hansyn till att prestationsbaserat arvode ar
individuellt beraknat och att kompensationsandelar
darfor tilldelas i samband med arvodesdebitering
(NAV é&r inte vagledande for historisk avkastning).
Klasserna redovisas fran respektive start: 2013-01-
31 (A), 2014-03-31 (B) respektive 2014-12-30 (C),
innebarande att forsta verksamhetsar for respekti-
ve klass inte ar helt kalenderar.
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** NHX Equities visar den likaviktade utvecklingen
for ett 50-tal nordiska aktieinriktade hedgefonder.
Uppgifterna avser forhallandena per det datum
som anges i avkastningsgrafen.

*** ORIGO QUEST ér en specialfond enligt lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder vilket innebar att den har ett friare pla-
ceringsreglemente an vanliga vardepappersfonder
(UCITS). Fonden forvaltas av Origo Fonder AB
som har Finansinspektionens tillstand att forvalta
alternativa investeringsfonder och darmed star un-
der myndighetens tillsyn.
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Riskinformation
12347
Lagre risk Hogre risk

Historisk avkastning ar inte nagon garanti
for framtida avkastning. Om du investerar
i fonden kan din investering bade 6ka och
minska i varde och det ar inte sakert att du
far tillbaka hela det investerade kapitalet.
En investering i ORIGO QUEST bdr ses
som en langsiktig investering.

Investera i fonden

ORIGO QUEST handlas manadsvis di-
rekt genom oss, via fondplattformar (t.ex.
Avanza, Nordnet och Savr) samt via vissa
andra banker och institut.

Mer information

1,25-1,35 %
1,8-1,9 %

Forvaltningsavgift

Loépande kostnader

Rorlig avgift Resultatbaserad

Handel Manadsvis

Andelsklasser A,Boch C

Minsta képbelopp 100 kr

Kop-/saljavgift Nej

Utdelning Endast andelsklass B

Valuta SEK

Fondtyp Specialfond (AIF)***

Startdatum 31 januari 2013

Hallbarhet Ja (artikel 8)
Andelsklass A (PDF)

Faktablad Andelsklass B (PDF)

Andelsklass C (PDF)
Informationsbroschyr Lank (PDF)

Narmare information om fondens egenskaper,
avgifter och risker framgar av informationsbro-
schyren, som finns pa www.origofonder.se.
Har du fragor ar du valkommen att kontakta

oss pa kundservice@origofonder.se.
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