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Manadskommentar
Stadig kurs trots skakig omvarld

| juni 6kade spanningarna mellan Israel och
Iran, och USA gick in med attacker mot iranska
karnanlaggningar. Marknadsreaktionerna har
varit begrénsade, med stigande oljepriser som
sedan stabiliserades.

Bade Fed och ECB holl moten under manaden.
Fed lamnade rantan oférandrad men
signalerade en duvaktighallning och avvaktar
mer data innan eventuella sankningar.
Marknaden forvantar sig tva sankningar senare
i ar. ECB sankte sin ranta med 25 punkter till
2,00 %, den attonde sankningen sedan
toppnivan i september 2024. Signalerna fran
Fed fick amerikanska rantor att falla, medan
europeiska statsrantor 1ag stabilt.

| Sverige sankte Riksbanken under manaden
rantan med 0,25 % till 2 %. Tecken pa
avmattning i konjunkturen samt att inflationen
beddms bli lagre an tidigare antaget
motiverade beslutet. Ytterligare sankningar
kommer bero pa hur dessa parametrar
utvecklas framat. Riksbankens rantebana pekar
pa cirka 50 % sannolikhet for en till sénkning
under hosten.

Kreditmarknaden fortsatte att vara stark trots
oron i Mellandstern. De amerikanska high
yield-spreadarnagick ihop med cirka 26 bps,
medan de europeiska gick ihop med omkring
16 bps. Svenska féretagsobligationer visade
samma monster med fallande
kreditspreadarpa ca 10-15 bps i snitt och

stigande obligationspriser som foljd. Jamfort
med ingangen pa aret ar nivaerna
sammantaget pa liknande nivaer.

Stabila resultat for fonden

Avkastningen under manaden var hogre an
rantenivan, forklarat av det extra bidraget fran
stigande obligationspriser i kombination med
den I6pande rantan. Trots korrektionen i april
ar avkastningen for forsta halvaret darfor i linje
med vad rantenivan i borjan pa aret indikerade
och prognosen &r god. Detaljerna ar flertaliga,
men saval individuella obligationer, roll-
downssamt positiv utveckling i bolagen har
bidragit till avkastningen. Hogst avkastning
har innehaven i férsakringsbolaget Trygoch
islandska banken Arionhaft. Storst bidrag till
avkastning har kommit fran Fastighetsbolagen
Castellum och Balder samt fran
flygplatsoperatdren Swedavia. Bolagen ar
bland de stérre innehaven i fonden och
Castellum blev i maj belénade med hojt
kreditbetyg fran Moody's. Pa sektorniva ar det
ocksa fastighetsbolagen som gett bade bast
absolut resultat och bidrag till avkastningen. Vi
okade allokeringen till sektorn under
férgaende ar vilket varit positivt for
avkastningen.

Vi tror att férutsattningarna finns for aven ett
bra andra halvar. Efter en snabb aterhamtning
ar vi dock aterigen lite forsiktiga och haller en
balanserad portfolj.
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Forvaltare: Gustaf Tegell och Vilhelm B6hme
Regelverk: Vardepappersfond

Handel: Daglig

Valuta: SEK

Forvaltningsavgift/ar: 0,25% + maximalt
0,10%

Riskniva: 2 av 7 (se faktablad fér mer info)
Hallbarhetsniva (Disclosure-
forordningen): Ljusgron (artikel 8)
Teckningskonto: 5851-10 317 74
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Utveckling efter avgifter
1ar 3ar 5ar Sedan start
Pareto Rintefond A 4,63% 17,60% 21,58% —]
o . .
Manadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Ar
2025 0,43% 0,42% 0,17% -0,34% 0,73% 0,56% 1,98%
2024 0,71% 0,68% 047% 0,57% 0,70% 0,41% 0,52% 0,46% 041% 0,44% 0,39% 0,36% 6,28%
2023 1,08% 1.12% -0,15% 0,82% 0,56% 0,50% 0,58% 0,62% 0,67% 0,57% 0,56% 0,33% 7,51%
2022 0,23% -1,05% 0,12% 0,24% -0,79% -1,03% 0,03% 0,59% -0,50% -0,17% 0,52% 0,46% -1,37%
2021 0,38% 0,22% 0,30% 0,27% 0,38% 0,27% 0,22% 0,34% 0,21% 0,04% -0,16% 0,18% 2,68%

Placering i fonder innebar alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas véarde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av
valutarérelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vérdet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk radgivare om de ar osakra pa
om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberattelser och halvarsredogérelser. Dokumenten
ar tillgangliga har pa var hemsida, och kan édven bestéllas direkt fran Pareto Asset Management AB (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as

defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct
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Sektorindelning De 10 storsta innehaven
% Portfoljvikt %
Bank 22,1 . .
e rant Dios Fastigheter AB 3.885% 2,13
e Fastigheter 257
Finans 73 Meko AB 4.668% 197
Industri & Tjanster 18,2 Heimstaden Bostad AB 3.663% 1,87
Material 44 Arbejdernes Landsbank AS 5.414% 1,80
allankopsvaror >3 Intea Fastigheter AB (publ) 3.603% 1,70
e Teleoperatdrer 0,1 ntea Fastigheter AB (publ) 3.603% !
Dagligvaror 32 Bilia AB (publ) 4.911% 1,69
e Energi 03 Kvika Banki Hf. 6.413% 1,61
o Informationsteknik 37 Bilia AB (publ) 3.835% 161
Halsovard 5,0 ; .
Kassa 48 Getinge AB 3.455% 1,49
Total 100,0 Fastighets AB Balder 4.137% 1,45
Kreditférdelning Storsta bidrag under manaden (%)
% 1 COREA Float 09/26/27
At 47 2 SOBISS Float 02/19/30
A 2,1
3. SWEDAV Float PERP
o A- 3,7
BBB+ 6,6 4 BALDER Float 06/04/29
<BBB 240 5 FPARSS Float 04/03/28
BBB- 25,6 . . o
‘ Minsta bidrag under manaden (%)
°BB+ 16,9
BB 12,8 Minsta 1 HEIBOS Float 06/19/29
BB- 35 Minsta 2 HOFISS Float 03/05/29
B 0.1 Minsta 3 STBNO Float PERP
Total 100,0 .
Minsta 4 SBAB Float 06/03/30
Officiell kreditrating: 55,00 % .
Egen utférd kreditrating: 45,00% lTEE IR0 Fger: Do/
Ordforklaringar Portfoljdata
Standardavvikelse Genomsnittlig arlig avkastning (3ar) 5,55

Ett matt pa hur mycket fondens vérde svénger kring fondens

genomsnittliga varde, eller enkelt uttryckt "avvikelser fran Genomsnittlig arlig avkastning (sedan start) -

medelvardet". Ju hogre standardavvikelse desto hogre risk. Standardawvikelse (3 &r) 117
Kreditduration Kreditduration fonden 2,20
Avser vagd genomsnittlig aterstdende 16ptid for fondens Ranteduration fonden 0,20

rantebarande instrument. ) .
Yield To Maturity 3,70
Rénteduration
Avser vagd genomsnittlig réntebindningstid for fondens
rantebarande instrument.

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning &r ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas véarde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av
valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk radgivare om de ar osakra
pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberattelser och halvarsredogorelser.
Dokumenten é&r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &dven bestéllas direkt fran Pareto Asset Management AB (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available
to US clients as defined by Regulation S. Source: Morningstar Direct



