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Rapportdatum: 31 december 2025

Fond: Pareto Micro Cap Teckningskonto: 5565-11 037 16 Andelsklass A

Startdatum: 31 december 2022 Hallbarhetsniva (Disclosure-férordningen): Ljusgron (artikel 8)  NAV per manadskifte: 1380.61
Jamforelseindex: Carnegie Micro Cap Sweden Return Index Riskniva: 5 av 7 (se faktablad for mer info) Startkurs: 1000

Regelverk: Specialfond Valuta: SEK ISIN: SE0017071764

Handel: Manatlig Forvaltningsavgift/ar: 1,85% + maximalt 0,10% Bloomberg: BBGO1BHFSZ31

Investeringskriterier:

= Lonsam tillvaxt = God estimattrend
= Stark balansrdkning = Rimlig vardering
= Stark dgarbild

Aktiefond som investerar i Micro Cap-bolag med
I6nsam tillvaxt till rimlig vardering och stark
balansrakning

Tio storsta innehav och sektor-férdelning

u STORYTEL AB (5%)

u DYNAVOX GROUP AB (4%)
MEDCAP AB (4%)

= KARNOV GROUP AB (4%)
RAYSEARCH LABORATORI (4%)

= HARVIA OYJ (4%)

OEM INTERNATIONAL AB (4%)
BEIER ALMA (4%)
= BAHNHOF AB B SHS (4%)

m KARNELL GROUP AB (4%)
OVRIGA (59%)

m Industriv.& Tjanster (33%)

m [Informationsteknik (19%)
Halsovard (18%)

= Teleoperatorer (13%)

Séllanképsvaror (11%)

m Fastigheter (7%)

Avkastning Portféljdata

Senaste manaden 0.6% Senaste tre aren - Standardavvikelse (2 ar) 14.3%
Sedan arskiftet 7.3% Senaste fem aren - Aktiv risk (tracking error) 8.7%
Senaste 12 manaderna 7.3% Sedan start 38.1% Active share 86.2%
Senaste tva aren 26.0% Arlig avkastning sedan start 11.4% Fondens koldioxidavtryck CO2 3.2

Avkastning efter avaifter (Sedan Start)
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Manadsavkastning efter avgifter

Jan feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
2025 4.3% -0.3% -6.8% 5.0% 7.2% 4.4% 3.7% -6.2% -2.7% 2.3% -3.3% 0.6%
2024 -0.8% 3.3% 7.0% 1.1% 9.0% -3.7% 3.5% -2.1% 0.0% -2.0% 1.2% 0.4%
2023 - -0.1% -1.5% 4.5% 0.6% -0.5% -21% -7.0% -6.2% -3.9% 12.2% 9.9%
2022 - - - - - - - - - - - -
2021 - - - - - - - - - - - -

Placering i fonder innebar alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas varde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av valutarérelser. 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 Iamplig
for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberéttelser och halvarsredogorelser. Dokumenten ar tillgangliga har pa var hemsida, och kan aven
bestallas direkt fran Pareto Asset Management AB (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.
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Pareto Micro Cap

Portfbljférvaltare Osca Kalsson Joner

Portfoljforvaltare Portféljforvaltare

Under december utvecklades Pareto Micro Cap 0,6 % medan index gick 1,4 %. Sedan fondens start har portféljen utvecklats
klart battre an jamforelseindex, +38,1 %, att jamféra med Carnegie Micro Cap Index som gatt +17,7 %.

Under hosten har vi sett vinsthemtagningar i manga bolag som levererade starka rapporter. Varderingarna pa manga av
bolagen inom Micro Cap-segmentet har darmed kommit ned till klart attraktiva nivaer. Detta trots att rapporterna for det
tredje kvartalet varit starka for bolagen i fonden.

Under manaden kom portféljbolaget Pexip med en omvéand vinstvarning. Efterfragan i bolagets traditionella affairsomrade
Connected Spaces, vilket omfattar kommunikationslosningar med bade hard- och mjukvara visade sig ga battre an forvantan.
Dartill ser vi framfor allt en betydande tillvaxtpotential i bolagets andra affarsomrade, Secure & Custom som erbjuder
cybersdkra kommunikationslésningar.

Under manaden forvarvade portfoljbolaget MIPS det Monaco-baserade bolaget Koroyd. Precis som MIPS har Koroyd ett antal
patenterade komponenter som bidrar till sakra hjalmar. Koroyds tekniska |6sning kompletterar MIPS pa ett valdigt fint satt
samtidigt som bolaget ocksa har en hog l6nsamhet och god tillvaxt. Koroyds styrka ligger dessutom inom andra kundsegment
an MIPS. Bland annat inom bygghjdlmar och alpinhjalmar, vilket gor att vi ser god potential for vardeskapande
forsaljningssynergier.

Under december har vi képt in badrumstillverkaren Svedbergs Group till fonden. De senaste aren har bolaget genomgatt en
betydande transformation. Fran att fram till 2016 ha varit ett bolag som verkat i enbart i Sverige under Svedbergsvarumarket
till nu verka genom en handfull varumarken i sju lander. Den har transformationen har skett malmedvetet genom att
forvarva en lokal europeisk marknadsledare vartannat ar sedan 2016. Idag bestar gruppens portfolj av hdglénsamma lokala
marknadsledare som kannetecknas av hog kvalitet och mycket god I6nsamhet. Bolagets viktigaste dotterbolag, Roper Rhodes
i UK som stod for 50% av omsattningen 2024 gjorde exempelvis 19% rorelsemarginal forra aret. Samtidigt gjorde det
nederldndska dotterbolaget Thebalux 22% rorelsemarginal. Men det finns potential for ytterligare I6nsamhetsforbattring for
gruppen. Svedbergs-varumarket gjorde exempelvis bara 4% rorelsemarginal ifjol — men med interna férbattringar och en
ljusnande svensk byggmarknad sa ligger ytterligare Ionsamhetsférbattring i korten nar vi blickar framat. Svedbergs Group har
dessutom en stark agarbild med en tydlig huvudagare i form av Stena samt en stark balansrakning som tillater ytterligare
forvarv.

Nagot som sticker ut nar vi summerar hdsten ar att manga av industribolagen nu vander till positiv organisk tillvaxt efter 4-6
kvartal av fallande omsattning. Det badar gott infor 2026. Accelererande tillvaxt i verkstadssektorn brukar vara ett gott
tecken for bérsen som helhet. Nagot som talar for att vi kan komma att sta infor en starkare borsperiod for bérsens minsta
bolag nar vi blickar framat. | synnerhet som varderingarna for manga portféljbolag ser osedvanligt attraktiva ut.

Sammantaget har vi en portfolj som har fortsatt goda forutsattningar att navigera val genom radande omvarldsmiljo.
Merparten av bolagen i fonden har starka marknadspositioner och tydliga huvudagare. Bolagen har hog Idnsamhet och stadig
tillvaxt. Beroendet av extern finansiering ar lagt. Mojligheterna till forvarv bedéms som goda nu nar vi blickar framat.
Sammantaget ar det saledes en fond som aterspeglar vart langsiktiga och tydliga fokus pa kvalitet och starka underliggande
operationella trender.

Varmt valkomna att kontakta oss om ni vill veta mer om Pareto Micro Cap.
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Placering i fonder innebar alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas vérde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av valutarérelser. 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 halvarsredogérelser. Dokumenten ér tillgangliga har pa var hemsida, och kan éven
bestallas direkt fran Pareto Asset Management AB (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.



