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Manadskommentar
Goda utsikter for stark fond

Under Augusti utvecklades Pareto Micro Cap
-6,2% och index -0,7%. Sedan fondens start
har portfélijen utvecklats klart béattre an
jamforelseindex, +42,5%, att jamféra med
Carnegie Micro Cap Index som gatt 20,5%.
Fondens forvaltade kapital fortsatter att vaxa
stadigt med bade nytillkomna och befintliga
investerare.

Ett flertal av fondens stdrsta innehav har
rapporterat starka siffror under
sommarmanaderna. Plejd, Dynavox, Medcap
och Beijer Alma &r nagra av de bolag som
stuckit ut mest positivt, med goda
forutsattningar att fortsatta utvecklas val.
Plejds strukturella tillvaxtmojligheter ar manga
— saval via nya som befintliga produkter och
marknader. Dynavox gar fran klarhet till
klarhet bade avseende tillvéxt och I6nsamhet.
Medcap é&r ater i fullt slag efter det
utmanande kvartalet i slutet av fjolaret. | Beijer
Alma hander en hel del pa kostnadssidan, dar
framfor allt Lesjofors vaxte vinsten fint i
kvartalet. Under augusti har vi sett en del
vinsthemtagningar i nagra av ovanstdende
bolag. Sammantaget bedomer vi att utsikterna
ser goda ut.

Tullarna gor avtryck

| den negativa vagskalen under denna
rapportperiod hittar vi Harvia som annars
bjudit pad flera bra rapporter i rad. Detta
kvartal uteblev den fina tillvaxt i USA som vi
blivit bortskamda med under flera kvartal.
Bolaget beddmer att det bottnar i en mer
avvaktande amerikansk konsument i sparen av
tullarna. Vi foljer utvecklingen noga och
kommande kvartal far utvisa om detta enbart
ar en tillfallig effekt.

Skidsemester hégt pa 6nskelistan

Under augusti manad koptes Skistar in till
fonden. Bolaget har en unikt stark
marknadsposition i Norden, och fa borsbolag
har lika hoga intradesbarridrer samt bevisat
god Pricing Power. Dessutom, efter flera tuffa
ar for konsumenterna, har det senaste arets

rantesdnkningar nu borjat frigora
konsumtionsutrymme infor kommande
sasong.

Resor &r nagot som star hogt upp pa folks
Onskelista, och Skistar star framfor allt infor en

mycket intressant sésong da det kommande
kalenderaret bjuder pa flest antal lediga dagar
pa over 15 ar. Ledigheten kring jul och nyar i
kombination med en tidig pask talar for att
besokarantalet kommer bli ovanligt hogt.
Skistars intdkter kommer framst fran salda
hotellnatter och skidpass. Med hoga fasta
kostnader innebér ett hogt besdkarantal god
|6nsamhet. Aktien handlas dessutom till
attraktiva varderingsnivaer i skrivande stund
vilket talar for en god aktieutveckling
framgent.

Under manaden sédldes de sista aktierna i
Yubico. Utvecklingen é&r fortfarande valdigt
volatil mellan kvartalen — bade avseende
tillvéxt, l6nsamhet och orderingdng. Det
gangna kvartalet var l6nsamheten i lagsta
laget varpa vi valt att stalla oss vid sidlinjen
tills storre stabilitet i tillvéxt, orderingdng och
intjaning kan bekraftas.

Sammantaget har vi en portfolj med fortsatt
goda forutsattningar att navigera val genom
radande omvarldsmiljé. Merparten av bolagen
i fonden har starka marknadspositioner och
tydliga huvudagare. Bolagen har hog
|6nsamhet samt stadig tillvaxt och beroendet
av extern finansiering &r lagt. Fonden
aterspeglar vart langsiktiga och tydliga fokus
pa kvalitet och starka underliggande
operationella  trender.  Mégjligheterna till
forvarv bedéms som goda.

Laget for Micro Cap-bolagen infor aterstoden
av 2025 ar intressant. Vinstutvecklingen
forvantas bli god for vara portfoljbolag under
kommande ar trots politisk turbulens ute i
den stora vérlden. Majoriteten av de stora
innehaven i fonden har rapporterat starka
siffror for det gangna kvartalet, vilket skapar
optimism.

Varmt valkomna att kontakta oss om ni vill
veta mer om Pareto Micro Cap.
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Placering i fonder innebér 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 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 &r osékra pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksé att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad,
arsberattelser och halvarsredogérelser. Dokumenten &r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &ven bestallas direkt fran Pareto Asset Management AB (Fondbolaget).
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