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Rapportdatum: 31 december 2025

Fond: Pareto Rantefond Teckningskonto: 5851-10 317 74 Andelsklass A

Startdatum: 30 november 1999 Hallbarhetsniva (Disclosure-forordningen): Ljusgron (artikel 8) NAV per manadskifte: 1858.73

Regelverk: Vardepappersfond Riskniva: 2 av 7 (se faktablad for mer info) Startkurs: 1000

Handel: Daglig Valuta: SEK ISIN: SE0000813933
Forvaltningsavgift/ar: 0,25% + maximalt 0,10% Bloomberg: BBGOOOHGFFNO

= Aktivt forvaltad rantefond
= Ambition att skapa god avkastning
= Till begrénsad risk

Svensk rantefond som investerar i granslandet
mellan Investment Grade och High Yield

Kredit och sektor-férdelning

u BBB- (27.7%)

u BBB (24.7%)
BB+ (15.5%)

= BB (11.9%)
BBB+ (8.9%)

Bank (29%)

Fastigheter (23%)
Industriv.& Tjanster (19%)
= Dagligvaror (6%)
Sallankdpsvaror (5%)
Halsovard (4%)

D

= A-(3.4%) Material (4%)
A(3.0%) Informationsteknik (4%)
A+ (2.7%) m Teleoperatorer (2%)
= BB- (2.0%) m Kraftforsorjning (1%)
m B- (0.1%)
Officiell kreditrating: 60,0%
Egen utford kreditrating: 40,0%
Avkastning Portféljdata
Senaste manaden 0,3% Senaste tre aren 19,0% Standardavvikelse (2 ar) 0,8%
Sedan arskiftet 4,1% Senaste fem aren 20,5% Kreditduration 2,0
Senaste 12 manaderna 4,1% Sedan start 85,9% Ranteduration 0,2
Senaste tva aren 10,7% Arlig avkastning sedan start 2,4% Yield To Worst 3,2
Avkastning efter avaifter (Sedan 2017-01-09)
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Manadsavkastning efter avgifter
Jan feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
2025 0,4% 0,4% 0,2% -0,3% 0,7% 0,6% 0,4% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3%
2024 0,7% 0,7% 0,5% 0,6% 0,7% 0,4% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
2023 1,1% 1,1% -0,1% 0,8% 0,6% 0,5% 0,6% 0,6% 0,7% 0,6% 0,6% 0,3%
2022 0,2% -1,1% 0,1% 0,2% -0,8% -1,0% 0,0% 0,6% -0,5% -0,2% 0,5% 0,5%
2021 0,4% 0,2% 0,3% 0,3% 0,4% 0,3% 0,2% 0,3% 0,2% 0,0% -0,2% 0,2%

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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Portfoljforvaltare

Nar vi summerar aret kan vi konstatera att det aterigen har varit ett handelserikt sadant. Aret inleddes med optimism, men huméret svingde snabbt
nar omfattningen av Trumps politik blev tydlig. Kulmen naddes den andra april pa den sa kallade Liberation Day da omfattande importtullar
tillkdnnagavs. Ovissheten var stor och aktiemarknaden foll kraftigt och kreditspreadar steg i snabb takt samtidigt som amerikanska rantor steg. Sedan
dess har handelslaget stabiliserats gradvis och finansiella marknader har repat mod dar risktillgangar har haft en kraftig uppgang sedan mitten av april.

Centralbankerna har fortsatt att sanka styrrantorna, dar ECB i flera steg under forsta halvaret justerade ner rantan fran 3,00 till 2,00 procent,
Riksbanken har gatt fran 2,50 till 1,75 procent och FED har under hosten sankt fran 4,50-4,25 till 3,75-3,50 procent. Den svenska referensrantan Stibor
har under aret gatt fran 2,54 till 1,96 procent. Rantan anvands som bas for de flesta lan med rorlig ranta, vilket inkluderar merparten av de
obligationer fonden investerar i.

Den svenska foretagsobligationsmarknaden har genererat attraktiv avkastning for investerare. Samtidigt har marknaden varit tillganglig for foretag
som Onskar finansiering, saledes en marknad i bra balans. Resultatet ar att den totala volymen nya obligationer som emitterats ar nara rekordnivaer.

Réntenivan i fonden var i inledningen av aret 3,8 procent och ar nu 3,2 procent. Férandringen forklaras av en nedgang i marknadsrantor, dér ovan
namnda Stibor fallit med 0,6 procent, vilket i kombination med lagre kreditspreadar ger den nuvarande rantenivan. Sett 6ver aret har fondens
ranteniva i snitt varit 3,6%. Fondens nyckeltal sett till I6ptid, sektorer, riskallokering och 6vriga riskmatt ar relativt oférandrade jamfort med i bérjan av
aret. Exponeringen mot banker ar nu nagot hogre da vi ser fortsatt varde i sektorn. Sett 6ver aret har innehav, allokering mellan sektorer, och risk
varierat da marknadsférutsattningarna har skiftat.

Fondens avkastning for aret ar hogre dn bade rantenivan i inledningen pa aret samt snittrantan. Flera obligationer har avkastat mer an rantenivan,
drivet av en positiv utveckling i underliggande bolags fundamenta. Samtidigt har en bredare prisuppgang skett till foljd av ett forbattrat generellt
risksentiment.

Sett till utveckling bland bolagen borjar en aterhamtning i konjunkturen och lagre rantor synas i kreditnyckeltalen. Bland fastighetsbolagen, som ar
kapitaltunga och ofta har kort rantebindning, har réntetackningsgraden forbattrats. For vara high yield bolag i sektorn har nivan férbattrats fran 2,0x
till 2,3x det senaste aret. Det forbattrade klimatet har dven observerats av ratingbyrderna och obligationerna i Platzer, Fastpartner och Public
Properties har under aret fatt hojda kreditbetyg. Flera bolag har dven fatt en positiv framtidssyn fran ratingbyraerna vilket pekar pa en majlig hojning
av kreditbetyget framéver. Aven en hybridobligation frdn banken SBAB har av mer tekniska anledningar fatt hogre kreditbetyg. Den enda negativa
ratingutvecklingen ar Electrolux som fick sitt kreditbetyg sankt fran BBB till BBB- i augusti. Vi hade vid tillfdllet endast en position pa 0,3 procent men
har sedan 6kat exponeringen.

Totalt sett har 8 procent av portféljen haft en positiv ratingmigration nar vi multiplicerar ratingférandring och positionsstorlek. Den statliga
flygplatsoperatéren Swedavia fick ett forsta kreditbetyg under hésten pa BBB+. Detta var i linje med var interna bedémning men ett officiellt
kreditbetyg mojliggor for fler investerare att dga obligationen vilket resulterade i en positiv prisuppgang.

Storst bidrag till fondens avkastning kommer fran ovan namnda Swedavia och Platzer. Vi har &gt flera olika obligationer i bolagen och tillsammans har
de varit fondens storsta innehav. Obligationerna har haft en sammantagen avkastning pa ca en procent hégre an genomsnittet i fonden, vilket i
kombination med att de varit de storsta positionerna resulterar i ett positivt bidrag.

Bilia, Di6s och Castellum har varit fondens tredje till femte storsta innehav dar dven Bilia gett en hogre avkastning medan Dids och Castellum avkastat i
linje med snittet. Pa obligationsniva har en hybridobligation fran férsakringsbolaget Sirius, en efterstélld obligation fran banken Noba samt
fastighetsdagaren Tagehus gett hogst avkastning. Bolagen och strukturen pa obligationerna har hogre risk an genomsnittet i fonden sa nar bolag och
marknadssentiment har en positiv utveckling far obligationerna naturligt en hég avkastning. Innehaven har bidragit till arets avkastning men de storre
innehaven far trots sin lagre avkastning ett storre bidrag.

Inget innehav, varken pa bolags eller obligationsniva, har haft negativ avkastning. Innehav med lagst avkastning har varit de med kortast |6ptid och
lagst ranteniva.

Sammantaget ar vi ndjda med arets utveckling. Den bredbaserade avkastningen bland innehaven ser vi som en styrka. Det finns ett stort utbud av
vélskotta bolag och attraktiva obligationer som gor det majligt att skapa avkastning med relativt |ag risk.
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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.





