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Fondens namn: Pareto Global Fondkategori: aktiefond

Startdatum: 12 augusti 2005 Fondstruktur: UCITS
Fondférmogenhet: NOK 3,5 miljarder Hemland: Norge

Jamforelseindex: MSCI World, utdelningsjusterat Handelsdagar: alla bankdagar i Norge

Risk score fran 1 (lagt) till 7 (hogt): 5

Global aktiefond som investerar i bolag
med en solid marknadsposition och en
stabil intjaningsformaga.

Tio storsta innehav, sektor- och geografisk fordelning

Andelsklass |

NAV pr. 29 apr 2022: 1 893,96 Lagsta insattning: 100 000 000
Avrakningsvaluta NAV: NOK ISIN: NO0010740624
Startdatum: 13 juli 2015 Bloomberg-ticker: PAAKTGI NO

Investeringskriterier:

= HOg avkastning pa eget kapital
= Stark balansrakning

Stabil intjaningsformaga
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Nyckeltal fran start* Riskmatt fran start* Avkastning under perioder
Fond Index Fond Index Fond Index
Ackumulerad avkastning 325% 302% Standardavvikelse (ann.) 14,6% 12,0% Senaste manaden -06% -23%
Annualiserad avkastning 10,6 % 10,2% Relativ volatilitet (ann.) 62% - Hittills i ar -95% -81%
Information ratio 0,1 - 12 ménader 25% 81%
Beta 11 - Tre ar (annualiserad) 135% 132%
Fem ar (annualiserad) 9.4% 120%
Tio ar (annualiserad) 13,6% 155%
Fran start* (annualiserad) 10,6 % 10,2%
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*Startdatum for rapport: 2007-12-31. Simulerad avkastning fran 2007-12-31 till 2012-11-01 baseras pa historisk avkastning for andelsklass D (startdatum 2006-11-22) justerat for
forvaltningsavgiften for andelsklass B. Simulerad avkastningsinformation och riskatgarder ar endast for illustrativt andamal. Fondbolagens férenings standard for berakning av avkastning i
investeringsfonder ar anvand. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Framtida avkastning kommer bland annat att bero pa marknadens utveckling, forvaltarens
skicklighet, fondens risk samt forvaltningsavgifter. Avkastningen kan bli negativ till foljd av kursnedgangar. In- och uttradesavgifter &r inte inkluderade. Det tas inte hansyn till inflation i
berakningen. Pareto Asset Management stravar efter att sakerstalla att all information i den har presentationen ar korrekt, men reserverar sig for eventuella felaktigheter eller brister.
Uppgifter i presentationen reflekterar Pareto Asset Managements standpunkt vid en given tidpunkt och den standpunkten kan utan forvarning forandras. Detta ar en marknadskommunikation.
Detta &r inte ett avtalsmassigt bindande dokument. Se fondens prospekt och basera inte nagot slutgiltigt investeringsbeslut enbart pa informationen i detta dokument. Presentationen ska inte
uppfattas som ett erbjudande eller en rekommendation att kopa eller salja finansiella instrument. Pareto Asset Management tar inget ansvar for direkta eller indirekta forluster eller utgifter
som féljer av anvandning eller tolkning av presentationen. Fondernas faktablad, informationsbroschyr, ars- och halvarsrapporter finns tillgéngliga pa paretoam.com/sv/fonddokument. Annan

information finns pa paretoam.com/sv/viktiga-dokument.
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Manadskommentar - april 2022

Av Andreas Sgrbye och Andreas Kamvissis

Precis som i mars hade Pareto Global en flat utveckling i april. Hittills har 18 av vara 28 portfdljbolag rapporterat for arets
forsta kvartal. Trots ett svagt utgangslage med krig, inflation och 6kade rantor, var 15 av rapporterna pa linje med
forvantningarna eller battre. De viktigaste bidragsgivarna denna manad var hygien- och hushallspappersproducenten Essity,
halsoférsakringsbolaget Anthem, och Boston Scientific, som producerar medicinsk utrustning. De som drog ner mest var
internetbolaget Alphabet, forsakringsbolaget Prudential och konsultbolaget AFRY.

Kering och Adobe togs in som nya portfoljbolag, medan Reckitt sdldes ut. | Reckitt har det blivit allt tydligare att bolaget har
svarigheter med att vaxa inom sina produktkategorier. Da prisnivan jamfort med private labelredan ar betydligt hogre,
kommer detta att begransa mojligheten for bolaget att hoja priserna i takt med den 6kande kostnadsinflationen pa
insatsfaktorerna.

Kering ar ett globalt ledande lyxbolag med varumarken som Gucci, YSL, Bottega Veneta, Balenciaga, Alexander McQueen och
Boucheron. De viktigaste produktkategorierna ar klader, lader, skor, smycken och solglasogon. Bolaget ar familjedrivet, och
familjen dger fortfarande 42 procent av bolaget. De driver sjalva mer an 1.500 butiker, varav halften ligger i tillvaxtmarknader
som Kina, Sydost-Asien och Latinamerika. De sista 15 aren har bolaget genomgatt en total transformation dar de salt sig ut
av detaljhandel och icke-lyxmarken. Gucci har utvecklats till det ledande méarket inom ladervaror och har haft en dubbelt sa
hag tillvaxttakt an konkurrenterna. Milliard-euro markena YSL och Balenciaga har byggts upp fran grunden.

Finansiellt har bolaget de kvaliteter vi soker, som stabil tillvaxt, lagt investeringsbehov i verksamheten och en hag fri
kontantstrom. Avkastningen pa eget kapital ar dver 25 procent. Bolaget ar skuldfritt. Kering har arbetat med hallbarhet lange
sedan de i 1996 etablerade sina forsta etiska riktningslinjer. Som en motvikt mot "fast fashion” fokuserar de pa
ackumulerade utslapp over produkternas livscykler och staller hoga sociala och miljomassiga krav pa hela sin
leverantorskedja.

Adobe utvecklar programvara till kreativa yrken. Inom bild- och videoredigering har Photoshop, Illustrator och Premiere Pro
blivit branschstandard. Acrobat med det valkanda formatet "pdf” anvands till dokumenthantering. De erbjuder en rad
losningar for utveckling av internetsidor och online-handel. Artificiell intelligens anvands for att skapa kundprofiler sa att
internetsidorna anpassas till varje enskild kund. Detta bidrar till 6kad kundnojdhet och 6kad omsattning.

Adobe har en stor kundbas vars kostnad for att byta till alternativa losningar ar hog. Bolaget ar ledande pa ny funktionalitet,
nagot som ar valdigt arbetsbesparande for anvandarna. Bara tank pa hur lang tid det tar att redigera en film full av
specialeffekter. Integration mellan bolagets olika programpaket och mot tredjeparter ar ocksa en viktig konkurrensférdel.
Betalningsviljan for programvara ar hdg, da den utgor en narmast obetydlig del av totalkostnaden, men ar samtidigt helt
avgorande for slutresultatet.

Varderingarna pa en del IT-bolag har fallit hittills i ar. Adobe &r inget undantag. Aktiekursen har fallit fran runt 700 dollar i
november till 400 nu, da vi anvande oss av mojligheten att kopa detta mycket valdrivna bolag. Vi forvantar att intdkterna
kommer att vaxa tvasiffrigt framover med branschledande lonsamhet och en hdg fri kontantstrom. Stabiliteten i intdkterna ar
hdg, da bolaget har gatt bort fran engangsbetalning for programlicenser, till fordel for en hyresmodell med
manadsbetalningar.
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