Pareto Obligasjon D

( Pareto

Asset Management

Rapportdato: 27. mars 2024
Fond: Pareto Obligasjon
Startdato: 11. november 2019 Fondsstruktur: UCITS
Forvaltningskapital: NOK 1 781 millioner Hjemstat: Norge
Referenseindeks: NORM123FRN Handelsd : alle virkedag
UCITS KIID risikoscore fra 1 (lav) til 7 (hay): 2

Fondstype: rentefond

Et aktivt forvaltet obligasjonsfond
som investerer i rentebaerende
verdipapirer med god
kredittkvalitet (investment grade)
denominert i norske kroner.

Ti storste utstedere og portefgljefordeling

Dette er markedsfering

Andelsklasse D

NAV pr. 27. mars 2024: 989,54
Avregningsvaluta NAV: NOK
Startdato: 18. oktober 2023

Minsteinnskudd: NOK
ISIN: NO0010864085
Bloomberg ticker: PAOBLID NO

= Pareto Obligasjon investerer i rentebaerende verdipapirer denominert i norske kroner,
uavhengig av hvor utsteder er hjemmehgrende og notert.

= Fondet investerer i utstedere med god kredittkvalitet (investment grade).

= Plasseringer i rentebaerende verdipapirer der utsteder etter investeringstidspunktet
vurderes a ha en lavere kredittkvalitet enn investment grade kan utgjere maksimalt 10
prosent av fondets forvaltningskapital.

Verd Boligkreditt m—s — 3,2 %
Nordea Eiendomskreditt AS 32%
Sparebanken Vest m———— 3,2 %
Jotun A/S  —————— 3,0 %
Sparebanken Sogn og Fjordane m———————— 2,9 %
AEnergi m—— 2,8 %
Obos Boligkreditt m———— 2,8 %
SSB Boligkreditt  m— 2,8 %
Storebrand Livsforsikring m— 2,8 %
Olav Thon Eiendomsselskap ASA  m———— 2,8 %

m Ansvarlige lan 33 %

m Finansobligasjoner 30 %
Foretaksobligasjoner 28 %

mOMF 9 %

Kontanter e.l. 1 %

Nokkeltall fra oppstart Risikomal Avkastning i perioder
Fond Indeks Fond Indeks Fond Indeks
Akkumulert avkastning 158% 10.8% Standardavvik (annualisert) 1.7 % 09 % Siste maned 0,7 % 05%
Annualisert avkastning 3.4% 2,4% Rentedurasjon 08 Hittil i ar 1.9% 1.5%
Kredittdurasjon 3.0 Siste 12 mnd 7.7% 56%
Tre ar (annualisert) 36% 28%
Kredittspread (bps)** 147 Fem &r (annualisert) n.a. n.a.
Ti &r (annualisert) n.a. n.a.
Fra oppstart (annualisert) 3,4% 2,4%
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Avkastning pr. maned i prosent
jan. feb. mar. apr. mai jun. jul. aug. sep. okt. nov. des. Hittil i ar
2024 0,62 0,56 0,66 1,85
2023 0,66 0,69 -0,19 0,62 0,27 0,07 0,77 1,02 0,43 0,67 0,83 0,90 6,96
2022 0,17 -0,29 0,04 0,30 -0,44 -0,39 0,28 0,13 -0,06 0,11 0,62 0,85 1,32
2021 0,24 0,17 0,11 0,08 0,08 0,06 0,09 0,11 0,07 0,04 0,06 0,02 1,14
2020 0,43 0,20 -1,84 1,38 0,79 1,19 0,27 0,50 0,03 0,05 0,21 0,15 3,39
2019 0,11 0,20 0,30

Fondet er utsatt for folgende materielt relevante risikoer: Likviditetsrisiko, Operasjonell risiko og Baerekraftsrisiko. Vennligst se fondets prospekt for ytterligere informasjon om fondets
risikoeksponering. Fondet fremmer miljemessige og sosiale karakteristika slik som beskrevet i SFDR artikkel 8. Beslutningen om a investere i fondet ber ta hensyn til samtlige av fondets
egenskaper og malsetninger som er beskrevet i fondets prospekt. Baerekraftsrelaterte opplysninger om fondet er tilgjengelig i fondets prospekt og SFDR fondserklering pa
https://paretoam.com/fondsrelaterte-dokumenter/.

Simulert avkastning fra 11.11.2019-18.10.2023 er basert pa historisk avkastning for andelsklasse A justert med forvaltningshonorar for andelsklasse D. Simulert avkastning og risikomal
er kun ment som en illustrasjon. Alle avkastningstall er beregnet i trdd med Verdipapirfondenes forenings bransjestandarder. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig
avkastning. Fremtidig avkastning vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innlgsning.
Avkastningen kan bli negativ som fglge av kurstap. Eventuelle tegnings- og innlgsningshonorarer er ikke tatt hoyde for i den historiske avkastningen vist for vare fond, honorarene vil

kunne pavirke avkastningen negativt.
**Fondets lgpende effektive rente er en vektet sum av portefaljens verdipapirer. Renten er beregnet for hvert enkelt verdipapir ved bruk av Bloomberg. Hybrider er priset til fgrste call med

mindre noe skulle tilsi annet. Kontanter blir vektet med gjennomsnittet gjennom maneden, og renten er lik innskuddsrenten pa konto ved manedsslutt. Obligasjoner priset til rundt 50
prosent av pari eller lavere regnes inn med null eller lopende avkastning der dette passer. Lopende effektiv rente endres fra dag til dag og er ingen garanti for fremtidig avkastning.
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Av: Christian Weldingh og Morten N. Vik

Fondet fortsetter den gode trenden og endte mars opp litt over den lgpende avkastningen. Obligasjonsmarkedet
redgleder - spesielt ute i Europa, men ogsa her hjemme utnytter selskaper a finansiere seg i et hett marked. De
lange rentene er fortsatt volatile pa grunn av usikkerhet om fremtidig pengepolitikk.

Kredittpaslagene for norske investment grade-utstedere falt noe i lgpet av maneden. Unntaket var ansvarlig
kapital for bankene, som steg omtrent ti basispunkter. Markedet virker mett pa den type obligasjoner og det er
ikke utenkelig at disse kredittpaslagene vil fortsette a stige.

Lange renter bade falt og steg med store endringstall gjennom mars. Totalt kom de ned omtrent 20 basispunkter.
Arsaken til fallet var at markedet og den amerikanske sentralbanken ble sikrere pa at inflasjonen var under
kontroll og at det vil bli gjennomfert flere kutt fremover. Dog drar gkonomien i den andre retningen, med god
sysselsetting og solid inntjening for de fleste store selskapene.

Verdt & merke seg er at Federal Reserve er mindre sikre pa rentekutt nd enn de var pa starten av aret. Med
bakgrunn i den sterke gkonomien i bade USA og Norge sa vil vi ikke utelukke at rentene holdes uendret ut 2024.
En renteheving skal vi heller ikke se fullstendig bort fra, men det er ikke vart hovedscenario.

Av portefgljejusteringer kan vi nevne at posisjonene i Jotun og Verd Boligkreditt ble gkt, begge ved
primarutstedelser. Vi solgte ut Entra og Mgller Mobility Group pa grunn av et litt endret risikobilde. Vi har gkt
rentedurasjonen pa attraktive nivaer for a gi portefgljen en sterkere risikobalanse i enda flere scenarier, spesielt
fordi rentekutt gjerne kommer i samband med gkte kredittpaslag. Durasjonen er dog fremdeles ansett a vaere
lav.

Den gode avkastningen hittil i ar har i all hovedsak kommet fra en hgy lgpende rente, med noe mer i mars pa
grunn av den taktiske renteposisjonen. Utsiktene tyder pa at den flotte utviklingen i fondet vil fortsette, og enhver
investor bgr kunne si seg forngyd med den beste perioden for norske investment grade-fond pa lang tid.

Forvalterteam: Christian Weldingh og Morten N. Vik (analytiker)

Dette er ikke et kontraktsmessig bindende dokument. Vennligst se fondets prospekt og nekkelinformasjon for ytterligere informasjon om generelle vilkar, risiko og kostnader. Endelige
investeringsbeslutninger ber kun tas etter investoren har gjort seg kjent med informasjonen i fondets prospekt og ngkkelinformasjon. Oppdaterte versjoner av fondets prospekt,
nekkelinformasjon, ars- og halvarsrapporter er tilgjengelige kostnadsfritt pa engelsk og norsk hos Pareto Asset Management, Dronning Mauds gate 3, Oslo, Norge eller www.paretoam.com.
Avhengig av fond og andelsklasse, er ngkkelinformasjon tilgjengelig pa svensk og islandsk pa www.paretoam.com. Pareto Asset Management sgker etter beste evne a sikre at all informasjon
gitt i denne rapporten er korrekt, men tar forbehold om eventuelle feil og utelatelser. Uttalelsene i rapporten reflekterer Pareto Asset Management sitt syn pa et gitt tidspunkt, og dette synet
kan endres uten varsel. Rapporten skal ikke forstas som et tilbud eller en anbefaling om kjap eller salg av finansielle instrumenter. Pareto Asset Management patar seg intet ansvar for
direkte eller indirekte tap eller utgifter som skyldes bruk eller forstaelse av rapporten. @vrig informasjon er tilgjengelig pa paretoam.com/viktigedokumenter. Pareto Asset Management AS
kan avslutte ordninger for markedsfering under denotifikasjonsprosessen i EU-direktivet 2019/1160. En oppsummering av investorrettigheter i forbindelse med dine investeringer i Pareto
Asset Managements fond er offentlig tilgjengelig pa: https://paretoam.com/globalassets/rapporter-og-dokumenter/information/investorrettigheter.pdf
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