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Dette er markedsfering

Rapportdato: 28. november 2025

Fond: Pareto Obligasjon Fondstype: rentefond Andelsklasse C

Startdato: 11. november 2019 Fondsstruktur: UCITS NAV pr. 28. november 2025: 1 075,77 Minsteinnskudd: NOK 50 000 000
Forvaltningskapital: NOK 2 431 millioner Hjemstat: Norge Avregningsvaluta NAV: NOK ISIN: NO0010864077
Referenseindeks: NORM123FRN Handelsd : alle virked, Startdato: 25. februar 2020 Bloomberg ticker: PAOBLIC NO

PRIIPs KID risikoscore fra 1 (lav) til 7 (hay): 2

Et aktivt forvaltet obligasjonsfond = Pareto Obligasjon investerer i rentebaerende verdipapirer denominert i norske kroner,

: : uavhengig av hvor utsteder er hjemmehgrende og notert.
som _mve_Sterer i rentebaerende = Fondet investerer i utstedere med god kredittkvalitet (investment grade).
Verdlpapll’er med gOd = Plasseringer i rentebaerende verdipapirer der utsteder etter investeringstidspunktet
kredittkvalitet (investment grade) vurderes a ha en lavere kredittkvalitet enn investment grade kan utgjere maksimalt
. . 10 prosent av fondets forvaltningskapital.
denominert i norske kroner.

Ti storste utstedere og portefgljefordeling

Kingdom of Norway e 7,5 %
Sparebanken Norge 51%
Sparebank 1 Boligkreditt m——————— 5,0 %
DNB Bank m— 4,4 %
SpareBank 1 Ringerike Hadeland m—————— 3,2 %
Storebrand Bank m—— 3,2 %
Entra  m—— 3,0 %

m Finansobligasjoner 49%

m Ansvarlige lan 25%

Foretaksobligasjoner 15%

BN Bank m— 2 9 % m Stat 8%
Verd Boligkreditt m—— 2,5 % OMF 3%
Spar Nord Bank e 2,4 %
Nokkeltall fra oppstart Risikomal Avkastning i perioder
Fond Indeks Fond Indeks Fond Indeks
Akkumulert avkastning 293% 213% Standardavvik (annualisert) 1.5% 09 % Siste maned 0.4% 0.4%
Annualisert avkastning 4,3% 32% Rentedurasjon 1.1 Hittil i ar 58 % 50 %
Kredittdurasjon 2,5 Siste 12 mnd 62% 55%
Tre ar (annualisert) 71 % 54 %
Kredittspread (bps)** 60 Fem &r (annualisert) 4,5 % 3,6%
Ti &r (annualisert) n.a. n.a.
Fra oppstart (annualisert) 4,3 % 32%
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30%
26%
22%
18%
14%
10%
6%
2% —
-2% >
2019-11 2020-05 2020-11 2021-05 2021-11 2022-05 2022-11 2023-05 2023-11 2024-05 2024-11 2025-05 2025-11
«=Pareto Obligasjon C ==NORM123FRN
i\rlig avkastning
7.5%

6,9 %

0,3 %

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
m Pareto Obligasjon C  m NORM123FRN

Avkastning pr. maned i prosent

jan. feb. mar. apr. mai jun. jul. aug. sep. okt. nov. des. Hittil i ar
2025 0,86 0,56 0,10 0,27 0,83 0,75 0,54 0,48 0,27 0,61 0,40 5,80
2024 0,62 0,56 0,66 0,66 0,93 0,55 0,76 0,66 0,47 0,39 0,69 0,35 7,55
2023 0,65 0,69 -0,19 0,62 0,27 0,07 0,77 1,02 0,43 0,67 0,83 0,90 6,94
2022 017 -0,29 0,04 0,30 -0,44 -0,39 0,28 0,13 -0,06 0,11 0,62 0,86 1,34
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 0,12 0,20 0,31

Fondet er utsatt for falgende materielt relevante risikoer: Likviditetsrisiko, Operasjonell risiko og Baerekraftsrisiko. Vennligst se fondets prospekt for ytterligere informasjon om fondets
risikoeksponering. Fondet fremmer miljgmessige og sosiale karakteristika slik som beskrevet i SFDR artikkel 8. Beslutningen om & 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 fondserkleaering pa
https://paretoam.com/investeringer/fondsdokumenter.

Simulert avkastning fra 11.11.2019-25.02.2020 er basert pa historisk avkastning for andelsklasse A justert med forvaltningshonorar for andelsklasse C. 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 folge av kurstap. Eventuelle tegnings- og
innlesningshonorarer er ikke tatt heyde 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. Lepende effektiv rente endres fra dag til dag og er ingen garanti for fremtidig avkastning.



Manedskommentar november 2025 s
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Forvalterteam Morten Nordahl Vik Christian Weldingh
Forvalter Forvalter

Fondet leverte en avkastning tilsvarende den effektive renten i november, etter at bade norske kredittpaslag og
swaprenter endte maneden noenlunde uendret.

Fastlandsgkonomien i Norge har en brukbar utvikling, med moderat vekst — farst og fremst drevet av et sterkt pri-
vat konsum. Arbeidsledigheten er lav, og inflasjonen er stadig for hgy. Vi star fast ved synet om at det ikke er behov
for snarlige rentekutt, men det ventede fallet i oljeinvesteringer utvider mulighetsomradet for rentekutt frem i tid.
Vi bruker derfor fastrentepapirer for a styre nedsiderisikoen i fondet. Likevel mener vi at terminpremien pa lange
renter er for lav til & gke durasjonen vesentlig.

Det er ingen store endringer i det norske investment grade-markedet, og vi gjgr derfor ingen nevneverdige endring-
er i fondet. Vi star fast ved strategien om gradvis a redusere sensitivitet og kredittrisiko i markeder som dagens,
nzr en topp i kredittsyklusen.

Det er fremdeles gode avkastningsutsikter for dette rentefondet, med tilfredsstillende realrenter i markedet. Samti-
dig oppnar vi en billig forsikring ved a redusere risikoen nar forskjellen mellom risikoklasser er tett pa null. Vi far i
bade pose og sekk, med solid nedsidebeskyttelse og god avkastning.

Dette er ikke et kontraktsmessig bindende dokument. Vennligst se fondets prospekt og nekkelinformasjon for ytterligere informasjon om generelle vilkar, risiko og kost-
nader. Endelige investeringsbeslutninger bgr kun tas etter investoren har gjort seg kjent med informasjonen i fondets prospekt og ngkkelinformasjon. Oppdaterte versjoner
av fondets prospekt, ngkkelinformasjon, ars- og halvarsrapporter er tilgjengelige kostnadsfritt pa engelsk og norsk hos Pareto Asset Management, Dronning Mauds gate 3,
Oslo, Norge eller paretoam.com. Avhengig av fond og andelsklasse, er ngkkelinformasjon tilgjengelig pa svensk og islandsk pa paretoam.com. Pareto Asset Management
sgker etter beste evne 4 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 kjop 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 https://paretoam.com/investeringer/fondsdokumenter. 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/investeringer/fondsdokumenter
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https://paretoam.com/globalassets/rapporter-og-dokumenter/information/investorrettigheter.pdf 

