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Manadskommentar

Under oktober utvecklades Pareto Micro Cap
2,3 % medan index gick 1,1 %. Sedan fondens
start har portféljen utvecklats klart battre an
jamforelseindex, +41,9 %, att jamfora med
Carnegie Micro Cap Index som gatt +20,2 %.

Vélgrundad optimism

Flera av portfoljens storsta innehav har
utvecklats starkt pa sistone, och aktierna blev
attraktiva efter nedgangarna i augusti och
september. Darfor gick vi in i rapportperioden
med god optimism.

Under hosten  har vi ocksa  sett
vinsthemtagningar i manga bolag som
tidigare rapporterat starka resultat.
Vérderingarna inom Micro Cap-segmentet har
darfor sjunkit, samtidigt som
handelsvolymerna varit laga under en

nyhetsfattig period.

Nu, nar nastan tva tredjedelar av
portfoljbolagen har rapporterat, kan vi
konstatera att optimismen var vélgrundad.

Kursreaktioner i medvind

En hog andel av fondens foretag har
Overtraffat forvantansbilden och
forhallandevis fa har kommit in svagare an
vantat. Framfor allt ser vi fortsatt en mycket fin
leverans for véara 10-15 stdrsta innehav.
Bolagens starka operationella utveckling har
beldnats med valdigt goda kursreaktioner,
givet att manga aktier var nedtryckta infor
rapport. Storytel steg omkring +18 % pa
rapportdagen, Lime +15 %, MedCap +9 %,
VBG +9 %, Beijer Alma +8 % och Bufab
omkring +7 %. — for att namna nagra av
portfoljens nyckelinnehav.

Stor potential for 6kat varde

Under senaste tiden har ett flertal
portfoljbolag anvant sina starka
balansrékningar for att goéra vardeskapande
forvarv av  betydande storlek, vilket ar
gladdjande att se. Tva bra exempel &r Addnode
och Bufab. D& fonden till stor del bestar av
bolag med stark balansrakning, ser vi god
sannolikhet for fortsatt vardeskapande via
forvarv fran manga portféljbolag.

Stort virde i verkstaden

| den har rapportperioden  sticker
industribolagen ut lite extra. Manga levererar
inte bara fin [dnsamhet i kvartalet, utan vander
ocksa till positiv organisk tillvaxt efter flera
kvartal av fallande omsattning. Den organiska
tillvaxten kom dessutom in pa hogre nivaer an
vad analytikerna vagat hoppas pa.

Accelererande tillvaxt i verkstadssektorn
brukar vara ett gott tecken for bdrsen som
helhet — ndgot som talar for att vi kan komma
att sta infor en allt starkare borsperiod
framgent. Balansrékningarna har dessutom
stadats upp under de senaste arens tuffare
klimat. Bilden &r minst sagt optimistisk.

En fond med kompassen i styr

Sammantaget har vi en portfolj med fortsatt
goda forutsattningar att navigera val genom
radande omvarldsmiljé. Merparten av bolagen
i fonden har starka marknadspositioner,
tydliga huvudédgare, hdg l6nsamhet och
stadig  tillvaxt. Beroendet av  extern
finansiering ar lagt och mojligheterna till
forvarv  bedéms som goda. Allt detta
aterspeglar vart langsiktiga och tydliga fokus
pa kvalitet och starka underliggande
operationella trender.

Varmt vdlkomna 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).
Please note that advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.
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