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Rapportdatum: 28 februari 2019

Fondens namn: Pareto Global Fondstruktur: UCITS Andelsklass B

Startdatum: 12 augusti 2005 Sate: Norge NAV per 28 februari 2019: 2 230,2300 Lagsta insattning: 500
Fondformdgenhet: 4,4 milliarder Handelsdagar: alla norska bankdagar Avrakningsvaluta NAV: SEK ISIN: NO0010660434
Jamforelseindex: MSCI World (utdelningsjusterat) utom dagar lokala marknader ar stangda Startdatum: 1 november 2012 Bloomberg-ticker: PAAKTGB NO

Fondtype: aktiefond

Urvalskriterier
20-30 valskotta foretag med starka internationella » god avkastning pa egenkapital
marknadspositioner och konkurrensfordelar  starka balansrékningar
» stabilintjaning

De 10 storsta innehaven, sektor och geografisk fordelning

Microsoft Corp 81 % 6% 2% 6%
Prudential Plc 7.5 % \ 17 % alT ° u USA
Discover Financial Services Inc 6,5 % 4% Finans & fastighet 7% UK/Irland
R)_/anal_r Holdings Plc 56 % u Hilsovard oo = Tyskland
Michelin CGdE 54% = Sillankopsvaror ° 7% Nord
BASF SE 51 % 9% Dagligvaror = Norden
Schneider Electric SE 4,7 % 25% . Industri Nederldanderna
Lennar Corp 44 % 15 % Likvida tillgangar 16 % = Likvida tillgdngar
Anthem Inc 4,1 % 10 %
(]
Affiliated Managers Group Inc 3.9%
Nyckeltal fran 01.01.2008* Riskmal 01.01.2008* Avkastning under perioder*
Fond Index Fond Index Fond Index
Ackumulerad avkastning 1169 % 1379 % Standardavvikelse (annualiserad) 140% 12,1% Senaste manaden 59 % 51 %
Annualiserad avkastning 7.2 % 81% Relativ volatilitet (annualiserad) 61 % n/a Hittills i ar 14,7 % 15,6 %
Information ratio (IR) -0,3 n/a Senaste 12 man. 15 % 11,9 %
Beta 1,0 n/a Tre ar (annualiserad) 10,0 % 15,5 %
Fem ar (annualiserad) 8,7 % 14,6 %
Fr.o.m.01.01.2008 (ann.) 7.2% 81%
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*Simulerad avkastning av 1. januari 2008 til 1 november 2012 bygger pa historisk avkastning for Pareto Global D (startdatum 21 november 2006) justerat med forvaltningsavgifter for
andelsklass B. Simulerad avkastningsinformation och riskmal anges enbart som illustration. Fondbolagens forenings standard for berakning av avkastning i investeringsfonder ar anvand. In-
och uttradesavgifter ar inte inkluderad. Det tas inte hansyn till inflation i berdkningen. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan
bade oka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Pareto Asset Management stravar efter att sakerstdlla 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. 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. Fondenes faktablad, informationsbroschyr, ars- och
halvarsrapporter finns tillgdngaliga pa www.paretoam.com/sv/informationsmaterial-fonder. Annan informasjon finns pa www.paretoam.com/sv/kundinformation.
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Manadskommentar - februari 2019

Av Andreas Sgrbye och Ole Jergen Grgneng Nilsen

Februari var en ny manad med en mycket positiv utveckling. Pareto Global slutade upp dver sex procent. Speciellt trevligt
ar det att observera att foretagen som levererat goda resultat under 2018, vilket aktiemarknaden initialt forbisedde, nu
belonas med sin rattmatiga kursuppgang.

Radslan for en eventuell lagkonjunktur 2019 verkar avta, och den generella ekonomins tillvaxt ar fortsatt bra. Vara
portfoljbolag rapporterar ocksa positiva utsikter och ser inte en 6verhangande lagkonjunktur stundande. De foretag som
bidrog mest till den positiva utvecklingen under manaden var Ryanair, Michelin och Schneider Electric, medan Attendo,
CVS och Reckitt Benckiser hade en svag utveckling.

Det franska industriforetaget Schneider Electric levererar produkter och tjanster som sakerstaller oavbruten
energiforsorjning och minskar energiférbrukningen. Foretaget ar perfekt positionerat for den starka och langsiktiga
trenden inom elektrifiering, daribland det faktum att el utgor en allt storre andel av den totala energiforbrukningen. Detta
beror bland annat pa elektrifiering av industri, bilar och hus samt en allt storre grad av digitalisering. Vi tog en position i
november, och foretaget levererade nyligen starka siffror for 2018.

Aktien steg med sex procent pa rapportdag och hade en positiv utveckling efterfoljande dag. Bade tillvaxt och marginal
var battre an forvantat, och bolaget guidade siffror for 2019, vilket var betydligt hogre an konsensusforvantningarna.
Bolaget meddelade samtidigt ett nytt aterkdpsprogram, och ambitionen ar att forbattra rérelsemarginalen med tva
procentenheter under de kommande aren, fran en rérelsemarginal 2018 pa 15 procent. Schneider Electric har en lag
kapitalintensitet och en mycket kapitallatt affarsmodell, vilket innebar att hela rorelseresultatet omvandlas till cash.
Aktien ar prissatt till ett P/E-tal pa 13, vilket vi tror ar for lagt for ett foretag med sa starka tillvaxtutsikter och starkt
kassaflode. Bolaget lamnar en direktavkastning pa 3,5 procent, och inklusive aterkop ar den totala aterbaringen till
aktieagarna upp mot sju procent.

Vart andra franska foretag, dacktillverkaren Michelin, hade ocksa en stark manad efter att bolaget slog
resultatforvantningarna for andra halvaret med sex procent. Intakterna 6kade med fyra procent i lokal valuta, och det
justerade rorelseresultatet ckade med 11 procent till 2,8 miljarder euro. Framstegen var sarskilt stark i lastbilsdack och
speciella dack for flygplan, traktorer och gruv- och byggmaskiner. Inom bildack fortsatte foretaget att vinna
marknadsandelar pa stora premiumdack, dar den basta lénsamheten i branschen ligger.

Tva forvarv under 2018 starkte bolagets strategiska position inom segmentet specialdack. Férvarvet av Fenner
expanderar produktutbudet till gruvindustrin, och Camso bidrar med ledande positioner inom dack och balten for
gaffeltruckar och mindre byggmaskiner. Under 2019 har Michelin forvarvat en nyare och starkt konkurrenskraftig
bildacktillverkningsanlaggning i Indonesien, vilket starker tillvaxtpotentialen i den asienbaserade mellanklassen. Vi ser
fortfarande fram emot utsikterna for langsiktig tillvaxt och marginalexpansion i Michelin och forvantar oss att
rorelseresultatet okar med cirka nio procent ar 2019. Fa underleverantorer till bilindustrin kan nu visa en liknande
utveckling.

Trots de starka resultaten prissatts portfdljen till en P/E-tal pa 12 for 2020, betydligt ladgre an bade varldsindex och
portfoljens egna medel de senaste aren. Vi tror att detta ger en robust sakerhetsmarginal och en solid grund for god
langsiktig avkastning.
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