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Viktig informasjon

. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters
dyktighet, fondets/portefgliens risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innlgsning. Avkastningen kan bli negativ som fglge
av kurstap.

u Eventuelle tegnings- og innlgsningshonorarer er ikke tatt hgyde for i den historiske avkastningen vist for vare fond, honorarene vil
kunne pavirke avkastningen negativt.

u Med mindre annet er oppgitt har eksemplene ikke hensyntatt eventuell skatt som vil kunne pahvile produktet og/eller kunden. Den
skattemessige virkningen avhenger av den enkelte kundens individuelle situasjon og kan komme til 3 endre seg.

u Forventninger om fremtidig avkastning kan ikke anvendes som en palitelig indikator for fremtidig avkastning. Slike forventninger har
ikke hensyntatt effekten av inflasjon og skatt, som vil sld negativt ut i reelle termer.

u Dette er markedsfgring. Dette er ikke et kontraktsmessig bindende dokument. Vennligst se fondets prospekt og ikke baser
investeringsbeslutningen kun pa informasjonen i dette dokumentet.

= Fondenes ngkkelinformasjon, fullstendig prospekt og ars- og halvarsrapporter er tilgjengelig pa www.paretoam.com/fondsrapporter.

= Pareto Asset Management AS sgker etter beste evne 3 sikre at all informasjon gitt i denne presentasjonen er korrekt, men tar
forbehold om eventuelle feil og utelatelser. Uttalelsene i presentasjonen reflekterer Pareto Asset Management sitt syn pa et gitt
tidspunkt, og dette kan bli endret uten varsel. Denne presentasjonen skal ikke forstds som et tilbud eller en anbefaling om kjgp eller
salg av finansielle instrumenter. Pareto Asset Management patar seg intet ansvar for direkte eller indirekte tap eller utgifter som
skyldes bruk eller forstdelse av denne presentasjonen.

u Kilden er Pareto Asset Management AS med mindre annet er oppgitt.
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Portefoljestyring

Sikrer at risikotagningen over tid er i trad
med det langsiktige malet uten
«emosjonelle vurderinger».

Opptrer motsyklisk.

Rentefond
" Norm: 55 %
= Maks: 60 %
= Min: 50 %

RENTEFOND
55 %
o

AKSJEFOND
45 %

Nar aksjeandelen er
stgrre enn 50 % selges
aksjefond ned til norm
(45 %) og kapital flyttes
fra aksjefond til
rentefond.

Nar aksjeandelen er
mindre enn 40 %
kjopes det aksjefond
for 8 komme til norm
(45 %) og kapital flyttes
fra rentefond til
aksjefond.

Aksjefond

=" Norm: 45 %
= Maks: 50 %
= Min: 40 %
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Gjerdrum kommune

Garsdagens strategi 25 % aksjer — 75 % renter

+10 % aksjer (innfert feb. 2022)

W Pareto Obligasjon C 42 %
m Pareto Nordic Cross Credit H 32 % + 10 0/0 aij er (innfﬂ]_‘t mars 2023)
Pareto Global B 13 %

m Aktiv forvaltning norske aksjer 1,50
13 %

Dagens strategi 45 % aksjer — 55 % renter
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Oljefondet 2022

Slik ble avkastningen pa de ulike investeringene:

» aksjeavkastningen i fondet ble pa minus 15,3 prosent i fjor

» renteinvesteringene i fondet hadde en avkastning pa minus 12,1
prosent

» eiendomsinvesteringene fikk en avkastning pa 0,1 prosent

« avkastningen pa unotert infrastruktur (sa langt ett havvindprosjekt) ble
pa 5,1 prosent

Oljefondet:

31.12.2022 NA: Minus

Verdi 12.429 milliarder kroner

1637 mrd.
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TIDSVEKTET AVKASTNING VS. INDEKSER

Gjerdrum kommune - FUND
For perioden fra 31.01 2001 w1l 371122022

D 1 n t l 1 n Tidsvekiet avkastning (%) for
e a. ge a e e portefaljen vs. indekser
Tidsperiode FORTEF. NBP (sl MS] T5%RMI13

RMI1-EM3 Bars World 12.5%0SEBX
FRN OSEFX  MDDUWIZS%MSCIW

= Hegyere avkastning enn referanseindeksen

31012001 6l 31.12.2001 3,55 6,52 -1814  -17.19 0,73
31122001 &l 31.12.2002 2,29 790 -3276 3787 643
T . °o fo - 31122002 6l 31122003 17,05 11,13 5387 28,22 18,87
= Men VIktIgere hva vi klarer a fa i 31122003 il 31.122004 17,17 549 3897 3.67 9,70
) 31122004 6l 31122005 17,55 2,55 3977 22,48 9.81
avkastnlng fremover 31122005 &l 31.12.2006 11,17 0,89 32,98 10,82 6,23
31122006 6l 31.12.2007 4,83 391 10,21 5.41 418
31122007 6l 31122008  -11,73 965  -57T42 2338 -5,76
31122008 6l 31122009 16,03 3,19 70,12 743 8.26
. 0 31122009 6l 31.122010 10,09 445 2277 12,62 6,27
= Lavere renter har «taeret» litt pa 31122010 6l 31.122011 EXT 6,13 1875 3,11 243
i i o 31122011 6l 31122012 742 2,17 20,65 7,78 487
avkastnlngsfarten siste arene 31122012 6l 31122013 6,78 0,94 24,17 38,36 5,22
31122013 6l 31122014 3,42 5.07 5.70 28,83 5,12
31122014 6l 31122015 0,95 0,47 6,70 17,21 2,57
31122015 6l 31122016 $.39 2,68 11,50 4,97 2,80
. 31122016 &l 31.122017 4,97 2,03 17.05 16,27 478
= Behov for h¢yere akSJeandeI skal man 31122017 6l 31122018 1,43 139 220 3,33 0,20
) ) 31122018 &l 31122019 6,04 2,25 19,20 29,58 395
Opprettholde avkastn”’]gen «as IS» 31122019 6l 31.12.2020 2,48 1,42 733 12,93 436
31122020 6l 31122021 8,15 080 21,14 25,37 449
31122021 6l 31122022 0,13 1,44 7,09 8,54 0,67
Hele pericden
31012001  1031.12.2022 12275 43877 251,60
Annualized 3,72 799 591

| portefoljens avkasining som er presentert | denne rapport er kosinader fratrukket. dvs. at det er
netioavkasining som vises.
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Ngkkeltall pa portefgljeniva

Historikk

Estimerte
— verdianslag
etter 3 ar

Fem ar Tre ar
Arlig historisk avkastning 4,78 % 5,38 %
Standardavvik 7,08 % 8,55 %
Risikoklasse (estimert pa manedlige data) 4 4
Sluttverdi med historisk avkastning 192 015 216 177 866 048
3 5 ‘y Effektiv aksjeandel 35%
0 Forventet standardavkastning 4,8 %
Forventet sluttsum etter ... ..femar ..tre ar
Med 95 % sannsynlighet maks ... 253 004 000 217 870 000
Med 95 % sannsynlighet minst ... 131 305 000 132 040 000
Historikk Fem ar Tre ar
Arlig historisk avkastning 5,52 % 6,37 %
Standardavvik 8,44 % 10,08 %
45 0/ Risikoklasse (estimert pa manedlige data) 4 5
0 Sluttverdi med historisk avkastning 198 835 499 182 945 837
Effektiv aksjeandel 45 %
Forventet standardavkastning 5,2 %
Forventet sluttsum etter ... ..femar .trear
Med 95 % sannsynlighet maks ... 269 424 000 228 523 000
Med 95 % sannsynlighet minst ... 121 810 000 125 157 000
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Gjermafondet

= Verdi 31.12.2022: kr. 147 millioner

= Verdi 30.9.2025: kr. 193,7 millioner

Aktivafordeling

Norske aksjer 46111581 23,8%
Nordiske aksjer 20388251 10,5%
Globale aksjer 22603586 11,7 %
Renter 104 645 993 54 %
UM 193749411 100%

Aktivafordeling

® Norske aksjer
Nordiske aksjer
® Globale aksjer

H Renter



( Pareto

Asset Management

De lange tallene
Avkastning:
 Hittiliar 5,98 %
e Siste3ar37,92%
e Siste 53ar 48,04 %
* Siden oppstart 336,27 %
* @kt snitt avkastningen

- Fra 5,62 % arlig i 2022
- Til 6,15 % arlig i 2025

TIDSVEKTET AVKASTNING VS. INDEKSER

Gjerdrum kommune

For perioden fra 31.01.2001 #l 30.09.2025

Tidsvektet avkastning (%) for
portefeljen vs. indekser

Tidsperiode PORTEF. Government NBPERMI1-  Oslo Bers MSCIWorld 35%SOLIX
Bill & Bond RM3IFREN  OSEFX NDDUWI  20%EMIL3
Index 115%0SEFX
11,25%MSCT
“I-
1L25%VECN
KW
31.01.2001  4l31.12.2001 3.55 6.63 6,52 -18.14 -17,19 0,73
31.12.2001  nl31.12.2002 -2.29 6.85 7.90 -32.76 -37.87 -6.43
31.12.2002  il31.12.2003 17,05 4.80 11.13 33,87 28,22 18.87
31.12.2003  ul31.12.2004 17.17 1,95 549 38,97 3.67 9,70
31.12.2004  nl31.12.20035 17.55 20 255 39.77 2248 9.81
31.12.2005  l31.12.2006 11,17 275 0,89 32,98 10,82 6,23
31.12.2006  ul31.12.2007 4.83 442 i 10,21 <541 418
31.12.2007  il31.12.2008 -11.73 5.90 9,65 -57.42 -23.38 -5.76
31.12.2008  1131.12.2009 16,03 2,13 3.19 70,12 743 8.26
31.12.2009  ul31.12.2010 10,09 2.26 445 22,27 12,62 6,27
31.12.2010  4l31.12.2011 -2.85 245 6.13 -18.75 2311 243
31122011 nl31.12.2012 742 150 217 20,65 7.78 487
31.12.2012  nl31.12.2013 6.78 1.62 0.94 2417 38.36 522
31.12.2013  4l31.12.2014 342 1.33 5,07 3.70 28,83 5,12
31.12.2014  nl31.12.2015 0.93 0.88 047 6.70 17.21 2,57
31.12.2015  4l31.12.2016 239 0.54 2,68 11.50 497 2.80
31.12.2016  4l31.12.2017 497 0.47 2,03 17,05 16,27 478
31.12.2017  nl31.12.2018 1.43 0.55 1.39 -2.20 -3.33 0.20
31.12.2018  4l31.122019 6.04 113 225 19,20 20 58 3.95
31.12.2019  4131.12.2020 247 0.63 1.42 733 12,93 436
31.12.2020 4l31.12.2021 2.16 0.09 0.80 1114 25,37 449
31.12.2021  il31.12.2022 0.13 1,20 1.44 -7,09 -8.54 -0.67
31.12.2022  4l31.12.2023 10,30 in 5,00 11,19 27,96 8.56
31.12.2023 4131122024 12,62 4.17 579 11,28 32,35 948
31.12.2024  nl30.09.20235 3.98 298 412 17,36 3.4 6,65
Hele perioden
31.01.2001  t030.09.2023 84.58 157,65 682,39 514.80
Annmalized 252 in 2.70 T.64

10
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Portefoljeutvikling i det korte bildet

31.12.2024 - 30.09.2025

Behuldningsutvikling Siden arsskifte

L



( Pareto

Asset Management

Portefoljeutvikling i det korte bildet

31.12.2024 - 30.09.2025

Behuldningsutvikling Siden arsskifte
195
19
&
180
31.12.2024 28.02.2025 30.04.2025 30.06.2025 31.08.2025

Q) Markedsverd

L
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Portefoljeutvikling siste 3 ar

30.09.2022 - 30.09.2025
N MSCI World 78,11 %

Oslo Bgrs 51,65 %

Gjermafondet 37,92 %

‘ ’A Referanseindeks 29,36 %
e NBP RM 1-3 17,31 %
‘/- //// SOL1X 11,48 %

O Portefolie () 35%S0L1X 2006RM13 22.5%0SEFX 11,26%MSCIW 11,25%VBCNKN € Government Bill & Bond Index ) MSCI World NDDUWI @ NBP RM1-RM3 FRN () Oslo Bars OSEFX

__________

13
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Gjerdrum kommune - historisk avkastning
Siden oppstart 31.01.2001 til 30.09.2025

Tollkrigen/
Trump 2.0
Ukraina krigen\

o Handelskrig
Oljepriskrakk  Brexit Corona l
_ Laksekrakket l /
Global resesjon Gjeldskrise i EV l
11. september Finanskrisen M//
Irak krigen

fT fobl7

14
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Gjerdrum kommune

Suksess kriterier

Kommunestyret sammen med administrasjonen:

e Har tenkt langsiktig

e Holdt seg til investeringsstrategien/Finansreglementet
e Bygget en solid gkonomisk buffer

e Gode muligheter for fremtiden med samme plan

15
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Kortsiktig likviditet

Avkastning 21.12.2022 - 30.09.2025

Pareto Likviditet C kr. 110,5 mill.
Pareto Obligasjon C kr. 34,8 mill.
Totalt kortsiktige midler kr. 145,3 mill.

Portefgljen
17,69 %
6,05 % arlig

Referanseindeks
12,01 %
4,17 % arlig

16
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Kortsiktig kapitalforvaltning

Avkastning i kroner siden oppstart til 30.09.2025

Beholdningsutvikling

Tatal verdi i millicner

170

H
i
-

140

130

01.01.2023

01.03.2024

O Markedsverd

01.10.2024

01.05.2025

Innskutt kr. 150 mill.
Uttak kr. 30 mill.
Verdi i dag kr. 145 mill.
Avkastning kr. 25 mill.

17
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Gjeldsportefolje

Gjelden oker, og den skal gkes ytterligere

Samlet gjeld kr. 613,5 millioner
Gjennomsnittsrente 4,1 %
Ca. 45 % er sikret med fastrente og rentebytteavtaler

(Lanebelap i mil MOK)

120,000,000 112.47
100,000,000
80,000,000
60,000,000
40,000,000
20,000,000
0

77.00

55.10

16.09.2026 17.03 2027 16.03.2028
GDEOOZ KBN-20220058 NODD1 2863853

106.60

21.03.2029
NOO013183004

20.03.2030
KEBMN-20250088

9016

18.09.2030
NOQ013661173

G8.14

17.09.2045
KLP-83176632723

18
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Finansdepartementet .
om

Fire investeringsomrader

Den st@rste delen av
fondet er investert i aksjer,
som er eierandeler |
selskaper. En del er
investert i rentepapirer,
som er utlan til stater og
selskaper. En mindre del er
investert i eiendom og
infrastruktur for fornybar
eneregi.

Gjermafondet

Oljeinntekter er ikke inntekter i vanlig forstand, men en formue som gjgres om fra en

form til en annen

Det er etablert en handlingsregel.

= Viskal kun bruke av «permanentinntekten» og ikke hovedstolen — Hvorfor?

=  Det er ikke en generasjons privilegiet a bruke opp en formue som tilhgrer alle
fremtidige generasjoner!

Parallellen kan apenbart trekkes til salg av et kraftselskap i en kommune.

19
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