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Placeringsinriktning

Fonden &r en specialfond. Fonden mdlsattning &r att
I&ngsiktigt  6vertraffa sitt jamférelseindex. Fondens
j@mforelseindex ar MSCI World AC TR Index i SEK.
Fonden &r en fondandelsfond som investerar mellan
60 och 100 procent av fondens vdrde i andra
aktierelaterade fonder. Fonden har dven majlighet att
gora direktinvesteringar i andra finansiella instrument
an fondandelar med upp fill 40 procent av fondens
varde. Fonden har en inrikining mot den globala
aktiemarknaden. Vid férvaliningen av fonden stdlls
héllbarhetskrav  med avseende pd&  fondens
placeringar. Fondens medel ska inte placeras i
tilgdngar ddér férvaltaren eller emittenten inte har ett
filrdickligt héllbarhetsarbete och ddrmed inte hanterar
sina hallbarhetsrelaterade risker [ole] ett
fillfredsstéllande satt. Urvalet av fonder sker enligt en
val utarbetad process som syftar fill att vdlja de
lGmpligaste fonderna med becaktande av bl.a. de
héllbarhetskriterier som uppstdlls i férvaltningen. Ett
kriterium i beddmningen &r huruvida investeringen &r
férenlig med vedertagna internationella normer om
miljd, manskliga rattigheter och arbetsvillkor.

Marknadens utveckling

Den globala aktiemarknaden foll med 9,1 procent
under drets forsta halva. Under det forsta halvaret har
marknaden pd nytt fatt bekanta sig med stigande
inflation och hdjda rdntor. De geopolitiska
spdnningarna i samband med Rysslands invasion av
Ukraina bidrog ocksd till eft lagre risksentiment och
fallande borskurser fill den grad att oron for recession
forvarrades av analytiker runt om i varlden. Bdrserna
foll brett i alla regioner och sektorer och hitintills har
energisektorn varit den enda som stigit under perioden
dé olie- och gaspriser skjutit i hdjden. Andra sektorer i
mer ftillvéxtorienterade delar av marknaden, tex
kommunikation, sdllank&psvaror och IT drabbades
hért  ndr investerare tog hem vinster da
marknadssentimentet skiftade.

Flera 1Gnder runt om i varlden férddmde offentligt
Rysslands invasion av Ukraina och inférde ekonomiska
sanktioner. Bland annat stdngdes ryska finansinstitut av
frdn SWIFT, férbud mot transaktioner med den ryska
cenfralbanken, stoppad handel med ryska
vardepapper samt &tgarder for att minska beroendet

Utveckling index forsta halvaret 2022
-okal valuta 3Svenska kronor
SIX PRX - 27,94% -27,94%
OMXS30 TR -20,73% -20,73%
MSCI USA -21,29% -11,00%
MSCI Europe -13,84% -10,30%
MSCI China -11,26% 0.33%
MSCI Emerging Markets -17.63% -6,86%
MSCI Asia Pacific -15,65% -4,63%
MSCI World -20,51% -10,12%
MSCI AC World -20,18% -9,75%
OMRX T-bond -9.09% -9.09%
OMRX T-bill -0.27% -0.27%
Valutor
Utveckling Kurs
2022 2022-06-30
EUR/SEK 4,14% 10,72
GBP/SEK 1,68% 12,45
USD/SEK 12,92% 10,22

av rysk olja och gas. Planerna att skifta fill fdrnybara
energikdllor pdskyndades ocksd pd& flera hall.
Navigera AB och Max Matthiessen har under halvaret
likviderat alla positioner i Ryssland och har idag ingen
exponering gentemot den ryska marknaden.
Forvaltningen har heller inga planer pd att investera i
den ryska marknaden i framtiden och beddmer
ddrmed risken att vara andelsagare forlorar sitt kapital
som I&g. Den geopolitiska krisen hade en betydande
inverkan pd ravarupriser. Sarskilt priserna pd rdolja,
naturgas, nickel och vete dkade rejdlt, vilket ocksd
spddde pd inflationstrycket pd& utbudssidan. |
kombination med eft nedfryckt senfiment hos
konsumenterna och stérningar i leverantdrskedjor
pdverkade ocks@ oron &ver majlig stagflation Hill
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pessimismen bland investerarkollektivet. Foretagens
resultat visade dock fortsatt styrka dven om vissa
fillverkningsorienterade sektorer upplevde allimer
pressade marginaler. Ett hogt inflationstryck ledde il
att KPI'i USA dkade med 8,6 procent pd drsbasis. Den
amerikanska centralbanken fortsatte att 6ka takten i
rintehdjningarna och  hdjde med totalt 125
baspunkter under perioden. Utdver  detta
kommunicerades &ven avsikterna att ytterligare hoja
styrrGntan i juli och september for att kyla ner
ekonomin efter arbets- och I6nestatistik kommit in
battre dn vantat. Andra centfralbanker runt om i
varlden har under dret foljt efter den amerikanska
cenfralbanken med hojningar.

Den fortsafta spridningen av covid-19 i Kina gav
ytterligare motvind fill riskaptiten p& marknaderna,
speciellt  inom fillvéxtmarknader. Den  kinesiska
regeringen har fortsatt med sin nolltoleranspolitik mot
viruset och initierade ytterligare nedst&ngningar runt
om i landet. Kina rapporterade ocksd PMI-siffror p&
49,5 viket indikerar potentiell nedgdng i den inhemska
ekonomin. En avmattning av kredittilvixten med
produktionsstopp  bidrog ocksd il stérningama i
globala leverantdrskedjor. Fastighetssektorn fortsatte
att visa pd problem med likviditet och balansrékningar
ndr utvecklingsprojekt stannade av och huségare
boérjade bojkotta amortering av boldn.

Marknadsrantorna steg betydligt och de amerikanska
och tyska 10-driga rantorna var 81 respektive 73
baspunkter hdgre under det forsta kvartalet. Under
andra kvartalet fortsatte det vara volatit  dé
marknaderna prissatte hdgre inflation p& ena sidan
och rédsla fér recession pd andra sidan. Under storre
delen av  det andra kvartalet  fortsatte
obligationsrdntorna att  stiga  p& grund  av
inflationstryck och hdkaktiga centralbanker. | USA steg
den 10-&riga réntan frdn 2,3 procent i bérjan av éret
fill ndéra 3,5 procent i mitten av juni innan den sjénk
avsevart il omkring 3 procent ndr rddslan for
I&gkonjunktur dkade. Den tyska 10-Ariga réntan folide
samma ménster och steg med 120 baspunkter innan
den stdngde andra kvartalet runt 1,35 procent.

P& valutamarknaderna fortsatte den amerikanska
dollamn att starkas pd& grund utav ett svagare
risksentfiment och en hdkaktig amerikansk centralbank.
Bland G10-lGnderna presterade den japanska Yenen
svagast under det andra kvartalet d& Bank of Japan
behdll sin duvaktiga halining ndr andra centralbanken
gick i motsatt riktning.

Fondens utveckling
Fondens andelsvdrde gick under perioden ned med
23,7 procent.

Fondens jémférelseindex, MSCI AC World, gick under
samma period ned med 9,9 procent.

Fondférmdgenheten minskade frdn 2,186 miljarder
kronor vid arets boérjan fill 1,789 miljarder kronor vid

periodens slut. Nettoinfldde under perioden uppgick il
138 miljoner kronor.

Kommentarer till resultatet

Fondens innehav avkastade negativt i b&de absoluta
och relativa termer under drets férsta halva. | en
marknad med stigande oljepriser och rdntor
premierades den typ av bolag som ofta vdljs bort av
fondens underliggande férvaltare. Den stdrsta
negativa bidragstagaren var Stewart Worldwide
Sustaianability som hade en avkastning pd -21,5 % och
underpresterade sitt jamforelseindex med -12,5 %.

Montanaro Better World var den fond som hade
svagast avkastning under perioden och tappade med
-29,2 %, viket resulterade i en negativ relativ
avkastning pd -20,1 %. Den fond som presterade bdst i
portfélien var WHEB Sustainability Impact som hade en
total avkastning pd& -19,0 % och underpresterade sitt
j@mforelseindex med -9,9 %.

| mitten av det andra kvartalet pdbodriades
investeringenien ny fond, Lyrical Global Impact Value
Strategy som bidrar fill battre balans mellan tillvéxt-
och vdrdeaktier i portfolien. Det nya innehavet har
utvecklats i linje med férvdntan men var under
perioden inte tillrdckligt stort for att vaga upp fér dvriga
fonders sémre relativavkastning.

Den storsta nedgdngen i relativa termer kom under
periodens forsta del varpd det skedde en viss
aterhdmtning nér marknadssentimentet vande ndgot
under mitten av det andra kvartalet.
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Nyckeltal 2022-06-30 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fondens utveckling
Fondférmogenhet, tkr 1789 21855 1293.6 752,3 388.8 155,6 46,4
Andelsvarde, kr 159,08 208.44 166,35 150,74 118,35 119,73 106,38
Antal utestéende andelar, 1000-tal 11245 10 485 7776 4991 3285 1300 437
Totalavkastning, % -23,68 25,30 10,36 27.36 -1,14 12,55 6,381
Avkastning j@mforelseindex? -9.87 30,71 2,18 33,32 -1,67 11,59 -
1) Avser perioden 2016-06-21 —2016-12-31
2) MSCI AC World TR Index SEK

Balansrakning, tkr

Not 2022-06-30 2021-12-31

Tilgangar

Fondandelar 1692 594 2108 047

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvdrde I 1 692 594 2108047

Bankmedel och &vriga likvida medel 97 837 79 329

Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 588 849

Summa tillgangar 1791019 2188 226

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter -2 162 -2618

Ovriga skulder - -105

Summa skulder -2162 -2723

Fondférmégenhet 1,2 1788 857 2185 503

Poster inom linjen Inga Inga
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Not 1 Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde

% av fond-
Antal Marknadsvdérde, tkr  formdgenheten
Ovriga finansiella instrument
Fondandelar
Stewart Investors Worldwide Sustainability Fund 41226 817 612796 34,26
Liontrust Sustainable Future Global Growth Fund 3 508 349 415976 23,25
Lyrical Global Impact Value Equity Strategy 17131 15528 0,87
Montanaro Better World 22 294 556 333 678 18,65
WHEB Sustainability Fund 371 806 314 616 17.59
Summa fondandelar 1692594 94,62
Totalt summa 1692 594 97,52
Netto 6vriga tillgangar och skulder som inte ér finansiella instrument 96 263 538
Fondférmoégenhet 1788 857 100,00
Not 2 Féréndring fondférmdgenhet, tkr
2022-01-01- 2021-01-01-
2022-06-30 2021-12-31
Fondférmdgenheten vid drets brjan 2185 503 1293619
Andelsutgivning 265318 716 317
Andelsinlésen -127 747 -215 365
Arets resultat enligt resultatrékning -534 218 390 933
Fondférmdgenhet vid drets slut 1788 857 2185 503
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Risker

Fondens mdlsattning ar att i alla situationer ha en
valbalanserad risknivd. Direkt eller indirekt sparande i
aktier innebdr risk  for  stora  kurssv@ngningar
("Marknadsrisk”). Eftersom fonden placerar i tillgdngar
utanfér Sverige pdverkas den av férédndringar i
valutakurser ("Valutarisk”). Mdjligheten att anvanda
derivatinstrument i férvaliningen av fonden kan
medfdra att risken i fonden dkar. Denna majlighet har
dock inte utnyttjats sedan fonden startade.

Navigera Global Change dr en fondandelsfond och
den stérsta risken &r marknadsrisken dd fonden har
stérre delen av sin exponering mot akfiemarknaden.
Fondens innehav &r prissatta i olika valutor, fonden har
darfér en valutarisk frdmst mot euron och den
amerikanska dollarn.

Risken i fonden fdljs 16pande upp genom aft den
absoluta risken i fonden mdats och folis upp. Den
absoluta risken mats primdrt genom standardavvikelse
i fonden, viket &r fondens riskbeddmningsmatt. Den
efterstrdvade standardavvikelsen for fonden ligger i
infervallet 7-20 procent matt &ver rullande 24-
mdnaders perioder. Vid halvarsskiftet uppgick fondens
riskklass till 5 av 7.

Derivatinstrument

Derivatinstrument f&r anvdndas i fonden i syfte att
effektivisera forvaltningen, sGinka kostnader och risker i
férvaltningen samt som ett led i placeringsinriktningen.
Fonden far anvanda derivatinstrument, inklusive OTC-
derivat.  Fondbolaget mdater dagligen den
sammanlagda exponeringen fér fonden genom
&tagandemetoden. Atagandemetoden berdknar de
av fondens exponeringar som uppkommer genom
anvandning av derivat. Fonden har dock inte under
perioden frdn det att den startade anvant sig av
nagra OTC-derivat eller andra derivatinstrument.

Ovrigt

Nd&r andelar innehas i fonder fér fondbolaget normailt
fillbaka en viss andel av forvaltningsavgiffen i den
underliggande fonden. Detta belopp tillfaller fonden i
sin helhet.

Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och varderingsprinciper

Denna halvarsredogérelse har upprdttats enligt Lag
(2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder,  Finansinspektionens  féreskrifter
(FFFS  2013:10) om forvaltare av  alternativa
investeringsfonder, ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV)
samt beaktar de rekommendationer som utférdats av
Fondbolagens Férening. | ovrigt  tillédmpas
bokféringslagens bestdmmelser i filldmpliga delar.

Finansiella instrument som ingdr i fonden varderas Hil
marknadsvdrde. Om sddana kurser saknas eller om
kurserna enligt fondbolagets beddmning dar missvisande
far fondbolaget faststalla vardet pd& objektiva grunder
enligt allmant vedertagna varderingsprinciper.

Vid  vardering av  OTC-derivat  faststélls  ett
marknadsvérde baserat pd allmdnt  vedertagna
varderingsmodeller sdsom Black & Scholes.

Ovriga finansiella instrument, som fondandelar, varderas
till det faststdllda fondandelsvardet frdn respektive
forvaltare.

Nyckeltal
Fonden foljer Fondbolagens férenings riktlinjer ndr det
gdller framtagande av nyckeltal.

Ersdttning
For n&drmare information om ersattningar fill férvaltare

hanvisas till Navigera AB:s arsredovisning eller hemsida,
www.navigera.se.

Stockholm den 31 augusti 2022

Navigera AB

Niklas Soderstrom
Verkstallande direktor


http://www.navigera.se/
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