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Placeringsinriktning

Navigera Global Change dr en fondandelsfond med
global exponering som i huvudsak investerar i
aktfiefonder med en tydlig hdllbarhetsprofil. Valet av
fonder baseras pd en grundliig analys av de
underliggande fondernas filosofi, process,
forvaltarteam och historisk avkastning. Ddarutdver ar
miljidmassiga, sociala  och bolagsstyrningsmdassiga
aspekter avgdérande for investeringarna

Marknadens utveckling

Global tillvéxt var fortsatt blandad under det forsta
kvartalet av 2023 d& det globala sentimentet for
tillverkningsindustrin saktade ner medan efterfrégan pd
tjanster var fortsatt robust. Osdkerhet rddde infor
utvecklingen av den europeiska energikrisen, takten p&
det kinesiska &terdppnandet och vart inflationen skulle
ta vagen. Divergens fortsatte i det andra kvartalet dé
ekonomisk data frdn USA och Japan var starka, medan
dess kinesiska och europeiska motsvarigheter tappade
momentum. Den amerikanska ekonomin drevs av stark
konsumtion som eft resultat av en exiremt tajt
arbetsmarknad. Till och med framtrddandet av en kris i
regionala amerikanska banker samt oro Over
kommersiella  fastigheter vagde endast fillfalligt
negafivt [ole] fillvaxtférvantningar och
investerarsentimentet.

Den enda fokuspunkten for centralbanker var
inflationen. Medan inflationstrycket métt i KPl minskade
i utvecklade ekonomier p& grund av I&gre mat- och
energipriser, s& var karninflationen fortsatt envist stark. |
USA s& drevs inflationen for k&rnvaror upp pd& grund av
hogre priser pd begagnade bilar och en stark inflation
pd tjénster. Positivare var det modesta fallet i inflation
for skydd (shelter) som inkluderar bland annat hyror for
hyresbostéder. Den Europeiska Centralbanken och
Bank of England hade det allt tuffare som ett resultat av
svagare tillvaxt och hdgre k&rninflation @n i USA. Detta
resulterade i att dessa cenfralbanker fortsatte
réntehdjningscykeln, dock i olika takt. | Asien s&
fortsatte de kinesiska och japanska centfralbankerna sin
duvaktig penningpolitik. Sammanfattningsvis s& ar
haliningen for monetdr policy fortsatt divergent mellan
vast och Bst.

Utveckling index forsta halvaret 2023
Lokal Svenska
valuta kronor
SIX PRX 11,29% 11,29%
OMXS30 TR 15,90% 15,90%
MSCI USA 16,84% 20,93%
MSCI Europe 11,12% 17.,23%
MSCI China -5,46% -2,15%
MSCI Emerging Markets 4,89% 8.56%
MSCI Asia Pacific 3,02% 6,63%
MSCI World 15,09% 19.12%
MSCI AC World 13.93% 17.92%
OMRX T-bond -0,64% -0,64%
OMRX T-bill 1.32% 1.32%

Valutor

Utveckling Kurs
2023 2023-06-30
EUR/SEK 5,47% 11,77
GBP/SEK 8,77% 13,71
USD/SEK 3.54% 10,79

Oro Over de amerikanska och  europeiska
banksektorerna  tog rampljuset, men  snabba
ingripanden av beslutsfattare lugnade
investerarsentimentet. Krisen runt det amerikanska
budgettaket bidrog till en kort period av 6kad volatilitet,
men en snabb 16sning pd& problemet lugnade
investerare.

Aktier pd utvecklade marknader (MSCI World SEK)
bibehdll sitt starka momentum frédn 2022 med en
uppgdng pd 19,12 % under forsta halvaret 2023. Aktier
pd tillvéxtmarknader (MSCI Emerging Markets SEK) steg
med 8,56 % under samma period. Inom utvecklade
marknader s& presterade japanska aktier (TOPIX) bdst
och steg 15 % under det andra kvartalet och 22 % totalt
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under det foérsta halvéret av 2023. Den starka
prestationen kan attribueras till tillmdtesgdende
penningpolitik, relativt hdlsosam tillivéxt och en svagare
japansk Yen. Amerikanska aktier (MSCI USA SEK) och
aktier inom euroomrédet (MSCI Europe SEK) steg 20,93
% och 17,32 % respektive under arets forsta halva. Den
starka prestationen fér amerikanska aktier drevs fortsatt
av en kraftig uppgdng inom Teknologi- och
Sdallankdpssektorn. Inom svenska aktier s& steg SIX PRX
11,29 % och OMXS30 TR SEK 15,90 % under perioden.
Inom statsobligationer s& steg den 10-Ariga brittiska
rdntan med 90 punkter fill 4,3 % under det andra
kvartalet, drivet av stark 1&netillivéxt och k&rninflation
samt en réntehojning pd 75 bps frdn Bank of England.
Inom valutor s& steg den amerikanska dollarn med 0,5
% under det andra kvartalet. Dock a&tfdlides den
modesta utvecklingen fér valutan med en betydande
spridning i utvecklingen mot olika valutor. A ena sidan
férsvagades japansk och kinesisk Yen 8 % och 5 %
respektive mot dollarn pd& grund av en stérre skilnad i
rantor, samt duvaktiga centralbanker i de asiatiska
landerna. A andra sidan s& forstdrktes den mexikanska
peson, det brittiska pundet och den kanadensiska
dollarn med 5 %, 3 % och 2 % respektive mot den
amerikanska dollarn under det andra kvartalet. Den
svenska kronan hade en svag utveckling under drets
forsta halva pd& grund av bland annat fortsatt hog
inflation och fortsatt 1&gt fortroende fér Riksbankens
agerande. Kronan férsvagades med 5,47 %, 8,77 % och
3.54 % mot euron, det brittiska pundet och den
amerikanska dollarn respektive.

Sammanfattningsvis s& har inte den p& férhand mycket
forvantande tillvaxtsnedgdngen i USA materialiserats.
Krisen bland amerikanska regionala banker pdverkade
infe andra delar av ekonomin och krisen runt det
amerikanska skuldtaket I&stes i god fid. Detfta
resulterade i att rantor straffades medan aktier
gynnades. Framatblickande s& férutser investerare och
beslutsfattare att inflationen modereras under andra
delen av 2023. Dessutom s& kommer den amerikanska
arbetsmarknaden fortsatt vara ett viktigt omrédde, dar
investerare kommer leta efter svagheter som eft tecken
pd en kommande recession.

Fondens utveckling
Fondens andelsvérde gick under perioden ned med
13,32 procent.

Fondens jémférelseindex, MSCI AC World TR (SEK), gick
under samma period ned med 17,92 procent.

Fondférmégenheten dkade frdn 1,9 miljarder kronor vid
Arets borjan fill 2,08 miljarder kronor vid periodens slut.

Kommentarer till resultatet

Fondens innehav utvecklades starkt i absoluta termer
men oOverlag sdmre 4an  jdmfdrelseindex under
perioden. Undantaget fondens stérsta innehav,
Liontrust  Sustainable Future Global Growth som
6veravkastade index négot var det idel negativa
relativavkastning.  Eft av fondens nyare innehav,
Robeco Global SDG & Climate Conservative Equity,
med en tydligt defensiv inrikining h&dngde inte med
avkastningsmdassigt  ndr  riskaptiten  tiltog  under
periodens senare del. Det gjorde d&remot innehavet i
Lyrical Global Impact Value Equity som &terndmtade
en stor del av underavkastningen frén periodens férsta
halva och avslutade oerhért starkt.



2023-06-

Nyckeltal 30 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fondens utveckling
Fondférmdgenhet, tkr 2078,5 19149 21855 1293,6 7523 388.8 155,6 46,4
Andelsvdrde, kr 191,01 168,55 208.44 166,35 150,74 118,35 119,73 106,38
Antal iestende andelor. 10882 11360 10485 7776 4991 3285 1300 437
Totalavkastning, % 13,32 -19.13 25,30 10,36 27,36 -1,14 12,55 6,381
gﬁ?g:g:?gn dox? 17.92 -5,92 30,71 2,18 - - - -
1) Avser perioden 2016-06-21 —
2016-12-31
2) MSCI AC World TR Index SEK

Balansrakning, tkr

Not 2023-06-30 2022-12-31

Tillgangar

Fondandelar 1937 046 1839 322

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 1 1937 046 1 839 322

Bankmedel och 6vriga likvida medel 143 163 77 154

Foérutbetalda kostnader och upplupna intdkter 969 846

Summa tillgangar 2081178 1917 323

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter -2 455 -2 393

Ovriga skulder -228 -69

Summa skulder -2 684 -2 462

Fondférmégenhet 1.2 2 078 495 1914 861

Poster inom linjen Inga Inga




Not 1

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde

% av fond-
Antal Marknadsvdrde, tkr  féormégenheten
Ovriga finansiella instrument
Fondandelar
Stewart Investors Worldwide Sustainability Fund 17 337 965 324075 15,59
Liontrust Sustainable Future Global Growth Fund 2704052 397 581 19.13
Lyrical Global Impact Value Equity Strategy 132 370 157 247 7.57
Montanaro Better World 20 966 465 374 868 18,04
RBC SMQI GS &CL CON EQ-IEU, Luxemburg, EUR 96 580 167 507 8,06
STOREBRAND GLOBAL SOLUTIONS A SEK 877 477 389 507 18,74
WHEB Sustainability Fund 122 583 126 261 6,07
Summa fondandelar 1937 046 93,19
Totalt summa 1937 046 93,19
Ovriga tillgangar och skulder 141 449 6,81
Fondférmégenhet 2078 495 100,00
Not 2 Féréndring fondférmdgenhet, tkr
2023-01-01- 2022-01-01-
2023-06-30 2022-12-31
Fondférmogenheten vid drets boérjan 1914861 2185 503
Andelsutgivning 97 080 419 839
Andelsinlésen -182 436 -262 877
Arets resultat enligt resultatrékning 248 991 -427 605
Fondférmégenhet vid drets slut 2078 495 1915861
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Risker

Fondens mdlsattning &r att i alla situationer ha en
vélbalanserad risknivé. Direkt eller indirekt sparande i
akfier innebdr risk for stora  kurssvngningar
("Marknadsrisk"). Eftersom fonden placerar i tilgdngar
utanfér Sverige pdverkas den av férandringar i
valutakurser ("Valutarisk”). Méjligheten att anvdnda
derivatinstrument i foérvaltningen av fonden kan
medfdra aftt risken i fonden 6kar. Denna mdjlighet har
dock inte utnyttjats sedan fonden startade.

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

Risken i fonden foljs 16pande upp genom att den
absoluta risken i fonden mats och folis upp. Den
absoluta risken méts primart genom standardavvikelse
i fonden, vilket &r fondens riskbedémningsmatt. Den
efterstrdvade standardavvikelsen for fonden ligger i
intervallet 7-20 procent matt over rullande 24-
mdnaders perioder. Vid Arsskiffet uppgick fondens
riskklass fill 5 av 7.

Derivatinstrument

Derivatinstrument fér anvandas i fonden i syfte aft
effektivisera forvaltningen, sénka kostnader och risker i
férvaltningen samt som ett led i placeringsinriktningen.
Fonden f&r anvanda derivatinstrument, inklusive
OTCderivat. Fondbolaget mater dagligen den
sammanlagda exponeringen fér fonden genom
dtagandemetoden. Z\Togondemefoden 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 ndgra
OTC-derivat eller andra derivatinstrument.

Ovrigt

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

Tillaggsupplysningar
Redovisnings- och varderingsprinciper

Denna halvdrsredogorelse har upprattats enligt Lag
(2013:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:9) om vdardepappersfonder,
ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV) samt beaktar de
riktlinjer som utfardats av Fondbolagens Foérening. |
ovrigt  filldmpas  bokfdringslagens  bestdmmelser i
fillédmpliga delar.

Finansiella instrument som ingdr i fonden varderas fill
marknadsvérde. Om s&dana kurser saknas eller om
kurserna  enligt fondbolagets  beddmning  &r

missvisande far fondbolaget faststdlla vardet pd
objekfiva  grunder enligt allm&nt vedertagna
varderingsprinciper. Vid vdérdering av OTC-derivat
faststélls ett marknadsvarde baserat pd allmdant
vedertagna varderingsmodeller s&som Black & Scholes

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

Ersattning
For nérmare information om ersattningar fill férvaltare

hdanvisas till Navigera AB:s drsredovisning eller hemsida,
www.navigera.se.

Stockholm den 31 augusti 2023

Navigera AB

Niklas Soderstrom
Verkstallande direktor
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