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Placeringsinriktning

Navigera Balans 2 &r en fondandelsfond vars medel
placeras i akfie- och rdntemarknaden samt i
alternativa investeringar. Placeringar sker utan négra
geografiska begrénsningar och kan ha hog
exponering mot enskilda regioner och I&nder. Fondens
medel far placeras i 6verldtbara vardepapper,
fondandelar, penningmarknadsinstrument,
derivatinstrument, inklusive OTC-derivat, och p& konto
hos kreditinstitut. | fonden fér dven ingd de likvida
medel som behdvs fér fondens férvaltning. Fonden far
anvdanda derivatinstrument sGsom ett led i fondens
placeringsinriktning. For placeringar i akfie- och
rdntemarknaden samt alternativa investeringar gdller
normalt sett féljande ramar. Upp fill 70 procent av
fondens medel kan placeras i finansiella instrument
med exponering mot ré&ntemarknaden. Upp ftill 80
procent av fondens medel kan placeras i finansiella
insfrument med exponering mot aktiemarknaden. Upp
fill 40 procent kan placeras i alternativa investeringar.
Med alternativa investeringar avses &verldtbara
vardepapper och fondandelar som inte
nddvandigtvis korrelerar med utvecklingen pd aktie-
och rdntemarknaden. Genom alternativa
investeringar fér fonden exponering mot ftillgdngar
och férvaltningsstrategier vars avkastning och riskniva
kan avvika frdn aktie- och rdntemarknaden.
Alternativa  investeringar  anvdnds  som ettt
komplement ftill  placeringar pd& aktie- och
rdntemarknaden och kan indirekt ge fonden
exponering mot exempelvis fastigheter, rdvaror och
hedgefonder. Fondens mdlsattning ar atft under
iokttagande av tillbodrlig forsiktighet  &stadkomma
hégsta maéjliga vardestegring.

Marknadens utveckling

Den globala aktiemarknaden foll med 9,1 procent
under drets forsta halva. Under det férsta 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 ett Iagre risksentiment och
fallande borskurser till den grad att oron for recession
foérvarrades av analytiker runt om i varlden. Bérserna

Utveckling index férsta halvaret 2022
Lokal Svenska
valuta 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

foll brett i alla regioner och sektorer och hitinfills har
energisektorn varit den enda som stigit under perioden
dd olje- och gaspriser skjutit i hdjden. Andra sektorer i
mer tillv&xtorienterade delar av marknaden, tex
kommunikation, sdllank&psvaror och IT drabbades
hért  ndr investerare tog hem vinster d&
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, forbud mot tfransaktioner med den ryska
centralbanken,  stoppad  handel med  ryska
vérdepapper samt &tgdrder for att minska beroendet
av rysk olja och gas. Planerna att skifta till férnybara
energikdllor pdskyndades ocksd pd flera haill.
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Navigera AB och Max Matthiessen har under halvéret
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
ddérmed risken att véra andelségare forlorar sitt kapital
som l&g. Den geopolitiska krisen hade en betydande
inverkan pd& rdvarupriser. Sarskilt priserna pd réolja,
naturgas, nickel och vete dkade rejdlt, viket ocksd
spddde pd inflationstrycket pd&  utbudssidan. |
kombination med eft nedtryckt sentiment hos
konsumenterna och stérningar i leverantérskedjor
pdverkade ocksd oron dver mojlig stagflation fill
pessimismen bland investerarkollektivet. Fdretagens
resultat visade dock fortsatt styrka Gven om vissa
fillverkningsorienterade sektorer upplevde allimer
pressade marginaler.

Ett hogt inflationstryck ledde till att KPI i USA dkade
med 8,6 procent pd darsbasis. Den amerikanska
cenfralbanken  fortsatte  aft  6ka  fakten i
rdntehdjningarna och  hdjde med fotalt 125
baspunkter  under  perioden. Utéver  detta
kommunicerades &ven avsikterna att ytterligare hoja
styrrGntan i juli och september for att kyla ner
ekonomin efter arbets- och I&nestatistik kommit in
battre an vantat. Andra centralbanker runt om i
vérlden har under dret foljit efter den amerikanska
cenfralbanken med hojningar.

Den fortsafta spridningen av covid-19 i Kina gav
ytterligare motvind fill riskaptiten p& marknaderna,
speciellt  inom fillvxtmarknader. 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 vilket indikerar potentiell nedgéng i den inhemska
ekonomin. En avmattning av kredittillvéxten med
produktionsstopp bidrog ocks& il stérningarna i
globala leverantérskedjor. Fastighetssektorn fortsatte
att visa pd problem med likviditet och balansré&kningar
ndr utvecklingsprojekt stannade av och husdgare
bdriade bojkotta amortering av boldn.

Marknadsréntorna 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  forfsatte
obligationsréntorna  att  stiga  p& grund av
inflationstryck och hékaktiga centralbanker. | USA steg
den 10-driga rantan frén 2,3 procent i bérjan av aret
fill néra 3,5 procent i mitten av juni innan den sjénk

avsevart il omkring 3 procent ndr rddslan for
I&gkonjunktur 6kade. Den tyska 10-Ariga réntan folide
samma ménster och steg med 120 baspunkter innan
den stGngde andra kvartalet runt 1,35 procent.

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

Fondens utveckling
Fondens andelsvarde gick under perioden ned med
14,4 procent.

Fondférmdgenheten minskade frdn 2,3 miljarder
kronor vid periodens boérjan till 1,9 miljarder kronor vid
periodens slut.

Nettoutfldde under éret uppgick fill 23,6 miljoner
kronor.

Kommentarer till resultatet

Forsta halvdret av 2022 har varit utmanande fér alla
storre tillgdngsklasser inom fonden. Inom aktiedelen
presterade utvecklade marknader samft
fillvéxtmarknader svagt och p&verkade avkastningen
pd fonden negativt. Inom utvecklade marknader var
GS Multi-Manager Global Equity Portfolio en av de
negativa bidragen dd aktieurvalet inom
kommunikation, finans och energi underpresterade.
Fondens taktiska positionering mot amerikansk energi
och energirelaterad infrastruktur bidrog pd den
positiva sidan. Inom den svenska marknaden hade
Carnegie Spin-off en avkastning pd -20,6 procent och
Overavkastade sitt jamforelseindex med 5,9 procent.
Swedish Sustainable Leaders underavkastade
j@mférelseindexet ndgot med -0,7 procent.

Inom den réntebdrande delen presterade innehaven
mot statsobligationer svagt pd grund av hogre réntor.
Det var dven en tuff utveckling inom fondens
kreditexponering som bestod av obligationer med
hog kreditvardighet och hégavkastande
obligationer. Val av individuella r&ntepapper for den
underliggande fonden PGIM Broad Market U.S. High
Yield Bond gav en viss stétdémpning under perioden.

Fonden pdverkades ocks& av valutamotvindar da
valutasdakring i ménga av de underliggande
fonderna drog ned avkastningen d& den svenska
kronan férsvagades markant under perioden sdrskilf i
forndllande till den amerikanska dollarn.
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Nyckeltal 2022-06-30 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Utveckling
Fondférmogenhet, Mkr 19368 22872 2197,6 22442 2157,1 2443,6 24657 22877 21887 19861 17050
Andelsvarde, kr 163,55 191,05 170,18 160,19 141,18 145,64 137.45 131,58 127,70 113,08 102,14
Antal utestdende andelar, 1000-tal 11842 11972 12913 14009 15279 16779 17 938 17 386 17 140 17 564 16 693
Totalavkastning per ér, % -14,39 12,26 6,24 13,46 -3,06 595 4,46 3,04 12,93 10,71 2,14

Balansrakning, tkr

Not 2022-06-30 2021-12-31

Tilgadngar

Fondandelar 1846107 2238199

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvdérde I 1846 107 2238 199

Bankmedel och &vriga likvida medel 81705 51943

Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 243 702

Ovriga tillgéngar 19971

Summa tillgangar 1948 025 2 290 845

Skulder

OTC derivat med negativt marknadsvarde -2 009

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter -1 954 -2494

Ovriga skulder -7 293 -1

Summa skulder -11 256 -3 605

Fondféormégenhet 1.2 1936770 2287 239

Poster inom linjen Inga Inga

Stallda sékerheter fér OTC-derivatinstrument 54 000
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Not 1 Summa finansiella instrument med positivt
marknadsvarde

% av fond-
Antal Marknadsvérde, tkr  formégenheten

Overldtbara vérdepapper
Rantebdrande fonder

GS GBL FIX INC PL-IOHSEK, Luxemburg 3263 084 280 854 14,50
GS GLB CRDT PRT HD-IO HSEK, Luxemburg 3 482 057 293 920 15,18
NEUBERGER BERMAN EM MARKETS DEBT FUND, Irland 566 883 42703 2,20
PGIM-BM US HY BD-SEK W H ACC, Irland 11 052 9729 0,50
Fondandelar

BLACKROCK ADV US EQ, Iland 112336 100 453 519
DWS INT-GLB INF-SEK FC, Luxemburg 23 878 31059 1,60
ELEVA EUROPEAN SEL-H3 SEKACC, Luxemburg 61035 56 744 2,93
FIRST STATE ASIA PAC, Storbritannien, GBP 71 8 0,00
FORT GLOBAL CONTRARIAN-PNSKH, Iland 0 0 0,00
GS MULTI MANGR GL EQ-IO SEK, Luxemburg 2690 191 280 049 14,46
GS SICAV MUL MGR ALT-I SEK H, Luxemburg 446 308 42 207 2,18
GS-TACTICALTILT O PORT-IOAS, Luxemburg 1096750 108 534 5,60
INVESCO US ENRGY, Ifland, USD 26 222 9 900 0,51
ISH USD TREASURY 20PLUS YR USD A, Irland, USD 339 277 18 383 0,95
ISHARES USD TREASURY BOND 1-3 YR, Iland, USD 15 666 20 631 1,07
PRINCIPAL GIF GL PRO S-I3SEK, Ifand 2951 554 31965 1,65
ROBECO EMERGING MK EQ-ISA, Luxemburg 660 904 57 895 2,99
SS WLD ESG SCR | EQ F-IHSEK, Luxemburg 3295 423 299 623 15,47
VANGUARD-GLB S/C IN-PL GBP A, Irland, EUR 43756 99 543 514
WELLS FARGO EMR MKTS EQ-ISEK, Luxemburg 77 189 61904 3,20
Summa fondandelar 1846107 95,32
Summa vardepapper 1844 097 95,22
Varav med positivt marknadsvéarde 1846 107

Varav med negativt marknadsvarde 2009

Netto dvriga tillgangar och skulder som inte d&r finansiella

instrument 92 673 4,78
Fondférmégenhet 1936 770 100,00

Not 2 Féréndring fondférmdgenhet, tkr

2022-01-01- 2021-01-01-

2022-06-30 2021-12-31
Fondférmogenheten vid drets borjan 2287 239 2197 567
Andelsutgivning 112614 123 491
Andelsinlésen -136 247 -294 662
Arets resultat enligt resultatrékning -326 835 260 843
Fondférmégenhet vid darets slut 1936 770 2287 239
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Risker

Fondens malsattning ér att i alla situationer ha en
vélbalanserad risknivd. Direkt eller indirekt sparande i
aktier innebdr risk fér stora kurssvéngningar
("Marknadsrisk”). Eftersom fonden placerar i tillgdngar
utanfor Sverige pdverkas den av férandringar i
valutakurser ("Valutarisk”). Mojligheten att anvénda
derivatinstfrument i férvaltningen av fonden kan
medfdra att risken i fonden &kar. Denna mdjlighet har
dock inte utnyttjats sedan fonden startade.

Navigera Balans 2 placerar en betydande del av
fondmedlen i andelar i andra alternativa
investeringsfonder, vérdepappersfonder och
fondféretag och ar darfér att betrakta som en
fondandelsfond. Den stérsta risken ar marknadsrisken
dd fonden har en stor del av sin exponering mot
aktiemarknaden. Risken i exponeringen mot
réntefonder dr 1&dg. Fondens innehav &r prissatta i
olika valutor, fonden har darfér en valutarisk framst
mot euron, brittiska pundet och den amerikanska
dollarn.

Fonden anvdnder en relativ Value at Risk-modell for
att berdkna sammanlagd exponering. Modellen &r
en historisk simulering med observationsperiod om tvé
ar (500 affarsdagar). Vid berdkningen anvénds en
innehavsperiod p& en manad (20 affarsdagar) och
ett konfidensintervall pd& 99 procent. Den
efterstrévade risknivan fér fonden, matt enligt ovan
och berdknad pd daglig basis, kommer att vara
mellan 0,4 och 1,2 génger referensportfdliens
absoluta risk. Vid halvérsskiftet uppgick fondens
riskklass fill 4 av 7.

Derivatinstrument

Derivatinstrument f&r anvandas i fonden i syfte att
effektivisera férvaltningen, s&nka kostnader och risker
i forvaltningen samt som eftt led i
placeringsinriktningen. Fonden f&r anvénda
derivatinstrument, inklusive OTC-derivat. Fondbolaget
mdater dagligen den sammanlagda exponeringen for
fonden genom atagandemetoden.
Atagandemetoden berdknar de av fondens
exponeringar som uppkommer genom anvandning
av derivat. Fonden har dock inte under perioden fran
det att den startade anvént sig av négra OTC-derivat
eller andra derivatinstrument.

Ovrigt

Nd&r andelar innehas i fonder fér fondbolaget normailt
fillbaka en viss andel av férvaltningsavgiffen i den
underliggande fonden. Detta belopp tillfaller fonden i
sin helhet. Fonden hade ingen sammanslagen
emittentrisk vid utgdngen av 2021.

Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och varderingsprinciper

Denna halvdrsredogorelse har upprattats enligt Lag
(2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder,  Finansinspektionens  foreskrifter
(FFFS  2013:10) om forvaltare av  alternativa
investeringsfonder, ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV)
samt beaktar de rekommendationer som utfardats av
Fondbolagens Forening. | ovrigt  tillédmpas
bokféringslagens bestdmmelser i tillédmpliga delar.

Finansiella instrument som ingér i fonden varderas il
marknadsvdrde. Om s&dana kurser saknas eller om
kurserna  enligt  fondbolagets beddmning  ar
missvisande fér fondbolaget faststdlla vardet pd
objektiva grunder enligt allmant vedertagna
varderingsprinciper.

Vid  vdrdering av  OTC-derivat  faststdlls  ett
marknadsvarde baserat pd allmént vedertagna
varderingsmodeller sGsom Black & Scholes.

Ovriga finansiella instrument, som fondandelar,
varderas till det faststéllda fondandelsvardet fran
respektive forvaltare.

Nyckeltal
Fonden fdéljer Fondbolagens férenings riktlinjer nar det
gdller framtagande av nyckeltal.

Ersattning

For nédrmare information om ersattningar till férvaltare
hanvisas till Navigera AB:s drsredovisning eller hemsida,
www.navigera.se.

Stockholm den 31 augusti 2022

Navigera AB

Niklas Soderstrom
Verkstdllande direktor


http://www.navigera.se/
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