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Placeringsinrikining

Dynamica 90 Global édr en blandfond med
malsattning att ta del av uppgdngen pd den globala
aktierarknaden samtidigt som kapitalet skyddas fran
stérre nedgdngar genom skapande av skyddsnivaer
for fondvardet. Mdalsattningen majliggérs av fondens
unika allokeringsmodell. Fonden placerar pd& ett
strukturerat satt med frdmsta egenskap att ge en
aktieexponering pd den globala aktiemarknaden
med mdalsattning att begrdnsa forlustrisken. Detta ska
uppnds genom att fonden anvénder en dynamisk
riskallokeringsmodell i syfte att &ka eller minska
aktieexponeringen vid aktiemarknadens uppgdng
respektive nedgdng. Sdledes skyddas fondens kapital
vid stérre marknadsnedgdnger genom att fondens
aktieexponering avyttras delvis eller helt till férman for
réntebdrande finansiella instrument med kort 16ptid
och likvida medel p& konto hos kreditinstitut. Detta kan
f& fill folid att fonden, pd grund av en I&g eller
obefintlig aktieexponering, inte fullt ut f&r del av en
eventuell efterfélionde marknadsuppgdng. Dynamica
90 Global undviker att investera i bolag som dar
involverade i kr&nkningar av internationella normer
och konventioner kring miljé, manskliga rattigheter,
arbetsvilkor och affarsetik. Fonden har |6pande
kontakter med féretag kring deras agerande gdllande
héllbarhetsperspektiv.

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
féorvarrades av analytiker runt om i vérlden. Bérserna
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, séllankdpsvaror och IT drabbades
hért  ndr investerare tog hem vinster da
marknadssentimentet skiftade.

Utveckling index forsta 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

Flera I&nder runt om i varlden férddmde offentligt
Rysslands invasion av Ukraina och inférde ekonomiska
sankfioner. Bland annat st&ngdes ryska finansinstitut av
frdn SWIFT, férbud mot transaktioner med den ryska
cenfralbanken, stoppad handel med ryska
vardepapper samt atgarder for att minska beroendet
av rysk olja och gas. Planerna aftt skifta till férybara
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
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pa réolja, naturgas, nickel och vete dkade rejdlt, viket
ocksd spadde pd inflationstrycket p& utbudssidan. |
kombination med ett nedtryckt sentiment hos
konsumenterna och stérningar i leverantdrskedjor
pdverkade ocksd oron over mojlig stagflation fill
pessimismen bland investerarkollektivet. Foretagens
resultat visade dock fortsatt styrka Gven om vissa
fillverkningsorienterade sektorer upplevde allimer
pressade marginaler.

Ett hogt inflationstryck ledde till att KPI i USA &kade
med 8,6 procent pd arsbasis. Den amerikanska
cenfralbanken  fortsatte  aft  6ka  takten i
rintehdjningarna och  hdjde med totalt 125
baspunkter under  perioden. Utbver  detta
kommunicerades &ven avsikterna aftt ytterligare hdja
styrréntan 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
centralbanken med hdjningar.

Den fortsatta spridningen av covid-19 i Kina gav
ytterligare motvind fill riskaptiten p& marknaderna,
speciellt  inom tillvixtmarknader. Den  kinesiska
regeringen har fortsatt med sin nolltoleranspolitik mot
viruset och initierade ytterligare nedstédngningar runt
om i landet. Kina rapporterade ocksd PMI-siffror pd
49,5 viket indikerar potentiell nedgdng i den inhemska
ekonomin. En avmattning av kredittillvéxten med
produktionsstopp bidrog ocksd Hill stérningarma i
globala leverantérskedjor. Fastighetssektorn fortsatte
att visa pd problem med likviditet och balansrékningar
ndr utvecklingsprojekt stannade av och husdgare
boérjade bojkotta amortering av boldn.

Marknadsrdntorna steg betydligt och de amerikanska
och tyska 10-driga rantorna var 81 respektive 73
baspunkter hégre under det forsta kvartalet. Under
andra kvartalet fortsatte det vara volatit  dé
marknaderna prissatte hogre inflation pd ena sidan
och r&dsla for recession pd& andra sidan. Under storre
delen av det  andra kvartalet  fortsatte
obligationsrntorna att  stiga  p& grund  av
inflationstryck och hékaktiga centralbanker. | USA steg
den 10-driga rantan frén 2,3 procent i bérjan av éret
fill néra 3,5 procent i mitten av juni innan den sjénk
avsevart il omkring 3 procent ndr rddslan for
l&gkonjunktur kade. Den tyska 10-&riga réntan folide
samma ménster och steg med 120 baspunkter innan
den stGingde andra kvartalet runt 1,4 procent.

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

Fondens utveckling

Fondens andelsvdrde sjonk under perioden med 6,9
procent.

Den riskfria réntan (OMRX T-Bill) sjonk med 0,3 procent
och vdarldsindex MSCI World All Country Total Return
sjonk med 20,2 procent (i USD) under samma period.

Fondférmbgenheten minskade frdn 2,8 miljarder
kronor vid drets boérjan ftill 2,4 miljarder kronor vid
periodens slut. Nettoutflode under perioden uppgick
fill 220,6 miljoner kronor.

Kommentarer till resultatet

Fonden inledde dret med 57 procent exponering mot
aktier och i takt med att den globala marknaden
backade initialt minskade aktieexponeringen till 34
procent fram till bérjan pd februari. | slutet av februari
fick fonden en ny skyddsnivd viket gav fonden ett
négot stérre riskutrymme och aktieexponeringen
dkades upp il 47 procent, vilket landade pd& 49
procent vid halvdrsskiftet. Den, trots allt, fortsatt relativt
ldga aktieexponeringen gynnade fonden fram fill
halvarsskiftet d& marknaden backade ytterligare for
att de sista dagarna d&terhdmta  sig  ndagot.
Skyddsnivén i fonden har féréndrats vid tva tillfdllen
under halvdret, senast den 24 maj. Den aktfuella
skyddsnivén vid halvdrsskiftet ligger p& 108,2 och gdiller
fram fill den 24 augusti 2022, om inte nya hogre
skyddsnivéer etableras innan dess.

De mest positivt bidragande innehaven under
perioden var Bristol-Myers Squibb (USA), IBM (USA),
Amgen (USA), Elevance (USA) och Abbvie (USA). De
aktier som bidrog negativt i fondens aktiekorg var
Micron Technology (USA), EQT (Sverige), Taiwan
Semiconductor (Taiwan), Tokyo Electron (Japan) samt
Schneider Electric (France).

Riskfria tilg&ngar har avkastat negativt pd grund av
Riksbankens |&grantepolitik, viket dock boérjade
férdndrades i mars. Det innebdr att de riskfria
tilgdngarna i fonden, som under normala
férhdllanden skulle bidragit med en positiv avkastning,
har bidragit negativt till fondens utveckling under en
del av perioden.
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Nyckeltal 2022-06-30 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Utveckling
Fondférmdgenhet, Mkr 24294 2481,6 34849 4569,9 44580 48462 48049 42475 27745 11722 285,1
Andelsvarde, kr 119.86 128,79 122,67 131,78 122,34 123,26 123,32 116,52 116,93 104,96 92,44
Antal utestdende andelar, 1000-tal 20268 22064 28410 34678 36441 39317 38962 36453 23727 11168 3084
Utdelning per andel, kr - - - - - - - - - - 0,08
Totalavkastning, % -6,93 4,99 -6,91 7.72 -0,75 -0,05 5,84 -0,35 11,41 13,55 -0,93

Balansrakning, tkr

Not 2022-06-30 2020-12-31

Tilgadngar

Overldtbara vérdepapper 1186 809 1570708

Fondandelar 747 623 855706

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvdérde 1 1 934 432 2426 414

Bankmedel och &vriga likvida medel 497 922 420792

Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1 406 1712

Summa tillgangar 2433760 2848 918

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter -3 650 -4 458

Ovriga skulder -691 -2.839

Summa skulder -4 341 -7 297

Fondféormégenhet 1,2 2429 419 2 841 621

Poster inom linjen Inga Inga
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Not 1 Summa finansiella instrument med positivi marknadsvarde

Overlatbara vérdepapper’
Material

AIR LIQUIDE SA, Frankrike, EUR

Industri

DEERE & CO, USA, USD

SCHNEIDER ELECTRIC, Frankrike, EUR
Sdllankdpsvaror

CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG, Schweiz, CHF
KERING, Frankrike, EUR

TIX COMPANIES INC, USA, USD

TOYOTA MOTOR, Japan, JPY

Dagligvaror

COCA COLA CO, USA, USD

PEPSICO INC, USA, USD

PROCTER & GAMBLE, USA, USD

UNILEVER PLC EUR, Storbritannien, EUR
Halsovard

ABBVIE INC, USA, USD

AMGEN INC, USA, USD

BRISTOL MYERS SQUIBB, USA, USD
ELEVANCE HEALTH INC, USA, USD
GLAXOSMITHKLINE PLC, Storbritannien, GBP
JOHNSON & JOHNSON, USA, USD
NOVARTIS, Schweiz, CHF

Finans

AGRICULTURAL BANK OF CHINA-H, Kina, HKD
ALLIANZ, Tyskland, EUR

AMERICAN EXPRESS, USA, USD

AXA, Frankrike, EUR

BANK OF MONTREAL, Kanada, CAD

BK.OF NOVA SCOTIA, Kanada, CAD

BNP PARIBAS, Frankrike, EUR

CHUBB LTD, Schweiz, USD

CME GROUP INC, USA, USD

HSBC HOLDINGS PLC, Storbritannien, GBP
IND & COMM BK OF CHINA-H, Kina, HKD
MASTERCARD INC-A, USA, USD

MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GRO, Japan, JPY
PING AN INSURANCE GROUP CO-H, Kina, HKD
POSTAL SAVINGS H, Kina, HKD

PROLOGIS INC, USA, USD

ROYAL BANK OF CANADA, Kanada, CAD
SCHWAB CHARLES CORP, USA, USD
TORONTO-DOMINION BANK, Kanada, CAD
UBS, Schweiz, CHF

VISA INC - CLASS A, USA, USD
Informationsteknik

ACCENTURE CLASS A, Iland, USD

IBM, USA, USD

INFOSYS LTD - SP ADR, USA, USD

MICRON TECHNOLOGY INC, USA, USD
QUALCOMM, USA, USD

21 462

15 635
23 366

14 648
2774
86 146
136 200

33513
13038
19 956
51974

16 396
11933
44272

6263
91088
12 837
22198

4876 000
3974

10 639
32054

17 421

27 727
9141
5067
6726
138772
3071000
12313
440 400
225000
3241 000
30216

17 285

14 201

24 369

49 349
20223

5959
30 528
118 424
52 508
29 432

Marknadsvdarde, tkr

29 480
29 480
76 194
47 912
28 283
101 341
15 959
14576
49 232
21574
97 310
21574
22235
29 362
24139
183795
25 696
29 709
34883
30 927
20027
23317
19 236
373 550
18819
7754
15091
7 444
17 139
16789
4 446
10192
14 089
9 256
18 660
39 749
24230
15 652
26 328
36376
17122
9181
16 350
8140
40744
223 623
16 930
44105
22 430
29 702
38 471

Z av fond-
formégenheten

1,21
1,21
3,14
1,97
1,16
417
0,66
0,60
2,03
0,89
4,01
0,89
0,92
1,21
0,99
7,57
1,06
1,22
1,44
1,27
0,82
0,96
0,79
15,38
0,77
0,32
0,62
0,31
0.71
0,69
0,18
0,42
0,58
0,38
0,77
1,64
1,00
0,64
1,08
1,50
0,70
0,38
0,67
0,34
1,68
9,20
0,70
1,82
0,92
1,22
1,58
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TAIWAN SEMICONDUCTOR-SP ADR, Taiwan, USD 41711 34 892 1,44
TOKYO ELECTRON LTD, Japan, JPY 11 100 37 091 1,53
Kommunikationstjénst 101 516 418
KDDI CORP, Japan, JPY 67 200 21740 0.89
NIPPON TELEGRAPH & TELEPHONE, Japan, JPY 59 700 17 544 0,72
VERIZON COMMUNICATIONS INC, USA, USD 119 834 62 231 2,56
Summa dverlatbara vérdepapper 1186 809 48,85
Fondandelar 6343 747 624 30,77

SPP KORTRANTEFOND

Summa fondandelar 747 624 30,77
Summa Vdardepapper 1934 432 79,63
!deﬂo ovriga tillgangar och skulder som inte dr finansiella 494 987 2037
instrument - =
Fondférmégenhet 2970 377 100,00

Not 2 Féréndring fondférmdgenhet, tkr

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

2022-06-30 2021-12-31
Fondférmdgenheten vid drets borjan 2841 621 3 485 000
Andelsutgivning 30 554 68 750
Andelsinlésen -251 135 -847 316
Arets resultat enligt resultatrdkning -191 620 135187
Fondférmdgenhet vid drets slut 2429 419 2841 621




Dynamica 90 Global

Risker

Fondens malsattning d@r att i alla situationer ha en
valbalanserad risknivd. Direkt eller indirekt sparande i
aktier innebdr risk fér stora kurssvéngningar
("Marknadsrisk”). Eftersom fonden placerar i tilgéngar
utanfér Sverige pdverkas den av férandringar i
valutakurser ("Valutarisk”). M&jligheten att anvénda
derivatinstrument i férvaltningen av fonden kan
medféra att risken i fonden &kar. Denna mdjlighet har
dock inte utnyttjats sedan fonden startade.

Dynamica 90 Global var vid utgéngen av perioden
placerad fill 86 procent i r&ntemarknaden och d&r
ddrmed exponerad mot en viss réinterisk.

Risken i fonden fdljs I6pande upp genom aft den
absoluta risken i fonden mats och félis upp. Den
absoluta risken mats primart genom standardavvikelse
i fonden, vilket &r fondens riskbeddmningsmatt. Den
efterstrdvade standardavvikelsen fér fonden berdknas
ligga i spannet 5 - 25 procent matt dver rullande 24
mdanaders perioder. Matten beréknas utifrdn historiska
varden. Risken matt som standardavvikelse kan under
perioder variera avsevart dd fonden har méjlighet att
allokera upp fill 100 procent i aktier respektive rantor.
Vid halvérsskiftet uppgick fondens riskklass till 4 av 7.

Derivatinstrument

Derivatinstrument far anvandas i fonden i syfte aft
effektivisera forvaltningen, sdnka kostnader och risker i
forvaltningen samt som ett led i placeringsinrikiningen.
Fonden fé&r anvdnda derivatinstrument, inklusive OTC-
derivat.  Fondbolaget mdater  dagligen  den
sammanlagda exponeringen fér fonden genom
&tagandemetoden. Atagandemetoden berdknar de
av fondens exponeringar som uppkommer genom
anvdndning av derivat. Fonden har dock inte under
perioden frdn det att den startade anvant sig av
négra OTC-derivat eller andra derivatinstrument.

Ovrigt

Fonden har inget jamférelseindex. Fondens fulla
utvecklingspotential nds bdst dver en hel ekonomisk
cykel och avvikelser  mot  den globala
aktiemarknadens utveckling kan vara betydande
under vissa perioder.

Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och vdrderingsprinciper

Denna halvarsredogorelse har upprattats enligt lagen
(2004:46) om vardepappersfonder,
Finansinspektionens foreskrifter om
vardepappersfonder (FFFS 2013:9), ESMA:s riktlinjer
(ESMA 2012/832SV) samt beaktar de
rekommendationer som utfardats av Fondbolagens
Férening. | oOvrigt  tilldmpas  bokféringslagens
bestdmmelser i tillimpliga delar.

Finansiella instrument som ingdr i fonden varderas fill
marknadsvérde. Om s@dana kurser saknas eller om
kurserna  enligt  fondbolagets beddmning  ar
missvisande  fér fondbolaget faststdlla vardet pd
objekfiva  grunder enligt allmént vedertagna
varderingsprinciper.

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

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

Nyckeltal
Fonden félier Fondbolagens férenings riktlinjer nér det
gdller framtagande av nyckeltal.

Ersattning

Fér ndrmare information om ersattningar till férvaltare
hanvisas fill Navigera AB:s &rsredovisning eller hemsida,
www.navigera.se

Stockholm den 31 augusti 2022

Navigera AB

Niklas Soderstrom

Verkstdllande direktor


http://www.navigera.se/
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