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Placeringsinrikining

Navigera Tillvéxt 1 &r en fondandelsfond som placerar uteslutande i aktiefonder. 20 procent investeras i
Sverigefonder, 30 procent i fonder som sammantaget ger en global exponering och 50 procent i fonder
som ger en exponering mot tillvéxtmarknader. Valet av fonder baseras p&d en grundlig analys av de
underliggande fondernas filosofi, process, férvaltarteam, historisk avkastning och héllbarhetsarbete.

Marknadens utveckling

Forsta halvaret 2021 fortsatte i samma spdr som avslutningen av 2020

med stigande globala bérser och stark riskaptit. Under férsta halvéret Utveckling index férsta halvaret 2021
har den globala ekonomiska aktiviteten fortsatt sin &terhémtning, Lokal Svenska
mycket tack vare att IGnder samt ekonomier &ter har dppnats upp voluta kronor
fillsammans med betydande monetdra och finanspolitiska stimulanser SIXPRX 22a5S 225
6ver hela vérlden. Trots forekommande av nya covid-19 vagor, senast | omxs3o TR 22,82% 22,82%
i form av Del’ro—vorio.n’reon, Iig'ger f@wdnfningorno kvar pd .en“for‘rSEJ’r’r SE IS 1 4
stark global ekonomisk aterhdmtning med en global BNP-tillvéxt pa 6

procent fér 2021. Trots hinder i végen i form av nedstdngningar och | MSClEurope 15,35% 16,46%
restriktioner har &terhdmtningen i euroomrédet tagit rejal fart under | \sci ching 1.83% 6.07%
det andra kvartalet av 2021. Inkdépschefsindex (Euro Area Composite

Purchasing Managers' Index) fér euroomré&det steg frén 48,1 under det | VSC! Emeraing Markets 7:45% 11.92%
figrde kvartalet 2020 1ill 56,7 under det andra kvartalet 2021. Aven i USA | MsCI Asia Pacific 6,84% 11,28%
har inkép.sch'efsﬁndexo (Markit Comp?si‘re PMI) haft reko.rdnoferingor MSCl World 13.05% 17.75%
med en férbattring fran 56,8 under fijérde kvartalet 2020 fill 65,3 under

andra kvartalet 2021. Naturligtvis ar en sddan forbdttring svér att | MSCIAC World 12,30% 16,97%
uppratthdlla och det borde inte vara en Gverraskning om fillvéxten | ourx -bond 1.70% 1.70%
ddmpas under de ndrmaste kvartalen. Den dvergripande punkten ar

dock att den ekonomiska &terhdmtningen har varit stark vilket har varit OMRX Tl BT IS
fordelaktigt for risktillg&ngar. Under férsta halv@ret har dock inflationen

kommit fillbaka och den amerikanska inflationen har fortsatt stiga Valutor

I&ngt 6ver marknadens férvéntningar. Bade KPI (Konsumentprisindex) Utveckling Kurs
och k&minflation dkade med 7,2 procent respektive 6,1 procent pd 2021 2021-06-30
&rsbasis. Den hogre inflationen drevs delvis av prishdjningar till f6ljd av | EUR/SEK 0,89% 10,14
komponentbrist i nGgra utvalda kategorier som begagnade bilar och GBP/SEK 520% 11.83
lastbilar, effekter som sannolikt bdr vara tillfdliga. Den kraftiga

inflationstakten  pdverkade  till  stor del den amerikanska USD/SEK S 99

cenfralbankens medianprognos for styrrantor. | sitt méte i juni reviderade US Federal Reserve (Fed) sin
rantehdjningsbana frén ingen hdjning till 2023 till en hdjning pé& 50 baspunkter. Enligt Feds egna prognoser
frdn juni r&éknar man med att den amerikanska k&rninflationen kommer att ligga pd cirka 2,1 procent och
arbetslésheten vara cirka 3,5 procent vid slutet av 2023. Skulle dessa prognoser uppfyllas signalerade Fed
att de kommer att hoja tidigare dn vad som férmediades under métet i mars 2021. Nyckelfrdgan for
investerare och beslutsfattare framdt kommer vara om den nuvarande dkningen av inflationen &r tillféllig
eller permanent. ldag verkar det som att bade investerare och beslutsfattare befinner sig i ett tillfalligt IGger.
Europeiska centralboanken (ECB) fortsatte att behdlla sin  tilmotesgdende hdlining; medan de
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uppgraderade sina tillvéxtutsikter for den europeiska ekonomin var det ingen brddska att dandra
forvantningarna pd penningpolitiken.

Aktier har fortsatt sin positiva framfart frdn det figrde kvartalet 2020 och hade ett starkt forsta halvar. |
utvecklade marknader (MSCI World i SEK) och fillvéxtmarknader (MSCI EM i SEK) steg bérserna med 18,0
procent respektive 12,0 procent. Amerikanska aktier (S&P 500 i SEK) hade en stark avkastning fér det forsta
halvéret 2021 och steg med 20,0 procent. Europeiska aktier (Euro Stoxx 50 i SEK) steg med 17,7 procent
medan jopanska aktier (TOPIX i SEK) sjonk med 5,8 procent. Svenska aktier (OMXS30) var det férsta halvarets
vinnare med en avkastning p& ndstan 23 procent.

Till skillnad frén aktier var rdntemarknaden en mer volatil historia under det forsta halvéret 2021. Under det
forsta kvartalet fick amerikanska statsobligationer stor uppmdarksamhet frén investerare runt om i vérlden
ndr rantan p& den amerikanska 10-&ringen steg med 83 baspunkter. Okningen drevs p& av hégre
inflationsférvéntningar och resulterade dven i en hdgre real rénta. Fortsatt finanspolitiska stimulanser och
en hogre tro om en stabil &terhdmtning utldste en kraftig foérsdlining av amerikanska statsobligationer. | det
andra kvartalet av 2021 hade frenden reverserats och rantan p& den amerikanska 10-Aaringen sjonk med
20 baspunkter trots hdgre inflationssiffror &n férvantat samt en relativt hdkaktig US Federal Reserve. Under
forsta halvéret 2021 var dock den amerikanska 10-aringen upp totalt ca 60 baspunkter, viket vari linje med
en fortsatt fro om en stabil ekonomisk &terhdmtning och hogre inflation. | slutet av juni prissatte marknaden
en hojning av US Federal Reserve pd 95 baspunkter under de kommande 3 dren.

Ra&varor var ett annat tillgdngsslag som hade en stark utveckling under det férsta halvéret 2021, bland
annat steg oliepriset med 51,4 procent. Koppar 6kade ocksd med 22 procent, d& cykliska révaror
gynnades av fortsatt stark global ekonomisk tillvéxt och en hogre efterfrégan.

Sammanfattningsvis var det férsta halvéret av 2021 en bra period fér aktier och r&varor. Framfarten av
Delta-varianten och andra typer mutationer samt en ndgot hdkaktig ton frdn Fed utmanade men var inte
tilrdckligt for att falla marknaderna inom mer riskfyllda tilgdngar. Den starka globala ekonomiska
&terhdmtningen ackompanjerat med en tilmdtesgdende finans och penningpolitik var tillrdekligt for att
hélla i géng riskaptiten hos investerare. Framdat ér det inflationen och Deltavarianten av covid-19 som é&r
det tvé kdnda riskerna for den ekonomiska Gterhémtningen och de finansiella marknaderna.

Fondens utveckling
Fondens andelsvdrde gick under perioden upp med 13,83 procent.

Fondférmbgenheten dkade fradn 6,0 miljarder kronor vid periodens borjan till 6,5 miljarder kronor vid
periodens slut. Nettoutfléde under perioden uppgick fill 296 miljoner kronor.

Kommentarer till resultatet

Basta regionen under halvéret var USA fillsammans med Europa. | USA var det framférallt Lyrical US Value
som bidrog positivt, fonden steg med 28,9 procent. Stérst bidrag kom fran teknologisektorn dér bland annat
Dell och Western Digital bidrog starkt.

En svagare period hade Keel Nordic som inte hdngde med sitt jdmforelseindex. Fonden tyngdes bland
annat av sitt innehav i NENT, H. Lundbeck och Kambi.

Gdllande regionerna Asien samt tillvaxtmarknader var JO Hambro Asia ex-JP och RBC GEM Value de
starkaste bidragsgivarna ndr det kommer till &veravkastning mot sitt respektive j@mfoérelseindex. JO Hambro
Asia ex-JP steg med 19,9 procent och RBC GEM Value med 20,5 procent. Morgan Stanley Asia Opportunity
var det innehav som presterade svagast relativt sitt jGmfdrelseindex och underavkastade med 5,9
procentenheter men hade en positiv totalavkastning pd 7,5 procent.
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Nyckeltal 2021-06-30 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2013 2012 2011
Utveckling
Fondférmdgenhet, Mkr 64854 59688 61889 53016 63425 59139 55578 52325 47489 41963 29894
Andelsvarde, kr 296,54 260,50 24317 191,26 21081 185,69 166,97 139.51 127,76 112,66
Antal utestéende andelar, 1000-tal 21871 22913 25 451 27719 30087 31848 33286 34040 32847 26535
Utdelning per andel, kr - - - - - - - - 1,04 -
Totalavkastning per ér, % 13.83 712 27,14 -9,27 13,52 11,21 1,59 9,20 14,37 -12,77

Balansrakning, tkr

Not  2021-06-30 2020-12-31

Tillgangar

Fondandelar 6473 931 5913 255

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 1 6473 931 5913 255

Bankmedel och &vriga likvida medel 23 542 67 156

Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 3040 3210

Summa tillgangar 6 500 512 5983 621

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -10 630 -14 169

Ovriga skulder -4 450 -621

Summa skulder -15 080 -14 790

Fondférmoégenhet 1.2 6 485 432 5968 831

Poster inom linjen Inga Inga




Not 1 Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde

% av fond-
Antal Marknadsvdrde, tkr formégenheten
Ovriga finansiella instrument
Fondandelar
BMO Responsible Global EM Equity 5253 258 653 627 10,08
Carnegie Sverigefond 128 275 517 721 7.98
Coupland Cardiff Asia Alpha Fund 569 741 109 819 1,69
GAM Emerging Markets Equity S 22383 362317 5,59
JO Hambro Asia Ex Japan 15813 261 355 483 5,48
J.P. Morgan Emerging Europe 147 471 183 538 2,83
J.P. Morgan Latin America Equity 325 968 127 587 1.97
Keel Capital Nordic Equities 1940 269 255 4,15
Legg Mason US Aggregated Growth 228 585 734 545 11,33
Morgan Stanley Asia Opportunity Fund 1019 595 387 215 5,97
Morgan Stanley Developing Opportunity Fund 1792 453 638 544 9.85
Odey Allegra International 273 679 376 703 5,81
Odin Sverige 1785 202 535793 8,26
RBC Emerging Market Value 251 921 378113 5,83
Robeco Asia Pacific Equities 39 029 61821 0,95
Stonehorn Asia E 196 788 286 968 4,42
Lyrical U.S Value Equity Strategy 289 795 494 881 7,63
Summa fondandelar 6 473 931 99.82
Totalt summa 6 473 931 99.82
Netto dvriga tillgangar och skulder som inte &r finansiella instrument 11 502 0,18
Fondférmégenhet 6 485 432 100,00
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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  férandringar i
valutakurser ("Valutarisk”). Méjligheten att anvénda
derivatinstrument i forvaltningen av fonden kan
medfdra att risken i fonden ékar. Denna mdjlighet har
dock inte utnyttjats sedan fonden startade.

Navigera Tillvéxt 1 &r en fondandelsfond och den
stérsta risken ar marknadsrisken d& fonden har stdrre
delen av sin exponering mot aktiemarknaden. Fondens
innehav ar prissatta i olika valutor, fonden har darfér en
valutarisk frémst mot euron och den amerikanska
dollarn.

Risken i fonden foljs I6pande upp genom att den
absoluta risken i fonden mats och folis upp. Den
absoluta risken mats primért genom standardavvikelse
i fonden, viket &r fondens riskbeddémningsmatt. Den
efterstrdvade standardavvikelsen fér fonden ligger i
intervallet 7-20 procent matt &ver rullande 24-
madnaders perioder. Matten berdknas utifrén historiska
varden.

Derivatinstrument

Derivatinstrument f&r anvéndas i fonden i syfte att
effektivisera férvaltningen, sénka kostnader och risker i
férvaltningen samt som ett led i placeringsinrikiningen.
Fonden fér i detta syfte dven anvdnda OTC-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 normalt
filloaka en viss andel av forvaltningsavgiffen i den
underliggande fonden. Detta belopp fillfaller fonden i
sin helhet.

Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och vdrderingsprinciper

Denna halvérsredogérelse har upprattats enligt Lag
(2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2013:10) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder, ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV)
samt beaktar de rekommendationer som utfardats av
Fondbolagens Férening. | Ovrigt fillimpas
bokféringslagens bestdmmelser i tillémpliga delar.

Finansiella instrument som ingdr i fonden varderas fill
marknadsvdrde. Om sddana kurser saknas eller om
kurserna  enligt  fondbolagets beddmning  dr
missvisande far fondbolaget faststdlla vardet pd

objektiva  grunder enligt allm&nt  vedertagna
varderingsprinciper.

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

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

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

Ersattning
For nérmare information om ersattningar fill férvaltare

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

Stockholm den 31 augusti 2021

Navigera AB

Niklas Soderstrom
Verkstdllande direktor
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