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Placeringsinriktning

Navigera Tillvéxtmarknader 2 &r en fondandelsfond
vars medel i huvudsak placeras i aktiemarknaden.
Placeringar kan ske i instrument med inriktning mot
s&val den svenska som utldndska aktiemarknader och
kan innebdra hdg exponering mot enskilda regioner
och lander. 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 for
fondens  forvaltning. Fonden f&r  anvanda
derivatinstrument  sdsom ett led i fondens
placeringsinriktning. For placeringar i akfiemarknaden
gdller normalt féljande ramar. Légst 90 procent av
fondférmdgenheten ska placeras i instrument med
huvudsaklig inriktning mot marknader som av MSCI
definieras som Emerging Markets.

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 etft lagre risksentiment och
fallande borskurser fill den grad att oron for recession
férvarrades av analytiker runt om i vérlden. Bdrserna
foll brett i alla regioner och sekforer och hitinfills har
energisektorn varit den enda som stigit under perioden
dd& olje- och gaspriser skjutit i hdjden. Andra sektorer i
mer tillvxtorienterade delar av marknaden, tex
kommunikation, séllankdpsvaror och IT drabbades
hért  ndr investerare tog hem vinster d&
marknadssentimentet skiftade.

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
centralbanken,  stoppad handel med  ryska
vérdepapper samt atgdrder for att minska beroendet
av rysk olja och gas. Planerna att skifta fill fdrnybara
energikdllor pdskyndades ocksd pd& flera hall.
Navigera AB och Max Matthiessen har under halvéret
likviderat alla positioner i Ryssland och har idag ingen
exponering gentemot den ryska marknaden.

Utveckling index forsta halvaret 2021
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

Forvaltningen har heller inga planer p& att investera i
den ryska marknaden i framtiden och beddmer
darmed risken att vara andelsagare forlorar sitt kapital
som l&g. Den geopolitiska krisen hade en betydande
inverkan pd ravarupriser. Sarskilt priserna pd rdolja,
naturgas, nickel och vete dkade rejdlt, viket ocksd
spddde pd inflationstrycket pd&  utbudssidan. |
kombination med ett nedtryckt sentiment hos
konsumenterna och stérningar i leverantdrskedjor
pdverkade ocks@ oron &ver majlig stagflation Hill
pessimismen bland investerarkollektivet. Féretagens
resultat visade dock fortsatt styrka dven om vissa
fillverkningsorienterade sektorer upplevde allimer
pressade marginaler.
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Ett hogt inflationstryck ledde till att KPI i USA &kade
med 8,6 procent pd drsbasis. Den amerikanska
cenfralbanken  fortsatte  aft  6ka  fakten i
rdntehgjningarna  och  hoéjde med fotalt 125
baspunkter  under  perioden. Utdver  detta
kommunicerades &ven avsikterna aftt ytterligare hdja
styrrGntan i juli och september for att kyla ner
ekonomin efter arbets- och I6nestatistik kommit in
battre dn vantat. Andra centralbanker runt om i
varlden 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 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 pd&
49,5 viket indikerar potentiell nedgdng i den inhemska
ekonomin. En avmattning av kredittilvixten med
produktionsstopp bidrog ocks& il stérningarna i
globala leverantdrskedjor. Fastighetssektorn fortsatte
att visa pd problem med likviditet och balansrédkningar
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 hégre 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 hékaktiga 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 6kade. Den tyska 10-&riga réntan foljde
samma monster 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
risksentiment och en hdkaktig amerikansk centfralbank.
Bland G10-l&dnderna 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 andelsvarde gick under perioden ned med -
10,3 procent.

Fondens jamférelseindex (MSCI Emerging Markets),
gick under samma period ned med -6,9 procent.

Fondférmdgenheten minskade fradn 2,4 miljarder vid
periodens bérjan till 2,0 miljarder vid periodens slut.
Nettoutfldde under perioden uppgick till 150,4 miljoner
kronor.

Kommentarer till resultatet

Under perioden hade fonden en negativ avkastning
pd -8,7 procent. Dar valet av individuella aktier primdrt
var den bakomliggande faktorn ftill den negativa
utvecklingen.

Robeco GClobal Emerging Markets Core Fund
underpresterade MSCI EM Index under perioden. Sett
fill sektorer var aktieurval inom energi, finans och
industri det som tappade mest. Fondens innehav inom
telekom och fastigheter var de storsta positiva
bidragsgivarna. Sett till den geografiska exponeringen
pdverkade undervikien mot Frontier-marknaderna
mest negativt, medan valet av akfier inom det mer
utvecklade marknader bidrog mest till den relativa
avkastningen. Regionalt satt pdverkade Asien mest
negativt och Osteuropa var den stérsta positiva
bidragsgivaren.

Polar Capital Fund Emerging Markets Star Fund var en
annan fond som presterade svagt jamfért med sitt
j@mférelseindex MSCI EM. Fonden avkastade -16,0
procent, vilket resulterade i en underavkastning pd -
11,2 procent. Sett till sektorer var valet av aktier inom
informationsteknologi, telekom och finans de storsta
negativa bidragstagarna.
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Nyckeltal 2022-06-30 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Utveckling
Fondférmdgenhet, Mkr 19929 2378,4 2614,0 2760.4 2 406,3 29372 2822,6 2700.4 2937.5 26957 2 4971
Andelsvdrde, kr 185,21 206,5 202,21 191,90 150,95 166,14 146,41 131,54 130,25 110,79 102,01
Antal utestdende andelar, 1000-tal 10761 11517 12 927 14 384 15942 17 679 19 279 20 530 22 553 24 332 24 479
Totalavkastning per ar, % -10,31 2,12 5,37 27,13 -9.15 13,48 11,30 0,99 17,57 8,61 -

Balansrakning, tkr

Not 2022-06-30 2021-12-31

Tillgdngar

Fondandelar 1961776 2349714

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvdrde 1 1961776 2349714

Bankmedel och &vriga likvida medel 33362 35420

Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1171 1526

Summa tillgangar 1996 309 2 386 660

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2417 -2 953

Ovriga skulder -902 -5344

Summa skulder -3 319 -8 297

Fondférmégenhet 1,2 1992 990 2 378 363

Poster inom linjen Inga Inga




Not 1 Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde

% av fond-

Antal Marknadsvdarde, tkr  formégenheten
Ovriga finansiella instrument
Fondandelar
AMUNDI-EQU EMR SEKC, Luxemburg 34 331 314777 15,79
GS MULTI MANGR EM MK EQ-IOSA, Luxemburg 5803 872 538 193 27,00
POLAR EMERGNG MKT STARS-XSA, Iland 1610938 193 522 9.71
ROBECO EMERGING MK EQ-ISA, Luxemburg 4 632 407 405799 20,36
SS G EME MKTS ESG § | E-ISEK, Luxemburg 2765764 251 299 12,61
WELLS FARGO EMR MKTS EQ-ISEK, Luxemburg 321 936 258 186 12,95
Summa fondandelar 1961776 98,43
Summa vérdeppaer 1961776 98,43
Netto dvriga tillgangar och skulder som inte &r finansiella instrument 31214 1,57
Fondférmégenhet 1992 990 100,00

Noft 2 Féréndring fondférmégenhet, tkr

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

2022-06-30 2021-12-31
Fondférmdgenheten vid drets bdrjan 2378 363 2614034
Andelsutgivning 16 437 35834
Andelsinlésen -166 847 -333 220
Arets resultat enligt resultatrékning -234 963 61715
Fondférmdgenhet vid drets slut 1992990 2378 363
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Risker

Fondens mdlsattning ar att i alla situationer ha en
vélbalanserad risknivd. Direkt eller indirekt sparande i
aktier innebdr risk  fér  stora  kurssv@ngningar
("Marknadsrisk”). Eftersom fonden placerar i tillgdngar
utanfér Sverige pdverkas den av férandringar i
valutakurser ("Valutarisk”). Méjligheten att anvanda
derivatinstrument i férvaliningen av fonden kan
medfdra aftt risken i fonden &kar. Denna mojlighet har
dock inte utnyttjats sedan fonden startade.

Navigera Tillvaxtmarknader 2 &r en fondandelsfond
och den stérsta risken @r marknadsrisken d& fonden
har stére delen av sin exponering mot
aktiemarknaden. Fondens innehav dr prissafta i olika
valutor, fonden har darfér en valutarisk frdmst mot den
amerikanska dollarn.

Risken i fonden féljs 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 for fonden berdknas
ligga i spannet 7-20 procent matt dver rullande 24-
mdnadersperioder. M&tten berdknas utifrdn historiska
varden. Vid halvérsskiftet uppgick fondens riskklass till 5
av 7.

Derivatinstrument

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

Ovrigt

Nd&r andelar innehas i fonder far fondbolaget normalt
fillbaka en viss andel av férvaltningsavgiffen i den
underliggande fonden. Detta belopp fillfaller fonden i
sin helhet.

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 tillémpliga delar.

Finansiella instrument som ingdr i fonden véarderas till
marknadsvérde. Om s&dana kurser saknas eller om
kurserna  enligt  fondbolagets beddmning &r
missvisande f&r fondbolaget faststdlla vardet pd
objektiva grunder enligt allmdnt vedertagna
varderingsprinciper.

Vid vadrdering 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 félier Fondbolagens férenings riktlinjer nér det
gdller framtagande av nyckeltal.

Ersattning

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

Stockholm den 31 augusti 2022

Navigera AB

Niklas Soderstrom
Verkstallande direktor


http://www.navigera.se/
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