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Placeringsinrikining

Navigera Classic 20 &r en fondandelsfond vars medel
placeras i aktie- och r&éntemarknaden samt i
alternativa investeringar. Placeringar sker utan nagra
geografiska begrénsningar och kan ha hég
exponering mot enskilda regioner och Iander.
Fondens medel f&r placeras i dverldtbara
vardepapper, fondandelar,
penningmarknadsinstrument, derivatinstrument,
inklusive OTC-derivat, och p& konto hos kreditinstitut. |
fonden fér dven ingd de likvida medel som behdvs
for fondens férvaltning. Fonden fér anvénda
derivatinstrument sésom ett led i fondens
placeringsinriktning.

Fonden ska placera mellan 60 och 100 procent av
fondens medel i andra fonder och dr sélunda en
fondandelsfond. Fondens medel f&r Gven placeras i
andra finansiella instrument an fonder med upp fill 40
procent av fondens varde.

Marknadens utveckling

Den globala aktiemarknaden féll med 9,1 procent
under drefts forsta halva. Under det forsta halvéret har
marknaden pd nytt fatt bekanta sig med stigande
inflation och hdjda réntor. De geopolitiska
spdnningarna i samband med Rysslands invasion av
Ukraina bidrog ocksa till ett I&gre risksentiment och
fallande borskurser till den grad att oron for recession
férvarrades av analytiker runt om i varlden. Bérserna
féll 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 tillvéxtorienterade delar av marknaden,
tex kommunikation, sdllank&psvaror och IT drabbades
hart ndrinvesterare tog hem vinster d&
marknadssentimentet skiftade.

Flera lGnder runt om i varlden férddmde offentligt
Rysslands invasion av Ukraina och inférde ekonomiska
sanktioner. Bland annat stdngdes ryska finansinstitut
av frédn SWIFT, férbud mot transaktioner med den
ryska centralbanken, stoppad handel med ryska
vardepapper samt atgdrder for att minska beroendet
av rysk olja och gas. Planerna att skifta fill férnybara

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

energikdllor pdskyndades ocksd pd flera hall.
Navigera AB och Max Matthiessen har under halvaret
likviderat alla positioner i Ryssland och har idag ingen
exponering gentfemot den ryska marknaden.
Forvaltningen har heller inga planer pd att investera i
den ryska marknaden i framtiden och beddémer
ddrmed risken att véra andelsdgare forlorar sitt
kapital som 1&dg. Den geopolitiska krisen hade en
betydande inverkan pd rdvarupriser. Sarskilt priserna
pa rdolja, naturgas, nickel och vete 6Gkade rejalt,
vilket ocksd spadde pd inflationstrycket pd
utbudssidan. | kombination med ett nedfryckt
senfiment hos konsumenterna och stéringar i
leverantérskedjor paverkade ocksd oron Gver maojlig



Navigera Classic 20

stagflation till pessimismen bland investerarkollektivet.
Féretagens resultat visade dock fortsatt styrka dven
om vissa tillverkningsorienterade sektorer upplevde
alltmer pressade marginaler.

Ett hogt inflationstryck ledde till att KPIi USA dkade
med 8,6 procent pd Arsbasis. Den amerikanska
centralbanken fortsatte att dka takten i
rantehdjningarna och hoéjde med totalt 125
baspunkter under perioden. Utdver detta
kommunicerades dven avsikterna att ytterligare hdja
styrr@ntan i juli och september for att kyla ner
ekonomin efter arbets- och I6nestatistik kommit in
battre an vantat. Andra centralbanker runt omi
varlden har under &ret foljt efter den amerikanska
centralbanken med hdjningar.

Den fortsatta spridningen av covid-19 i Kina gav
ytterligare motvind fill riskaptiten p& marknaderna,
speciellt inom fillvéxtmarknader. Den kinesiska
regeringen har fortsatt med sin nolltoleranspolitik mot
viruset och initierade ytterligare nedstdngningar runt
om i landet. Kina rapporterade ocksd PMI-siffror pd
49,5 vilket indikerar potentiell nedgdng i den
inhemska ekonomin. En avmattning av kredittillvaxten
med produktionsstopp bidrog ocksa till stérmingarna i
globala leverantérskedjor. Fastighetssektorn fortsatte
att visa pd problem med likviditet och
balansrakningar nér utvecklingsprojekt stannade av
och husdgare boérjade bojkotta amortering av boldn.

Marknadsrantorna steg betydligt och de amerikanska
och tyska 10-driga réntorna var 81 respektive 73
baspunkter hdgre under det férsta kvartalet. Under
andra kvartalet fortsatte det vara volatilt dé
marknaderna prissatte hogre inflation p& ena sidan
och rédsla fér recession pd andra sidan. Under storre
delen av det andra kvartalet fortsatte
obligationsrantorna att stiga pd grund av
inflationstryck och hékaktiga centralbanker. | USA
steg den 10-&riga rantan frén 2,3 procent i bérjan av
&ret till ndra 3,5 procent i mitten av juni innan den
sjionk avsevart till omkring 3 procent ndr r&dslan for
l&gkonjunktur kade. Den tyska 10-&riga rantan féljde
samma monster och steg med 120 baspunkter innan
den st&dngde andra kvartalet runt 1,35 procent.

P& valutamarknaderna fortsatte den amerikanska
dollarn att stérkas pd& grund utav ett svagare
risksentiment och en hdkaktig amerikansk
cenfralbank. Bland G10-ldnderna presterade den
japanska Yenen svagast under det andra kvartalet
dd Bank of Japan behdll sin duvaktiga hélining nér
andra centfralbanken gick i motsatt riktning.

Fondens utveckling

Fondens andelsvarde gick under perioden ned med
12,6 procent.

Fondens jamfdrelseindex Bloomberg Barclays Global
Aggregate Index TR (valutasdkrat i SEK), 20 procent
av MSCI ACWI Index TR Net (50 procent valutasdkrat i

SEK)), gick under samma period ned med 5,7
procent.

Fondférmdgenheten minskade frdn 382 miljioner
kronor vid periodens boérjan till 353 milioner kronor vid
periodens slut. Nettoinfldde under perioden uppgick
fill 19 miljoner kronor.

Kommentarer till resultatet

Trots fondens mer defensiva dvergripande karaktér
skapade den valdsamma 6kningen av
obligationsrdntan ett utmanande investeringsklimat,
vilket resulterade i att portféljen levererade negativ
avkastning framst p& grund av exponering mot
rantebdrande instrument.

Inom den r&ntebdrande delen presterade
exponeringen mot statsobligationer svagt p& grund
av hégre rantor. Det var Gven ocksd en utmanande
period fér fondens kreditexponering som bestod av
obligationer med hog kreditvardighet och
hégavkastande rantepapper. Val av individuella
rantepapper fér den underliggande fonden PGIM
Broad Market U.S. High Yield Bond gav en viss
stétdémpning under perioden.

Inom aktiedelen presterade tillvGxtmarknader,
utvecklade och den svenska marknaden svagt och
pdverkade avkastningen pd fonden negativt. Inom
utvecklade marknader var GS Mulfi-Manager Global
Equity Portfolio en av de negativa bidragen da
aktieurvalet inom kommunikation, finans och energi
underpresterade. Fondens taktiska positionering mot
amerikansk energi och energirelaterad infrastruktur
bidrog p& den positiva sidan

Inom alternativa tillgdngar presterade FORT Global
UCITS Contrarian Fund svagt och drog ner
avkastningen dé& fonden positionerade sig fér en
vandning av den neddtg&ende trenden i
amerikanska aktier som inte férverkligades.
Valutasdkringen bidrog ocks& negativt dé svenska
kronan férsvagades under perioden sdrskilt i
forndllande till den amerikanska dollarn.
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Nyckeltal 2022-06-30 2021 2020 2019
Fondens utveckling’
Fondférmdgenhet, Mkr 352,5 382272 151,3 25,1
Andelsvérde, kr 95,65 109,23 104,17 102,38
Antal utestdende andelar, 1000-tal 3686 3 500 1452 245
Totalavkastning, % -12,44 4,87 1,75 2,38 *
Avkastning j@mforelseindex, %?2 -11,49 5,00 1,06 1,97 *
1) Avser perioden 2019-05-23 — 2019-12-31
2) Jamférelseindex: 20% MSCI AC World Net +
40% OMRX T-Bond + 40% OMRX T-Bill
Balansrakning, tkr
Not 2022-06-30 2021
Tilgadngar
Fondandelar 336 501 341875
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde I 336 501 341875
Bankmedel och 6vriga likvida medel 12 865 40728
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1 140
Ovriga tillgéngar 16 029 -
Summa tillgangar 365 409 382744
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvérde - 1339 -
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter -320 -470
-11 243 -342
Summa skulder -12 903 -471
Fondféormégenhet 12 352 506 381 272
Poster inom linjen Inga Inga
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Not 2 Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde

% av
Antal Marknadsvdarde, tkr  fondféormégenheten
Ovriga finansiella instrument
Rantebdrande fonder
GS GBL FIX INC PL-IOHSEK, Luxemburg 689 569 59 35] 16,84
GS GLB CRDT PRT HD-IO HSEK, Luxemburg 676014 57 062 16,19
ISHR ESG SCR GB CRP-IGHA, Iland, GBP 71843 7760 2,20
NEUBERGER BERMAN EM MARKETS DEBT FUND, Ifland 144 404 10 878 3,09
PGIM-BM US HY BD-SEK W H ACC, Irland 8767 7717 2,19
Fondandelar
DWS INT-GLB INF-SEK FC, Luxemburg 4543 5909 1,68
FORT GLOBAL CONTRARIAN-PNSKH, Irland 12 464 7 681 2,18
GS MULTI MANGR GL EQ-IO SEK, Luxemburg 251137 26 143 7,42
GS SICAV MUL MGR ALT-I SEK H, Luxemburg 71259 6739 1.91
INVESCO US ENRGY, Ifland, USD 6867 2593 0.74
ISH USD TREASURY 20PLUS YR USD A, Irland, USD 58 986 3196 0.91
ISHARES CORE GLB AGG SEK-H A, Irland 571 900 25824 7.33
ISHARES EURO STOXX BANKS 30-, Tyskland, EUR 8 487 744 0,21
ISHARES GLB AGG ESG SEK-HA, Iland 1418 445 63 929 18,14
ISHARES S&P 500 ENERGY, Irland, USD 8 405 580 0,16
ISHARES S&P HEALTH CARE, Iland, USD 12 857 1282 0,36
ISHARES USD TREASURY BOND 1-3 YR, Iland, USD 8074 10 633 3,02
PRINCIPAL GIF GL PRO S-I3SEK, Ifand 466 332 5050 1,43
ROBECO EMERGING MK EQ-ISA, Luxemburg 36 433 3192 0.91
SEB SUSTAINABLE GLOBAL EXPOSURE FUND CLASS IC, Luxemburg 0 0 0,00
SS WLD ESG SCR | EQ F-IHSEK, Luxemburg 209 418 19 041 5,40
VANGUARD-GLB S/C IN-PL GBP A, Irland, EUR 2195 4994 1,42
WELLS FARGO EMR MKTS EQ-ISEK, Luxemburg 4086 3277 0,93
ISHARES CORE S&P 500, Iland, USD 736 2926 0.83
Summa rdntebdrande fondandelar 142 769 40,50
Summa Fondandelar 193732 54,98
Summa Fondandelar 336 501 95,48
Summa vardepapper 335162 95,08
Varav med positivt marknadsvéarde 336 501
Varav med negativt marknadsvarde 1339
Ovriga tillgdngar och skulder 17 343 4,92
Fondférmégenhet 352 506 100,0
Not 2 Féréndring fondférmdgenhet, tkr
2022-01-01- 2021-01-01-
2022-06-30 2021-12-31
Fondférmogenheten vid drets borjan 382272 151 280
Andelsutgivning 69 092 278 852
Andelsinlésen -50 297 -58 659
Arets resultat enligt resultatrékning -48 562 10799
Fondférmégenhet vid drets slut 352 506 382272
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Risker

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

Navigera Classic 20 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 @r 1&dg. Fondens innehav ar 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 afférsdagar). Vid berdkningen anvdnds en
innehavsperiod p& en mdanad (20 affdrsdagar) och
ett konfidensintervall p& 99 procent. Fondens
referensportfolj dr ett viktat index bestGende av 80%
Bloomberg Barclays Global Agg(SEK) & MSCI ACWI
Index Total Return Net (50% SEK). Den efterstravade
risknivén for fonden, matt enligt ovan och berdknad
pd& daglig basis, kommer att vara mellan 0,4 och 1,2
gdnger referensportfoliens absoluta risk. Vid
halvarsskiftet uppgick fondens riskklass fill 3 av 7.

Derivatinstrument

Derivatinstrument f&r anvandas i fonden i syfte aft
effektivisera férvaltningen, sénka kostnader och risker i
férvaltningen samt som ett led i placeringsinriktningen.
Fonden fér anvanda 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 starfade anvant sig av
nagra OTC-derivat eller andra derivatinstrument.

Svrigt

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

Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och vdrderingsprinciper

Denna halvarsredogorelse har uppréattats 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
Forening. | &vrigt  tilldmpas  bokféringslagens
bestdmmelser i tilldmpliga delar.

Finansiella instrument som ingdr i fonden varderas Hil
marknadsvdrde. Om sddana kurser saknas eller om
kurserna enligt fondbolagets beddmning ar missvisande
far fondbolaget faststalla vardet p& objektiva grunder
enligt allmant vedertagna varderingsprinciper.

Vid  vérdering av  OTC-derivat  foststalls  eft
marknadsvérde baserat pd& allmdént vedertagna
varderingsmodeller sdsom Black & Scholes.

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

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

Ersattning
For n&drmare information om ersattningar fill férvaltare

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

Stockholm den 31 augusti 2022

Navigera AB

Niklas Soderstrom
Verkstallande direktor
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