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Strategi for vardeskapande

Strategi for vardeskapande

For att ta del av den I&ngsiktiga konsumtionstillvéxten i Kina
har vi valdefinierat en effektiv struktur som majliggor for oss
Nordiska Investerare att dga de marknadsledare bolagen
med stark underliggande strukturtillvéxt. Genom att tillémpa
den svenska investmentbolagsmodellen kan vi fokusera pd&
l&dngsiktigh dgande och bygga en strategisk investeringsportfdl;
som bygger pd& underliggande marknadstrender och behov
hos specifika malgrupper.

Vi fokuserar vdrdeskapande genom att investera i
innehavsbolagens féormdaga att genera 1&dngsiktig vinsttillvéxt.
Denna investeringsmodell bygger pd& eft gediget
fundamentalbolagsanalys och god férstdelse av bolagens
marknadspositionering i den marknad som bolaget agerar
inom. Vi vill &dga bolagen med férmdagan att skapa ett
fundamental "Alpha"”, dvs bolag med &verpresterande
vinsttillvaxt. For att tilldmpa denna investeringsmodell krévs en
dedikerad investeringsorganisation med lokal
marknadsndrvaro och ett team med operativ erfarenhet i den
lokala marknaden samt ett véletablerad afférsnatverk lokalt.
Nordic Asia bygger pd vart Nordiska arv med fokus p&
ldngsiktigt  dgande  kombinerat  med  vart  lokala
marknadsndrvaro och marknadskdnnedom, vilket goér oss
unika i Norden.

Vara styrkor

= Fokus pd det digitala konsumentskiftet i Kina som gynnas
av en véxande medelklass och Kinas strategiska skifte mot
en konsumtionsdriven ekonomi.

= Unik svensk-kinesisk organisation med lokala anknytningar i
bdde Sverige och Kina med kontor i Stockholm och
Shanghai.

= Starkt investeringsteam pd plats i Shanghai med god insikt i
marknaden och ndrhet till bolagen med brett lokalt
afférsnatverk.

= Intern bolagsanalys med en véletablerad process och med
beslutsfattande via en investeringskommitté.

= Investmentbolagsstruktur med en strategisk
portfélisammansattning med gedigen kunskap kring varje
enskilt innehav tack vare begrénsat antal innehav. Fokus
pd langsiktigt dgande och fundamental vinsttillvaxt i
innehavsbolagen.

= Fokus pd dgarledda bolag eller ddr management éger en
stor andel av aktier.

= HOg fransparens med svenskt dgarbolag och enbart
noterade innehav listade i Shanghai, Shenzhen, Hong Kong
och USA med ett marknadsvarde p& minst 1 miljard USD.

= La&g korrelation mot den nordiska marknaden vilket
majliggdr for diversifiering.

= Tillgang till portfdlj med bolag som annars ar svara att

investera i som nordisk investerare.

Investeringsprinciper — Fokus pa langsiktig
vinsttillvaxt

Dagens digitaliserade aktiemarknad &r en komplex marknad
driven av flerfallet aktérer med olika typer av incitament,
investeringsstrategier och globala penningfléden. | denna
varld fluktuerar bolagens vdrdering runt bolagens langsiktiga
vinsttillvaxt, s.k. “multipelfluktuationer”. Samma bolag med
samma bolagsvinst kan varderas kring olika multiplar vid varje
given  tidpunkt baserat pd& investerarens  framtfida
beddbmningar av bolagens vinsttillvaxt eller pdverkas av
penningfléden frdn index relaterade produkter.

Det ar mycket svart att férutspd och férstd de kortsiktiga
multipelfluktuationer men déremot kan vi fokusera pd
bolagens fundamentala  vinsttilvéxt  och  ragkna  pd
avkastningsscenarion baserat p& bolagens vinstutfall vid
uppfyllelse av operativa mdalsattningar. Dérmed fokuserar vi
pd bolagens féormdaga och afférspotential fér att leverera
vinsttillvaxt samt ta fram interna avkastningsmodeller som
avspeglar bolagets fundamentala tillvéxt. Vart fokus ligger inte
pd de kortsiktiga “multipelfluktuationer” som orsakas av
externa beddmningar eller penningfléden som drivs helt av
andra  makroekonomiska  faktorer &n  bolagsspecifika
handelser som pdverkar bolagets intjaningsférmaga.

Férdelen med investmentbolagsstrukturen &r att vi kan &ga
bérsnoterade bolag dver en langre period baserat pd
bolagsspecifika avkastningsmodeller — ungefér som om
bolagen vore i en onoterad miljé. Det finns dessutom férdelar
med att bolagen &r noterade, sGsom god likviditet i aktierna,
att de ar latftillgéngliga och att bolagen &r fransparenta —
samtidigt som vi far tillgdng till ett brett investeringsuniversum.

Nordic Asias investeringskriterier

= Bolaget skallinneha en strategisk viktig marknadsposition
inom en nischmarknad med strukturell marknadstillvéxt.

Bolagets strategi ska vara tydlig och implementering av
strategin ska stdrka bolagets marknadspositionering och
den langsiktiga konkurrenskraften.

Bolaget skall ha en tydlig konkurrensférdel i marknaden.

Bolaget skall helst vara égarlett eller dér management i
bolaget &ger en stor andel.

Bolaget skall kunna pévisa en god historik av stabil fillvéxt
av eget kapital och gradvis férbdttring av ROE .

Bolaget skall helst kunna driva organisk tillvéxt via eget
kassafldde och hélla en mycket 1&g nettoskuldsattning.

Bolagets marknadsvérde ska vara minst 1 miljard USD.
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Ramverk for utvardering av affarspotential,
risk och avkastning

I&ngsiktiSom investmentbolag har vi férménen att fokusera
var investeringsverksamhet pd att investera i portféljpolagens
I&ngsiktiga potential genom féljande arbetsramverk:

1) Marknadens potential — Vi bdériar med atft analysera
branschens underliggande drivkrafter, tillvéxtutsikter och
konkurrenslanskap. Vi ser ett bolag som en del av
samhdllets ekosystem som 1&ser eller férenklar ett
samhdllsproblem genom sin produkt eller service.
Darmed mdste vi forstd potentialen i marknaden som
bolaget agerari.

2) Bolagets potential — Ddrefter analyserar vi bolagen
infernt fér att skapa oss en gedigen forstGelse kring
bolagets unika marknadspositionering genom  att
utvardera dess strategiska konkurrensférdelar i form av
dess integrerade vardekedja, anvé&ndarbas, varumdarke,
IPréttigheter,  distributionskanal,  produktpositionering
eller kundrelationer etc., for att forstd bolagets unika
vardeerbjudande fill kund.

3) Finansiell analys, risker och prognoser — Darefter fragar vi
oss hur mycket av bolagens potential redan finns
dterspeglat i bolagets rékenskaper (P&L) idag och

skapar interna analysmodeller och prognoser kring
bolagets vinsttillvéxt och utvérderar affdrsrisken i
bolagets  vinsttilvéxt  gentemot den  férvantade

avkastningen under &garperioden (IRR).

4) Llangsiktighet & fundamenta - Vi investerar darefter i
bolag dér vi anser att bolagets I&dngsiktiga potential ar
underskattat  av. marknaden och ndr bolagets
fundamentala affarsrisk  &r 1&g gentemot bolagets
féormdaga att skapa god vinsttillvéxt.

Ramverk fér utvardering av affarspotential, risk och
avkastning
Afférspotential - Marknad Finansiell Analys & Prognos
A

Strategisk

marknadspositionering
“Outside In"-analys

Finansiell prognos

= Marknadspotential och drivkrafter | =  Bolagets fillvéxtdrivare och

imarknaden nyckeltal

= Drivkrafter av strukturell = Tillvéxt per produkt / segment

marknadstillvéxt volym
= Konkurrenslandskap = Tillvéxt per produkt / segment pris
= Bolagets marknadspositionering = Bruttomarginal%
= Distruptiva frender och potentiella | = EBIT%

féréndringar i marknaden = Avkastning p& eget kapital%
= Tillvéxt av eget kapital

Affdrspotential — Bolag Affdrsrisk vs Avkastning

Bolagsspecifik analys
“Inside Out"-potential:

Vérdering och
avkastningsmodell

Aktuellt Price to Book
Aktuellt Price to Book i férhdllande

= VD bakgrund, incitament och .
dgarandel .

= Bolagetfs strategiska vardekedja fill bolagets avkastning p& eget

= Distributionskanal kapital%

Aktuellt P/E-tal

Aktuellt P/E-tal | férhdllande till

vinsttillvéxt (PEG)

Avkastningsutvérdering (IRR)

= Produkt-positionering -
= Kund/ Anvandarbas .
= Varumdarken
= Strategiska tillgangar / IP- .

réttigheter / Databas / Patent och baserad pd bolagets prognos
eller branschspecifika tekniska och Entry / Exit multipel i

férnallande ftill bolagets vinsttillvéxt

konkurrensférdelar v

under dgarperioden

Investeringsprocess och beslutsfattande

For urvalet av véra innehavsbolag, filldmpar vi en tydlig
screening process ddr vi tilldmpar véra investeringskriterer for
per sektor. Fr@n investeringsuniversumet om &ver 1,500 bolag
skapar vi en watchlist om ca 160 bolag fordelat pd 20 tjugo
bolag per sektor. Dérefter genomférs en ytterligare urval av
bolagen frén 160 till vér topp 60 bolag som vilagger i var short
list. Darefter utfor vi en ytterligare gallring i varje sektor och ett
internt analysschema skapas fér att genomféra en grundligare
analys av bolagen. N&r analysen &r genomférd tas forslaget
upp till vér investeringskommitté dar analysen presenteras for
investeringsteamet och ett investeringsbeslut fattas.

VD, Yining Wang har vetoratt och utslagsrésten kring det
slutliga investeringsbeslutet.

Incitamentsstruktur

Ett av vdra kdrmvarden dr att ledning och anstdlidas
incitamentsstruktur ~ ska vara  vdl  sammanldnkad il
aktiedgarnas avkastning. D&rmed har ledning och anstdllda i
bolaget via ett gemensamt holding bolag (Nordic & Asia
Advisory Group 1987 AB med org. nr. 559141-0724) r&tt till 10%
vinstdelning om avkastningen &verstiger 5% per Ar i
investmentbolaget Nordic Asia Investment Group 1987 AB.
Detta dr inskrivet i Bolagets bolagsordning och syftar fill aft
kunna attrahera de bdsta talangerna i marknaden och
erbjuda en konkurrenskraftig prestationsbaserad
ersattningsmodell  som  &ar direkt  sammanlénkad il
aktieGgarnas avkastning.

Strategisk investeringsportfolj

Baserat pd& var portféljstrategi har vi delat in bolagen i
sektorermna: 1. E-handel 2. Mobilitet 3. Underhdlining 4. Halsa 5.
Produktivitet 6. Mat & Dryck 7. Finansiella tjdnster 8. Mode &
Sport. Totalt dger vi dagsldget ett fjugotal bolag med ca 2-3
bolag per sektor. Utgdngspunkten i var strategiska
portféljuppbyggnad baseras pd anvdndarbeteenden och
behoven hos den moderna kinesiska millennialkonsumenten —
en generation vi sjdlva tillhér och har god forstdelse kring. |
centrum av denna generations ideologi finns en énskan om
uppdatstrdvande social mobilitet och social acceptans. Denna
ambition satter ett hogt krav pd effektivitet, Iattillganglighet,
fillférlitighet och enkelhet.

Vi anser aft dagens smartphones &r ett medium ddar den
digitala konsumenten kan snabbt koppla upp sig fill portalerna
i mobilen for att komma &t, upptdcka, undersbka och képa
de flesta av de produkter och fjénster snabbt och
|Gattillgéngligt. Vart nuvarande karnfokus i var
investeringsportfolj utgdr frdn det pdgdende skiftet frdn 4G- fill
5G, med forbattrad prestanda och nya
applikationsmdjligheter, dar vi vill vi dga bolag som bade ar
leverantérer och tillverkare av ndsta  generationens
smartphones.

Vidare képer den moderna konsumenten idag produkter och
tfianster genom de dominerande portalerna sGsom Alibaba,
Meituan, Wechat, JD.com, Douyin, Alipay, Toutico etc. P&
dessa portaler bygger varumdrken och handlare upp
webbutiker, skapar marknadsféringskampanjer for att oka
interaktion med malgruppermna och driver mdlinriktat trafik il
sina  forsdliningslokaler bdde online och offline. Vi kallar
detta "New Retail” (Online to Offline) och vi anpassar var
portfélj i linje med denna &vergdng genom att daga
marknadsledande  portaler, starka varumdarken och de
bolagen som aktivt driver p& dvergdngen till New retail inom
sin respektive nisch.

For att bolagen ska kunna fortsétta vaxa krévs logistik for att
ansluta konsumenter till varor och tjanster. Darfor vill vi dven
dga framsynta logistikbolag och tillverkare av ndsta
generationens mobilitets-ldsningar.
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Kdarninnehav

Nordic Asia har férdelat sina innehavsbolag i k&minnehav och
tilvéxtbolag. Vara kérninnehav kan anses som "grundpelarmna”
i den moderna konsumentens framtfida konsumtion inom
respektive sektor. Dessa bolag har under en l&ngre period
byggt upp en mycket stark marknadsposition via deras "first-
mover-advantage” i sina marknadsnischer och byggt upp en
dominerande plattform, produkt/tjdnst med sina distinkta
vdrdekedjor, stora anvdndarbaser och vdletablerade
varumdrken som ar mycket svéra att replikera. Med deras
férdelaktiga marknadspositioner, varumdrken och
omfattande resurser har dessa bolag eft forspréng for att
st&ndigt fornya sig sjdlva, genom ta fram nya produkter och
adressera allt fler kundsegment och geografier — och forbli
marknadsledare  under en ldngre period av fortsatt
marknadstillvéxt.

For vara kaminnehav har vi ett avkastningskrav pd& +15% i drlig
avkastning (IRR) och dessa innehav stdr for ca tvd tredjedelar
av portféljen.

Tillvaxtbolag

Nordic Asia &ger dven tillvéxtbolag i nya snabbvéxande
nischmarknader med hég fillvaxt och |Ggre
marknadspenetration. Helst vill vi &ga tillvéxt bolag som
skapar en ny marknad eller skapar en ny disruptiv aff&rsmodell
som tar marknadsandelar i en existerande bransch. Véra
filvéxtbolag har oftast en ndra anknytning fill vdra
k&minnehav de kan tex vara en leverantér, kund eller
intressebolag till véra karninnehav.

For fillvéxtbolagen har vi eft avkastningskrav pd +30% i Arlig
avkastning (IRR) och dessa innehav stdr for cirka en tredjedel
av portfdljen.

Aktiv uppfoljning och marknadsbearbetning

Genom  var  langsiktiga  dgarmodell  och  lokala
marknadsndrvaro, foljer vi véra bolag mycket noggrant, dar
bolagen tacks av véra interna analytiker och investeringsteam.
Med ndrhet till bolagen och tillgdng branschexperter skapar vi
vara egna analyser for varje affarsomrdde, ringer kunder,
leverantdrer och genomfér interna marknadsstudier.

Vi ftittar &ven aktivt p& nya bolag och genomfér
djupdykningar inom nya sp&nnande nischmarknader som kan
komplimentera var portfljstrategi och férbattra avkastningen.
Vi foljer ocks&d kommande bérsnoteringar i vér marknad
mycket noggrant. Tex férvéntas Bytedance (Tiktok), DiDi (Uber
i Kina), Wedoctor, JD logistics etc aft bdrsnotera sig redan
under 2021. Under ratt forutsattningar ser vi mojligheter aft
ytterligare  forstarka  var  strategiska  exponering  via
bdrsnoteringar.

Mailsattning

Via en kombinationen av kdrminnehav och tillvaxtbolag ar var
malsattning att generera en arlig avkastning pd +15% per Ar
Sver tid till véra aktiedgare.

Mdalsattning att generera en &rlig avkastning pd +15% per ar éver tid

Visudlisering av Nordic Asias strategiska portfolisammansattning med fokus pd den digitala
konsumenten
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