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Svenska smabolagsaktier - en
spannande investeringsmojlighet

Awv Henrik Soderberg, portfoliforvaltare, C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S Danmark Filial i Sverige.

Den svenska smabolagsmarknaden, sirskilt
startupscenen, kokar av aktivitet. Vi tar hir
en titt pa vad som driver tillvixt och innova-
tion i dessa bolag — och pa hur vi hittar de mest
intressanta  investeringsmijligheterna - bland

dem.

Sverige har massor med framgingsrika startups. Enligt OECD
ar det bara Silicon Valley som slr Stockholm nir det giller att
skapa teknikbolag som virderas over 1 miljard dollar — s3 kal-
lade unicorns. Sverige har 20 startups per 1 000 arbetande, jim-
fort med 5 1 USA. 65 procent av alla svenskar mellan 18 och
64 anser att Sverige har goda foérhdllanden for att starta bolag.
Samma siffra for USA ir 47 procent. Svenska startups har dven
hog overlevnadsgrad sett ur ett internationellt perspektiv — tre
av fyra startups finns kvar efter tre r. Och antalet startups ir im-
ponerande — enligt Techstarts dr enbart Stockholm hem for Gver
20 000 startups.

Gynnsamma forhallanden skapar bordig mark
for startups

Den vanliga forklaringen omfattar en kombination av avregle-
ringen under 1990-talet, minskade bolagsskatter, ny konkurrens-
lagstiftning, subventionerade hemdatorer f6r bolagens medarbe-
tare (for alla, inte bara nyckelpersoner) — vilket ledde till breda

datorkunskaper, tidig expansion av bredbandsinfrastrukturen,

tidigt adaption av mobiltelefoni (under ledning av Ericsson) och
god tillgang till riskkapital. Vissa menar ocksa att den omfattande
vilfirdsstaten har bidragit till entreprenérsandan — de anser att
man dr mer villig att ta risker om det finns ett skyddsnit som fan-
gar upp en om de stora idéerna kollapsar, och man behover inte

ha en heltidsanstillning for att dra nytta av ersittningssystemen.

Med tiden har dven ett helt ekosystem uppstatt i Stockholm for
snabbvixande techbolag i form av ett antal startuphubbar, dir
SUP46 kanske ir mest vilkind. Dessa hubbar kopplar ihop de
som har idéer med affirsinglar, riskkapitalister, ridgivare och
talanger och hjilper dem med moteslokaler, PR och marknads-
foring, etc. Allt for att fa de att skala upp sin idé och uppna inter-

nationell framgang.

SUP46 har idag 60 medlemsbolag som har accepterats pa villkoret
att de maste sikta pd att bli globala omvilvare inom sitt omrade.
Medlemskapet giller i 18 ménader — dérefter utvirderar man om
de fortsatt anses ha ritt forutsittningar. (150 startups har varit
medlemmar sedan starten, och 9 av 10 ir fortfarande aktiva.) Ett
antal etablerade bolag och tidigare medlemsstartups stodjer hub-
ben i egenskap av mentorbolag.

” Antalet startups ir imponerande.

Enligt  Techstarts dr  enbart

Stockholm hem fér 6ver 20 000 startups.
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Innovationen ir en stark drivkraft
Men den svenska sméabolagsmiljon bestér sjdlvklart av mycket mer

n tech-startups.

I allmidnhet kan man siga att svenska smabolag dr framgingsrika
da den begrinsade hemmamarknaden gor internationell tillvixt
bade naturlig och noédvindig. Detta tillsammans med en hog in-
novationsgrad. I Sverige limnades exempelvis 360 patentansok-
ningar in per 1 000 invnare &r 2017 (i alla sektorer, inte bara
teknik), jamfort med 124 i USA och 80 i Storbritannien, detta
enligt Europeiska patentverket (EPO). Det finns dven gott om till-
gingligt kapital och en vilfungerande aktiemarknad f6r smabolag.
Stockholmsborsen har blivit en attraktiv marknad f6r noteringen
av smabolag, dven icke-svenska sidana. 2016 noterades 50 nya bo-
lag, och enligt data frin 2017 noterades 52 nya bolag. Med andra
ord har vi i genomsnitt en borsintroduktion per vecka.

Att hitta de mest spinnande investerings-
mojligheterna

Dessa startups ir ofta for sma for att vi ska kunna investera i dem.
Med tiden kan de dock utvecklas till spinnande investeringsmoj-
ligheter. Trots allt har alla investeringskandidater en ging varit

smabolag.

Vi anser dirfor att det ir viktigt att bevaka dem noggrant. Dess-
utom hjilper de oss att férstd var nya idéer tar form och varifrin
morgondagens framgangsrika bolag ska komma. Och inte minst
for att det dr viktigt att halla ett 6ga pa var talangfulla entreprend-
rer pd den svenska startupscenen kommer ifrdn och vad de kan

tinkas gora harnist.

Pa C WorldWide har vi ling och djup erfarenhet av att forvalta
svenska aktieportf6ljer. Med tanke pa den globala marknaden dir
svenska bolag ofta tivlar dr det enligt vir mening nodvindigt att
ha ett globalt synsitt och se investeringspotentialen hos svenska

bolag ur en global lins.

Som en global aktieinvesterare ligger vi mycket tid pa att studera
globala trender och teman sdsom teknik, demografi och energi,
och dessa perspektiv ger oss ytterligare ett lager av stod i forvale
ningen av vara svenska akdtier. Att forstd virldsekonomins struk-
turella drivkrafter dr ofta kritiskt for att identifiera de langsiktiga

vinnarna.

Med andra ord, vi kombinerar lokala insikter med ett globalt
perspektiv.
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Att gora langsiktig skillnad
Vi tycker alltsé att det dr spinnande att arbeta i en miljo som ger
oss gott om intressanta investeringsmojligheter och menar att
langsiktig positiv avkastning uppnds genom att hitta innovativa
bolag, ofta med tematisk medvind.

Det ir dven viktigt att understryka att den svenska smabolags-
miljén ar stor och méangfaldig och inte bara omfattar bolag med
hog tillvixt. Nér vi sitter ihop var koncentrerade portfolj haller vi
utkik efter Ionsamma bolag med bevisade affirsmodeller, starka
balansrikningar och duktiga och vilmeriterade affirsledningar.

I samtliga fall anvinder vi var erfarenhet for att noggrant vilja ut
de bolag vi tror har verklig potential att gora lingsiktig skillnad
vad giller avkastningen — oavsett om de r nya och spinnande

startups eller mer mogna etablerade bolag.

Du kan lisa mer om véra investeringar pd cworldwide.com/se, dir

du dven hittar KIID, prospekt och rsrapporter.
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