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A Tar vi et ovenfra -0g-ned perspektiv p& gruppen selskaper som omtales som FAANG: Facebook ,
Apple, Amazon, Netflix og Google ( Alphabet ). Fellesnevneren for disse selskapene er at de over
de siste 5 -10 arene har skapt seismiske sjokk som fgles pa kroppen av aktgrer innen alt fra
handel, teknologi, film og TV, transport, finans og reiseliv m.f.

A Vi er med andre ord vitne til et nytt landskap der ute hvor bransjegrenser viskes ut, hvor gamle
forretningsmodeller brytes ned og nye bygges opp, hvor mellommannens rolle mister sin kratft,
hvor selskaper i dag mater konsumenten direkte pa en helt ny mate og hvor betydningen av
merkevarer i enkelte tilfeller marginaliseres.

A Vi tror det er viktig & forsta disse endringene fordi det er mange selskaper der ute som ser
optisk billig ut pa prisingsmultipler i dag men som vil se en kraftig forverring av sin
kontantstrgm fremover nettopp pga. effektene over.

A Vi deler ogsé fire  artikler/videoer  vi har lest/sett siden sist som vi synes var interessante.
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A Allokeringsmodellen:
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Yieldkurve Shiller PE Realrente Norsk Pris Bok AAlIBull VIX Samlet
16.06.2017 2 -2 2 0 2 3 1,2
Krav <2,1 < 20 <5 <14 <43 <22
Yieldkurve Shiller PE Realrente Norsk Pris Bok AAlIBull VIX
16.06.2017 1,0 29,8 -0,7 % 1,4 32,3 11,4

- P/E gir negativt signal, pris/bok pa Oslo Bars gir
AAIIBuUll  gir positivt signal.

Allokeringsmodellens score er uendret pa 1,2. Hay Schiller

ngytralt signal, mens rentebildet, VIX og
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A The Deployment Age

A Jerry Neumann tar for seg teoriene til Carlota Perez og overgangen til det hun omtaler som
adopteringsfasen av ny teknologi i bred forstand.

A The Biology Of Our Best and Worst Selves

A Primatologen Robert Sapolsky , tar i bruk flere mentale modeller nar han i dette TED -foredraget
analyserer spennet i menneskelig atferd pa en pedagogisk og engasjerende mate.

A The Prejudices of Mr. Market

A Sanjay Bakshi tar for seg ulike fordommer som preger investorer i mgte med investeringscase som ser
optisk dyr ut pa statiske multipler, men der dypere analyse ofte gir et mer nyansert bilde.

A The Transformative Power of Classical Music

A Et fantastisk TED -foredrag om klassisk musikk av den karismatiske og humoristiske dirigenten Benjamin
Zander.
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http://cm.gy/o3hr
http://cm.gy/dayq
http://cm.gy/90lt
http://cm.gy/a599
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é Top 5 Publicly Traded Companies (by Market Cap) . Tech . Other

$406B $3658B $272B

- @

A Det tok eksempelvis Mark ~ Zuckerberg 8 ar &
bygge Facebook fra scratch til a nden

#3 #4 #5
markedsverdi pa over $100 milliarder og
ytterligere 4 ar & na $300 milliarder. Selskapet
hadde i 2010 inntekter pa rundt $2 milliarder
som er vokst til rundt $30 milliarder i dag med

W10 e driftsmarginer pa rundt 45%.

A En av hemmelighetene bak den raske veksten
@ hos selskapene i gragnt, har veert det minimale
@B behovet for kapital disse selskapene trenger for

$2738 a vokse. Dette skyldes  platform - og

$3278 : .
$4468B #3838 skalagkonomien som gjennomsyrer
forretningsmodellen til selskapene.
PetroChina Shell ICBC
$2778B $237B $2288B

$406B

$5568B $4528B

Kilde: Visual Capitalist "II Bo R E u
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Here is how the value of these companies
has changed over the last 10 years:

COMPANY MARKET VALUE MARKET VALUE % CHANGE
THE EXTRAORDINARY SIZE OF AMAZON IN ONE CHART 2% s
Amazon is bigger than most brick and mortar retailers put together sears $27.88 $1.18 “ 969
Market value as of December 30, 2016 -
JCPenney $18.1B $2.6B Y 869
$355.9B
$297.8B NORDSTROM $12.48B $8.3B 33
KOHLS $24.2B $8.8B w64
*NOCYA $24.2B $11.08 W 55
@ $28.4B $13.28 “\ 54%
- Y (® TARGET $51.3B $40.6B & 219
®OTARGET -.m1 _
R oo Bt $214.0B $21248 W 15
amazon $17.5B $355.9B ]

Kilde: Visual Capitalist "II Bo R E u
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Zero to One
Global Gross Merchandise Value as a % of world GDP A Amazon og Alibaba solgte i 2016 varer
— Amazon + Alibaba Allbaba — Amazon for tilsvarende 1% av verdens
2.0% bruttonasjonalprodukt.
18% Aédette ventes - RBke til
1 6% utgangen av 2021.
1 4 A Amazon og Alibaba haridag hhv.

rundt 2 og 17 millioner eksterne
1.2% butikker som velger a selge sine
produkter gjiennom Amazon sine

o nettsider. Amazon tar rundt 15%

0.8% kommisjon for at eksterne butikker

0.6% sluser sine varer via portalen og
benytter seg av Amazon sitt varelager

0.4% og distribusjonssystem.

0.2%

0.0%

212 213 204 26 28 20MTE 20MBE  20M9E 2020E  2021E
Source: IMF, Haver Analytics, Goldman Sachs Global Investment Research.

Kilde: Goldman Sachs "II Bo R E E
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AMZN's proven model of taking services to "third party"

AMZN makes a great
website to sell its books
and other product on

AMZN makes high-tech
warehouses to store their
stuff in before selling

AMZN develops a
technology backbone to run
its businesses on

AMZN have developed a
| highly efficient, highly
flexible delivery network
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Website is so successful
that AMZN starts to allow
other vendors to sell on it

Fulfilment centers are then
opened up to third party
sellers to manage
inventory & shpping from

They open this up to
the world and AWS

becomes the world's
largest cloud provior

Kilde: Baird
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Retail Unit Closings, USA, 1995-2017 YTD Amazon Looks to Expand its
Physical Footprint
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Kilde: Credit Suisse, Amazon, Kleiner Perkins

Unit Closings
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US & WORLD ‘"\ TECH AMAZDN

Amazon COUld be planning to bl’ing itS CheCkOUt- A Det nye butikkonseptet fungerer ved at kundene benytter

en egen Amazon Go -applikasjon pa mobilen for & fa tilgang

free grocery stores to Eu rope til butikken. Deretter kan man ta det man trenger fra
} hyllene, og ved hjelp av avanserte sensorsystemer og

UK and European regulators approved Amazon's trademark request «deep learning »-teknologi registreres alle varene

by Andrew Liptak | @AndrewLiptak | May 20, 2017, 2:51pm EDT automatisk i en virtuell handlevogn.

A Systemet registrerer ogsé nar du eventuelt legger ting

tilbake i hyllene dersom du ombestemmer deg. Nar du
forlater butikken legges alle varene i den virtuelle
handlevognen sammen, og deretter belastes Amazon -
kontoen for varene samtidig som en kvittering sendes til
mobilappen .

Kilde: tek.no

Se nar som helst,
hvor som helst.

NOW TREND
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Blir vollgravene rundt merkevareselskaper stadig mindre?
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...Amazon Becoming a Leading Private-Label Supplier of...
Baby Wipes + Batteries, USA...

Online
Baby Wipes Market Share (%

Kilde: Kleiner Perkins

Amazon Basics Market Share, 8/16 USA

Online Battery Market Share (%)
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A Det kan argumenteres for at fgr i tiden
hadde merkevarer ofte en fordel i lys av sin
starrelse og dermed fordel pa kostnader
pga. skala, markedsfgringsbudsjett,
logistikk, og hylleplassering. Kan
plattformgkonomien, og spesielt muligheten
til & selge direkte til konsumentene,
prissammenligning og markedsfaring
gjennom sosial media, fare til at
tradisjonelle merkevarer eroderes og at
dermed merkevarer mister sin kraft og
betydning?



Hvem skulle tro?
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ESTIMATED 2017 CONTENT BUDGETS L2
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amazonstudios  NETFLIX

Source: The Economist.

Kilde: L2 og The Economist "II B 0 R E E
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A Hvem skulle tro at
innholdsbudsjettet  til Amazon
Studios i 2017 sannsynligvis
vil overstige budsjettene til
giganter som HBO, ABC og
NBC? Og alt dette i lgpet av en
femarsperiode.
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A Fremveksten av «over -the -top »-tjenester
(OTT), altsa innhold med internett som
distribusjonskanal (og ikke kabel eller
satellitt), og som omfatter alt fra telefoner
(f.eks. Chrome Cast), smart TV og set-up
bokser (f.eks. Apple TV, Amazon Fire), har
endret maktbalansen innen betal -tv -
markedet. Fremoverlente
streamingtjenester  som Netflix , HBO Now
og Amazon har mye av skylden/aeren for
denne utviklingen.

A Tilsvarende trend ser vi i Norge der flere
kabelselskaper er blitt palagt a debundle
pakkene sine slik at kundene kan kaste ut
dekoderen uten & miste bredbandet.

A Samtidig skal det nevnes at
kabelselskapene fremdeles representerer
en viktig funksjon i form av & levere selve
internetforbindelsen , og mange av disse
aktgrene har klart & snu seg rundt ved &
tilby interessante  streaminglgsninger

Kilde: Fiercecable.com "II Bo R E E
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