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BCS - molntjanster tar dig till hogre hojder

» Vaxer snabbt genom nya forvarv

» Snabbt vaxande marknad

> Har ett samarbete med Aggregate Fund V

» Synergieffekter att vanta fran férvarven

» Prognostiserad omsattning pa 15 MSEK under de kommande tolv
manaderna

Sammanfattning

Business Control Systems utvecklar ett analysverktyg for féretag och genom olika programvaror
och utbildningar hjalper verktygen kunderna att prognostisera ekonomisk data och rdkna ut
vardet pa foretaget. BCS har senaste tiden férvarvat ett flertal bolag inom allt fran redovisning
till inkasso. Bolaget kommer att erbjuda ett affarssystem som tdcker det mesta som en mindre
och mellanstor foretagare behdver i sin vardag.

Marknaden ar i det molntjanstbaserade tidevarvet och i kombination med att storre bolag borjar
tappa kunder till mindre aktorer da flexibilitet idag ar viktigare an tidigare. Idag racker det inte
med att stora bolag visar upp referenskunder fran en specifik bransch. Kunderna efterfragar en
branschanpassad produkt vilket har gjort att mindre aktorer har haft betydligt lattare att etablera
sig idag an for tio ar sedan.

BCS ar ddrmed en spannande aktor med ett spdnnande produktutbud positionerat pa en
marknad som ar under en férdandring som ar gynnsam for bolaget. Bolaget dr sedan den 25:e
mars pa Aktietorget.

BCS har for avsikt att under den kommande tiden att forvarva ytterligare foretag och pa sa satt
vaxa genom uppkop. Darfor kommer de tidigare prognoserna inte att stimma da den
prognostiserade omsattningen for de kommande aren overstiger den prognos bolaget hade for
2013.

Om bolaget

Styrelseordférande Mikael Carlsson
VD Hans Orre
Antal Aktier 21574 000
Market CAP 12,9 MSEK
Senaste aktiekurs 0,6 SEK

Lista Aktietorget
Webbplats www.bcs.se
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Om bolaget

BCS utvecklar programvara och IT-losningar inom affarsredovisning och foretagsanalys.
Foretagets huvudprodukter ar idag Promik Analys och Promik Koncern vilka ar baserade pa
egenutvecklade plattform. Promik Analys ger anvandaren ett analys- och rapporteringsverktyg
dar denne kan folja féretagets ekonomiska utveckling samt goéra prognoser. | programmet kan
anvandaren gora olika simuleringar, budget och vardering. Rapporterna ar lattforstaeliga vilket
gor att dessa kan anvandas i presentationer tillsammans med egna grafer. Promik Koncern
hjalper anvandaren att skapa en koncernsammanstéllning baserat pa dotterbolagens siffror.
Dessutom kan kunden skapa allt fran balansrakningsrapporter till kassaflodesrapporter samt
exportera data till Promik Analys for att simulera och prognostisera verksamheten. Bolaget
utvecklar idag ett komplett molnbaserat affarssystem som kommer heta PromikBook. Tjansten
ska hantera all kundens dokumentation och gora informationen tillganglig fér kunden via natet.
Dessutom kommer programmet att kunna skota redovisningen och skicka samt ta emot fakturor.
PromikBook ar idag i testfasen och bolaget rdknar med att snart sldppa produkten pa
marknaden.

Marknaden bestar framst utav revisorer och redovisningskonsulter, men aven klientbolag som
har varit den snabbast vaxande kundgruppen.

De storsta konkurrenterna inom omradet analys &r Visma, Hogia och Norstedts.
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Ekonomisk data

BCS har i sitt emissionsmemorandum kommunicerat ut att den férvdantade omsattningen 2013
skulle landat pa 12.355 TSEK men i och med férvarven kommer omsattningen for 2011 redan att
overstiga den prognostiserade omsattningen fér 2013.

Axier bedomer Sources of Incremental IT Spending* Growth in 2014
Public Cloud vs. Traditional Products

Business Control Systems —
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Marknaden for molntjanster berdknas vixa de kommande aren med tvasiffriga tillvaxttal, enligt

analysbolaget IDC. Molntjanster beraknas sta for ca 31 % av den tillvaxten inom IT de kommande
aren.

Marknaden  for  molntjanster Worldwide IT Spending by Consumption Model
berdaknas omsatta ca 44 miljarder L

USD &r 2013. Detta innebér att B 1T Cloud Services
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den forandringen som sker pa Marknaden fér molntjénster beridknas ta en allt stérre del av den totala IT-

BCS har positionerat sig ratt ar

marknaden for affarssystem konsumtionen. IDC berdknar att denna marknad kommer att vixa med 27% drligen

Marknaden enomear ida de kommande dren. Molntjdnster estimeras std fér 31% av den uppgdngen som
g g g kommer att ske inom IT-konsumtion.

forandring i form av att de stora
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leverantérerna av affarssystem successivt forlorar kunder till de mindre leverantérerna som
tillhandahaller mer flexibla [6sningar. Marknaden for affarssystem har fatt fler antal aktérer som
erbjuder olika typer av programvaror . Nagon som boérjar handa pa affarssystemmarknaden ar att
fler och fler foretag borjar ga ihop samtidigt som foretaget borjar anpassa branschfokuserade
I6sningar. | kombination med plattformsoberoendet och det ékande antal spdannande l6sningar
som finns pa marknaden talar det att aktérer som BCS kan ta kunder fran de idag etablerade
foretagen.

Implementeringstiden for affarssystem har dessutom kortats ned markant de senaste aren, vilket
har bidragit till att det idag ar lattare for foretag att ta beslutet att byta affarssystem. Utover
detta har antalet affarssystem som saljs som ”Software as a Service” Okat patagligt da det ar
smidigare att hyra in en tjanst dn att kopa ett komplett affarssystem med tillhérande servrar som
tar lang tid att implementera i foretaget.

Molntjanster bland sma och medelstora féretag har den senaste tiden blivit mer populart bland —
38 % av foretagen med farre dn 20 anstadllda anvander eller planerar att anvanda molntjanster
inom det ndrmaste halvaret, enligt en undersdkning av Spiceworks.

En av de storsta riskerna som vi ser i bolaget idag ar forknippat med den laga likviditet som finns i
bolag som &r listade pa de mindre listorna. Dessa bolag far sallan den uppmarksamhet de
fortjanar, dessutom laggs det ofta pa en riskpremie pa grund av avsaknaden av information. Har
tycker vi anda att BCS gjort ett bra jobb och varit aktiva i sin kommunikation, men trots detta har
BCS svart att fa upp volym i aktien. Bolaget har dessutom arbetat aktivt for att sprida dgandet
och har som mal att fa in fler aktiedgare for att fa upp handelsvolymen.

Marknaden fér molntjinster har pa senare tid borjat ifrdgasattas i allt stérre omfattning. Ar det
sdkert att lamna ifran sig affarshemligheter pa en utomstaende server? Enligt analysforetaget
Gartner lever hela 90 % av alla molntjanstavtal inte upp till konceptet da anvandaren far betala
for mer kapacitet an denne behover. Dessutom kan molntjanster inte tas upp som tillgangar i
balansrdkningen vilket ocksa kan vara en negativ aspekt.

Gartner ar inte helt negativa till konceptet da de ar 6vertygade att molntjanster kommer att vara
en viktig del som delldsningar for specifika behov.

BCS prognoser tycker vi ar konservativt lagda med tanke pa marknadsutvecklingen och trenden
att valja mindre samt mer flexibla leverantérer av affarssystem. BCS prognostiserade en
omséattning pa 12 355 TSEK for aret 2013, dar Analysprogrammet berdknas sta for den stoérsta
delen av omsattningen. BCS har den senaste tiden gjort flertalet forvarv som foérvantas ge
synergier och koncernen berdknar omsatta 15 MSEK under de kommande 12 manaderna.
Synergierna kommer relativt snabbt da BCS forvarvade konsultbolag kommer att anvdnda sig av
de program som foretaget erbjuder. Férutom att konsulterna blir effektivare och erbjuder ett
bredare utbud sa blir dessa forséljare at BCS. Det ar framforallt produkten PromikBook som
kommer sta for storsta delen av tillvaxten.

Bolaget har skrivit ett avtal med Aggregate Mediafond som gatt in som delédgare i BCS Bolaget
skrev ett avtal med fonden om marknadsféring for de tva kommande aren. Aggragete ags av ett
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10-tal stérre mediebolag och har tidigare haft innehav sdsom Travelpartner, The Empire AB, Sjo6
Sandstrom, InWareHouse, LensOn, Morphic Technologies och Fotoquick fér att ndmna nagra.

Omsattning per affarsomrade
Budgetens omsattning per affarsomrade ar uppdelad enligt féljande:

Omrade 2010-P 2011-B 2012-B 2013-B
Promik Analys 3.400 4.380 5.456 6.708
Promik Koncern 100 300 1.000 2.000
Yourdokk 0 700 1.200 2.000
Utbildning 900 1140 1.368 1.641

Framtida nyckeltal

2012-B 2013-B

Kassalikviditet 371% 353% 334% 370%
Soliditet 70% 74% 75% 76%
Vinstmarginal 21% 16% 21% 24%

Bolagets tidigare prognos var vildigt konservativ. BCS kommer nu att 6ka sin omsdttning till cirka 15 MSEK under
de kommande 12 mdnaderna tack vare att bolaget képt upp andra aktérer.

Bolaget har visat vinst de senaste aren och allt tyder pa att vinsterna successivt kommer att oka.
Vi tror emellertid att det kan ta lite tid innan BCS kan skapa synergier med de uppkopta
foretagen. Vidare ser vi att foretaget har goda chansen att visa storre vinster an tidigare da BCS
visar vinst redan vid laga volymer. Affarsmodellen ar skalbar vilket gor att bolaget kan anpassa sig
mot en bred kundgrupp, men samtidigt erbjuda de olika kundgrupperna en produkt som ar
intressant for kunden.

Fortsatter bolaget att expandera i samma takt finns goda vinstmajligheter pa vagen. Vi ser att
bolaget till en medelhog risk erbjuder en potential som ar enorm.
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Ansvarsbegrinsning
Att investera i aktier ar alltid forknippat med risk. Axier.se tar inget ansvar for eventuella forluster till foljd av investeringsbeslut som grundar
sig pa bolagets analyser. Axier.se garanterar inte heller att informationen i analysmaterialet ar fullstandig eller korrekt.

Disclaimer

Axier.se dr en oberoende aktor som dgs av Axier Equities AB. Fokus ligger pa teknisk och statistisk analys samt fundamentala analyser av
small- och microcapbolag.

Intressekonflikter

Axier Equities stravar efter att undvika intressekonflikter. Det finns interna regler for hur eventuella intressekonflikter skall hanteras. Syftet
med rutinerna ar att sdkerstélla Axier Equities:s stédllning som oberoende.

Axier.se erbjuder olika typer av tjanster till sina kunder, bland annat erbjuder Axier Equities:

% Annonsering via banners och utskick

<+ Sponsorbevakning, en tjanst varvid kunden betalar fér en oberoende aktieanalys som sprids via Axier.se
% Prenumerationer av teknisk, statistisk och fundamental analys

% RavaruJournalen

Axier Equities:s analytiker eller frilansande analytiker kan inneha véardepapper i bolag som analyseras pa Axier.se. | forekommande fall anges
det i samband med publicering av initial analys.

Axier Equities limnar inte investeringsrad

Analyser och annat material pa Axier.se tillhandahadlls endast som allmén information och skall under inga foérhallanden anvéandas eller
betraktas som nagon uppmaning, rekommendation eller nagot rad, att kopa eller sdlja enskilda aktier. Axier Equities tar inte hansyn till
kundens sarskilda ekonomiska situation, syfte med investeringar eller andra kundspecifika behov.

Placerare bor soka finansiell radgivning i det enskilda fallet avseende lampligheten av tilltdnkta aktieinvesteringar som Axier Equities
analyserar. Kunden bor darfor endast beakta Axier Equities och Axier.se som en av flera kallor for sitt investeringsbeslut.

Killor

Analyserna ar baserade pa kéllor som betraktas som tillforlitliga. Trots att Axier Equities forsoker sakerstélla att innehallet i analyserna skall
vara korrekt och inte missvisande garanterar inte Axier att uppgifterna ar tillforlitliga eller fullstandiga. Vidare maste ldsare vara inforstadd
med att de framtidsutsikter som Axier Equities prognostiserar i analyser inte alltid kommer att infrias.

Axier Equities friskriver sig fran och svarar inte i nagot fall, oavsett vardsloshet, gentemot lasare av analyserna eller tredje man, for forlust,
vare sig direkt eller indirekt, som uppkommer pa grund av innehallet i analys publicerad pa Axier.se.

Material publicerat pa/av Axier.se dr skyddat av upphovsréatt och far inte utan tillstdnd kopieras, ateranvandas, distribueras eller publiceras.
Important notice

The information in this presentation is not for release, publication or distribution, directly or indirectly, in or into the United States, Australia,
Canada, Hong Kong or Japan.

The information in this presentation shall not constitute an offer to sell or the solicitation of an offer to buy, nor shall there be any sale of the
securities referred to herein in any jurisdiction in which such offer, solicitation or sale would require preparation of further prospectuses or
other offer documentation, or be unlawful prior to registration, exemption from registration or qualification under the securities laws of any
such jurisdiction.

The information in this presentation does not constitute or form a part of any offer or solicitation to purchase or subscribe for securities in the
United States. The securities mentioned herein have not been, and will not be, registered under the United States Securities Act of 1933 (the
“Securities Act”). The securities mentioned herein may not be offered or sold in the United States except pursuant to an exemption from the
registration requirements of the Securities Act. There will be no public offer of securities in the United States.

The information in this presentation may not be forwarded or distributed to any other person and may not be reproduced in any manner
whatsoever. Any forwarding, distribution, reproduction, or disclosure of this information in whole or in part is unauthorized. Failure to comply
with this directive may result in a violation of the Securities Act or the applicable laws of other jurisdictions.
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