BETTING PROMOTION

frilansanalytiker for Stockpicker

Med en darens envishet fortsitter undertecknad att tro pa
Betting Promotion (NGM Equity, BETT). Detta trots
att det gingna dret inte lyckades infria férvintningarna
i tidigare analyser. Sett till aktiens kursutveckling skulle
ménga sikert kalla 2007 for ett forlorat ar men riktigt sa
illa har det faktiske inte varit. Vi hoppas dirfér och tror
att 2008 blir ett &r d& man lyckas betydligt bittre 4n un-
der 2007. Av den anledningen anser vi ocksd att aktien
platsar som en vinnarkandidat om 4n i hogrisksegmentet.

Betting Promotion ir en s kallad market maker pé spelbors-
er. En spelbors dr en marknadsplats ddr minniskor fran hela
virlden kan métas och spela mot varandra. Eftersom spelen
sker direkt mellan spelarna blir oddsen hogre 4n hos en tra-
ditionell bookmaker. Betting Promotions roll ir att stilla
ut odds pa dessa marknader sa att det hela tiden finns gott
om mojligheter for spelarna att fi igenom sina affirer. Bo-
laget 4ger 4ven stor andel i nystartade Game Village som
dnnu si linge inte ser ut att ha blivit ndgon storre succé.
Borsvirdet idag uppgar till ca 400 Mkr (kurs ca 2 kronor).

Under foregiende ar halverades aktien i virde om man ser
pa utvecklingen fran 1/1 dill 31/12-07. Detta skulle tyda
pa att bolaget drogs med rejila forluster eller hade andra
former av problem men si var inte alls fallet dven om det
fanns ett och annat som inte riktigt gick som planerat. I
bérjan pa dret utlovade VD exempelvis en tillvixt om 50
% néigot som han i samband med senaste kvartalet fick ta
tillbaka. Lonsamheten blev dven den en besvikelse och dé
huvudsakligen beroende pi att bolagets bruttomarginal
visade sig vara betydligt svagare dn tidigare. Om detta idr
en bestdende trend ir lite svért att siga da det kan uppstd
rejila skillnader frin kvartal till kvartal. Sett till helaret ser
den dock ut att bli rejilt simre dn vi hade forvintat oss.

For arets forsta nio manader rapportade man en spelom-
sattning motsvarande 7 653 Mkr. Detta ir dels ndstan 40 %
hégre 4n motsvarande period 2006 dels nistan i nivd med
hela det drets utfall (8 059 Mkr). Bruttomarginalen, som ar
det viktigaste méttet for bolagets lonsamhet, uppgick dock
till 0,66 %, vilket ar avsevirt simre dn féregdende ars siffra
som var 0,87 %. For helaret 2006 blev motsvarande 0,81 %
och den nivan kommer man inte upp till under 2007. Detta
till trots bor man 4nda kunna sli foregiende ars vinstniva som
var 0,21 SEK per aktie (0,17 SEK efter 9 man). Detta forut-
satt att forra drets sista kvartal, som vanligtvis dr det klart star-
kaste, inte bjuder pa ndgot nytt magplask fran bolagets sida.

Utfallen under kvartal 2 och 3 var svaga och det blir dir-
for oerhort intressant att se vad som rapporteras den 20/2
nir bokslutskommunikén avlimnas. Under Q4 finns inga
formildrande omstindigheter sasom ligauppehall i Europa.
Fotboll 4r nimligen den sport som merparten av bolag-
ets intikter hirstammar ifrdn. Blickar man sedan framat
innehéller 2008 sivil ett nytt fotbollsevenemang (fot-
bolls EM) som ett OS vilket gor att vi frvintar oss att
spelomsittningen fortsitter att vixa jimfért med 2007.

For en dryg vecka sedan gick bolaget ut med en kallelse
till extra bolagsstimma som skall besluta om emission av
hogst 5,95 miljoner teckningsoptioner med rite att teck-
na motsvarande antal aktier. Teckningsoptionerna skall
tecknas under tiden fro.m. den 1 februari 2008 t.o.m.
den 29 februari 2008. Erbjudandet ir riktat mot styrelsel-
edamdter och anstillda i Betting Promotion-koncernen.

Forslaget dr inlimnat av en av storre aktiedgarna och kanske
dr det sa att man ser ett gyllene dillfille att genomfora en
sidan dtgird nu ndr kursen dr mirkbart pressad? Det éter-
star att se. Vi ser det dock som positivt och det kan vara
virt att pdpeka att bolagets VD tillhor de storre aktiedgarna
och under hdsten har 6kat med ytterligare 100 000 aktier.

Lyckas Betting Promotion stabilisera bruttomarginalen pa
nivier omkring 0,65 % under 2008 bér den dkade spelom-
sittningen (vi férvintar oss tillvixttakt motsvarande nirmare
20-25 %) leda till Annu ett historiskt sett rekordar vad vinsten
betriffar. Baserat pd ovanstiende kan man stilla fram en vinst-
prognos motsvarande 0,30 SEK. Skulle denna infrias innebir
det att aktien idag handlas till 7 ginger vinsten och framstir
siledes som klart undervirderad. Detta ir nistan for bra for
att vara sant och ofta nir det ser ut pa det hir sdttet sd 4r det ju
inte heller sant. En forsta signal om hur det stér till far vi redan
om en dryg manad i samband med bokslutskommunikén.

Vi har tidigare sinke vér riktkurs till 4,20 och ser idag ingen
anledning att dndra vér syn. Samtidigt innebir det att vi ser
narmast 100 procentig kurspotential om saker och ting ut-
vecklas som tilléinkt. Man skall dock inte gldmma bort att
risken 4r oerhért hog. Marknaden fokuserar i dagsliget inte
alls pd smabolag pa mindre listor och nigon forindring hir-
vidlag ser inte ut att komma till staind inom kort. Det skall
alltsa till rejila resultatuppvisningar for att locka till sig ko-
pare. Rekommendationen blir Kép men riktar sig forst och
fraimst till de mer spekulativa placerarna. Under 2007 har
vi definitivt verskattat affirsmodellens forméga att leverera
vinster. Det finns darfor viss risk att sa sker dven i dagsliget.

Fotnot: Analytikern 4ger ej aktier i bolaget
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