BETTING PROMOTION

frilansare for Stockpicker

Betting Promotion (NGM Equity) ir trots sitt bors-
virde dverstigande 750 Mkr en riktig doldis pa den sven-
ska aktiemarknaden. Likviditeten i aktien 4r usel och fi
har hort talas om bolaget. Vi har foljt det under ett par
kvartal for att se om dess affirsmodell héller vad den lovar.
Och det tycks den verkligen gora. Under Q1 i &r var dll-
vixttakten imponerande 70 %, nigot som innebar innu
ett rekordkvartal efter den starka Q4-rapporten tidigare.

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 dger dven 50 % av nystartade Game Village. Betting
Promotions bérsvirde ar cirka 775 Mkr. Under 2006 tjin-
ade bolaget cirka 42,5 Mkr, motsvarande 0,21 kr per aktie.

Efter den finfina utvecklingen under Q4 2006 dir bolagets
VD bland annat nimnde att tillvixten under 2007 borde
kunna bli cirka 40 %, var det naturligtvis extra intressant
att studera utvecklingen under arets forsta kvartal. Hir blev
det ingen besvikelse. Snarare tvirtom da spelomsittningen
blev 2 655 Mkr (en okning om 68 %), vilket genererade
mer 4n férdubblat rorelseresultat som stannade pa 17,8 Mkr.

Efter skatt blev vinsten 17 Mkr (skattevist pd Malta dir dven
ett av bolagets kontor finns, det andra finns i Malmo) vilket
utslaget per aktie innebar 0,08 kr, att jimfora med exempelvis
0,06 kr under samma period féregiende ar. Detta efter att man
har investerat ytterligare 1,8 Mkr i Game Village, ett projekt
som man tillsvidare ser som en finansiell placering. Som om
ovanstiendeintevore noghdjdes ribban for tillvaxttakten dnnu
enging. Den hir gangen vigar man gi utoch lova tillvixt mots-
varande 50 %. Bolaget har ¢j nagon uttalad forvirvsstrategi.

Sett till de senaste kvartalens utveckling ir det verkligen svért
att inte ldta sig bli imponerad av Betting Promotion. Bolagets
tidigare offensiva prognos har hojts ytterligare och inget tyder
i dagsldget pa att den dr hogt satt. Detta dr verkligen urstarke
om man beaktar att det i &r varken spelas VM eller EM i fot-

boll, evenemang som har stor vike for bolagets verksamhet.
Under 2008 4r det som bekant ater dags f6r EM och detta
lir sannolikt paverka verksamheten positivt under det éret.

Trots att bérsvirdet nu overstiger 750 Mkr virderas bolag-
et till knappt 12 ganger den forvintade vinsten. Sett mot
bakgrund av den senaste prognosuppskrivningen forvintar
man sig en vinst motsvarande cirka 0,32 kr per aktie. Detta
kan mycket vil visa sig vara i underkant med tanke pé att
Q1 i vanliga fall inte 4r det bésta kvartalet. Tittar vi pa den
historiska utvecklingen har det nistintill varit det svagaste.
Den naturliga sisongsvariationen f6ljer annars de europeiska
fotbollsligorna och dé allra frimst engelska Premier League.

Under 2005 visade Betting upp en vinst om 11 ore per ak-
tie. Aret direfter steg vinsten mot 21 &re for att i ar troligt-
vis 6ka ytterligare till nivder klart Gverstigande 30 ore. Att
en sidan vinstmaskin handlas till en multipel om cirka 12
dr nog ett missforstind, som sannolikt beror pi dels mis-
stro (eller kanske rittare sagt oférstaelse for bolagets affir-
smodell), dels det faktum att bolaget for en ganska ano-
nym tillvaro pA NGM-listan. Det ir sillan bolaget bjuder
pa négra nyheter annat 4n den sedvanliga rapporteringen.

Forutom ovanstiende har aktiens utveckling troligtvis him-
mats av det faktum att stordgaren dr tvungen att silja ett
stort antal aktier for att undgd budplikt. Dispensen han
har fate giller fram dill februari/mars nista ar. Enligt up-
pgift som vi har fatt fram finns det dock méjlighet att
denna i vérsta fall kan forlingas med ytterligare 2 ar. Det-
ta givet att man inte lyckas placera aktierna hos andra in-
vesterare med vilka diskussioner tycks pigd for tillfillet.

En placering i Betting Promotion ir naturligtvis langt ifran
riskfri. Likviditeten i aktien ir lig och det kan vara svért
att ta sig in eller ur pa en i forhand bestimd kurs. Poten-
tialen som vi ser det dr dock tillrickligt hog for att motverka
risknivan. Vir bedémning 4r att aktien framstir som mycket
lagt virderad och rekommenderar dirfor Kép med rikekurs-
en 5 kr. Baserat pd var prognos handlar riktkursen om en
virdering motsvarande cirka 14 ginger den forvintade vin-
stnivdn, som vi tror kan bli si hog som 35 6re per aktie.

Med tanke pd den historiska tillvixttakten samt det man
hittills i ar har presterat 4r det en lingtifrin utmanande
virdering. Tvirtom hade man till och med kunnat moti-
vera en dnnu hégre kurs, vilket mojligtvis kan bli aktuellt
lite senare i ar. Detta trots det faktum att en aktievirder-
ing motsvarande 5 kr innebdr ett bérsvirde om i run-
da slingar 1 Mdr for detta dnnu relativt okinda bolag.

Fotnot: Analytikern dger aktier i Betting Promotion.
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