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SVENSK EXPANSION DRIVER TILLVAXT

Ag

24SevenOffice levererar ett heltickande, fullstdndigt
molnbaserat, affirssystem till kunder inom framst
Norge och Sverige. Bolaget inledde under 2018 en
kraftig expansion pa den svenska marknaden, vilket har
inneburit en stark omséttningstillvéxt, som i kvartal tva
2019 lag pa 32 %. Etableringen i Sverige har dock
medfort stora kostnader for marknadsforing, personal,
och forsiljning, vilket gjort att Bolaget visat ett negativt
nettoresultat de senaste tva kvartalen. Givet en fortsatt
hog estimerad omsittningstillvdxt, om ca 32 % for
2019, sd motiveras en P/S-multipel, baserad pa en
relativvirdering, om 7,5x i ett Base scenario, vilket ger
en virdering om 19,7 kr per aktie for 2019.

= Expansionen till Sverige driver tillviixt men pressar
kortsiktigt marginalerna

24SevenOffice arbetar i nuldget med att etablera sig pa
den svenska marknaden, och har som malsittning att pa
langre sikt bli en av nordens ledande aktdrer inom
Enterprise Resource Planning. Den svenska expansionen
har drivit en stark omséttningstillvixt, men kostnaderna
har sedan expansionen inleddes okat i en hogre takt dn
omsittningen, vilket pressat Bolagets marginaler. Analyst
Group riknar darfor med att 24SevenOffice kommer visa
forlust bdde under 2019 och 2020, men att Bolaget pa
langre sikt kan né 10-20 % i rorelsemarginal.

= Partnerskapsstrategi skapar stark merforsiljning
av Bolagets affirssystem

24SevenOffice anvénder sig av en strategi dér de erbjuder
strategiska kunder att bli partners. Detta innebér att dessa
kunder kan sédlja vidare 24SevenOffice’s system till sina
egna kunder, och for detta motta betalning fran
24SevenOffice. Pa detta sétt kan 24SevenOffice skapa en
stark merforséljning av sina system, samtidigt som de
binder en 1dg andel rorelsekapital. I takt med att
24SevenOffice viaxer sin kundbas sd okar darmed ocksé
merforséljningen av Bolagets system genom partners.
Med detta som bakgrund, s& estimerar Analyst Group att
24SevenOffice vixer antalet kunder med 30 % under 2019
och 28 % under 2020.

AKTIEKURS 16,7 kr

VARDERINGSINTERVALL
BEAR BASE BULL
| 13,4 kr | 19,7 kr | 21,4 kr
Senast betalt (2019-11-06) 16,7
Antal Aktier 55234436
Market Cap (MSEK) 922,4
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -32,7
Enterprise Value (MSEK) 942,6
V.52 prisintervall (SEK) 7,6 -19,9
Lista Spotlight Stock Market
1 manad 28,94 %
3 ménader 571 %
1 ar 127,98 %
YTD 128,57 %

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

R-Venture AS 56,81 %
Swedbank Robur Fonder 7,24 %
Handelsbanken Fonder 5,43 %
Nordea Fonder 4,95 %
Humle Fonder 4,85 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Staale Risa

Styrelseordforande Karl-Anders Grenland

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q3 2019 2019-11-12

PROGNOS (BASE), MSEK 2019E

Nettoomsittning 79,2 106,1 139,4 182,0
= Bredden i 24SevenOffice’s system ger en Omsiittningstillviixt 293%  339% 315%  305%
konkurrensfordel Bruttoresultat 70,5 950 13,1 1725
Flera jimnstora konkurrenter har affirssystem som #r mer Bruttomarginal 87,3%  886%  904%  91,9%
fokuserade inom ett specifikt omrade, exempelvis CRM EBITDA 7,1 6,4 -13,4 2,9
eller redovisning. 24SevenOffice’s system &r brett, och EBITDA-marginal 9.0%  6.0%  -9.6%  -1.6%
Bolaget har samlat de flesta funktioner som sma och Nettoresaltat e 51 10 108
mellanstora foretag kan behdva i sitt system. Detta blir en ’ ’ - o
konkurrensfordel for 24SevenOffice, di denna typ av Nettomarginal 70%  2L7% -151%  -5.9%
foretag generellt foredrar att inte anvinda flera olika P/S 11,42 8,60 6,36 4,91
affarssystem, da det bdde kostnadsmiéssigt och EV/S 11,67 8,79 6,50 5,02
organisatoriskt ofta dr mindre fordelaktigt dn att endast
anvinda ett system EV/EBITDA 146,33 151,21 -36,63 -49,28
Analyst Group Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten 4
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut
baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstindigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr avsett att vara ett av flera
redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och
information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget.

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

24SevenOffice Scandinavia AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att paverka de delar dar
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas
utgora en subjektiv beddmning.

Analytiker Joakim Walldoff dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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