Analyst Group

AKTIEANALYS

FULL COVERAGE

2021-09-13

Analytiker: Lucas Mattsson |




Analyst Group

Analyst Group grundades 2014, en tid da informationen att tillga géllande sméa-
och medelstora bolag ansdgs vara bristfallig. Darfor valde Analyst
Groups grundare att starta upp en analystjanst med visionen att belysa och sprida
korrekt information for att ge battre stéd i investeringsbeslut.

Idag ar Analyst Group ett snabbvéxande analyshus med huvudséte i Stockholm
och med filial i Lund. Vi arbetar utifran vardeorden engagemang, passion och
fortroende, med ambitionen att skriva korrekta och objektiva analyser. Dé&rfor
erbjuder vi tva typer av analys. Vi erbjuder dels bolag som vi anser intressanta, att
pé uppdrag, utfora analyser mot ersattning. Samtidigt tillhandahaller vi oberoende
analyser pa bolag som vi anser har sarskilt intressant investeringsidé.

Var vision ar att vara den basta informationslanken mellan de manga investerarna
och foretagen.

Som l&nk mellan investerare och foretag ger vi stod i investeringsbeslut,
kapitalallokering och kommunikationsvéagar.

Vi tror pa att hjalpa foretag och investerare att battre forsta varandra

/\nalyst GI‘OLlp Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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INNEHALL

Genesis IT AB (”Genesis” eller ”Bolaget™) ar ett IT-
bolag med lang historik och erfarenheter fran att
leverera molnbaserade affars- och verksamhetssystem.
Genesis huvudprodukt, iFenix, ar ett egenutvecklat
abonnemangsbaserat affarssystem med funktioner for
ekonomi och beslutsstéd samt en komplett integrerad
webb med e-handelslésning, mobilitet samt flerfoéretags-
stod. Plattformen mdjliggdr innovativ, tillforlitlig samt
kostnadseffektiv 1T-hantering for sma- och medelstora
foretag och kedjestrukturer. Genesis ar noterat pa
Spotlight Stock Market sedan ar 2010.
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VARDEDRIVARE 3av10

En av de framsta vardedrivarna framéver ar mojlighet-
erna som ar relaterade till omférhandling avseende
avtalet med Mestergruppen Sverige AB. Vilken 6ppnar
upp en option for framtida avtal med fler aterforsaljare
inom koncernen. Givet att befintliga kunder valjer att
skala upp sitt anvéndande av iFenix, ©6kad kund-
tillstrémning samt kostnadsforbéattringar, forvantas detta
leda till en okad rérelsemarginal och utrymme for
uppvardering.

HISTORISK LONSAMHET 6 av 10

Genesis har visat en genomsnittlig rérelsemarginal om
ca 21 % de senaste tio aren. Den historiska tillvaxten
har varit stark men har paverkats negativt de senaste
aren till foljd av prisreduceringar och Covid-19
pandemin. 1 och med den senaste omférhandlingen med
Mestergruppen har Genesis paverkats negativt i termer
av tillvéxt och l6nsamhet. Betyget baseras dock endast
pa den historiska l6nsamheten.

5av 10

LEDNING & STYRELSE

Ledningen och styrelsen beddéms vara erfarna, med en
lang historik och kunskapsbas fran olika industrier.
VD:n har en gedigen bakgrund inom IT-branschen och
grundade Genesis ar 1998. Insiderdgandet &r stort, da
ledning och styrelse genom bolag ager cirka 61 % av
Genesis. Det som drar ner betyget & Bolagets svaga
kommunikation mot marknaden. Analyst Group
bedémer att Genesis borde kunna utveckla sina
rapporter och dess transparens i dvrigt mot marknaden.

Genesis har historiskt en 1ag finansiell risk med en
soliditet om 91 % och en kassa om 84,3 MSEK,
motsvarande ca 57 % av balansomslutningen. Vidare
har Bolaget visat ett positivt kassaflode LTM och risken
for nyemission anses som 1ag. Likviditetsrisken i
handeln av aktien Okar riskprofilen, da den dagliga
handelsvolymen ofta ar lag samt med hansyn till aktiens
lga free-float. Vidare finns det ocksa en forsaljnings-
rklsk dl form av att Bolaget ar beroende av ett fatal storre
under.

Analyst Groups betygsattning utgar fran fyra huvudparametrar dar varje

huvudparameter bestdr av ett flertal underparametrar med individuell
betygsattning, vilka summerar till ett viktat slutbetyg for varje huvudparameter.

Véardedrivare, Historisk Lonsamhet och Ledning & Styrelse stracker sig fran
1 till 10, dér 10 &r hdgsta betyg.

Riskprofil strécker sig fran 1 till 10, d4r 10 &r att anse som hogst risk.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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GENESIS IT AB (GENE)

LONSAMT SAAS-BOLAG SOM FLYGER UNDER RADARN

Genom Genesis egenutvecklade affarssystem har
Bolaget historiskt lyckats etablera sig hos flertalet ater-
forséljare och skapat en 16nsam tillvaxt, vilket har flugit
forbi marknadens égon. Genesis har en direktavkastning
om ca 4 % och med en stark balansrékning estimerar
Analyst Group att Bolaget kommer fortsatta betala
utdelning till aktiedgarna, vilket Gppnar upp for en
attraktiv Risk-Reward relativt nuvarande bdrsvarde om
159 MSEK. Till och med 4&r 2022 estimeras
omsattningen i ett Base scenario ha stigit till ca 72
MSEK, vilket utifrén tillampad malmultipel och
diskonteringsranta ligger till grund fér ett nuvarde om
20 kr per aktie idag.

= Starkta mojligheter till en bredare kundbas

| samband med &garférandringarna dar Mestergruppen
forvarvade majoriteten av aktierna i XL-bygg &ppnas
mojligheterna for Genesis att rikta sitt erbjudande till
Mestergruppens 0Ovriga varumarken, vilka innefattar
Bolist och Jarnia som tillsammans har ca 230 butiker.
Efter omfoérhandlingen har Genesis skrivit avtal med
flertalet aterforsaljare inom de Gvriga varumérkena.
Framdver forvantas det finnas goda mdjligheter for
Genesis att leverera sitt affarssystem till annu fler
butiker inom kedjan, vilket forvantas bidra med ¢kad
tillvaxt och en bredare kundbas.

= Befintliga kunder forvantas skala upp befintliga
avtal

Under fjarde kvartalet & 2020 lanserade Genesis ny
funktionalitet till iFenix, i form av en mobil kassa-
lésning. Det mobila Point of Sales (POS)-systemet
innebér att foretag kan hantera transaktioner och driva
kassan genom det molnbaserade affarssystemet iFenix.
Analyst Group estimerar att produktutvecklingen
kommer leda till att befintliga kunder valjer att skala
upp sitt anvandande av iFenix, vilket forvantas leda till
Okade manatliga intakter for Genesis.

= Ett heltdckande affarssystem skapar konkurrens-
fordelar

Flera av Genesis konkurrenter levererar affarssystem
som ar mer nischade mot ett specifikt omrade,
exempelvis CRM eller redovisning. Genesis afférs-
system, daremot, ar heltaickande och innehaller
funktioner som t.ex. hantering av masterdata, inbyggt
beslutsstdd, prissattningsmodell och mobil kassa. Vilket
sammantaget innebar en konkurrensfordel for Genesis,
da alla funktioner ar integrerade i ett system vilket
mojliggdr en lagre total dgandekostnad for kunden.

= Beroende av ett fatal kunder

Genesis har idag ett fatal storre kunder som Bolaget ar
beroende av, vilka &r Mestergruppen (XL-Bygg, Bolist
och Jirnia), QC Tradgardsexperten och Tvahjuls-
mastarna. Det finns en risk i form av att ndgon av
ovannamnda kunder skulle byta affarssystem, vilket
skulle innebdra en sdmre ekonomisk utveckling &n
prognostiserat.

Analyst Group

AKTIEKURS | 16,0 kr

VARDERINGSINTERVALL

BEAR BASE BuLL

|14,3 kr ‘20,0 kr ‘24,3 kr
GENESIS IT
Senast betalt (2021-09-10) 16,0
Antal Aktier (st.) 9 959 150
Market Cap (MSEK) 159,3
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -84,3
Enterprise Value (MSEK) 75,0
V.52 prisintervall (SEK) 13,5-27,7
Lista Spotlight Stock Market
1 ménad -12,4 %
3 ménader -18,6 %
14r +4,5 %
YTD -18,6 %

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS PER 2021-06-30)

Stenvalls Tra Aktiebolag 61,0 %
Jorgen Persson med bolag 10,0 %
Avanza Pension 6,0 %
Jens Kristian Jepsen 5,0 %
Patrik Liljegren 25%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Tommy Flink

Styrelseordférande Anna Flink

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport 3 2021 2021-11-26

PROGNOS (BASE), MSEK 2019 2020 2021E 2022E
Totala intakter 87,6 80,1 66,5 71,8
Jus. Bruttoresultat * 455 42,9 30,4 34,7
Jus. Bruttomarginal * 52% 54% 46% 48%
EBIT 22 21,4 8,3 11,4
EBIT-marginal 25% 27% 12% 16%
Nettoresultat 17,9 17,5 78 10,1
Nettomarginal 20 % 22% 12% 14%
P/S 18 2,0 24 2,2
EVIS 0,9 0,9 11 1,0
EV/EBITDA 2,9 2,9 55 4,4
EVIEBIT 34 35 9.1 66

1 Justerat for av- och nedskrivningar

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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INVESTERINGSIDE
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Marknaden for Software as a Service (SaaS) vaxer med 17,5 %

Genesis affirssystem levereras som en molntjénst, dar kunden prenumererar pa en licens for att
anvénda tjansterna. Under ar 2020 bestod 86 % av intikterna genom licens- och serviceavtal,
vilket ar en hog andel aterkommande intdkter men ndgot mindre an snittet under Bolagets
senaste tre ar (91 %), detta till foljd av 6kade konsult- och hardvaruintakter under &r 2020. Den
globala marknaden for Software as a Service forvantas véaxa frén ca 371 mdUSD ar 2020 till ca
832 mdUSD &r 2025, motsvarande en arlig tillvixttakt (CAGR) om 17,5 %. Marknaden
forvantas drivas av 6kade krav pa effektivisering, vilket leder till ett storre behov av ERP-
system for att 6ka den operativa effektiviteten, vilket Genesis forvantas kapitalisera pa.

Genesis ar val positionerade infor en varld efter Covid-19 pandemin

Under den radande pandemin har det stéllts hdga- och snabba krav pé foretag att skifta fran den
analoga till den digitala vérlden, dar féretag under pandemin blev tvungna att implementera en
tempordr I6sning for att digitalisera verksamheten. | en vérld efter pandemin forvéntas foretag
darfor behdva ga fran en temporar till en langsiktig l6sning, dar Genesis star redo for att mota
aterforséljares digitaliseringsbehov. Fler aterforsaljare an nagonsin har bytt till molnbaserade
ERP-system eftersom affarssystemen erbjuder fordelar som t.ex. 6kad produktivitet, forbattrad
skalbarhet och stora kostnadsfordelar.

Ny funktion férvantas leda till att befintliga kunder skalar upp och att nya kan attraheras

Genesis lanserade i slutet av ar 2020 en ny funktion i affarssystemet iFenix i form av mPOS
(mobile Point of Sale). Den nya funktionen &r eftertraktad hos aterforsaljare och innebar att
kunder kan hantera transaktioner och driva sin kassa molnbaserat. Den mobila kassalésningen
forvantas leda till att befintliga kunder valjer att skala upp sitt anvandande av affarssystemet
samt attrahera nya kunder som idag anvander tva olika system for att hantera den 6vriga
affarsverksamheten och kassan.

Bredare kundbas forvantas leda till lagre kostnader och hogre marginaler framgent

Till foljd av Genesis utdkade produktutbud och att den uppsokande forsaljningsverksamheten
ater kan Oppnas upp, samt de vytterligare kunder Bolaget nu kan na efter avtals-
omfoérhandlingarna, estimeras detta leda till 6kad kundtillstromning och en bredare kundbas. |
takt med att antalet kunder 6kar forvantas kostnader for serverfarmar att bli lagre, da dessa
antas hallas konstanta och kostnaden for infrastruktur fordelas pa flera kunder, vilket saledes
leder till hdgre marginaler.

Sammanfattad prognos och vardering

| ett Base scenario prognostiseras Genesis ar 2022 omsétta ca 72 MSEK med ett EBIT-resultat
om ca 11,4 MSEK, samt en EBIT-marginal om 16 %. Baserat pa en relativvardering, appliceras
EV/EBIT 12 som malmultipel. Givet antagen kapitalstruktur och en diskonteringsranta om
9 %, erhalls ett nuvarde om 20 kr per aktie.

Beroende av ett fatal kunder

Genesis har idag ett fatal stora kunder som Bolaget ar beroende av, t.ex. Mestergruppen (XL-
Bygg, Bolist och Jarnia), QC Tradgardsexperten och Tvahjulsmastarna. Om nagon av Genesis
storre kunder skulle byta affarssystem, antas det innebdra en vasentligt negativ effekt pé
omséattningen. Daremot antas Genesis, baserat pa historik, vara relativt forskonade fran
kundbortfall. Dessutom finns det en inlasningseffekt, i form av viss trogrorlighet att byta
affarssystem med tanke pd de kostnader, och den tid, som ar forknippade till en sadan
forandring. Att Genesis ar beroende av ett fatal kunder, skapar dock ett férhandlingsovertag for
befintliga kunder, vilket blev uppenbart nar XL-Bygg férhandlade om férmanligare prisvillkor
under ar 2020. Detta forvantas vara en fortsatt risk framgent, men i takt med att Genesis kan
Oppna upp sin uppsdkande forséljningsverksamhet, med ett starkare produkterbjudande, anser
Analyst Group att det finns goda mojligheter till att bredda Bolagets kundbas framover.
Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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BOLAGSBESKRIVNING
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Genesis har sitt ursprung i 6ver tjugo ars samlad erfarenhet av att leverera affars- och
verksamhetssystem, primart till, butikskedjor i olika branscher med storre butiksnat. Bolagets
huvudprodukt, iFenix, utvecklades 2011 i samverkan med XL-BYGG som efterfrdgade IT-stod
for sin kedjestruktur. Affarssystemet ar i grunden byggt och anpassat for foéretag och
kedjestrukturer i snabb forandring vilka stiller hoga krav pé standigt 6kad digitalisering,
funktionalitet samt tillforlitlighet. iFenix kombinerar traditionella affarssystemsfunktioner,
ekonomi och beslutsstéd med funktionalitet som stddjer andra avgdrande karnprocesser.
Integrerad webb, avancerad hantering av stora mangder produktdata och sofistikerat stéd for
flerforetagshantering samt kedjestrukturer ar exempel pd karnprocesser som dagens
digitalisering kréaver. Med iFenix &r en webblésare allt kunden behdver for att i realtid komma
at all sin affarskritiska information, vilket skapar ratt forutsattningar for en lag anvandarfriktion.

Genesis levererar ett egenutvecklat, totalintegrerat affarssystem

Genesis levererar ett komplett och egenutvecklat affarssystem, iFenix, vilket har sex huvud-
sakliga moduler, alla med olika funktionalitet.

= Ekonomi & beslutsstod — modulen ar byggd for att minimera administration for
ekonomiavdelningen och skapa en béattre dverblick av alla delar i verksamheten. | modulen
aterfinns funktioner for bokforing, fakturering, granskning, dynamisk data, analys samt
grafisk visualisering av forséljning och logistik.

= Elektroniska processer & standarder — iFenix har stéd for EDI, Electronic Data
Interchange, vilket handlar om att elektroniskt skicka t.ex. order eller faktura mellan séndare
och mottagare pa ett fordefinierat satt.

= Forsaljning — kassasystemet kors i en webbldsare och funktionerna kan anvéndas via en
vanlig kassa (POS) eller en mobil kassa (mMPOS). | modulen aterfinns dessutom stod for
offert och order, vilket mojliggor att aterforséljare snabbt kan soka upp kunder och
produkter/artiklar med avancerade funktioner for t.ex. prissattning, lagersaldo, markning
samt referenser.

= Grunddata & central datahantering — for foretag med flera lager- eller forséljningsstallen
kan funktionalitet for att definiera ett fast eller valbart sortiment anvandas. | modulen
aterfinns funktioner for artikelhantering, centralt sortiment samt central prisséttning.

= Inkdp, lager & logistik — funktioner for inkop vilket kan ske centralt for en eller flera
lagerstdllen men ocksa lokalt fran ett specifikt lagerstélle. Dynamisk bestéllning forenklar
bestallningsprocessen genom automatiserade bestélliningsforslag utifran olika parametrar
och forutsattningar.

= Webb, E-handel & app — affarssystem &r i realtid kopplat till iFenix app, via appen kan
anvandaren skapa order, inventera, skapa bestéllningar och tillsammans med kunden bladdra
i sortimentet. Dessutom kan foretagets publika webbplats hanteras med iFenix affarssystem.

Styrkan i Genesis affarssystem &r att det tacker fler funktioner an manga av de traditionella
Enterprise Resource planning (ERP) systemen, vilka oftast ar fokuserade inom fa omraden.
Detta leder till att kunden inte behdver kdpa in flera system for att hantera varje ovanndmnda
funktioner, da alla funktioner &r integrerade i ett system. iFenix innebar séledes minskade
kostnader for kunden och béttre kontroll av foretagets totala &gandekostnad for systemstdd.
Farre antal system for kunden innebér konkret ett mindre arbete i och med att informationen
och arbetsfléden &r utspridda i flera olika system.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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BOLAGSBESKRIVNING

Affars- och intdktsmodell

Genesis affarsmodell & abonnemangsbaserad sett till omfattningen av den totala leveransen,
funktionalitet och anvandarlicens. Bolaget har i huvudsak tva primara intaktsben dar
forsaljningen sker igenom:

« Licens och serviceavtal - intaktsmodellen baseras till storst del pd aterkommande
abonnemangsavgifter vars storlek beror pd omfattningen av funktioner, leverans samt

HOG ANDEL implementation. For heldret 2020 utgjorde licens och serviceavtal cirka 86 % av de totala
ATER- intakterna, en fortsatt hog andel aterkommande intakter skapar bra forutsattningar for stark
KOMMANDE marginal framgent.
INTAKTER

- Tillaggstjanster - utéver prenumerationsintakter erhaller Bolaget intakter genom tillaggs-
tjénster, vilka har en annan prissattningsmodell. Tillaggstjanster kan vara transaktions-
baserade i form av hantering av digitala dokument, kundunika utvecklingsprojekt vilka &r
baserade pa debiterad tid samt forsaljning av hardvara genom bade hyra eller en
engangsdebitering. Tillaggstjanster utgjorde ca 14 % av omsattningen ar 2020.

Affarsmodellen bestér till stor del av &terkommande intikter

Aterkommande intakter Tilldggstjanster

\ \

Centrala
funktioner

Lopande
transaktioner

Funktionalitet Implementering

Forvaltning

Kalla: Genesis IT AB och Analyst Groups egna illustration

Kostnadsdrivare

Genesis har utvecklat sin mjukvara Gver en langre tid och har redan tagit stora delar av de
investeringskostnader som &r hanforliga till en sadan utveckling, darav forvéantas framtida

KOSTNAD merforsaljning visa pa starkare marginal i och med att de stora utvecklingskostnaderna ar tagna.
FOR INFRA- Det finns tydliga stordriftsférdelar i affarsmodellen da materialkostnader nastintill &r obefintliga
STRUKTUR och kostnader for infrastruktur kan delas av flera kunder. Skalbarheten i affarsmodellen
KAN DELAS resulterar i att marginalen forvantas 6ka i hogre takt med omséttningen &n tidigare. Framgent
AV FLERA forvantas Genesis huvudsakliga kostnader primért bestd av overhead-kostnader, t.ex. egen

ANVANDARE personal och marknadsaktiviteter. Analyst Group estimerar en forsiktig kostnadsutveckling pé

personalsidan under prognosperioden, men att Bolaget kommer att behdva rekrytera personal
framst inom systemutveckling, utveckling och support ndar Bolaget &tertar fokus pa
nyforsaljning, vilken forvantas starta under slutskedet av ar 2021.

Strategiska utsikter

Covid-19 pandemin har varit en katalysator for digitalisering. Darav har tillstromningen av nya
kunder varit god, daremot har Bolaget fatt skjuta pa ett flertal implementationsprojekt pa grund
av pandemin. Utmaningarna framéver ligger i att Genesis adresserar en trogrorlig bransch, dér
foretag som redan har etablerat ett affarssystem &r mindre villiga att investera i ett nytt, dels for
att det ar tidskravande men ocksé for att det ar kostsamt for foretagen. Saledes méste Genesis
visa fordelarna med iFenix, for att kunna attrahera nya kunder. T.ex. forvéntas Genesis
heltdckande affarssystem tillsammans med den nya funktionen i form av mPOS, vara
avgorande faktorer till varfor foretag skulle se en langsiktig kostnadsfordel i att byta
affarssystem.

/\nalyst Group Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten 7
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MARKNADSANALYS

~17,5%
ARLIG
TILLVAXT-
TAKT

Genesis affarssystem erbjuds som en molnbaserad losning dar kunden prenumererar pé
mjukvaran. Den globala marknaden for Software as a Service (SaaS) forvantas véxa
exponentiellt framover i takt med att flera branscher sdsom detaljhandeln, finans,
kommunikation och vérdindustrin omvandlar aldre IT-strukturer till en SaaS-baserad struktur.
Den nuvarande konkurrensen och de globala ekonomiska situationerna har paskyndat
antagandet av kostnadseffektiva atgdrder och omstrukturerat affirsmodeller mot en digital
struktur. SaaS-modellen méjliggdr for foretag att skala sin verksamhet genom pay-as-you-go-
modellen, vilket innebér att det mojliggor for féretag att betala enligt deras anvandning av
molntjanster, vilket leder till minskade kostnader. Enligt Mordor Intelligence (2021) forvéntas
den globala marknaden for molntjanster vaxa fran ca 371 mdUSD ar 2020 till ca 832 mdUSD ar
2025, motsvarande en arlig tillvéxttakt (CAGR) om 17,5 %.

SaaS-modellen mojliggor skalbarhet for foretag, vilket leder till kostnadsfordelar

Globala marknaden fér molntjanster, 2020-2025E
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Genesis verkar inom marknaden for molnbaserade affarssystem och &r nischade inom ERP
(Enterprise Resource Planning). Marknadstillvaxten for ERP forvantas drivas av flera faktorer,
bl.a. vdxande detaljhandel, 6kat antal internetanvéndare och en storre anvéndning av internet
via mobil. Marknaden drivs darutdver av 6kade krav pa effektivisering inom organisationer,
vilket leder till ett storre behov av ERP-system bland foretag for att dka den operativa
effektiviteten. Fler aterforsaljare an ndgonsin har bytt till molnbaserade ERP-system, detta
eftersom molnbaserade affarssystem erbjuder just de fordelarna som &terforsaljare ar ute efter,
t.ex. 6kad produktivitet, forbattrad skalbarhet samt kostnadsférdelar. Enligt Mordor Intelligence
(2021) forvantas den globala marknaden fér molnbaserade ERP-system vaxa fran ca 43
mdUSD &r 2020 till ca 71 mdUSD &r 2026, motsvarande en arlig tillvaxttakt (CAGR) om 8,7 %
Over prognosperioden (2021-2026).

Flera faktorer driver marknadstillvaxten och trenden pekar pa att fler aterforsaljare efterfragar ERP-system

Globala marknaden for ERP-system, 2020-2026E
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MARKNADSANALYS

FLERA
DRIVKRAFTER
TALAR FOR
TILLVAXT

Marknaden fér ERP-system ar fragmenterad

Marknaden for ERP-system d&r fragmenterad, med flera aktérer som konkurrerar om
marknadsandelar. Det finns stérre aktérer sdsom Microsoft, Salesforce och SAP i framkant,
men dessa system erbjuds till flera olika vertikaler och inte till en specifik bransch. Pa en mer
lokal niva finns det mjukvaruforetag som erbjuder mer nischade funktioner, exempelvis
24SevenOffice, Lime Technologies samt Upsales, vilka erbjuder mjukvara for CRM och
redovisning till den nordiska marknaden. Genesis skiljer sig mot konkurrenterna i det avseendet
eftersom de darutdver erbjuder ERP-system till butiker och butikskedjor. Det antas finnas flera
fordelar for aterforséljare att applicera system vilka ar tillampade for just aterforséljare, snarare
an att tilldmpa de bredare systemen som de stora ledande aktérerna idag erbjuder.

En fragmenterad marknad som bestar av flera mindre aktorer, vilka konkurrerar om marknadsandelar

oo e
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Kalla: Mordor Intelligence, 2021 och Analyst Groups egna illustration

Analyst Group

Under fjarde kvartalet &r 2020 lanserade Genesis en ny funktionalitet i iFenix affarssystem i
form av en mobil kassaldsning (mPOS) anpassad for Iphone/lpad. Det mobila PoS-/ Point of
Sale-systemet innebér att foretag kan, genom iFenix afférssystem, hantera transaktioner och
driva kassan molnbaserat. Enligt Mordor Intelligence (2021) forvantas marknaden for
molnbaserade mobila kassalosningar vaxa med en arlig tillvaxttakt (CAGR) om 24,2 % (2021-
2026).

Exempel pa faktorer som kommer att driva tillvaxten pa marknaden

= Okad konkurrenss fran E-handel — Den véxande trenden for E-handel och den tkade
efterfrdgan pa snabba, effektiva samt sikra betalningslosningar, uppmuntrar aterforsaljare
att implementera mobila POS-terminaler.

»= Hog efterfrdgan pd molnbaserade mPOS-system — Det finns en hog efterfragan pa
marknaden for mPOS-system, da det hjalper &terforsaljare att enklare spara och registrera
kundkop. Systemet underlattar aven for aterforséljare att samla in nddvandig information for
att mata foretagens tillvéxt och vinst.

= Integrerat och skalbart system leder till kostnadsfordelar — Det molnbaserade mPOS-
systemet inkluderar, forséljningsrapportering, lager, ekonomistyrning och kundanalys-
funktioner, vilket hjalper foretag att hantera b.la kundbortfall. Dessutom ar det laga
installationskostnader samtidigt som det mojliggor att enkelt skala systemet beroende pa
aterforsaljarens storlek.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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FINANSIELL PROGNOS

For helaret 2020 uppgick nettoomsattningen till ca 80 MSEK, motsvarande en minskning
omkring -9 % mot foregdende ar, dar omforhandlingen av avtalet med Mestergruppen Sverige
AB utgdr en stor del av orsaken. Likvél lyckades Genesis trots det att uppvisa en stabil EBIT-
marginal om 27 %. Den historiska tillvaxten, sdval som I6nsamheten, harror enbart ur organisk
tillvaxt.

Léagre EBIT-marginal under de senaste kvartalen kan hérledas till avtalsomférhandlingar och Covid-19.

Omséttning, EBIT och EBIT-marginal
MSEK

s Nettoomséttning EBIT  -------- EBIT-marginal
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Analyst Groups prognos

Den i sérklass viktigaste handelsen under 2020 var att Mestergruppen Sverige AB (dgare av
varumarkena XL-Bygg, Bolist och Jarnia) valde att forldnga sitt avtal avseende iFenix
affarssystem. Utfallet av avtalet gav dock en minskad omséattning per manad som en effekt av
de forandrade avtalsvillkoren. Saledes péaverkades de senaste kvartalen negativt till foljd av
prissankningen av Mestergruppen, samtidigt 6ppnade avtalet mojligheten att leverera iFenix
affarssystem till fler butiker inom Bolist och Jérnia, vilket forvantas gynna Genesis pa lingre
sikt.

Omsattningsprognos aren 2021-2022

For ar 2021 antas en omsattningsminskning om ca 17 %, vilket motiveras av en negativ effekt
till f6ljd av omférhandlingarna med Mestergruppen. Det nya avtalet som stracker sig fram till
2024 forvantas, enligt Genesis, generera en omsattningsminskning om ca 2 MSEK per ménad.
Aven om det nya avtalet ppnar upp méjligheten till att rikta iFenix till flera butiker raknar
Analyst Group med en storre positiv effekt forst under &r 2022 och framét, framst till foljd av
Covid-19 pandemin. Genesis har hittills under aret skrivit sju nya avtal for att leverera iFenix
till butiker inom bade befintliga kedjor men ocksa till nya kunder, vilka forvintas att
intaktsforas under H2-21 och utgdra en stabil grund for Bolaget infor ar 2022. Under ar 2022
estimeras en okad kundtillstromning och att befintliga kunder véljer att skala upp sitt
anvandande, till féljd av Bolagets utdkade produkterbjudande. Analyst Group estimerar en dkad
tillvaxt under slutet av ar 2021 och framgent, till foljd av att Bolaget kan initiera den
uppsokande forsaljningsverksamheten, da lattade restriktioner véntas. For heldret 2022
estimeras en omsattningstillvaxt om ca 8 %, vilket, forutom lattade restriktioner, motiveras av
Genesis satsning pad produktutveckling och lansering av mobil kassalosning, marknadens
generella tillvéxt, uppskalning av tidigare orders samt nya tillkommande affarer.

Okade satsningar pa produktutveckling och lattade restriktioner estimeras bidra till en positiv tillvaxt under 2022

Omséttning och tillvéxt

MSEK s Nettoomséttning  -------- illvéaxt
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FINANSIELL PROGNOS

Brutto- och rorelsekostnader aren 2021-2022

Genesis justerade bruttomarginal, justerat for avskrivningar pa kostnad salda varor och tjanster
(COGS), uppgar till 51 % LTM, vilket ocksa ar i linje med genomsnittet for de senaste atta
kvartalen. Genesis antas redovisa hela- eller delar av personalkostnader som (COGS), vilket
leder till att bruttomarginalen blir 1agre. Analyst Group antar att den justerade bruttomarginalen,
justerat for av- och nedskrivningar pa kostnad salda varor samt justerat for personalkostnader,
sakerligen uppgick till omkring 80 % under ar 2020. For helaret 2020 utgjorde licens- och
serviceavtal cirka 86 % av de totala intakterna, samt att Bolagets materialkostnader nastintill &r
obefintliga, vilket starker att bruttomarginalen ska vara hogre an vad de facto rapporteras.
Eftersom det ar svart att harleda exakt hur stor del av personalkostnaderna som bokfors som en
bruttokostnad, féljer Analyst Groups prognoser tidigare redovisning, men justerat for av- och
nedskrivningar.

Bruttomarginalen forvantas vara relativt stabil, trots minskad tillvaxt.

Prognostiserade bruttokostnader och bruttomarginal, Base scenario
MSEK

s Jus. Bruttoresultat*  -------- Jus. Bruttomarginal !
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Analyst Groups prognos 1 Justerat for av- och nedskrivningar

Personalkostnader utgor storst andel av kostnadsbasen, vilka under helaret 2020 uppgick till ca
28 MSEK, motsvarande 35 % av omséttningen. | takt med att Genesis fortsatter att
vidareutveckla iFenix och okar sin forsaljningsvolym estimeras Bolaget att skala upp sin
personalstyrka inom b.la systemutveckling, utbildning och support. Relativt den forvantade
forsaljningstillvaxten samt osakerheter p.g.a. rddande pandemi, estimerar Analyst Group att
personalkostnaderna kommer att 6ka i en nagot forsiktigare takt. Utdver personalkostnader
estimeras forséljningskostnader utgdra en relativt konstant andel av intdkterna (~16-17 %).
Analyst Group raknar med en kostnadsforbattring under ar 2021 relaterat till de stora
utvecklingskostnader av affarssystemet som genomférdes under ar 2020 (t.ex. utveckling av
mPOS) nagot som inte kalkyleras for ar 2021. | takt med en god kostnadskontroll inom
personalkostnader och att kostnaden for infrastruktur kan fordelas pa en bredare kundbas,
estimeras EBIT-marginalen att &terhamta sig frdn nuvarande nivaer, for att uppga till 16 %
under &r 2022.

EBIT-marginalen estimeras nd attraktiva nivaer under 2022, relativt nuvarande bolagsvardering.

Prognostiserade brutto- och rorelsekostnader samt EBIT-marginal

VeSS mmmmmmm Kostnad sdlda varor och tjanster 1 Forséljningskostnader 1 Administrationskostnader ' -------- EBIT-marginal
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Analyst GI’OUpS prognos 1 Justerat for av- och nedskrivningar
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Analyst Group

FINANSIELL PROGNOS

Féljande ar en sammanfattning av Analyst Groups finansiella prognoser for Genesis. Under ar

~E1E§I??) 2021 estimeras en omsattningsminskning om -17 % for att uppga till 66 MSEK, tillsammans
MARGII\-IAL med en rérelsemarginal (EBIT) om ca 12 %, motsvarande 8 MSEK i rorelseresultat. | takt med
2022 att restriktionerna lattas och Genesis kan initiera den upps6kande forsaljningsverksamheten

forvantas en tillvaxt om ca 8 %, tillsammans med en EBIT-marginal om 16 % for &r 2022.

Gjorda prognoser for Genesis forvéntas resultera i 16nsam tillvéxt under 2022.

Prognostiserad omséttning (MSEK), EBIT-resultat (MSEK) samt EBIT-marginal, Base-scenario

MSEK mmmmmm Nettoomséttning EBIT  -------- EBIT-marginal
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Base scenario (TSEK)

Nettoomséttning 22578 22573 16561 18392 | 80104 [15548 16451 15957 18531 | 66487 | 16874 17951 17233 19747 | 71806
Totala intakter 22578 22573 16561 18392 | 80104 | 15548 16451 15957 18531 | 66487 | 16874 17951 17233 19747 | 71806
Kostnad salda varor och tjanster -9880 -9982 -7308 -10008 [-37178|-8351 -9741 -7659 -10377[-36129| -8606 -9514 -8100 -10861 |-37080
Jus. Bruttoresultat 12698 12591 9253 8384 | 42926 | 7197 6710 8298 8154 | 30358 | 8268 8437 9134 8886 |34725
Jus. Bruttomarginal 56% 56%  56% 46% 54% 46%  41%  52% 44% 46% 49% 47% 53% 45% 48%
Forséljningskostnader -3745 -3805 -2790 -3704 [-14044|-3152 -3777 -3191 -4077 [-14197| -3544 -3770 -3447 -4344 |-15104
Administrationskostnader -744  -717  -587 =775 | -2823 | -620 -720  -638 =741 | -2720 | -675 -718 -689 =790 | -2872
Ovriga rorelseintakter 45 92 45 45 227 45 45 45 45 180 45 45 45 45 180
Ovriga rérelsekostnader -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Jus. EBITDA 8253 8161 5921 3950 | 26285 | 3470 2258 4513 3381 | 13621 | 4095 3994 5043 3797 | 16929
Jus. EBITDA-marginal 37% 36%  36% 21% 33% 2% 14%  28% 18% 20% 24% 22% 29% 19% 24%
Av- och nedskrivningar -1130 -1270 -1200 -1300 [ -4900 |-1240 -1360 -1350 -1400 | -5350 | -1300 -1400 -1375 -1425 | -5500
EBIT 7123 6891 4721 2650 [21385|2230 898 3163 1981 | 8271 | 2795 2594 3668 2372 | 11429
EBIT-marginal 2% 31% 29% 14% 27% 14% 5% 20% 11% 12% 17% 14% 21% 12% 16%
Finansiella intakter 296 344 346 346 1332 | 345 345 345 345 1380 345 345 345 345 1380
Finansiella kostnader 0 0 -1 0 -1 -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0
EBT 7419 7235 5066 2996 | 22716 | 2574 1243 3508 2326 | 9650 | 3140 2939 4013 2717 | 12809
Skatt -1504 -1512 -1195 -998 | -5209 | -395 -221  -737 -488 | -1841 | -659 -617 -843 -571 | -2.690
Nettoresultat 5915 5723 3871 1998 | 17507 | 2179 1022 2771 1837 | 7809 | 2480 2322 3170 2146 |10119
Nettomarginal 26% 25% @ 23% 11% 22% 14% 6% 17% 10% 12% 15% 13% 18% 11% 14%

1 Justerat for av- och nedskrivningar
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Analyst Group

VARDERING

For att ge varderingen perspektiv undersoks aktérerna Lime Technologies, SAP och Formpipe
Software. Aven om det rader vissa skillnader, finns det likheter mellan foretagen och Genesis
avseende affarsmodell att leverera molnbaserade affarssystem, fast inom olika nischer.

| termer av rorelseresultat varderas Genesis betydligt 1agre an évriga bolag, trots att Genesis har en historik av stark lénsamhet

Varderingsmultiplar och marginaler

mP/S (LTM) EVI/S (LTM) m Bruttomarginal = EBIT-marginal mEV/EBIT (LTM) = EV/EBITDA (LTM)
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SAP &r ett tyskt IT-bolag som Formpipe Software &r ett IT-bolag
utvecklar och levererar affarssystem, som erbjuder ECM-system for
dér storst kompetens aterfinns inom dokument- och  &rendehantering.

Lime Technologies &r ett IT-bolag
som utvecklar och implementerar
anvandarvanliga och flexibla CRM-

system. Affdrssystemet erbjuds som
en SaaS-tjdnst (Software as a
Service). Utdver huvudprodukten
erbjuds diverse tillaggsmoduler i form

ERP-system for storre foretagskunder
pé en global niva, med stérst narvaro
inom Europa och Nordamerika.
Affarssystemet erbjuds som en SaaS-
tjanst (Software as a Service).

Affarssystemet erbjuds som en SaaS-
tjanst (Software as a Service). Utdver
huvudprodukten  erbjuds  diverse
tillaggsmoduler i form av konsult-
tjénster och support.

av konsulttjanster och support.

Analyst Groups prognos

Medelvardet for ovan namnda foretags EV/EBIT-multiplar & omkring 38x, men justerat for
Lime Technologies som har den hégsta varderingsmultipeln, varderas bolagen i genomsnitt till
omkring 21x. Bland mjukvarubolagen foreligger det hdga EV/EBIT-multiplar eftersom flera
bolag prioriterar tillvaxt, vilket leder till att 16nsamheten pa rorelseniva blir 1ag. | Genesis fall
har Bolaget en lang historik av stabil 16nsamhet och hog rérelsemarginal, vilket kan bli svart att
jamfora med snabbvixande mjukvarubolag med lag eller obefintlig I6nsamhet pa rorelseniva.
Daremot ar Formpipe ett bra jamforelsebolag eftersom bolaget har, likt Genesis, en lang
historik av lonsamhet pa rorelseniva samtidigt som Formpipe har visat en stark tillvaxt
historiskt, men har avmattats lite under de senare aren. Formpipe ar ett storre bolag och har
nagot hogre tillvaxt, vilket motiverar att Genesis ska handlas till en varderingsrabatt. Daremot
har Genesis hiogre marginaler samt en stark balansrakning med nettokassa och i Gvrigt en lag
skuldsattning, vilket reducerar riskprofilen ndgot och som medfor att rabatten inte ska vara
avsevart stor.

Givet en varderingsrabatt och en konservativ varderingsmultipel, tillampas EV/EBIT 12 pa
2022 ars prognostiserade EBIT-resultat som malmultipel. Med ett EBIT-resultat om ~11 MSEK
och en tillampad diskonteringsranta om 9 % motiveras en vérdering (Enterprise Value) omkring

PEE&OJQKKT?E I 123 MSEK i ett Base scenario idag. Med héansyn till estimerad skuldséttning och tillganglig
ETT BASE kassa, ger det ett borsvarde (Market Cap) om ca 199 MSEK, eller 20 kr per aktie i ett Base
SCENARIO scenario. Med ett borsvirde om ca 199 MSEK som utgangspunkt, samt att Genesis rullande 12

manader har en omséattning om ca 67 MSEK, skulle Genesis idag varderas till P/S 3x, vilket
saledes ocksa motiverar en uppsida i aktien. P/S-multipeln &r ndgot lagre 4n Formpipe (4x),
vilket motiveras av en varderingsrabatt till foljd av att Genesis har haft nagot lagre tillvaxt
historisk och &r ett mindre bolag.

Analyst Group
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BULL & BEAR

Bull scenario

I ett Bull scenario forvantas Genesis fokus mot bearbetning av nya kunder tertas tidigare an
vantat, och samtidigt vara lyckosamt. Drivarna till en okad tillvaxt ar en hogre efterfragan pa
marknaden som kan héarledas till Covid-19 pandemin, dar fler foretag gor ett skifte fran analoga
till digitala system for att hantera affarsverksamheten. Senaste produktutvecklingen med att
integrera mPOS i iFenix affarssystem resulterar i ett bredare produkterbjudande och att
befintliga kunder valjer att skala upp sitt affarssystem. | takt med att befintliga kunder skalar
upp dess anvdndande av affarssystemet kan &ven nuvarande referenskunder underlatta
inforsdljning till nya kunder. | ett Bull scenario forvantas marginalerna stiga ytterligare, da en
okad tillvaxt leder till att kostnaderna for infrastruktur fordelas pa fler kunder.

Befintliga kunder véljer att skala upp samtidigt som Genesis attraherar nya sallankdpskedjor, vilket bidrar till 6kad I6nsamhet

Prognostiserad omséttning (MSEK), EBIT-resultat (MSEK) samt EBIT-marginal, Bull scenario

L3S mmmmm Nettoomséttning EBIT  -------- EBIT-marginal
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15,4

24,3 KR Med en tillampad malmultipel om EV/EBIT 12 pd 2022 &rs prognos samt med given

PER AKTIE | diskonteringsranta, erhalls en vardering om ca 24,3 kr per aktie i ett Bull scenario. Likt tidigare

ETT BULL Base scenario, har hansyn tagits till estimerad kapltalstruktur géllande skuldsattning, tillganglig
SCENARIO kassa och utestdende aktier.

Bear Scenario

Svag inférsaljning till nya kunder, till foljd av att Bolagets uppsokande forsaljningsverksamhet
gar pa sparlaga, farre kundspemﬂka projekt till foljd av en langre implementationsprocess,
paverkar omsattningen negativt i ett Bear scenario. Givet fortsatt utmanande marknadsklimat
estimeras en minskad efterfragan att skala upp sitt anvandande av affarssystemet resultera i en
lagre forséljning an forvantat, dartill ett 6kat kundbortfall vilket forvantas leda till att kostnaden
for infrastruktur delas av farre anvandare, vilket paverkar marginalerna negativt.

Svag inforsaljning och dkat kundbortfall paverkar omsattning och EBIT-marginal negativt

Prognostiserad omséttning (MSEK), EBIT-resultat (MSEK) samt EBIT-marginal, Bear scenario

LSS s Nettoomséttning EBIT  -------- EBIT-marginal
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143 KR Utifrdn Genesis estimerade omsattning och EBIT-resultat i ett Bear scenario, samt med hansyn

PER AKTIE | till aktiens free float, motiveras ett varde per aktie om 14,3 kr pa 2022 ars prognos i ett Bear

ETT BEAR sceanrio. Likt tldlgare Base scenario, har hénsyn tagits till estimerad kapitalstruktur gallande
SCENARIO skuldséttning, tillganglig kassa och utestaende aktier.

/\nalyst Group Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten 14




Analyst Group

LEDNING & STYRELSE

Analyst Group

Tommy Flink, VD och grundare

Tommy Flink & VD och grundare av Genesis IT AB. Tommy har en lang erfarenhet som bade
VD och styrelsemedlem inom IT-branschen. Utdver att ha varit med och grundat Genesis IT har
han &ven varit dgare och utvecklare av FDT-Konsult AB aren 1990-1998 samt &gare och
programmerare i Flinks Datateknik 1979-1990. Tommys narstaende ager 6 073 966 aktier
(Anna Flink via bolag).

Anna Flink, styrelseordférande

Anna Flink ar utbildad civilekonom och har lang erfarenhet som bade foretagsledare och
styrelsemedlem  inom  sagverksindustrin, skog- och industrifastighetsbranschen,
byggvaruhandel, flygtransporter, IT, hotell och restaurang samt friskoleverksamhet. Anna &r
dven ordforande i b.la. Stenvalls Tra AB, XL- BYGG, Stenvalls AB och S Fastigheter i Lulea.
Anna ager 6 073 966 aktier, via bolag.

Bert Larsson, styrelseledamot

Bert Larsson ar kemiingenjor med examen fran Berzeliusskolan i Linképing. Bert Larsson har
stor erfarenhet fran hemforbattrings- och byggmaterielmarknaderna till kunder online och off-
line via olika styrelse- och VD-uppdrag under de senaste 25 aren. Bert ar dven ordférande i b.la.
Warmup Scandinavia AB och Max Garden AB. Bert dger inga aktier i Genesis IT.

Par-Ola Gustavsson, styrelseledamot

Par-Ola jobbar idag som CFO pé& Monitor ERP System AB, vars verksamhet ar utveckling av
affarssystem med inriktning mot tillverkande industri. Monitor ar sedan nagot ar tillbaka en av
Genesis IT’s storre aktieagare. Par-Ola ar utbildad civilekonom vid Handelshdgskolan i Umea
och har mangarig erfarenhet fran strategisk radgivning och konsultationer till sma- och
medelstora foretag genom sin tidigare roll som auktoriserad revisor pa PwC. Per dger 10 800
aktier, samt 921 000 aktier via bolag.

Rick Abrahamsson, styrelseledamot

Rick &r uthildad energiingenjér och har en lang erfarenhet av internationell forséljning och
marknadsforing. Rick &r &ven styrelseledamot i Investeringar i Norrbotten AB, Bastubackens
Incentive & Spa Sweden AB, Fjallammeln AB och S Fastigheter i Luled AB. Rick ager inga
aktier i Genesis IT.

Patrik Liljegren, styrelsesuppleant

Patrik Liljegren arbetar med forséljning i Genesis IT AB. Patrik &r utbildad inom
informationssystem pd KTH i Stockholm och tidigare egenforetagare. Patrik &ger 250 000
aktier via bolag.
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Aktiekursens utveckling

Aktiekurs Genesis OMXSPI Indexpunkter
28,00 1 050,00
2ty A 950,00
24,00 ! S

850,00
[}
22,00 .
f 750,00
20,00
650,00
18,00
16,00 550,00
14,00 450,00

aug-20 sep-20  okt-20 nov-20 dec-20  jan-21 feb-21 mar-21 apr-21  maj-21 jun-21  jul-21  aug-21

Base scenario (TSEK)

Nettoomsattning 22578 22573 16561 18392 | 80104 [ 15548 16451 15957 18531 | 66487 | 16874 17951 17233 19747 | 71806
Totala intakter 22578 22573 16561 18392 | 80104 | 15548 16451 15957 18531 | 66487 | 16874 17951 17233 19747 | 71806
Kostnad salda varor och tjanster -9880 -9982 -7308 -10008|-37178|-8351 -9741 -7659 -10377|-36129| -8606 -9514 -8100 -10861 |-37 080
Jus. Bruttoresultat * 12698 12591 9253 8384 | 42926 | 7197 6710 8298 8154 | 30358 | 8268 8437 9134 8886 | 34725
Jus. Bruttomarginal . 56% 56% 56% 46% 54% 46% 41% 52% 44% 46% 49% 47% 53% 45% 48%
Forsaljningskostnader -3745 -3805 -2790 -3704 |-14044(-3152 -3777 -3191 -4077 |-14197| -3544 -3770 -3447 -4344 |-15104
Administrationskostnader -744  -717  -587 =775 | -2823 | -620 -720  -638 -741 | -2720 | -675 -718 -689 -790 | -2872
Ovriga rorelseintakter 45 92 45 45 227 45 45 45 45 180 45 45 45 45 180
Ovriga rorelsekostnader -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Jus. EBITDA! 8253 8161 5921 3950 | 26285 | 3470 2258 4513 3381 | 13621 | 4095 3994 5043 3797 | 16929
Jus. EBITDA-marginal * 37% 36% 36% 21% 33% 2% 14%  28% 18% 20% 24% 22% 29% 19% 24%
Av- och nedskrivningar -1130 -1270 -1200 -1300 | -4900 [-1240 -1360 -1350 -1400 | -5350 [ -1300 -1400 -1375 -1425 | -5500
EBIT 7123 6891 4721 2650 | 21385 | 2230 898 3163 1981 8271 2795 2594 3668 2372 | 11429
EBIT-marginal 2% 31% 29% 14% 27% 14% 5% 20% 11% 12% 17% 14% 21% 12% 16%
Finansiella intakter 296 344 346 346 1332 | 345 345 345 345 1380 345 345 345 345 1380
Finansiella kostnader 0 0 -1 0 -1 -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0
EBT 7419 7235 5066 2996 | 22716 | 2574 1243 3508 2326 | 9650 | 3140 2939 4013 2717 | 12809
Skatt -1504 -1512 -1195 -998 | -5209 | -395 -221  -737 -488 | -1841 | -659 -617 -843 -571 | -2690
Nettoresultat 5915 5723 3871 1998 | 17507 | 2179 1022 2771 1837 | 7809 | 2480 2322 3170 2146 | 10119
Nettomarginal 26% 25% @ 23% 11% 22% 14% 6% 17% 10% 12% 15% 13% 18% 11% 14%

1 Justerat for av- och nedskrivningar
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Bull scenario (TSEK) 2021E Q2-22E Q4-22E
Nettoomséttning 22578 22573 16561 18392 | 80104 |[15548 16451 16726 20966 | 69691 | 18343 19513 18733 21465 |78 054
Totala intakter 22578 22573 16561 18392 | 80104 |15548 16451 16726 20966 | 69691 | 18343 19513 18733 21465 |78 054
Kostnad sélda varor och tjanster -9880 -9982 -7308 -10008|-37178|-8351 -9741 -7861 -10693|-36646| -8804 -9952 -8242 -10947 |-37 946
Jus. Bruttoresultat ! 12698 12591 9253 8384 (42926 | 7197 6710 8865 10273 [33045| 9538 9562 10490 10518 |40 108
Jus. Bruttomarginal * 56% 56% 56%  46% 54% | 46%  41% 53% 49% 47% 52% 49% 56% 49% | 51%
Forsaljningskostnader -3745 -3805 -2790 -3704 |-14044|-3152 -3777 -3512 -4613 |-15054| -3669 -4098 -3559 -4937 |-16 263
Administrationskostnader -744 717  -587 =775 | -2823 | -620 -720 -669 -839 | -2848 | -734 -781 -749 -859 |-3122
Ovriga rérelseintékter 45 92 45 45 227 45 45 45 45 180 45 45 45 45 180
Ovriga rorelsekostnader -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Jus. EBITDA! 8253 8161 5921 3950 (26285 | 3470 2258 4728 4867 |15323| 5181 4728 6227 4767 |20903
Jus. EBITDA-marginal * 37% 36% 36% 21% 33% | 22% 14% 28% 23% 22% 28% 24% 33% 22% | 27%
Av- och nedskrivningar -1130 -1270 -1200 -1300 | -4900 [-1240 -1360 -1350 -1375|-5325|-1300 -1400 -1375 -1425 [-5500
EBIT 7123 6891 4721 2650 213852230 898 3378 3492 | 9998 | 3881 3328 4852 3342 (15403
EBIT-marginal 2% 31% 29% @ 14% 21% | 14% 5% 20% 17% 14% 21% 17% 26% 16% | 20%
Finansiella intakter 296 344 346 346 1332 | 345 345 345 345 1380 345 345 345 345 | 1380
Finansiella kostnader 0 0 -1 0 -1 -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0
EBT 7419 7235 5066 2996 (22716 | 2574 1243 3723 3837 | 11377 | 4226 3673 5197 3687 |16783
Skatt -1504 -1512 -1195 -998 | -5209 | -395 -221 -782 -806 | -2204 | -887 -771  -1091  -774 [-3524
Nettoresultat 5915 5723 3871 1998 |17507 | 2179 1022 2941 3031 | 9174 | 3338 2902 4106 2913 |13259
Nettomarginal 26% 25% 23% @ 11% 22% | 14% 6% 18% 14% 13% 18% 15% 22% 14% 17%

1 Justerat for av- och nedskrivningar

Bear scenario (TSEK) 2021E Q2-22E

Nettoomséttning 22578 22573 16561 18392| 80104 [15548 16451 15380 16705 | 64084 | 16341 16995 15034 16995 |65 365
Totala intakter 22578 22573 16561 18392| 80104 [15548 16451 15380 16705 | 64084 | 16341 16995 15034 16995 |65 365
Kostnad sélda varor och tjanster -9880 -9982 -7308 -10008| -37 178 |-8351 -9741 -7998 -10691|-36781| -8824 -9857 -8269 -10707 |-37 657
Jus. Bruttoresultat ! 12698 12591 9253 838442926 | 7197 6710 7382 6014 | 27303 | 7517 7138 6 765 6288 (27708
Jus. Bruttomarginal * 56% 56% 56%  46% 54% 46% 41% 48% 36% 43% 46% 42% 45% 37% 42%
Forséljningskostnader -3745 -3805 -2790 -3704|-14044(-3152 -3777 -3537 -4677 |-15144| -3595 -3909 -3307 -4079 (-14 890
Administrationskostnader -744  -717  -587  -775 | -2823 | -620 -720 -769 -835 | -2944 | -654 -680 -601 680 |-1255
Ovriga rorelseintakter 45 92 45 45 227 45 45 45 45 180 45 45 45 45 180
Ovriga rérelsekostnader -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Jus. EBITDA! 8253 8161 5921 3950 | 26285 | 3470 2258 3121 546 9395 | 3313 2594 2901 2934 |11743
Jus. EBITDA-marginal * 37% 36% 36% 21% 33% 22% 14% 20% 3% 15% 20% 15% 19% 17% 18%
Av- och nedskrivningar -1130 -1270 -1200 -1300| -4900 [-1240 -1360 -1375 -1400 | -5375 | -1300 -1400 -1425 -1450 |-5575
EBIT 7123 6891 4721 2650 (21385 | 2230 898 1746 -854 4020 | 2013 1194 1476 1484 | 6168
EBIT-marginal 2% 31% 29% 14% | 27% 14% 5% 11% -5% 6% 12% 7% 10% 9% 9%
Finansiella intakter 296 344 346 346 | 1332 345 345 345 345 1380 345 345 345 345 1380
Finansiella kostnader -1 0 0 0 -1 -1 0 0 0 -1 0 0 0 0 0
EBT 7418 7235 5067 2996 | 22716 | 2574 1243 2091 -509 5399 2 358 1539 1821 1829 | 7548
Skatt -1504 -1512 -1195 -998 | -5209 | -395 -221 -439 107 -948 -495 -323 -383 -384 | -1585
Nettoresultat 5914 5723 3872 1998 | 17507 | 2179 1022 1652 -402 4451 1863 1216 1439 1445 | 5963
Nettomarginal 26% 25% 23% 11% 22% 14% 6% 11% -2% 7% 11% 7% 10% 9% 9%

1 Justerat for av- och nedskrivningar
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) é&r
framstallt i informationssyfte, for allman spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pad kéllor och uppgifter samt utlatanden frdn personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hédrrorande AG 4&r 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 fransager sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

Dessa har utformats for att sakerstdlla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad géller 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 sarskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

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

Bull and Bear- Rekommendationer

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

Definition Bull: Bull ar en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget.

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Genesis IT AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att paverka de delar dar Analyst Group har
haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna tankas utgéra en subjektiv
bedémning.

Analytikern ager inte aktier i bolaget.
Upphovsratt
Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och ar AG Equity Research AB egendom (© AG Equity

Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillitet under
forutsattning att analysen delas i oférandrad form.
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