
BOLAGSSTÄMMA
Ordinarie bolagsstämma hålls onsdagen den 21 april 2004 klockan 
16.00 i Orc Software ABs lokaler, Birger Jarlsgatan 32A 5tr, Stockholm.

Deltagande
Aktieägare som vill delta i bolagsstämman ska dels vara införd i aktie-
boken som förs av VPC AB senast torsdagen den 8 april 2004, dels 
anmäla sig till bolaget under adress:

Orc Software, Bolagsstämman
Box 7742 
103 95 Stockholm
eller per telefon +46 8 407 38 00
eller e-post ir@orcsoftware.com

senast fredagen den 16 april 2004 klockan 16.00.

Förvaltarregistrerade aktier
För att få delta i bolagsstämman måste aktieägare som låtit förvaltarreg-
istrera sina aktier genom bank eller värdepappersinstitut tillfälligt inreg-
istrera aktierna i eget namn hos VPC AB. Aktieägare som önskar sådan 
omregistrering måste underrätta förvaltaren om detta före den 8 april 
2004.

Utdelning
Styrelsen föreslår en utdelning om 3,40 kronor per aktie. Som avstäm-
ningsdag för utdelning föreslås måndagen den 26 april 2004. Om 
bolagsstämman beslutar i enlighet med förslaget beräknas utdelningen 
utbetalas genom VPC ABs försorg torsdagen den 29 april 2004.

Nomineringskommitté
I nomineringskommittén, vars uppgift är att framlägga förslag rörande 
sammansättningen av Orc Softwares styrelse samt styrelsearvode, ingår 
Magnus Böcker (OMHEX), Ulrika Hagdahl (Cancale Förvaltnings), Mats 
Gustafsson (SEB) och Tomas Nicolin (Tredje AP-fonden).

E-post:  nominering@orcsoftware.com
Adress:  Orc Software, Nomineringskommittén
   Box 7742 
   103 95 Stockholm

• Orc Liquidator – utvecklad för de mest avancerade användarna –  
 är en högpresterande, serverbaserad och automatiserad handels- 
 plattform. Med Orc Liquidator och dess lätthanterliga programm-  
 eringsspråk kan användarna programmera egnahandelsstrate-
 gier, enligt vilka systemet sedan automatiskt övervakar och exe- 
 kverar transaktioner. Det skapar möjligheter för användaren att  
 ägna mer tid åt analys och strategiarbete. 

• Orc Trader för egenhandel, market making och riskhantering har i  
 över tio år tillgodosett internationella handlares krav på hantering  
 av stora handelsvolymer, snabb exekvering samt riskhantering.

• Orc Broker är speciellt utvecklad för mäklare och så kallade  
 sales traders. Applikationen ger en översikt över kundens aktiv-
 iteter samt möjlighet att hantera stora orderflöden och att handla  
 på flera marknader samtidigt.

• Orc Futures är en produkt för futureshandel och erbjuder en god  
 översikt över marknadsläget och gör det möjligt att exekvera  
 komplexa strategier med minimal input. Genom att använda  
 snabbkommandon vid orderläggning kan en handlare snabbt  
 förändra sina positioner.

• Orc Online är en Internetapplikation med realtidskurser, nyheter  
 och en orderläggningsfunktion. Applikationen är dessutom  
 bandbreddssnål och lätt att distribuera då användaren själv kan  
 ladda ned den.

Orc Software licensierar sina programvaror till kunderna. Den kvar-
talsvisa licensavgiften är relaterad till antal användare och antal mark-
nadskopplingar samt inkluderar nya versioner och support. Under de 
senaste två åren har Orc Softwares licensmodell också kompletterats 
med Orc ExNets transaktionsbaserade betalningsmodell. 

Orc Software är ett globalt företag med kunder i 19 länder och kon-
tor i Chicago, Frankfurt, Hongkong, London, Milano, Moskva, New 
York, Stockholm, St Petersburg, Sydney, Tokyo, Toronto, Wien och 
Zürich. Orc Software har sedan 2002 också ett distributionsavtal 
med Reuters. 

Företaget är sedan år 2000 börsnoterat på Stockholmsbörsen. Under 
2003 omsatte företaget 249 miljoner kronor och hade ett rörelsere-
sultat på 74 miljoner kronor, vilket gav en rörelsemarginal på 30 
procent.
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It’s 
Showtime

VD-ord

Våra ökade ansträngningar på marknads- och försäljningssidan 
har under det gångna året börjat visa positiva resultat. Genom 
att kombinera ett globalt nätverk av lokala sälj- och supportkon-
tor med externa distributörer har vi nu möjlighet att bredare än 
någonsin stödja och leverera till våra kunder, oavsett storlek och 
geografisk belägenhet. 

BREDARE PRODUKTERBJUDANDE
Under 2003 har vi investerat kraftigt i produktutveckling vilket 
resulterat i att vi idag har ett vassare och bredare produkterbjud-
ande än någonsin tidigare. Våra investeringar i produktportföl-
jen var under året de största i bolagets historia. Bolagets konse-
kventa satsning på att bygga upp kompetenscentra i Ryssland 
visar redan resultat, exempelvis genom ett rekordhögt antal nya
marknadskopplingar – något som ytterligare befäster Orc Soft-
ware som en global och heltäckande aktör på de finansiella 
marknaderna. Vi täcker idag handel på mer än 70 marknadsplat-
ser världen över. Vidare lanserade vi under året inte mindre än 
fyra nya produkter: Orc Broker, Orc Futures, Orc Online och sist 
men inte minst Orc Liquidator. Med Orc Liquidator, ett system för 
automatiserad handel med extrem prestanda, stärker vi ytterligare 
vår position som marknadens ledande leverantör av teknologi för 
de mest avancerade användarna inom trading och market making. 
Den under hösten genomförda globala lanseringen av Orc Liqui-
dator genererade ett betydande intresse för såväl produkten som 
Orc Software hos både kunder och media.

POSITIV SYN PÅ FRAMTIDEN
De internationella marknaderna präglas fortfarande av en viss 
försiktighet och ett påtagligt kostnadsfokus med längre säljcykler 
som följd. Trots detta såg vi under 2003 en god kundtillströmning 
och cirka en femtedel av det totala antalet kunder tillkom under 
de senaste 12 månaderna. Dessutom noterades ett förbättrat 
marknadsläge under andra halvåret 2003.

Övergången till elektronisk handel på den amerikanska mark-
naden är något som tveklöst gynnar en aktör som Orc Software. 
I Chicago har en ny elektronisk börs etablerats och de redan 

existerande börserna är inte sena att svara med att erbjuda mer 
elektronisk access. Det är min personliga uppfattning att börser-
na i USA på sikt kommer att överge golvhandeln för att bli helt 
elektroniska. För att förstärka vår satsning på Nordamerika och 
kunna ta del av de möjligheter som skapas etablerade vi under 
året ett kontor i Chicago. Personligen har jag också spenderat 
en hel del tid i Asien där jag ser tydliga tecken på en förbättrad 
konjunktur och investeringsvilja. Där pågår flera satsningar på 
nya elektroniska handelssystem, vilket ytterligare förstärker den 
positiva trenden.

Vi känner en ökad optimism och bedömer därför att det är dags 
för ytterligare investeringar, framför allt inom utveckling och för-
säljning. Syftet med investeringarna är givetvis att kunna tillvarata 
de möjligheter som vi ser skapas. 

När vi nu lämnar 2003 och inleder det nya året, kan jag därför kort 
sammanfatta vad vi på Orc Software tycker och tänker: 
It’s showtime!

Stockholm den 23 februari 2004

Nils Nilsson
VD Orc Software
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Orc Softwares affärsidé är att utveckla och distribuera teknologi 
för prissättning, handel och riskhantering i realtid på elektroniska 
finansiella marknader och råvarumarknader.

AFFÄRSMODELL 
Orc Software licensierar Orc-teknologin till kunderna, vilka kvar-
talsvis i förskott betalar en licensavgift per användare och server-
programvara. Nya versioner och support ingår i licensavgiften. 
Vid mer omfattande systeminstallationer utgår ofta ersättning av 
engångskaraktär som komplement till de löpande licensavgifter-
na. Den traditionella affärsmodellen har även kompletterats med 
nya, mer rörliga betalningsmodeller som baseras på kundernas 
utnyttjande av tjänsten. Till exempel används en transaktionsba-
serad betalningsmodell för tjänster som erbjuds via Orc ExNet. 

Affärsidé Mål

Orc Softwares övergripande mål är att vara den ledande globala 
leverantören av teknologi för elektronisk handel på de finansiella 
marknaderna och råvarumarknaderna. 

Orc-teknologin ska utgöra kärnteknologin i kundens verksamhet 
samt utgöra förstahandsvalet för tredjepartsutvecklare, konsulter 
och samarbetspartners. Vidare ska Orc Software tillhandahålla 
service och support av högsta kvalitet.

Affärsidé och mål



5

KONTINUERLIGT UTVECKLA OCH 
FÖRBÄTTRA ORC-TEKNOLOGIN
Orc Software har historiskt och kommer även fortsättningsvis 
att allokera en väsentlig del av resurserna till utveckling och för-
bättring av Orc-teknologin. Systemet levereras med användar-
vänliga öppna gränssnitt vilka möjliggör integration och anpass-
ningar till användarnas specifika behov. Produktutveckling sker 
kontinuerligt och i nära samråd med Orc Softwares kunder vilket 
ger företaget en unik förståelse för marknadens utveckling och 
kundens behov. Förbättrad och utökad funktionalitet lanseras 
löpande vilket säkerställer en hög grad av måluppfyllelse och 
kundtillfredsställelse.
 
En central del i produktutvecklingen är att stimulera lokala och 
internationella IT-konsultbolag samt kundernas interna IT-avdel-
ningar att bygga lösningar som kompletterar Orc-teknologin. Det 
senaste tillskottet inom Orc Softwares produktutbud, Orc Liquida-
tor, ger kunden helt nya möjligheter att integrera egenutvecklade 
lösningar med Orc-systemet. På detta sätt ökar mervärdet för 
kunderna samtidigt som Orc-systemet i allt högre grad blir en 
central del av kundens totala tekniska infrastruktur.

BREDDA ANVÄNDNINGEN AV 
ORC-TEKNOLOGIN
Majoriteten av Orc Softwares kunder återfinns idag på mark-
naderna för elektronisk aktie- och derivathandel. Användarna 
är främst aktörer med kvalificerade behov, såsom traders och 
market makers. Orc-teknologin används även inom andra kund-
segment samt inom andra framväxande områden för elektronisk 
handel. Orc Softwares strategi är att skapa hävstång i bolagets 
kärnteknologi genom att anpassa denna till nya målgrupper och 
områden. Genom att säkerställa att Orc-systemet ständigt vidare-
utvecklas inom många olika områden skapas också en trygghet 
för kunderna.

IDENTIFIERA OCH PRIORITERA 
NYCKELMARKNADER
Orc Softwares försäljning och support sker huvudsakligen genom 
egna dotterbolag i Europa, Nordamerika, Asien och Australien. 
Företagets teknologi utgör en affärskritisk del av kundernas 
verksamhet varför support på lokal nivå är en viktig komponent i 

Orc Softwares kunderbjudande. Även försäljning sker med fördel 
lokalt då förståelse för marknadsspecifika förutsättningar är en 
viktig konkurrensfördel. Orc Software bevakar ständigt utveck-
lingen på nya marknader för att snabbt kunna agera och etablera 
lokal närvaro när nya affärsmöjligheter uppstår. Geografiska prio-
riteringar och nyetableringar styrs av teknologiskiften, markna-
dens potential samt handelns karaktär och sofistikeringsgrad.

FÖRSTÄRKA NÄTVERK AV DISTRIBUTÖRER 
OCH TREDJEPARTSUTVECKLARE
Orc Softwares strategi är att etablera samarbeten med starka 
aktörer som bedriver verksamhet inom eller relaterad till elek-
tronisk handel. Sådana samarbeten syftar dels till att främja 
utveckling av kompletterande produkter och tjänster kring Orc-
teknologin, dels till att bredda och effektivisera distributionen av 
Orc Softwares produkter. 

ÖKAD KÄNNEDOM OCH FÖRSTÅELSE FÖR 
VARUMÄRKET ORC SOFTWARE
Orc Software satsar löpande avsevärda resurser på utveckling, 
forskning och kompetensutveckling vilket har skapat ett unikt 
kunnande och högkvalitativa produkter. Detta avspeglas också i 
varumärket Orc Software som står för spjutspetsteknologi, kon-
tinuitet, hög driftsäkerhet och servicenivå. Förutom en ständig 
strävan att bibehålla denna position arbetar Orc Software för att 
öka kännedomen och förståelsen för varumärket. 

Strategi

Strategi



11

MINSKAD PERSONALTILLVÄXT
Under 2003 ökade antalet anställda från 138 till 141, motsvaran-
de en ökning på 2 procent. Osäkerheten i marknaden under 2003 
bidrog till att Orc Software minskade antalet nyanställningar under 
2003 jämfört med tidigare år. Ökning av antalet anställda har 
främst skett på kontoren i London, Frankfurt, St Petersburg, Sydney 
och kontoret i Chicago som öppnades under fjärde kvartalet 2003. 
Minskning av antalet anställda stod framför allt kontoret i Moskva 
för.

ORGANISATION
Under 2003 genomfördes vissa organisationsförändringar. Bland 
annat inrättades en mindre ledningsgrupp bestående av Nils Nils-
son VD,  Jonas Hansbo vice VD tillika forsknings- och utvecklings-
chef och Lars Johansson vice VD tillika operativ chef. Den nya 
utformningen av ledningsgruppen möjliggör en bättre samordning 
mellan produktutveckling och pågående aktiviteter på marknaden.

INCITAMENTSPROGRAM
Orc Softwares medarbetare har vid ett fl ertal tillfällen givits möjlig-
het att förvärva optioner i syfte att öka deras delaktighet i bolaget.
Även under 2003 erbjöds samtliga medarbetare inom koncernen
att förvärva köpoptioner i Orc Software. Mer information om 
optionsprogrammet fi nns i förvaltningsberättelsen på sidan 19. 
Ytterligare incitament fi nns i form av provisions- och bonusprogram. 

Bonus
Samtliga medarbetare inklusive koncernledningen har möjlighet 
att dels erhålla en direkt försäljningsrelaterad bonus, dels en bonus 
som faller ut om koncernens försäljningstillväxt och rörelseresultat 
överstiger de internt uppställda målen. Resultatet för 2003 inklu-
derar enbart en försäljningsrelaterad bonus, inklusive sociala kost-
nader, om 2,3 (0) miljoner kronor. Ingen provision eller bonus utgick 
till VD. 

Incitamentsprogrammen är utarbetade av styrelsens ersättnings-
kommitté.

Medarbetare per funktion 31 december 2003

Medarbetare

Medarbetare per region 31 december 2003Antal medarbetare och totala intäkter per medarbetare

Antal medarbetare Totala intäkter/medarbetare   

Produktutveckling 43%
Support 25%
Koncerngemensamma funktioner 17%
Försäljning 15%

Sverige 42%
Ryssland 23%
Övriga Europa 21%
Asien and Australien 8%
Nordamerika 6%
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Orc Softwares verksamhet utsätts för ett antal risker, såväl externa 
som interna. Nedan beskrivs, utan inbördes rangordning, de risk-
faktorer som bedöms kunna ha störst betydelse för Orc Softwares 
framtida utveckling.

TEKNOLOGISK UTVECKLING
Marknaden för programvara för prissättning, handel och riskhan-
tering för olika elektroniska marknadsplatser karaktäriseras av en 
snabb teknologisk utveckling. Om Orc Software inte kan anpassa 
befi ntliga eller utveckla nya produkter som i tid svarar mot den tek-
nologiska utvecklingen eller som möter kundernas behov på ett 
konkurrenskraftigt sätt, kan koncernens verksamhet komma att 
påverkas negativt. För att tillse att Orc Software behåller sin fram-
skjutna position vad avser teknologisk utveckling lägger bolaget 
ned betydande resurser på kontinuerlig vidareutveckling av Orc-
systemet. Det är bolagets ambition att satsa betydande resurser på 
produktutveckling även i framtiden.

NYA PRODUKTER
Orc Software ämnar löpande uppdatera Orc-systemet samt lanse-
ra nya produkter. Det är inte ovanligt att nya, komplexa högteknolo-
giska produkter initialt är behäftade med vissa defekter, vilka rättas 
till med tiden. Det fi nns inga garantier för att sådana defekter, vilka 
skulle kunna leda till negativa konsekvenser för Orc Softwares kun-
der och därmed skada företagets rykte samt påverka omsättnings- 
och resultattillväxt negativt, inte kommer att uppstå. Orc Softwares 
standardlicens- och supportavtal innehåller emellertid en begräns-
ning av koncernens skadeståndsansvar.

BEROENDE AV NYCKELPERSONER
Orc Softwares framtida utveckling är till viss del beroende av att 
nyckelpersoner med specifi k kompetens och lång erfarenhet bibe-
hålls i organisationen. Förlust av nyckelpersoner kan medföra att 
Orc Softwares verksamhet påverkas negativt. Orc Software erbju-
der stort ansvar och utmanande arbetsuppgifter. Vidare fi nns olika 
incitamentsprogram som motiverar personalen att långsiktigt enga-
gera sig i bolagets utveckling. Hittills har Orc Software haft en 
mycket låg personalomsättning bland nyckelpersoner.

REKRYTERING AV KOMPETENT PERSONAL
I vissa av de länder där Orc Software bedriver verksamhet är det 
brist på den spetskompetens som företaget söker, vilket på längre 
sikt skulle kunna försvåra bolagets verksamhet. Tack vare att Orc 
Software har verksamhet i ett fl ertal länder har företaget också 
möjlighet att i viss mån styra utvecklingsarbetet mot de länder där 
tillgången på arbetskraft för närvarande är god. För att underlätta 
rekryteringen av utvecklare har Orc Software sedan fl era år utveck-
lingskontor i Moskva och St Petersburg. I Ryssland är utbudet av 
den typ av utvecklingskompetens som Orc Software efterfrågar 
god.

POLITISK RISK
De allra fl esta av de länder där Orc Software bedriver verksamhet 
anses politiskt mycket stabila. På några marknader, såsom Ryss-
land och Hongkong är den politiska risken högre. Orc Software ser 
för närvarande inte någon hotbild mot företagets fortsatta verksam-
het på dessa marknader. Det kan dock inte uteslutas att en sådan 
situation skulle kunna uppstå i framtiden.

KONKURRENS
Marknaden för programvara för handel på elektroniska börser är 
fragmenterad och konkurrensutsatt. Det är troligt att konkurrensen 
kommer att öka framöver. Orc Software bedömer idag att bolaget 
har ett försprång gentemot många av konkurrenterna bland annat 
ifråga om erfarenhet, produktbredd, antal marknadskopplingar 
samt produkternas tekniskt mycket avancerade nivå. Orc Softwares 
fi nansiella stabilitet placerar vidare bolaget i en särställning jämfört 
med fl era av konkurrenterna. En investering i ett handelssystem är 
långsiktig och kunden är beroende av att leverantören kontinuerligt 
kan vidareutveckla systemet.

IMMATERIELLA RÄTTIGHETER
De produkter som Orc Software marknadsför består med få undan-
tag av mjukvara som utvecklats inom företaget under en lång peri-
od. Orc Software bedömer att företagets egenutvecklade produkter 
inte gör intrång i tredje mans rättigheter och förlitar sig på det upp-
hovsrättsskydd som svensk och internationell lagstiftning ger. Det 
kan dock inte uteslutas att tredje man kan hävda att Orc Softwares 
produkter gör intrång och att företaget därför måste lägga ner bety-
dande resurser på rättsprocesser och/eller eventuella skadestånd. 
Vidare kan andra otillbörligt försöka utnyttja Orc Softwares tekno-
logi eller utveckla produkter som helt eller delvis gör intrång i Orc 
Softwares immateriella rättigheter. Det är inte säkert att koncer-
nens försäkringsskydd skulle omfatta de kostnader som kan upp-
stå vid försök att ingripa mot sådana intrång.

ANSVAR
Orc Softwares produkter hanterar omfattande och komplicerade 
transaktioner som ofta rör betydande belopp. Kunder återfi nns i 
stora delar av världen, bland annat i USA. Även om Orc Software i 
sina licens- och supportavtal på olika sätt försöker begränsa kon-
cernens skadeståndsansvar, kan det inte uteslutas att kunder eller 
andra kan framställa anspråk om ersättning för skador eller för-
luster som påstås ha uppkommit på grund av fel eller brister i Orc 
Softwares produkter eller tjänster. Sådana anspråk skulle eventu-
ellt kunna medföra att Orc Software måste lägga ned betydande 
resurser på rättsprocesser och/eller skadestånd. Det är inte säkert 
att koncernens försäkringsskydd skulle omfatta ovan angivna kost-
nader. För närvarande är Orc Software ej inblandad i någon rätts-
process.

För Finansiell riskhantering se sidan 18.

Externa och interna 
riskfaktorer

Risker
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Styrelsen och verkställande direktören för Orc Software AB (publ), 
organisationsnummer 556313-4583 och säte Stockholm, får här-
med avge redovisning för verksamhetsåret 2003 för moderbola-
get och koncernen.

OM ORC SOFTWARE
Orc Software utvecklar och distribuerar teknologi för avancerad 
market making, trading och mäkleri på elektroniska fi nansiella 
marknader och råvarumarknader. Företagets övergripande mål är 
att vara den ledande globala leverantören av teknologi för elektro-
nisk handel på de fi nansiella marknaderna samt råvarumarknaderna. 

Koncernen omfattade per 31 december 2003 moderbolaget Orc 
Software AB samt dotterföretagen:

� Orc Software Pty Ltd. (Sydney)
� Orc Software s.r.l. (Milano)
� Orc Software Ltd. (London)
� Orc Software GmbH (Frankfurt)
� Orc Software GmbH (Wien)
� Orc Software GmbH (Zürich)
� Orc Software Inc. (New York)
� Orc Software HK Ltd. (Hongkong)
� Orc Software KK. (Tokyo)
� Orc Software Inc. (Toronto)
� Orc Software East AB (Moskva och St Petersburg)
� Orc ExNet Transaction Services AB (Stockholm)
� Orc Tradelab Robotic Trading AB (Stockholm)
� Dancharia Research & Trade East AB (Stockholm)

I Orc Software s.r.l. innehar moderbolaget 95 procent och verkstäl-
lande direktören 5 procent av aktierna. I Orc Software HK Ltd. och 
Orc Software GmbH (Zürich) innehar moderbolaget 99 procent 
respektive 95 procent och två övriga företag i koncernen reste-
rande del. Ägandet i Orc Software s.r.l., Orc Software HK Ltd. och 
Orc Software GmbH (Zürich) motiveras av lokala regler. Mot bak-
grund av att Orc Software kontrollerar resterande aktier i bolagen 
konsolideras dessa till fullo i koncernens räkenskaper. Orc ExNet 
Transaction Services AB ägs till 72 procent av moderbolaget. De 
tre grundarna av Orc ExNet äger resterande del. Övriga dotterfö-
retag ägs till 100 procent av moderbolaget. Vidare äger Orc Soft-
ware 35 procent i Orc Education AB och 34 procent i E2E infotech 
Limited. Resterande del av Orc Education ägs av Swedish Trading 
Institute AB och E2E infotech ägs till 34 procent av TradingLab och 
till 32 procent av grundarna till E2E infotech. Orc Software äger 49 
procent i Game Federation Development AB, resterande del ägs 
av Game Federation Svenska AB. Därutöver äger Orc Software 10 
procent av Infront AS.

MARKNAD
Första halvan av 2003 kännetecknades av en fortsatt generell 
kostnadsöversyn hos banker och mäklarfirmor och en avvaktande 
hållning till IT-investeringar. Ytterligare konsolideringar genomför-
des och mindre lönsamma aktörer försvann från marknaden. Orc 
Softwares kunder handlade på fler geografiska marknader men 
lokaliserade sig på grund av kostnadsskäl till färre geografiska 
platser. Under andra halvan av året noterades emellertid en ökad 
aktivitet och investeringsvilja bland marknadens aktörer. 

I Europa ökade framför allt försäljningen till kunder i Tyskland och 
Österrike, medan den nordiska försäljningen utvecklades fortsatt 
svagt. I Asien och Australien väljer allt fler kunder att handla på 
ett ökat antal marknadsplatser, vilket innebär intressanta tillväxt-
möjligheter i synnerhet för Orc ExNet.

Övergången till elektronisk handel i USA är nu ett faktum, vilket 
skapar goda tillväxtmöjligheter för Orc Software eftersom bola-
get kan leverera system som erbjuder access till många olika 
marknadsplatser och som dessutom kan kombineras med inte-
grationsmöjligheter till egenutvecklade lösningar. Bland annat 
har lanseringen av Eurex US i Chicago skapat ett tryck på övriga 
börser i Chicago att erbjuda elektroniska lösningar. Ett annat tyd-
ligt exempel är den elektroniska optionsbörsen ISE (International 
Securities Exchange), som efter bara tre års verksamhet nått 
större handelsvolymer i aktieoptioner än den traditionella golv-
handeln på CBOE (Chicago Board Options Exchange).

Under fjärde kvartalet lanserades Orc Liquidator som gör det 
möjligt för användaren att förprogrammera sin handelsstrategi, 
som sedan utförs automatiskt. Allt fler av marknadens mest avan-
cerade användare anser att automatisk handel är en förutsättning 
för framgång, och lanseringen av Orc Liquidator mottogs med 
stort intresse av kunderna.

FRAMTIDSUTSIKTER
Orc Software har en positiv syn på den framtida marknadsutveck-
lingen, vilket styrks av en ökad aktivitet och investeringsvilja bland 
marknadens aktörer. Detta väntas dock inte ge några betydande 
finansiella effekter på kort sikt då den internationella marknaden 
fortfarande präglas av ett påtagligt kostnadsfokus med längre 
ledtider som följd. Vidare kommer Orc Software under de närm-
aste kvartalen att påverkas dels av tidigare erhållna uppsägningar 
av kundkontrakt, dels av en allt större inverkan från US-dollarns 
försvagning. På längre sikt förväntar sig emellertid Orc Software 
en ökad efterfrågan, och företaget bedömer därför att det nu är 
tid att investera ytterligare i utveckling och försäljning. Vissa av 
dessa satsningar påbörjades redan under årets sista kvartal.

Förvaltningsberättelse

Förvaltningsberättelse
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VÄSENTLIGA HÄNDELSER

Etablering i Chicago
Under fjärde kvartalet 2003 öppnade Orc Software ett försälj-
nings- och supportkontor i Chicago i syfte att kunna ta del av de 
marknadsmöjligheter som skapas i och med att en allt större del 
av handeln i Chicago blir elektronisk. Orc Softwares teknologi 
möjliggör idag handel på alla de ledande options- och futuresbör-
serna i Chicago.

Reuterssamarbetet
Samarbetet mellan Orc Software och Reuters resulterade under 
första kvartalet 2003 i en europeisk lansering av ROMEX (Reu-
ters Order Management for Exchange Execution). ROMEX är 
Reuters nya orderhanteringssystem, baserat på Orc-teknologin, 
för säljsidan inom aktiehandel i Europa och är framför allt riktat 
mot de aktörer som behöver en effektiv orderhantering. Reuters 
planerar också att kunna erbjuda en ASP-lösning (Application 
Service Provider) avseende ROMEX, vilket kommer att bidra till 
att kunderna kan reducera sina kostnader.

Intresset från den europeiska marknaden var under året stort och 
Reuters tecknade avtal avseende ROMEX med kunder i Belgien, 
Danmark, Frankrike, Holland, Italien, Spanien, Sverige och Tysk-
land.

Orc ExNet
Under 2003 har Orc ExNet knutit ytterligare samarbetspartners till 
sitt nätverk. Avtal tecknades med Morgan Stanley och SEB Futu-
res för handel på amerikanska och europeiska börser samt Capital 
Futures Corporation, en taiwanesisk mäklarfirma, för handel på 
marknaderna i Taiwan. Vidare tecknades avtal med SEB Mer-
chant Banking, vilket har gett Orc Softwares kunder möjlighet att 
via SEB handla valutor elektroniskt i Orc-systemet. Under fjärde 
kvartalet tecknades bland annat kontrakt med Fimat Australia för 
handel på aktie- och derivatbörser i Asien och Australien.

Per den 31 december 2003 erbjuder Orc ExNet, via sina samar-
betspartners, möjlighet att handla på 32 marknadsplatser i Asien, 
Australien, Europa och Nordamerika.

Marknadskopplingar
Per den 31 december 2003 hade Orc Software 64 direkta mark-
nadskopplingar. Under 2003 tillkom följande 13 marknadskopp-
lingar:

• Amsterdam Switch, Holland
• Boston Options Exchange, USA
• Chicago Board Options Exchange, USA
• Chicago Board of Trade (e-cbot), USA
• Chicago Mercantile Exchange, USA
• Euronext.liffe, Belgien, Frankrike och Storbritannien
• Korea Stock Exchange, Sydkorea
• London Stock Exchange (SETS CW), Storbritannien

• MTS (Bonds), Europa 
• Osaka Stock Exchange, Japan
• Quotrix, Tyskland
• Tokyo Stock Exchange (Cash), Japan
• Tokyo Stock Exchange (Derivatives), Japan

Produktutveckling
Under året lanserade Orc Software ett flertal nya produkter. De 
nya produkterna innebär möjligheter att både bredda användan-
det av Orc-teknologin hos befintliga kunder och att erbjuda nya 
kunder ett mer komplett produktsortiment. Dessutom innebär det 
att kunderna, genom att begränsa antalet systemleverantörer, kan 
reducera sina kostnader.

Under de senaste två åren har Orc Software fokuserat betydande 
utvecklingsresurser på framtagandet av den nya avancerade pro-
dukten Orc Liquidator. Denna produkt som är utvecklad för de 
mest avancerade användarna är en högpresterande, serverbase-
rad och automatiserad handelsplattform. Med Orc Liquidator och
dess lätthanterliga programmeringsspråk kan användarna pro-
grammera egna handelsstrategier, enligt vilka systemet sedan 
automatiskt övervakar och utför transaktioner. Systemet upp-
täcker prisskillnader betydligt snabbare än vad som är möjligt 
vid manuell handel. Detta skapar möjligheter att göra vinster på 
marknadens orderflöden och ger användaren mer tid att analy-
sera marknadstrender och att undersöka och vidareutveckla 
strategier.

Orc Futures är en ny klientapplikation speciellt utvecklad för futu-
reshandlare. En stor del av handeln i Chicago utgörs av futures 
och Orc Softwares nya futuresprodukt är ett viktigt komplement i 
produktportföljen för att kunna öka försäljningen i USA. Applika-
tionen kan också användas vid aktiehandel.

Genom ett avtal med det norska programutvecklingsföretaget 
Infront har Orc Software fått möjlighet att globalt distribuera 
Infronts informations- och handelssystem. Produkten, som fått 
namnet Orc Online, introducerades under tredje kvartalet och är 
en Internetapplikation med realtidskurser, nyheter och orderlägg-
ningsfunktionalitet.

Vidare driftsattes de första versionerna av Orc-systemet som 
baseras på de nya komponenter som utvecklats i St Petersburg.

Totalt färdigställdes 13 nya marknadskopplingar under året. 
Dessutom skedde underhåll, uppdateringar och prestandaoptime-
ringar av ett flertal befintliga marknadskopplingar. Orc-systemet 
kompletterades vidare med en rad nya funktioner i de nya ver-
sioner som färdigställdes under året. Bland annat adderades nya 
ordertyper såsom parent-child-order, betesorder och möjlighet 
att lägga order till volymvägt snittpris. Dessutom förbättrades de 
automatiska bevakningsfunktionerna och ytterligare funktionalitet 
som effektiviserar en mäklares hantering av ett stort antal kund-
ordrar adderades.

Förvaltningsberättelse
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Organisation
Under 2003 genomfördes vissa organisationsförändringar. Bland 
annat inrättades en mindre ledningsgrupp bestående av Nils Nils-
son VD, Jonas Hansbo vice VD tillika forsknings- och utvecklings-
chef och Lars Johansson vice VD tillika operativ chef. Den nya 
utformningen av ledningsgruppen möjliggör en bättre samordning 
av produktutvecklingen med pågående aktiviteter på marknaden.

FÖRSÄLJNING2

Helår 2003
Koncernens omsättning minskade under 2003 med 9 procent till 
249 (275 under motsvarande period 2002) miljoner kronor. 

Systemförsäljningen minskade med 9 procent till 224 (247) miljo-
ner kronor och utgjorde 90 (90) procent av omsättningen. Minsk-
ningen beror främst på uppsägningar av kontrakt och användarli-
censer och på att US-dollarn försvagades. Initiala intäkter för Orc 
Liquidator och försäljning av teknologikomponenter till OMHEX 
utgjorde sammanlagt cirka 7 procent av systemförsäljningen 
under 2003.

Övriga rörelseintäkter minskade med 13 procent till 13,2 (15,2) 
miljoner kronor och utgjordes främst av försäljning av hårdvara 
samt konsultintäkter.

Resterande del av omsättningen är hänförlig till aktiverat arbete 
för egen räkning som minskade från 13,4 till 12,0 miljoner kronor.

Orc ExNet fortsatte under 2003 att utvecklas väl. Den totala 
finansiella effekten representerar fortfarande en mindre del av 
koncernens försäljning.

Under 2003 utgjorde försäljningen till kunder utanför Sveriges 
gränser cirka 75 (74) procent av den totala försäljningen. Vid 
utgången av december 2003 hade Orc Software kunder i 19 (19) 
länder.

Försäljning per geografisk marknad
Mkr 2003 2002 Förändring, %
Sverige 59 69 -14
Övriga Norden 18 21 -14
Övriga Europa 107 117 -9
Asien och Australien 22 27 -19
Nordamerika 31 28 11
Aktiverat arbete för egen räkning 12 13 -8
Totalt 249 275 -9

Försäljningen till den nordamerikanska marknaden växte med 
11 procent till 31 miljoner kronor, främst beroende på försäljning 
av Orc Liquidator. På övriga marknader minskade försäljningen. I 
absoluta tal stod Sverige och övriga Europa, exklusive Norden, för 
den största minskningen. 

Vid utgången av 2003 uppgick antalet driftsenheter3 till 154 
(164). Snittintäkten per driftsenhet4 under året uppgick till 1,4 
(1,6) miljoner kronor.

Koncernens fem största kunder svarade under 2003 för samman-
lagt 18 procent av försäljningen. Ingen enskild kund svarade för 
mer än 5 procent av försäljningen.

2 Omsättning och rörelsemarginal för 2002 och 2003 är beräknade med hänsyn tagen till den 
omsättningsökning som följer av aktivering av arbete för egen räkning enligt Redovisningsrådets 
rekommendation nr. 15, uppgående till 12,0 (13,4) miljoner kronor för 2003.

3 Antal driftsenheter omfattar de enheter som per bokslutstillfället betalar licensavgift.
4 Beräknat som total systemförsäljning dividerat med medelantal driftsenheter under perioden.
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Totala intäkter, rörelseresultat och rörelsemarginal Försäljning per geografisk marknad 2003

Sverige 25%
Övriga Norden 8%
Övriga Europa 45%
Asien och Australien 9%
Nordamerika 13%
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