Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Orc Software
AB (publ), organisationsnummer 556313-4583 och séte i
Stockholm, avger harmed redovisning for verksamhetsaret
2006 for moderbolaget och koncernen.

OM ORC SOFTWARE

Orc Software ar en ledande global leverantor av tekniska
|6sningar for vardepappershandel till finansbranschen. Bolaget
erbjuder tjanster, support och branschexpertis genom egen
personal pa alla betydande finansiella marknader. Orc har 244
anstallda vid 14 kontor runt om i Europa, Nordamerika, Asien
och Australien som stodjer kunder pa éver 600 platser. Bland
kunderna finns ndgra av vérldens stérsta finanshus.

FRAMTIDSUTSIKTER

Arsvardet av befintliga kundkontrakt' dkade med 30 procent
pro forma och uppgick till 346 miljoner kronor vid utgangen
av 2006. Orc Software bibehéller dérmed en god tillvaxt. Jus-
terat for valutakurseffekter uppgick 6kningen till 41 procent.
Exklusive forvarvet av Cameron Systems 6kade drsvardet av
befintliga kundkontrakt med 26 procent. Styrelsens mal &r

en arlig omsattningstillvaxt om lagst 15 procent och en é&rlig
rorelsemarginal om lagst 15 procent.

MARKNAD

Handelsvolymerna fortsatte att utvecklas positivt under
2006 samtidigt som efterfragan pa avancerad handelstek-
nologi tilltog. Marknadens aktorer efterfragar teknologiska
|6sningar som gor det mojligt att dra fordel av variationer i
likviditet och volatilitet mellan borserna. Marknadsvillkoren
paverkas i stor grad av férandrad reglering genom EU-direktivet
MIFID och det amerikanska regelverket Regulation National
Market System (Reg NMS). Efterfrdgan pa direkt marknads-
access (DMA) gynnar Orc Softwares position inom marknads-
access och FIX.

Efterfragan pa Orc Softwares l6sningar var fortsatt god pa
samtliga europeiska marknader under aret, med en patagligt
positiv utveckling. Bland annat ¢kade efterfragan pa l6sningar
for derivathandel. MiFID-direktivet driver pa utvecklingen av

nya marknadsplatser och tjanster. De lokala tillsynsmyndighe-
ternas tolkning av MiFID bérjar gélla forsta halvaret 2007. Orc
Software gynnas av att finansiella aktérer efterfragar system-
l6sningar for effektiv handel pa befintliga och nya marknads-
platser. | Osteuropa ser Orc Software ett dkat intresse for
optionshandel, vilket bidrar till nya affarsmojligheter.

P& den Nordamerikanska marknaden fortsatte den hoga
forandringstakten under 2006 och handeln mellan borser
okade. Golvhandeln fortsatter att minska till forman for
elektronisk handel och en férsta Electronic Communication
Network (ECN) infors i Kanada 2007. Forstarkningen av Reg
NMS stéller hogre krav for att uppna béasta utférande av
kundorder (best execution) — att kunna erbjuda l&gsta pris pa
en bors. Bérserna breddade under 2006 sina verksamheter
for att omfatta ytterligare tillgangsslag. Orc Software utveck-
lade under aret ett antal marknadskopplingar for valutahandel.
Vidare vaxte Orc Software genom att sélja infrastrukturlos-
ningar till investmentbanker och affarsbanker, bland annat for
orderrouting vid internationell handel.

| Asien och Australien gynnas Orc Software av de finan-
siella aktorernas véxande intresse for att kunna handla pa
flera skilda marknader fran en enda arbetsstation. Den 6kade
efterfrédgan pa market-making for derivat bidrar ocksa till Orc
Softwares véxande verksamhet. Orc Software starkte under
2006 sin position pa flertalet marknader i Asien, bland annat
pa de vaxande finansiella marknaderna i Taiwan och Korea.

VASENTLIGA HANDELSER

Integration av Cameron Systems

Cameron Systems l6sningar, tjanster och verksamheter in-
tegrerades med Orc under 2006. Det innebar att Camerons
personal med teknik, tjanste- och forsaljningsorganisation var
fullt verksam inom Orcs organisation under fjarde kvartalet
2006. Huvudprodukten Cameron FIX ingdr nu som en del av
Orcs marknadserbjudande och levereras separat eller som en
integrerad tilldmpning. De sammanslagna kontoren har varit

i drift i London, Sydney och Hongkong sedan fjarde kvartalet
2006. Under forsta kvartalet 2007 kommer verksamheterna
att slds samman vid Orcs New York-kontor.

" Definieras som tolvmanadersvardet av existerande kundkontrakt, exklusive transaktionsbaserade intakter, omraknade till genomsnittliga véxelkurser under
periodens sista manad, utan hansyn tagen till valutakurssékringar. Nya kontrakt medraknas frén den dagen fakturering beréknas paborja och uppsagda kontrakt
inkluderas fram till att betalning upphér. Cameron Systems &r i denna berakning inkluderad fran och med 31 december 2005.
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MarketOn

Hosten 2005 péaborjades utvecklingen av front-end-l6sningen
MarketOn i samarbete med OMX. Per den 31 december
2006 har rattigheterna till vissa mjukvarukomponenter sélts
till OMX fér 2,1 miljoner kronor. Orc Software integrerar
MarketOn i Orc-plattformen for att ytterligare utveckla dess
l6sningar for makleri och DMA (Direct Market Access).

Ny VD

Under september utsag styrelsen Thomas Bill till verkstallande
direktor med tilltrade den 1 oktober. Thomas Bill var tidigare
VD pa Protect Data.

Produktutveckling
Under fjarde kvartalet lanserades Orc Trader och Orc Liquida-
tor version 6.1. Den nya versionen innehaller ny funktionalitet
som ett dppet API for flexibel integration av volatilitetsmodel-
ler, forbattrade analysverktyg och héjd prestanda for direkt
marknadsaccess till globala marknader.

Under 2006 har Orc Software utvecklat nya kopplingar
till ytterligare marknader som exempelvis Intercontinental
Exchange (rdvaror), EBS (valuta), FXall (valuta), Hotspot FXi
(valuta), ICAP (obligationer) och Russian Trading Systems
(aktier).

HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Orc Software utser Anders Berg till ny CFO

Anders Berg utsdgs till CFO med tilltrade den 12 mars 2007
och kommer narmast fran Investor AB dar han varit ekonomi-
chef under de senaste fem dren. Anders Berg ingdr i koncern-
ledningen.

Forvérv av resterande andel i Orc Education

Per den 1 januari 2007 har Orc Software dvertagit reste-
rande 49 procent av aktierna i Orc Softwares dotterbolag Orc
Education frén Swedish Trading Institute AB. Orc Education
anordnar utbildningar i derivathandel.

RORELSENS INTAKTER

Kvartalsvisa intékter och kostnader
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Koncernens omséattning dkade under 2006 med 50 procent
till 418 (278) miljoner kronor. Exklusive Cameron Systems
okade omsattningen med 29 procent, framst hanforligt till
okad systemforséljning.

Forsaliningen dkade under 2006 inom samtliga geografiska
segment. Storst procentuell 6kning uppvisades i Nord- och
Sydamerika. Aven exklusive Cameron Systems har samtliga
geografiska segment uppvisat en positiv forsaljningsutveckling.

Forséliningen per geografisk marknad

Forand-
Mkr 2006 2005 ring, %
Norden 110 83 33
Europa exkl. Norden 162 119 36
Asien och Australien 54 30 80
Nord- och Sydamerika 78 27 189
Ovrigt (valutakursdifferenser) 14 19 -26
Totalt 418 278 50

Systemforsaljiningen dkade med 57 procent till 365 (233)
miljoner kronor och utgjorde 87 (84) procent av omsatt-
ningen. Initiala intakter framst avseende Cameron Systems
forsalining uppgick till cirka 9 procent av systemférsaliningen
under 2006. Exklusive Cameron Systems 6kade systemfor-
saljiningen med 31 procent.
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Ovriga rérelseintékter uppgick till 53 (45) miljoner kronor, en
dkning med 18 procent. Okningen berodde framst pé intakter
frdn OMX uppgéende till drygt 10 miljoner kronor och hogre
konsultintakter. Positiva valutakursdifferenser uppgick till 14
(19) miljoner kronor.

RORELSENS KOSTNADER
Rorelsens kostnader dkade under 2006 med 40 procent till
357 (250) miljoner kronor.

Personalkostnaderna 6kade under 2006 med 54 procent
till 205 (133) miljoner kronor. Okningen &r framst en konse-
kvens av forvarvet av Cameron Systems, hogre saljprovision
som en foljd av ett forsaljningsmassigt starkt ar, kommuni-
cerade avgdngsvederlag samt 6vertagandet av verksamhet
frdn OMX. | personalkostnader ingdr ocksd bonus for bolagets
anstallda, inklusive ledningen, om 11,6 (1,9) miljoner kronor.
Medelantalet anstallda 6kade under &ret med 22 procent.

Lokalkostnaderna 6kade med 11 procent till 20 (18)
miljoner kronor under 2006, framst som en konsekvens av
forvarvet av Cameron Systems.

Ovriga externa kostnader? 6kade med 43 procent till 80
(56) miljoner kronor under 2006. Det forvarvade Cameron
Systems svarade for cirka halften av ©kningen. Ovrig kost-
nadsokning var framst en konsekvens av ¢kade marknads-
aktiviteter och negativa valutakursdifferenser.

Av- och nedskrivningarna 6kade med 50 procent och
uppgick till 24 (16) miljoner kronor under 2006. Okningen
ar en konsekvens av ¢kade 6vriga immateriella anléggnings-
tillgdngar hanforliga till forvarvet av Cameron Systems samt
en nedskrivning hanforlig till de rattigheter till vissa mjuk-
varukomponenter for MarketOn som salts till OMX for 2,1
miljoner kronor.

RESULTAT

Rorelseresultatet 6kade under 2006 med 39 miljoner kronor
till 67 (28) miljoner kronor, vilket motsvarar en rérelsemargi-
nal om 16,1 (9,9) procent. Okningen var framférallt han-
forlig till okad systemforsalining och férvarvet av Cameron
Systems. Exklusive férvarvet av Cameron Systems okade
rorelseresultatet med 25 miljoner kronor.

Justerat for jamforelsestorande poster och valutakurseffekter
uppgick rérelseresultatet till 84 (27) miljoner kronor, motsva-
rande en rorelsemarginal om 20,9 (10,4) procent.

UTVECKLINGSUTGIFTER

Orc Software satsar l6pande stora resurser pa produktut-
veckling av nya och befintliga applikationer. Huvuddelen av
utvecklingsutgifterna bestar av l6ner. Vid arsskiftet arbetade
122 (107) personer med produktutveckling i Hongkong,
London, Moskva, New York, St. Petersburg, Stockholm, Syd-
ney och Toronto. Ovriga utgifter fér produktutveckling utgérs
bland annat av datorutrustning och lokaler for produktutveck-
larna samt utgifter for externa konsulter.

Aktiverade utvecklingsutgifter uppgick under 2006 till
6,4 (=) miljoner kronor. De aktiverade utvecklingsutgifterna
ar framst hanforliga till MarketOn som aktiveras sedan 1
september 2006. Avskrivningar p& ackumulerade aktiverade
utvecklingsutgifter uppgick till 5,5 (7,8) miljoner kronor.
Nedskrivningen pa aktiverade utvecklingsutgifter uppgick till
2,7 (=) miljoner kronor.

De totala utvecklingsutgifterna tkade under 2006 med
32 procent och motsvarade cirka 21 (25) procent av de
totala intakterna®. De 6kade utvecklingsutgifterna beror pa
forvarvet av Cameron Systems samt en 6kning av de interna
utvecklingsresurserna.

Utvecklingsutgifterna forvantas utgora en vasentlig del av
rorelsens utgifter aven framover.

KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR
Koncernens kassafiode fore forandringar i rorelsekapital och
investeringar uppgick under 2006 till 81 (45) miljoner kronor.
Foréndringar i rorelsekapitalet paverkade kassaflodet med 12
(6,5) miljoner kronor under aret och utgjordes framst av 6kade
rorelseskulder, en konsekvens av ¢kad forsaljning. Det opera-
tiva kapitalet uppgick vid utgéngen av december 2006 till 184
(—=35) miljoner kronor. Forvarvet av Cameron Systems paver-
kade det operativa kapitalet genom att likvida medel minskade
och det egna kapitalet 6kade, en konsekvens av en nyemission
samt dverlatelse av dterkdpta aktier.

2 Ovriga externa kostnader bestar i huvudsak av externa konsulttjanster (gj relaterade till produktutveckling), resor, marknadsforing och negativa valutakursdifferenser.

3 De totala intakterna ar i berakningen justerade for positiva valutakursdifferenser.
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Koncernens investeringar uppgick under 2006 till 192 (-8)
miljoner kronor och avser framst forvarvet av Cameron
Systems.

Orc Software hade vid periodens slut inga rantebarande
skulder. Likvida medel uppgick per den 31 december 2006 till
75 (227) miljoner kronor.

Rorelsekapital
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KANSLIGHETSANALYS
Kanslighetsanalysen nedan beskriver helarseffekten pa Orc
Softwares rorelseresultat vid férandring av ett antal faktorer.

Effekt pa rorelse-
resultatet for heldr

Faktor Forandring 2006, Mkr
Licenspris +/- 5% +/-18
Lonekostnader +/- 5% -/+9
Utvecklingskostnader +/- 5% —/+4
USD/SEK +/= 5% +/- 4
GBP/SEK +/- 5% —/+ 14
EUR/SEK +/= 5% +/- 4

4 Utan hansyn tagen till existerande valutakurssakringar.

SKATTER

Under januari-december 2006 uppgick skattesatsen till 25
(38) procent. Den lagre skattesatsen 2006 beror dels pd att
skattemassiga underskott i ett dotterforetag har redovisats
som skattefordran efter férnyad bedémning om maéjligheten
att utnyttja de skattemassiga underskotten, dels pa en skatte-
fordran i moderbolaget hanforlig till temporara skillnader som
tidigare inte beaktats. Den hogre skattesatsen for 2005 var
en konsekvens av en e] redovisad skattefordran, hanforlig till
ett forlustavdrag i ett dotterforetag.

MEDARBETARE

Vid utgangen av december 2006 hade Orc Software 244
(207) anstallda. Medelantalet anstéllda under 2006 uppgick
till 227 (186). Antalet kvinnor uppgick vid utgangen av dret
till 48 (38) och antal man till 196 (169). Medarbetarnas
genomsnittliga dlder var 32 (32) r.

UTDELNING

Styrelsen foreslér drsstdmman en utdelning for 2006 om

2 kronor per aktie, motsvarande totalt 30 (50) miljoner kro-

nor, vilket utgor 60 (244) procent av resultatet efter skatt.
Som avstamningsdag for utdelning foreslas den 30 april

2007. Om arsstamman beslutar i enlighet med forslaget

beréknas utdelningen utbetalas genom VPC ABs férsorg den

4 maj 2007.

VILLKOR FOR NY VD

Orc Softwares VD Thomas Bill har sedan 12 oktober 2006
en fast madnadslén om 294 670 kronor. Den rérliga delen av
|6nen uppgadr till maximalt 56 procent av den arliga fasta lénen.
Darutdver innehar VD en premiebaserad pensionsférman
vilken uppgar till 15 procent av den fasta lonen.

ATERKOP AV EGNA AKTIER

Orc Software hade vid utgadngen av 2006 inga egna aktier.
Under aret anvandes 513 500 egna aktier vid forvarvet av
Cameron Systems. Arsstamman 2006 bemyndigade styrelsen
att under perioden fram till och med nasta arsstamma, vid ett
eller flera tillfallen, forvarva eller avyttra aktier i bolaget.
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OPTIONSPROGRAM

Ett optionsprogram for medarbetare i Orc Software lansera-
des under fjarde kvartalet 2006 och en nyemission av 400 000
optioner genomfordes i december 2006. Optionsprogrammet
ar uppdelat i tva delprogram, ett for medarbetare i Sverige
och ett for medarbetare utanfor Sverige. Medarbetare i Sverige
erbjuds att till marknadspris forvarva teckningsoptioner.
Medarbetare utanfor Sverige erhdller optioner vederlagsfritt,
utnyttjandet forutsatter att anstallningen bestar vid tillfallet
for aktieteckning. Vid utgdngen av 2006 hade svenska med-
arbetare tecknat sig for 93 700 teckningsoptioner och

221 800 optioner avsatts for tilldelning till medarbetare
utanfor Sverige. Optionspremien for de svenska medarbetar-
nas teckningsoptioner uppgick till 10,02 kronor per option.
Losenpriset for optionerna ar 124 kronor och l6ptiden tre ar
till och med den 31 december 2009. Emissionen beraknas
medféra en utspadning om hégst 2,6 procent av aktierna och
rosterna i bolaget. Emissionen innebar att aktiekapitalet kan
komma att 6kas med hogst 40 000 kronor. Den huvudsakliga
kostnaden fér programmet bestar av [énekostnad, inklusive
sociala avgifter, for medarbetare utanfér Sverige och upp-
skattas till cirka 2,3 miljoner kronor ¢ver drygt tva ars tid.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Per den 1 oktober 2005 6vertog Orc Software verksamhet
inklusive tolv anstallda fran OMX for utveckling av en ny
front-end-16sning, MarketOn. De anstéllda erhéll under 2006
marknadsmassig ersattning och OMX stod for kostnaderna
for utveckling av den nya lésningen under en initial period till
och med 31 augusti 2006. Orc Software har under 2006
erhdllit ersattning uppgaende till 8,3 miljoner kronor foér dessa
kostnader. Fran och med 1 september 2006 stod Orc Soft-
ware for kostnaderna.

Per den 31 december 2006 sélde Orc Software rattighe-
ter avseende vissa mjukvarukomponenter géllande MarketOn
till OMX for 2,1 miljoner kronor.

Cameron Systems har under aret salt FIX- och FAST-tek-
nologi till OMX Market Technology i Australien for 200 000
US-dollar.

MODERBOLAGET

Moderbolagets omséattning dkade med 30 procent till 336
(259) miljoner kronor. Resultatet efter finansiella poster
uppgick till 46 (20) miljoner kronor. Likvida medel uppgick vid
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periodens utgang till 50 (187) miljoner kronor. Vid periodens
utgédng fanns inga kortfristiga placeringar (164 miljoner kronor
per den 31 december 2005). Moderbolaget har vidare en out-
nyttjad checkrakningskredit uppgaende till 20 miljoner kronor.

VINSTDISPOSITION
Orc Software AB (publ)
Till &rsstdmmans forfogande star:

kronor
Fria reserver 93 720928*
Fond for verkligt varde -140015
Arets resultat 30426 732
Summa 124 007 645

*Varav 31 220 152 kronor avser avsattning till dverkursfond under 2006.

Styrelsen och verkstéllande direktéren foreslar att dessa
medel disponeras sdlunda:

kronor
till aktiedgarna utdelas 2 kronor per aktie, totalt 30404 564
i ny rakning balanseras 93 603 081
Summa 124 007 645

Styrelsen foreslar att utdelning for 2006 skall ske med 2
kronor per aktie, innebarande att sammanlagd utdelning for ar
2006 uppgar till 30 404 564 kronor.

Styrelsen ldmnar foéljande motiverade yttrande enligt 18
kapitel 4§ aktiebolagslagen (2005:551) avseende vinstutdel-
ningsforslaget:

Den foreslagna utdelningen till aktiedgarna reducerar bola-
gets soliditet frén 58 procent till 55 procent och koncernens
soliditet till 51 procent. Soliditeten &r, mot bakgrund av att
bolagets och koncernens verksamhet fortsatt bedrivs med
l6nsamhet, betryggande. Likviditeten i bolaget och koncernen
beddms kunna uppratthallas pa en likaledes betryggande niva.

Styrelsens uppfattning ar att den féreslagna utdelningen gj
hindrar bolaget, och 6vriga i koncernen ingadende bolag, fran
att fullgora sina forpliktelser pa kort och Iang sikt, j heller att
fullgora erforderliga investeringar. Den foreslagna utdelningen
kan darmed foérsvaras med hansyn till vad som anférs i ABL
17 kapitel 3§ 2-3 stycke. (Forsiktighetsregeln.)



UNDERSKRIFTER
Stockholm den 29 mars 2007

THOMAS BILL
VD

Styrelseordforande

KATARINA BONDE PATRIK ENBLAD
MARKUS GERDIEN ANNETTE KUMLIEN AKE DOVARN

Var revisionsberattelse har avgivits den 29 mars 2007

Ernst & Young AB

BJORC?
Auktdriserad revisor

FORVALTNINGSBERATTELSE



