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ESTIMAT (SEK) 2008A 2009A 2010E 2011E

Forsaljning (m) 17,1 99,3 130,5 159,9
EBITDA (m) -34 08 0,9 6,6
EBIT (m) 9,1 -10 -10 5,6
EBT (m) -95 -16 -14 54
EPS -0,06 -0,01 -0,01 0,02
CEPS 0,02 -0,02 -0,04 0,03
DPS 0,00 0,00 0,00 0,00
Forsaljningstillvaxt (%) -24 -15,2 314 225
EP S tillvaxt (%) nmf. nmf. nmf. nmf.
EBITDA marginal (%) -29 09 0,7 4,1
EBIT marginal (%) -78 -10 -0,7 35
NET marginal (%) -8,1 -16 -10 34
ROE (%) -49,4 -10,5 -6,8 20,5
ROCE (%) -39,1 -45 -3,6 B4
VARDERING 2008A 2009A 2010E 2011E

P/E (x) neg. neg. neg. 6,9
P/CEPS (X) 10,2 neg. neg. 4,9
P/BV (x) 2,0 19 16 13
EV/Forséaljning (x) 0,3 0,3 0,3 0,2
EV/EBITDA (X) neg. 36,7 447 59
EV/EBIT (x) neg. neg. neg. 7,0
Dir. avkastning (%) 0,0 0,0 0,0 0,0
NYCKELDATA

M arknadsvarde (SEKm) 38 Free Float (%) 84
Enterprise Value (SEKm) 39 Kortnamn NETR

Nettoskuld (SEKm) 2 Reuterkod NETR.ST
Soliditet (%) 29  Sektor Info. Tech.
Antal aktier f. utsp. (m) 2211  Industrigr. Software & Serv.
Antal aktier e. utsp. (m) 2211 Industri Software
UTVECKLING

1man. (%) 56 YTD (%) 75
3man. (%) 65  52-V.Hogst 0,6
122 man. (%) -13,9  52-V.Lagst 0,2

FORSTA KVARTALET
Omsittningen for forsta kvartalet var klart Sver
Remiums estimat och uppgick till 40,3 MSEK (24,7)
mot férvintade 29,6 MSEK. Foérklaringen ligger
huvudsakligen i en forbittrad konjunktur och en
inom ramavtalet med

Okad forsdljning statliga

myndigheter men édven 1 O&kade volymer frin
ersittningstrafik i samband med instillda tig under
vintermanaderna. Resultatmissigt nir bolaget dodk
inte helt upp till l6nsamhet och rérelseresultatet f6r
petioden blev — 0,2 MSEK. Under kvartalet har
ramavtalet med svenska staten genererat 12,4 MSEK i
intdkter, en tillvixt med 48 procent, dir sivil
bidragit till

genomférde

existerande som nya myndigheter

forsiljnings6kningen.  Netrevelation
under perioden en nyemission som tillférde bolaget
UTSIKTER & VARDERING

Den goda trenden med omsittningstillvaxt frin
fiairde kvartalet 2009 fortsatte in i Q1, om 4n nigot
dopat fran héga volymer hinférliga till tigproblemen
i samband med vintern. Vi tror dock att bolaget i
friga om fOrsiljningsutvecklingen passerat botten
och prognostiserar organisk tillvixt kommande
kvartal. I friga om loénsamhet ser vi dodk vissa
fragetecken da rorelsekostnaderna under Q1 var
férvanansvirt hoga. Da dessa inte var hinférliga till
EO-poster tror vi det kan drbja ytterligare nédgra
kvartal

Framat slutet pd 2010 tror vi dodk bolaget varaktigt

innan Netrevelation kan vianda till vinst.

kommer kunna visa sival tillvixt som l6nsamhet.

BOLAGSBESKRIVNING

Med kontor i Vixjé och Stockholm
tillhandahaller bolaget taxiresor via ett rikstickande
(taxiféretag).

Helsingborg,

ndtverk av samarbetspartners
Verksamheten baseras pa egenutvecklade IT-system for

bokning och trafikplanering. Anstillda uppgir till 11
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RESULTATRAKNING

M SEK 1Q09A 2Q09A 3Q09A 4Q09A 1QI0A 2QI0E 3QI0E 4QI0E 2007A 2008A 2009A 2010E 201E 2012E
Nettoomséttning 24,7 231 235 27,9 40,3 335 271 296 120,0 171 99,3 1305 1599 1991
Ovrigaintakter 11 0,0 0,1 9,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8 3,1 10,2 0,0 10 10
Rorelsekostnader -272 -26,1 -253 -30,1 -40,1 -33,7 -275 -283 -1218 -123,6 -108,7 -129,7 -154,3 -188,3
EO poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA -14 -2,9 -17 6,9 0,2 -0,2 -0,5 13 -10 -3.4 0,8 0,9 6,6 n7
Avskrivningar -0,5 -0,4 -0,5 -0,5 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -39 -5,8 -19 -18 -10 -11
EBIT -19 -34 -2,2 6,4 -0,2 -0,7 -0,9 0,9 -4,9 -9,1 -10 -10 56 10,6
Finansnetto -0,1 -0,1 -0,1 -0,3 -0,3 0,0 0,0 0,0 -0,4 -0,4 -0,6 -0,4 -0,2 -0,1
EBT -2,0 -34 -2,3 6,2 -0,5 -0,7 -10 0,8 -53 -9.5 -16 -14 54 10,5
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nettovinst -2,0 -3.4 -23 6,2 -0,5 -0,7 -10 0,8 -53 -9.5 -16 -14 54 10,5
EPS f. utsp. (SEK) -0,01 -0,02 -0,02 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,04 -0,06 -0,01 -0,01 0,02 0,05
EPS e. utsp (SEK) -0,01 -0,02 -0,02 0,03 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,04 -0,06 -0,01 -0,01 0,02 0,05
Forséljningstillvaxt Kv/Kv -33% -6,4% 18% 18,8% 44,2% -16,8% -19.3% 9,5% N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Forsaljningstillvaxt A/A -26,0% -279% -99% 94% 632% 450% 150% 6,0% 259% -2,4% -152% 314% 22,5% 245%
Just. EBITDA marginal 57% -12,7% -73% 24,7% 05% -0,6% -17% 4,5% -08% -29% 0,9% 0,7% 4,1% 5,9%
Just. EBIT marginal -78% -146% -92% 23,0% -06% -20% -34% 29% -4,1% -78% -10% -0,7% 3,5% 53%
Just. EBT marginal -83% -14,9% -9,7% 22,0% -13% -2,1% -36% 28% -44% -8,1% -16% -10% 34% 53%
Just. nettomarginal -83% -149% -9,7% 22,0% -13% -2,1% -3,6% 28% -44% -8,1% -16% -10% 34% 53%
KASSAFLODE DATA PER AKTIE
M SEK 2007A 2008A 2009A 2010E 201IE 2012E SEK 2007A 2008A 2009A 2010E 20UE 2012E
KF exkl. forandr. av rorelsekap. -14 -3,8 0,3 0,5 6,4 11,7 EPS -0,04 -0,06 -0,01 -0,01 0,02 0,05
Forandring av rorelsekapital -0,5 6.7 -3.3 -85 13 0,7 Just. EPS -0,04 -0,06 -0,01 -0,01 0,02 0,05
KF I6pande verksamheten -19 2,9 -3,0 -8,0 7.7 12,4 CEPS -0,01 0,02 -0,02 -0,04 0,03 0,06
KF investeringsverksamheten -8,3 -25 -4.7 -3,6 -3,2 -4,0 FCFPS -0,07 0,00 -0,05 -0,05 0,02 0,04
Fritt kassaflode -10,2 0,4 -7.7 -11.6 4,5 8,4 BVPS 0,16 0,10 0,11 0,11 0,13 0,18
KF finansieringsverksamheten -4,5 3.3 4,3 13 0,0 0,0 NIBDPS 0,01 0,01 0,06 0,02 0,00 -0,04
Nettokassaflode -14.7 3,7 -3.4 -0,3 4,5 8,4 DPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BALANSRAKNING AVKASTNING PA KAPITAL
M SEK 2007A 2008A 2009A 2010E 201IE 2012E 2007A 2008A 2009A 2010E 20U1E 2012E
Eget kapital 24 15 16 24 29 40 ROE -20%  -49% -11% -7% 21% 30%
Totalatillgangar 70 49 69 55 78 99 ROCE -16% -39% -4% -4% 18% 28%
Nettoskuld 2 2 9 4 -1 -9 ROC -6% -10% -1% -1% 6% 8%
Kassa och bank 0 4 1 0 5 13 Just. ROE -20%  -49% -11% -7% 21% 30%
Sysselsatt kapital 27 20 26 28 33 44 Just. ROCE -16% -39% -4% -4% 18% 28%
Rorelsekapital 13 74 m 81 nz 41 Just. ROC -6% -10% -1% -1% 6% 8%
Soliditet 34% 30% 23% 44% 38% 40% Utdelning % 0% 0% 0% 0% 0% 0%
HUVUDAGARE LEDNING FINANSIELL KALENDER KONTAKTINFO
2010-03-31 Kapital % Roster % Ordf Bengtsson Roland 2Q-rapport 2010-08-09 Adress: Box 1152
Roger Blomquist mbolag 15,9% 15,9% VD Holst Anders 3Q-rapport 2010-11-08 25111Helsingborg
AvanzaPensionAB 10,3% 10,3% CFO - 4Q-rapport 2011-02-07 Tel: +46(0)42208700
FamiljenBylin 7,5% 7,5% IR Holst Anders Internet: netrelevation.se
Nordnet Pension AB 6,7% 6,7%

REMIUM KONTAKTINFORMATION

Alexander Weiss +46 8 454 32 35 alexander.weiss@remium.com
Totalt antal aktier (m) 2211

MARKET MAKING INFORMATION
Remium AB is at present acting as a Market Maker in the security concerned, for its undertakings Remium AB receive economic compensation from the
relevant company. Remium AB is a specialist in the relevant securities and will at any given time have aninventory position, “long” or "short,” and may beon
the opposite side of orders executed on the relevant exchange. As of today, Remium's analyst has no net positionin Netrevelation.

IMPORTANT INFORMATION
The information in this review was prepared by Remium AB and is not an investment recommendation. Remium AB does not undertake to advise you of
changes in its reviews nor does Remium AB take any responsibility for the information in the reviews. Remium AB and others associated withit may make
markets or specialize in, have positions inand effect transactions in securities of companies mentioned and may also performor seek to performinvestment
banking services for those companies. Remium AB and/or their affiliates or their employees have or may have a long or short position or holding in the
securities, options on securities, or other related investments of issuers mentioned herein. The company discussed in this review may not be suitable for all
investors. Investors must make their own investment decisions based on their specific investment objectives and financial position and using such independent
advisors as they believe necessary. Where an investment is denominated in a currency other than the investor’s currency, changes inrates of exchange may have
an adverse effect on the value, price of, or income derived fromthe investment. Past performance is not necessarily aguide to future performance.
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