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* Bevisat track record vid forvirv NYCKELDATA KORSUTVECKLNG
 Upphandlingsintensiv period i Nordamerika Marknadsvarde (MSEK) 6024 tman (9 - u
. . Nettoskuld (MSEK)* 3345 3man (%) 543
* Opus Bllpl’OVl’lll’lg lanseras Enterprise Value (MSEK)® 936,8 2 mén (%) 2947
* En konjunkturokanslig verksamhet Soliditet (%)* 336 YIDO) 2036
Antalaktier f.utsp. (m) 2317 52-VHbgs 2,70
Antalaktiere. utsp. (m) 236,9 52-VLagst 063
Bevisat track record vid forvirv. Opus Group slutforde for ett par Free Float (%) 848 Kortnamn OPUS
veckor sedan sitt storsta forvérv hittills — en tredjedel av Svensk
Bilprovning AB, bestadende av ett kluster om 70 besiktningsstationer 2010A  2011A  2012E  2013E
med geografiskt fokus kring Stockholm, Milardalen och norra Sverige. Omsittning (m) 2270 230,0 500,7 10365
Forvirvet innebér att Opus Group nu tar klivet upp till ett miljardbolag EBITDA (m) 298 286 46,1 B47
V'fld "gall.er nomsattnmg osh vi imponeras av df:n framgangsrika EBIT () 58 36 1 166
forvérvstillvaxt som har priglat bolaget de senaste aren. Efter att Q3-
rapporten lag Over vara fOrvintningar med starkt bidrag fran EBT () 18 48 4.2 813
amerikanska ESP som forvérvades i borjan av éret tror vi att ytterligare EPS (ust) 0,00 -0,03 0,03 0.25
en framgéangsrik forvérvsintegration star for dorren. DPS 0,00 0,02 0,02 0,05
Omsattningstillvaxt (%) 6,0 13 7,7 107,0
Upphandlingsintensiv period i Nordamerika. Under 2013 och 2014 EBT-marginal (%) 25 16 22 03

upphandlar ett ovanligt stort antal delstater nya kontrakt vilket innebdr
stor potential for Opus Group att véxa organiskt pa den amerikanska
marknaden. I dagslidget pagar upphandlingen av delstaten New Yorks 2010A  2011A  2012E  2013E
besiktningsprogram vilket omfattar en é&rlig testvolym om 11,5

*Avser prognos for utgangen av Q4

miljoner fordon. Upphandlingen véntas avgoras kring &rsskiftet och PIEX) neg- neg- 852 02
skulle innebédra en mycket positiv trigger i aktien. Enligt Remiums PIBV () 0.5 0.7 19 W
uppfattning innebér forvirvet av Bilprovningen, referenser frdn andra EVIOmsattning (x) 07 08 19 0.9
delstater samt hogt tekniskt kunnande att Opus har en realistisk chans EV/EBITDA (X) 56 6,8 203 7.0
att vinna upphandlingen. Pa ldngre sikt &r utgangen av presidentvalet EV/EBIT (¥) 291 neg. 845 838
positivt d& Obama under 2013 viéntas ta beslut om skrépta miljokrav i Direktavkastning (%) 00 22 08 19
landet vilket innebdr ett 6kat behov av fordonsbesiktningar under
kommande ar. KURSUTVECKLING

3.0
Opus Bilprovning lanseras. Under varumirket Opus Bilprovning .

kommer den nya verksamheten i Sverige att bidra till omséttning och
resultat under fjdrde kvartalet. Vi riknar under det fjarde kvartalet med 2,0
forvérvsrelaterade kostnader, 6kade finansiella kostnader fran upptagna

lan samt uppstartskostnader. Pa langre sikt vintas dock avsevirda Lo
synergier uppnas med dotterbolaget Systechs egenutvecklade IT- 1.0
system samtidigt som ett utokat tjansteutbud bidrar till hogre

marginaler. Som ett exempel pa detta har en tjdnst redan lanserats for 0.5

2011-12-05  201202-29 2012-05-29 2012-08-23 2012-11-15
OPUS OMXSPI (ombaserad)

smidig drop in-besiktning till en extra avgift.

Kéllor: Infront, Bolagsrapporter,Remium Nordic, SIS &garservice

En konjunkturokiinslig verksamhet. Den konjunkturkénsliga

produktforséljningen som det senaste aret har bidragit negativt kommer HUVUDAGARE KAPITAL ROSTER
framdver utgdra knappt 15% av omsittningen i koncernen. Aven om Kommandoran AB 5.2% 5.2%
alfuen' har gtvecklats vél tror vi gtt marlfnaden kommer att }10]a Lothar Geilen . 0.0%
vérderingen i takt med att bolaget blir mer ként. Bolaget planerar dven o

att byta lista till OMX Small Cap innan sommaren 2013 vilket lar bidra Pradeep Tripathi 6.0% 6.0%
till &kat intresse for aktien. Andra AP -fonden 41% 47%
Sedan var koprekommendation pa 2,10 SEK i september har LEDNING FINANSIELL KALENDER
aktiekursen utvecklats mycket vél. Vi tror att det kommande dret Ordf. Goran Nordlund 4Q-rapport 2013-02-21
kommer att vara ett mycket spidnnande ar for Opus Group och vi VD Magnus Greko

fortsétter att rekommendera kop med riktkurs 3,10 SEK. CFO Berice Wellsted
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RESULTATRAKNING

MSEK QUA 2QUA 3QUA 4QUA I1QRA 2Q12A 3QRA 4QLE 2009A 201DA 201A 2012E 2013E 20ME
Omséttning 613 579 49,0 618 89,7 1003 1035 2072 2141 2270 230,0 5007 10365 1111
Ovriga intikter 04 0,3 0,4 0,5 0,7 0,5 0,6 0,0 9,0 18 16 18 0,0 0,0
Rdorelsens kostnader -525 -498 -40,8 -59,7 -80,7 -97,3 -919 -1865 -1949 -199,1 -203,0 -456,4 -9017 -9333
EBITDA 91 84 8,5 2,6 9,7 35 22 207 282 298 286 46,1 14,7 1778
Avskrivningar 55 5,3 -7,8 -8,2 -75 -8,5 -88 -103 -249 -241 -322 -350 -281 -275
EBIT 36 31 0,7 -5,7 21 50 3,5 04 33 58 -3,6 11 1066 1503
Finansnetto -0,4 -0,5 0,0 0,0 -0,8 -01  -09 -5,2 -5,2 -3,8 -10 -69 -254 -211
EBT 3,2 2,6 0,6 -5,7 13 -5,0 2,6 53 -19 19 -4.6 4,2 813 1292
Skatt -0,8 -0,8 -0,1 0,0 -2,8 1,6 24 -3,3 -2,7 -25 -0,5 31 -211 -336
Nettoresultat 24 18 05 -5,7 -15 6,5 0,2 2,0 -45 -0,6 -5,2 72 60,1 956
EP S f.utsp. (SEK) 0,01 001 o000 -003 -0,01 0,03 0,00 0,01 -0,02 0,00 -003 004 0,26 041
EP S e.utsp. (SEK) 0,01 0,01 000 -003 -0,01 0,03 0,00 0,01 -0,02 000 -003 004 025 040
Omséttningstillvaxt Q/Q 32% -55% -155% 261% 452% 18% 3,2% 100,3% N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Omséttningstillvaxt Y/Y 89% 2,0% -102% 4,0% 463% 731% 113% 236% 492% 6,0% 13% 17,7% 107,0% 7,2%
EBITDA marginal 149% 145% 173% 42% 108% 35% 118% 10,0% B2% B 124% 92% 1B,0% 16,0%
EBIT marginal 59% 53% 14% -92% 24% -49% 34% 50% 16% 25% -16% 22% 103% 135%
EBT marginal 52% 44% 13% -92% 15% -50% 25% 25% -09% 09% -20% 08% 78% 16%
KASSAFLODE DATA PER AKTIE & AVK. EGET KAPITAL
MSEK 2009A 2010A 2011A 201R2E 2013E 20M4E SEK 2009A 2010A 2011A 201R2E 2013E 20M4E
Kassaflode fran rgrelsen 27 27 27 36 100 136 EPS -0,02 000 -003 003 025 040
Forandring rorelsekapital -4 -3 8 59 0 0 Just.EPS -0,02 000 -003 003 025 040
Kassaflode 16 pande verksamhe 22 24 35 95 100 136 BVPS 144 137 124 134 157 193
Kassaflo de investeringar -1 -8 -4 -463 -5 -6 CEPS 0,12 0,12 018 040 042 057
Fritt kassaflo de 22 5 32 -368 95 130 DPS 0,00 0,00 002 002 0,05 005
Kassaflode fin. verksamheten -10 -15 -25 439 -104 -1m ROE -2% 0% -2% 2% 16% 2%
Nettokassaflo de ik 1 7 71 -9 19 Just.ROE -2% 0% -2% 2% 16% 2%
Soliditet 2% 74% 73% 34% 36% 44%
BALANSRAKNING AKTIESTRUKTUR BOLAGSKONTAKT
MSEK 2009A 2010A 2011A 2012E 2013E 20M4E
Immateriella tillgdngar 254 224 169 519 498 479 Antal A-aktier (m) - Béackstensg. IC
Likvida medel 5 5 23 93 84 103 AntalB-aktier (m) 2317 43149 MdIndal
Totala tillgdngar 384 357 326 941 1023 1043 Totalt antalaktier (2317 +6 (0) 31748 34 00
Eget kapital 277 265 239 37 372 456
Nettoskuld 60 42 19 334 256 150
Rorelsekapital 421 393 377 1045 1250 1273

Kéllor:Bolagsrapporter, Remium Nordic

Analytiker:Johan Riben
Johan.Riben@remium.com, 08 454 32 85
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DISCLAIMER — VIKTIG INFORMATION

Denna publikation dr sammanstilld och utgiven av Remium Nordic AB (Remium) och dess analysavdelning exklusivt
for foretagets kunder. Innehallet har grundats pa information fran allmént tillgdngliga kéllor vilka bedomts som
tillforlitliga. Sakinnehéllets riktighet och fullsténdighet liksom l&dmnade prognoser och rekommendationer kan inte
garanteras.

Publikationen vénder sig till Remiums kunder i Sverige. Publikationen far inte spridas till fysiska eller juridiska personer
som dr medborgare eller har hemvist i exempelvis USA, Kanada eller nagot annat land dér sddan spridning &r otillaten
enligt tillimplig lag eller annan bestdmmelse.

Rekommendationerna ar generella och informationen tar inte sikte pé enskilda mottagares kunskaper och erfarenheter av
placeringar, ekonomiska situation eller placeringsmal. Informationen &r dirmed ingen personlig rekommendation eller
ett investeringsrad. Varje investerare uppmanas att konsultera en finansiell rddgivare infor ett investeringsbeslut.
Remium franséger sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna publikation. Placeringar i
finansiella instrument &r forenade med ekonomisk risk. Placeringen kan 6ka eller minska i vdrde eller bli helt vérdelds.
Att en placering historiskt haft en god vérdeutveckling 4r ingen garanti for framtiden.

Remium har utarbetat interna regler (policies och instruktioner) for etiska riktlinjer samt for att identifiera, 6vervaka och
hantera intressekonflikter. Dessa syftar till att forebygga och forhindra intressekonflikter mellan analysavdelningen och
ovriga avdelningar inom foretaget och bygger pa restriktioner (chinese walls) i kommunikationerna mellan olika
avdelningar. Remium har vidare utarbetat interna regler for nir handel féar ske i ett finansiellt instrument som &r foremal
for investeringsanalys.

I denna publikation har analytikern redovisat och étergett sin personliga uppfattning om emittent och/eller finansiellt
instrument. Analysen har varken grundats pa uppdragsforhéllande mellan emittent och analytiker eller medfort erséttning
fran emittent till analytiker. Om den eller de som sammanstéllt denna publikation har innehav i de analyserande
finansiella instrumenten ska detta redovisas.

Remium &r marknadsledande pa flera foretagstjanster kring borsens mindre och medelstora bolag

och har for samtliga bolag som ndmns i denna publikation erhéllit ersittning antingen som uppdrag

for IR-tjansten Introduce, likviditetsgaranti, certified advisor och/eller corporate finance under de senaste tolv
ménaderna. Remium ar likviditetsgarant for Dedicare. Under de senaste tolv manaderna har rekommendationerna fran
analysavdelningen utfallit (uppdateras varje kvartal):

Kop: 54 %
Behall: 40 %
Sélj: 6 %

Remium har tillstdnd att driva viardepappersrorelse och star under Finansinspektionens tillsyn.

SIDA: 22
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