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Sammanfattning

Getupdated Internet Marketing (GIM.sT)

Blicken mot 2012

e Getupdateds Q3-rapport kom in precis Gver vara Lista: First North
prognoser, med en omséttning pa 46,5 MSEK och ~ Borsvarde: 88 MSEK
ett rorelseresultat pa 1,9 MSEK. ”Ovriga linder”  Bransch: IT / Media
. e o VD: Peter Eriksson
imponerade med en tillvixt pa 35 procent. Styrelseordf: Rke Eriksson
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men holl fast vid forbattrad 16nsamhet. Vi har
justerat ned vira estimat i linje med bolagets nya
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e Med ytterligare en nyemission och ett
besparingsprogram star bolaget vil rustat for den
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planerade expansionen. Vi har sidnkt vart 0000000
motiverade virde pa aktien till 1,23 kronor och ser 00000 |
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en god potential vid ett positivt scenario. 0 i e e —— —

Redeye Rating (0-10 poang)

Ledning Tillvéxtpotential Lonsamhet Trygg Placering Avkastningspotential
6,0 poang 7,0 poéng 4,0 poang 6,5 poéng 8,0 poang

Nyckeltal

2010 2011e 2012e 2013e Fakta

Omsattning, MSEK 216 185 209 235 Aktiekurs (SEK) 0,42
Tillvaxt n.a. -14% 13% 13% Antal aktier* (milj) 126,2
EBITDA 3 15 24 27  Bérsvarde (MSEK) 88
EBITDA-marginal 1% 8% 12% 12% Nettoskuld (MSEK) 661
IEBBII7T inal 0_0/1 610/1 1(53/1 1(5; Free float (%) 391
“margina ° ° ° °  Dagl oms. ('000) 100
Resultat fore skatt -5 -1 14 17 e
*efter nyemission november.
Nettoresultat -9 -3 11 13
Nettomarginal -4% -1% 5% 5% .
Analytiker:
Utdelning 0,0 0,0 0,0 0,0  Dawid Myslinski
\VVPA -0,14 -0,02 0,08 0,10 dawid.myslinski@redeye.se
VPA just -0,14 -0,02 0,08 0,10 .
P/E just n.a. n.a. 8,4 6,8 Hjalmar Ahlberg
hjalmar.ahlberg@redeye.se
P/S 0,4 0,5 0,4 0,4
EV/S 0,7 0,8 0,7 0,6
EV/EBITDA just 48,8 10,4 6,3 5,6

Viktig information: All information kring ansvarsbegransningar och potentiella intressekonflikter finns att lésa i slutet av rapporten.
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Avsikten med Redeyes Rating &r att den ska ge en bra bild av potential i férhallande till risk i
aktien. Redeyes Rating utgérs av fem varderingsnycklar. Varje varderingsnyckel bestdr av en
sammanvéagning av ett antal faktorer som varderas pa en betygskala fran O till 2 poang (2 poang:
Bra/Utmarkt, 1 poang: Godkand/Tillfredsstéllande, 0 poang: Dalig/Bristfallig).

I Redeyes interna handbok specificeras pa ett standardiserat satt vad som krévs for varje enskilt
faktorbetyg. I vissa fall kan en faktor viktas mer/mindre om den anses extra viktig/oviktig.
Maxpodngen for en varderingsnyckel ar 10 podng (full cirkel=réd cirkel). Minpoangen ar 0 poang
(tom cirkel=gra cirkel). Det &r alltsd det sammanlagda betyget som ligger till grund fér Redeyes
Rating av aktien, inte de individuella faktorbetygen.

Ledning

De faktorerna som utgér bedémning av ledningen ar 1) historik, 2) branscherfarenhet, 3)
marknadskommunikation och 4) motivation. Faktorn historik viktas dubbelt d& denna faktor anses
extra viktig.

Tillvaxtpotential

De faktorerna som utgér bedémning av tillvéaxtpotential ar 1) marknadsstorlek, 2) marknadstillvaxt,
3) samarbeten, 4) produkt differentiering och 5) konkurrenssituation. Kriterierna vager lika tungt i
den sammantagna bedémningen av varderingsnyckeln tillvéaxtpotential.

Lonsamhet

De faktorerna som utgér bedémning av I6nsamhet ar 1) stabil vinstutveckling, 2) bruttomarginal,
3) EBIT-marginal och 4) avkastning pa eget kapital. Faktorn stabil vinstutveckling viktas dubbelt d&
denna faktor anses extra viktig.

Trygg placering

De faktorerna som utgdr bedémning av trygg placering ar 1) oberoende av enstaka handelser, 2)
finansiell situation, 3) agarstruktur, 4) konjunkturkanslighet och 5) aktiens likviditet. Faktorn
oberoende av enstaka handelser viktas dubbelt d@ denna faktor anses extra viktig. Faktorerna
konjunkturkanslighet och aktiens likviditet viktas med 0,5x.

Avkastningspotential

De faktorerna som utgér bedémning av avkastningspotential ar 1) fundamental vardering, 2)
relativvardering, 3) marknadsfoérvantningar, 4) nyhetsflode/triggers, 5) oupptackt aktie och 6)
insynshandel. Faktorn fundamental vérdering viktas dubbelt da denna faktor anses extra viktig.
Faktorerna nyhetsfldde/triggers, marknadsférvantningar, oupptackt aktie och insynshandel viktas
med 0,5x.
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Qi1-rapporten var klart
godkdnd

Frankrike, Italien och
Irland imponerade med
en tillvixt pG 38 procent

En stark rorelsemarginal
drogs ned av
engdngskostnader

Nyemission stdrker
bolagets stdllning

Forbattrad lonsamhet

Getupdateds rapport for det tredje kvartalet kom in nigot 6ver vara
forvantningar. Omsattningen uppgick till 46,5 MSEK och rorelseresultatet
uppgick till 1,9 MSEK, att jimfora med var prognos pa 45,0, respektive 0,3
MSEK.

Tillvaxttakten pa oversta raden uppgick till 6,7 procent men bolaget uppger
irapporten att den organiska tillvixten inom kiarnverksamheten
internetmarknadsforing uppgick till cirka 9 procent.

”Ovriga linder” som bestar av Frankrike, Irland och Italien, imponerade
med en tillvixt pd 38 procent. Rorelseresultatet drogs ned av flyttkostnader
om 1,5 MSEK. Rensat for flytten nddde bolaget ett rorelseresultat pa 3,4
MSEK, motsvarande en marginal pa 7,3 procent. Sverige nadde en
rorelsemarginal pa 14,9 procent, medan Storbritannien och Ovriga linder
nadde 17,1, respektive 17,0 procent. I synnerhet var det positivt att
Storbritanniens marginal dterhdmtade sig efter ett svagt Q2. Darmed ser vi
potential att hja vara marginalprognoser framéver. Vinsten pa nedersta
raden tyngdes av en forlikningskostnad pa 3,0 MSEK.

Forvantat vs. utfall

MSEK Q3'10 Q3'11E Utfall Diff
Forséaljning 43,6 45,0 46,5 3%
Sverige 23,2 25,0 24,8 -1%
Storbritannien 12,3 10,0 10,5 5%
Ovriga linder 8,1 10,0 11,2 12%
EBIT 4,8 0,3 1,9 660%
Sverige -3,7 1,3 3,7 196%
Storbrit. 2,1 1,0 1,8 80%
Ovriga linder -1,2 0,5 1,9 280%
Koncerng. 7,6 -2,5 -5,5 120%
PTP 1,8 -0,7 -4,1
VPA, SEK 0,02| -0,01 -0,06

Kalla: Redeye Research, Getupdated

Rorelseresultatet i fjol har paverkats positivt av en realisationsvinst pa 14,5
MSEK av en forsiljning av dotterbolaget MediaAnalys. Lonsamheten har
med andra ord forbattrats visentligt jamfort med i fjol.

Nyemission ska ge bitire lonsamhet och expansion

Den 10 november godkinde en extra bolagsstimma en nyemission om cirka
20,5 MSEK f6re emissionskostnader. Emissionslikviden ska i huvudsak
anvandas for att 16sa korta dyra krediter, men ocksa sikerstilla etablering
av nya kontor och utveckling av nya produkter. Emissionen ar till fullo
garanterad (av bland andra bolagets styrelseordforande Ake Eriksson) och
antalet aktier kommer att 6ka fran 9o,1 miljoner till 126,2 miljoner,
motsvarande en utspadning pa cirka 29 procent.

Bolagsanalys
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Prognosen sdnks efter
bara ett kvartal med
referens till
omuvadrldsfaktorer

Vi rdknar med att
omsdttningen okar med
13,1 procent ndsta ar

Nasta ¢r bor bolaget
kunna nd en vinst per
aktie pa 0,08 kronor

Getupdated Internet Marketing

Bolaget sinker prognosen for 2011

Trots att utvecklingen gér at ratt hall meddelade bolaget i rapporten att
mélet som sattes i Q2 att nd en omséattning pd 200 MSEK i r skrotas pa
grund av det osidkra ekonomiska liaget i omvarlden. Prognosen sianks nu till
185 MSEK. Bolaget riknar inte heller langre med att né positivt operativt
kassaflode pa helaret pd grund av engéngsposter, medan bedomningen om
en forbéttrad rorelsemarginal kvarstér. Vi justerar vara prognoser for Q4 i
linje med bolagets kommunikation.

For nésta ar raknar vi med en tillvaxt for Sverige och Storbritannien pé 8
procent, medan “Ovriga Linder” forviintas nd en tillvixt pa 30 procent.
Sammantaget riaknar vi med en tillvixt pa 13,1 procent for koncernen som
helhet. I vara prognoser inkluderar vi inte de tvé till tre nya marknader som
bolaget planerar att etablera sig pa fore utgangen av 2012.

Vad giller lonsamheten 2012 raknar vi med att bolaget kan na en
rorelsemarginal pa 10,2 procent pa heldret, inklusive de kostnads-
besparingar pa 10 MSEK som annonserats. Vi raknar med ett resultat pa
nedersta raden pa 10,6 MSEK, eller 0,08 kronor per aktie. Vi riknade
tidigare med en vinst per aktie pa 0,14 kronor och en del av sinkningen
forklaras av att antalet aktier 6kat fran 9o,1. till 126,2 miljoner.

For 2013 riknar vi med att vinsten 6kar med 17,8 procent till 12,9 MSEK,
genom en omsattningstillvaxt pa 12,5 procent och en marginalférbattring
fran 10,2 till 10,4 procent.

Utveckling per affirsomrade

MSEK Q1'10 Q2'10 Q3'10 Q1'i1 Q2'11 Q3'11 Q4'11E| 2011E| 2012E| 2013E
Forsaljning 48,9 57,1 43,6 45,1 48,3 46,5 45,1 185,0| 209,2( 235,3
Sverige 27,1 39,0 23,2 24,3 29,8 24,8 23,01 101,9| 110,0 118,8
Storbritannien 14,2 11,7 12,3 10,7 87 10,5 10,5 40,4 43,7 47,2
Ovriga Lénder 7,6 6,4 8,1 10,1 9,8 11,2 11,6 42,7 55,5 69,3
Koncengemensamt na 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT -3,0 -8,0 4,7 2,5 1,4 1,9 4,9 10,7 21,3 24,4
Sverige -0,9 -3,7 -3,7 1,4 2,8 3,7 3,7 11,6 15,4 16,6
Storbritannien 2,9 0,3 2,1 2,0 0,2 1,8 1,8 5,8 7,4 8,0
Ovriga Lénder -0,2 0,7 -1,2 0,5 0,7 1,9 1,9 5,0 9,4 11,8
Koncerngemensamt| -4,9 -5,3 7,6 -1,5 -2,3 -5,5 -2,5| -11,8( -11,0 -12,0
PTP -11,5 -10,8 4,9 0,7 -1,0 -3,6 2,5 -1,4 14,3 17,4
VPA, SEK -0,23 -0,18 0,06 -0,01 0,01 -0,05 0,02 -0,02 0,08 0,10
Antal aktier 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 126,2 126,2 126,2
Férséljningstillvaxt -18,4% -15,5% -20,9% -7,8% -15,4%  6,7%| -18,2%| -9,6%| 13,1%| 12,5%
Sverige na na na -10,6% -23,6% na|-24,5% na 8,0% 8,0%
Storbritannien na na na -24,2% -25,6% nal-38,1% na| 8,0% 8,0%
Ovriga Lénder na na na 32,9% 53,1% na| 50,1% nal| 30,0%| 25,0%
EBIT marginal -6,2% -14,0% 10,8% 5,6% 2,9% 4,1%| 10,9%| 5,8%]| 10,2%| 10,4%
Sverige -3,3% -9,5% na 59% 9,4% 14,9%| 16,1%| 11,4%)| 14,0%| 14,0%
Storbritannien 20,7%  2,6% na 189% 2,3% 17,1%| 17,1%)| 14,4%| 17,0%| 17,0%
Ovriga Lénder -2,4% 10,9% na 52% 7,1% 17,0%| 16,4%| 11,8%)| 17,0%| 17,0%

Kélla: Redeye Research, Getupdated
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Véar huvudmetod for
vdrdering av Getupdated
ar DCF

Trots en sdnkning av det
motiverade vdrdet dr
potentialen stor

Trots en sdnkta prognoser
ser vi en stor potential i
aktien om vdra prognoser
uppfylls

Getupdated Internet Marketing

Viardering

Vér huvudmetod for vardering av Getupdated ar liksom tidigare DCF. Pa
detta satt kan vi illustrera hur viardet pd bolaget varierar beroende pé vilka
marginaler som nas nar bolaget blir 16nsamt och till vilken tillvaxt. Pa
samma satt dr diskonteringsriantan (WACC) och rorelsekapitalbehovet
viktigt for varderingen. Vart huvudscenario efter prognosaren 2011 - 2013
bygger pa en omsittningstillvaxt pd 10 procent 2014 som successivt faller
till 4 procent 2013. Rérelsemarginalen gar under samma period frén 10,0
till 8,0 procent.

En WACC p4 11,2 procent anvinds och baseras pa en marknadsriskpremie
pa 4,5 procent med ett smabolagstillagg pa 2,6 procent samt en riskfri ranta
pé 2,0 procent. Vi har genomfort ett par smarre justeringar i var modell i
denna uppdatering.

Med forutsdttningarna ovan ger detta ett virde pa bolaget pa 155 miljoner
kronor motsvarande 1,23 kronor per aktie. Detta ar betydligt lagre dn
tidigare 1,70 och aterigen ar det sankta prognoser och ett storre antal aktier
som ligger bakom sénkningen.

For att visa potentialen vid ett mycket positivt scenario for bolaget viljer vi
att gora en kénslighetsanalys 6ver hur langsiktig tillvixt och 1onsamhet
paverkar viarderingen. I takt med att bolaget borjar visa stabilare resultat
kommer risken att minska och séledes dr det dven intressant att se hur
vardet varierar beroende pd WACC.

Kanslighetsanalys tillvaxt och lonsamhet

7,5%

10,0% 12,5%

50% 039 045 053 0,61

7,5% 0,67 0,76 __ 088 1,00
10,0% 0,94 1,07 __123] 1,40
12,5% 1,21 1,30 1,58 1,80

Kalla: Redeye Research

Kanslighetsanalys WACC och lonsamhet

5,0%  7,5% 10,0% 12,5%
13,0% 0,40 0,69 0,98 1,27

12,0% 0,47 0,79 1,11 1,43
11,2% 0,53 0,88 1,58
10,0% 0,64 1,04 1,45 1,85

Kalla: Redeye Research

Bolagsanalys
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Ledning 6,0p

W

Tillvaxtpotential 7,0p

Lénsamhet 4,0p

Trygg placering 6,5p

Avkastningspotential 8,0p

Sammanfattning Redeye Rating

Redeyes Rating utgdrs av fem varderingsnycklar. Varje viarderingsnyckel
bestar av en sammanvigning av ett antal faktorer som virderas pé en
betygskala fran o till 2p. Maxpoingen for en varderingsnyckel ar 10 poing.

Ratingforandringar i denna rapport:

I denna analysuppdatering har vi hojt Redeye Rating (+1) efter den
avslutade emissionen.

Kommentar: Manga VD byten skapar viss instabilitet. Peter Eriksson
borjade som VD juni i ir och var innan dess forsiljningschef for
Getupdated Sverige. Flertalet av bolagets styrelsemedlemmar ar betydande
aktiedgare i bolaget.

Kommentar: Internetmarknadsforing och framst sokmarknadsforing ar
under en stark strukturell tillvaxt. Bolaget har konkurrensfordelar genom
ett brett produktutbud samt genom sin storlek inom s6kordsoptimering.

Kommentar: Bolaget har forbittrat resultatet successivt under 2010 och
2011. Under de senaste fyra kvartalen har bolaget uppvisat positivt
rorelseresultat. Hog lonsamhet inom SEO.

Kommentar: Balansrakningen nyligen starkt genom tva nyemissioner pa
35 miljoner kronor. Starka och langsiktiga huvudégare.

Kommentar: Virderingen ar 1ag. Redeye riknar med att bolaget visar
vinst &r 2012. Marknadens forvantningar ar 1aga och 6verraskar bolaget
positivt kan aktien reagera kraftigt. VD har kopt aktier medan
redovisningschefen har salt.

Bolagsanalys
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Resultatrdkning, MSEK 2009 2010 2011e 2012e 2013e
Omsattning 242 216 185 209 235
Summa rorelsekostnader -265 -212 -170 -185 -208
EBITDA -23 3 15 24 27
Avskrivningar -3 -4 -4 -3 -3
EBIT -26 -1 11 21 24
Resultatandelar 0 0 0 0 0
Finansiella intakter 1 1 1 0 0
Finansiella kostnader -6 -6 -13 -7 -7
Resultat fore skatt -31 -5 -1 14 17
Skatt -2 -4 -1 -4 -5
Nettoresultat -33 -9 -3 11 13
Resultatrdakning just, MSEK 2009 2010 2011e 2012e 2013e
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0
EBITDA just -23 3 15 24 27
EBIT just -26 -1 11 21 24
PTP just -31 -5 -1 14 17
Nettoresultat just -33 -9 -3 11 13
Balansrakning, MSEK 2009 2010 2011le 2012e 2013e
Tillgdngar

Omséttningstillg8ngar

Kassa och bank 8 8 12 18 32
Kundfordringar 76 52 45 50 57
Lager 0 0 0 0 0
Andra fordringar 16 21 18 20 23
Summa omsittningstillg. 100 80 75 89 111
Anléggningstillg8ngar

Materiella anl.tillg. 4 3 3 4 5
Finansiella anl.tillg. 0 0 0 0 0
Goodwill 295 274 274 274 274
Balans. utv. kostn. 0 0 0 0 0
Ovr. immateriella tillg. 0 0 0 0 0
Summa anléggningstillg. 300 278 277 278 279
Summa tillgdngar 399 358 352 367 390
Skulder

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 22 23 20 23 25
Ovriga icke rénteb skulder 71 71 61 63 71
Summa kortfristiga skulder 93 95 81 85 96
L&nga icke ranteb.skulder 0 0 0 0 0
Réntebarande skulder 71 72 57 57 57
Summa skulder 165 167 139 143 153
Avsattningar 0 0 0 0 0
Eget kapital 235 191 213 224 237
Minoritet 0 0 0 0 0
Minoritet & Eget Kapital 235 191 213 224 237
Summa skulder och eget kapital400 358 352 367 390
Fritt kassaflode, MSEK 2009 2010 2011le 2012e 2013e
Omsattning 242 216 185 209 235
Summa rérelsekostnader -265 -212 -170 -185 -208
Avskrivningar -3 -4 -4 -3 -3
EBIT -26 -1 11 21 24
Skatt p& EBIT (Justerad skatt) -2 -4 -1 -4 -5
NOPLAT -28 -2 9 18 20
Avskrivningar 3 4 4 3 3
Bruttokassaflode -25 -1 14 21 23
Foérandring i rorelsekapital 18 21 -3 -4 2
Investeringar -2 -2 -4 -4 -4
Fritt kassafléde -8 18 7 12 21
Kapitalstruktur 2009 2010 2011e 2012e 2013e
Soliditet 59% 53% 61% 61% 61%
Skuldsattningsgrad 30% 38% 27% 25% 24%
Nettoskuld 64 64 45 39 25
Sysselsatt kapital 306 263 270 281 294
Kapitalets oms. hastighet 0,8 0,8 0,7 0,8 0,8
Tillvaxt 2009 2010 2011e 2012e 2013e
Forsaljningstillvaxt -17% -11% -14% 13% 13%
VPA-tillvéxt (just) nm% nm% nm% nm% 22%
Tillvaxt eget kapital 15% -19% 12% 5% 6%

Getupdated Internet Marketing

DCF vérdering

Riskpremie (%) 7,1
Betavarde 1,9
Riskfri rénta (%) 2,0
Réntepremie (%) 1,0
WACC (%) 11,2

Antaganden 2014-23 (%)
Genomsn. fors. tillv. 7,2
EBIT-marginal 8,9

Lonsamhet

Avk. pd eget kapital (ROE)
ROCE

ROIC

EBITDA-marginal (just)
EBIT just-marginal

Netto just-marginal

Data per aktie, SEK
VPA

VPA just

Utdelning

Nettoskuld

Antal aktier

Vardering
Enterprise value
P/E

P/E just

P/S

EV/S
EV/EBITDA just
EV/EBIT just
P/BV

Aktiestruktur %
Ake Eriksson

Paul Yates
Baverbacken
Avanza Pension
Erik Penser Bankaktiebolag
Penser Erik Bolag
Revert AB
Nordnet Pension
Aron Ltf

Mats Astrand

Aktien
Reuterskod

Lista

Kurs, SEK

Antal aktier, milj
Borsvarde, MSEK
Borspost

Bolagsledning & styrelse
VD

CFO

Ordf

Kassafloden, MSEK

NV FCF (2011-13)

NV FCF (2014-23)

NV FCF (2024-)
Rorelseframmade tillg8ngar
Rantebarande skulder
Motiverat vérde

Motiverat varde per aktie, SEK

Borskurs, SEK

2009
-15%

-9%
-10%

-9%
-11%
-14%

2009
-0,51
-0,51
0,0
1,0
64,4

2009
152
-1,4
-1,4
0,4
0,6
-6,7
-5,9
0,4

2010
-4%
0%
-1%
1%
0%
-4%

2010
-0,14
-0,14
0,0
1,0
64,9

2010
153
-5,1
-5,1
0,4
0,7
48,8

-156,3

0,5

Peter Eriksson
Tobias Gerdtmark
Rke Eriksson

Nastkommande rapportdatum

Q4 2011

Analytiker

Dawid Myslinski
dawid.myslinski@redeye.se
Hjalmar Ahlberg
hjalmar.ahlberg@redeye.se

2012-02-16

34,5

101,1

68,7

22,7

72,0

155,0

1,2

0,42

2011e 2012e 2013e
-1% 5% 6%
4% 8% 9%
4% 6% 7%
8% 12% 12%
6% 10% 10%
-1% 5% 5%
2011e 2012e 2013e
-0,02 0,08 0,10
-0,02 0,08 0,10
0,0 0,0 0,0
0,4 0,3 0,2
126,2 126,2 126,2
2011e 2012e 2013e
153 153 153
-33,9 8,4 6,8
-33,9 8,4 6,8
0,5 0,4 0,4
0,8 0,7 0,6
10,4 6,3 5,6
14,3 7,2 6,3
0,4 0,4 0,4
Roster Kapital
27,3 27,3
9,7 9,7
6,6 6,6
3,9 3,9
3,8 3,8
3,0 3,0
2,6 2,6
1,9 1,9
1,1 1,1
1,0 1,0
GIM.ST

First North

0,42

126,2

88

1

Redeye AB

Méaster Samuelsgatan 42, 10tr
114 35 Stockholm
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Omsattning & Tillvaxt (%)

0%
F 0%
F 0%
- 0%
- 0%
F 0%
F 0%
F 0%
2008 2009 2010 2011e  2012e  2013e
B Omséttning === Fgrséljningstillvaxt
Vinst Per Aktie
05
0 T T e
0,5 42008 2 2010 2011e 2012e 2013e
1
.1’5 .
2 4
_2'5 .
-3 4
_3’5 .
-4
p—\/PA  w—\/PA just
Intressekonflikter

Dawid Myslinski ager aktier i bolaget Getupdated Internet Marketing: Nej

Hjalmar Ahlberg &ger aktier i bolaget Getupdated Internet Marketing:

Nej

Redeye utfor/har utfort tjanster &t bolaget och erhaller/har erhallit
ersattning fran bolaget i samband med detta.
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EBIT (justerad) & Marginal (%)

40 0%
20 1 [ 0%
- 0%
01 ; - 0%
20 4 2010 2011e 2012 2013e | o
- 0%
-40 A L 0%
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Verksamhetsbeskrivning

Getupdated ar en internationell leverantér av innovativa tjénster inom
internetmarknadsfoéring. Getupdated har ett komplett utbud av tjénster
omfattande sdkmotoroptimering, sdkordsannonsering, sociala medier,
webbutveckling, bestkarkonvertering, medieplanering och webbanalys.
Getupdatedkoncernen har omkring 160 anstéllda i Sverige,
Storbritannien, Frankrike och Irland. Moderbolaget Getupdated Internet
Marketing AB &r noterat pd NASDAQ OMX First North Premier med Erik
Penser Bankaktiebolag som certified adviser.

Bolagsanalys
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DISCLAIMER

Viktig information

Redeye AB("Redeye" eller "Bolaget") &r ett fristdende analysforetag som stdr under Finansinspektionens (FI) tillsyn sedan juli 2007. Bolaget erbjuder
aktierelaterade tjanster till borsbolag, investerare, media och den aktieintresserade allmanheten. Redeye har tillst&nd att mottaga och vidarebefordra
finansiella instrument, att lamna investeringsr@dgivning avseende finansiella instrument samt att utarbeta och sprida investerings- och finansanalyser
samt andra former av allmanna rekommendationer rérande handel med finansiella instrument, enligt 2 kap. 1-2 §§ lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden.

Ansvarsbegransning

Detta dokument &r framstallt i informationssyfte for allmén spridning och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analysen &r baserad pa
kallor som Redeye bedémer som tillforlitliga. Redeye kan dock ej garantera riktigheten i informationen. Den framé&tblickande informationen i analysen
baseras p& subjektiva bedémningar om framtiden, vilka inneh3ller en osidkerhet. Redeye kan inte garantera att prognoser och fram&tblickande estimat
kommer att bli uppfyllda. Varje investeringsbeslut fattas sjélvstandigt av investeraren. Denna analys &r avsedd att vara ett av flera redskap vid ett
investeringsbeslut. Varje investerare uppmanas att komplettera med ytterligare relevant material samt konsultera en finansiell r&dgivare infér ett
investeringsbeslut. Redeye franséger sig darmed allt ansvar fér eventuell férlust eller skada av vad slag det m& vara som grundar sig pa anvéndandet
av analysen.

Potentiella intressekonflikter
Redeyes analysavdelning regleras av organisatoriska och administrativa regelverk som inrattats i syfte att undvika intressekonflikter och att sékerstalla
analytikernas objektivitet och oberoende. Bland annat géller féljande:

° For bolag som &r féremal for Redeyes analys géller bl.a. de regler som Finansinspektionens har uppstallt avseende
investeringsrekommendationer och hantering av intressekonflikter. Vidare galler for bolagets anstallda handelsstopp i finansiella
instrument for bolaget fran och med den dag beslut tagits att en analys ska produceras pa bolaget samt tva bankdagar efter analysen
publicerats.

o En analytiker far inte utan sarskilt tillst&nd frén ledningen medverka i corporate finance verksamhet och far inte erh8lla ersattning som &r
direkt kopplad till sddan verksamhet.

L] Redeye kan genomféra analyser pd uppdrag av, och mot en ersattning frén, det bolag som belyses i analysen alternativt ett
emissionsinstitut i samband M&A, nyemission eller en notering. Lasaren av dessa rapporter kan anta att Redeye har erh3llit eller kommer
att erhdlla betalning for utforandet av finansiella raddgivningstjanster fr&n bolaget/bolag ndmnt i rapporten. Ersattningen &r ett pd forhand
6verenskommet belopp och &r inte beroende av innehéllet i analysen.

Angdende Redeyes analysbevakning

Redeyes analys praglas av case-baserad analys vilket innebar att frekvensen av analysrapporter kan variera 6ver tiden. Om annat inte uttryckningen
anges i analysen uppdateras analysen nar Redeys analysavdelning finner att sd &r pakallat av t.ex. vasentliga forandrade marknadsférutsattningar
eller héndelser relaterade till analyserad emittent/analyserat finansiellt instrument.

Rating/Rekommendationsstruktur

Redeye utfardar ej ndgra investeringsrekommendationer fér fundamental analys. Daremot sd har Redeye utarbetat en proprietdr analys och
ratingmodell, Redeye Rating, dér det enskilda bolaget analyseras, utvarderas och belyses. Analysen ska ge en oberoende bedémning av bolaget, dess
maojligheter, risker mm. Syftet ar att ge ett objektivt och professionellt beslutsunderlag for agare och investerare. Redeyes rekommendationer for
teknisk analys &r: Kép (Buy) och Sélj (Sell). Placeringshorisonten for dessa rekommendationer &r mycket kort, oftast mindre &n 1 ménad.

Redeye Rating (2011-10-24)

. : Tillvaxt- L Trygg Avkastnings-
Rating Ledning potential Lonsamhet Placering potential
7,5p - 10,0p 27 18 19 19 25
3,5p-7,0p 48 60 34 50 51
0,0p - 3,0p 3 0 25 9 2
Antal bolag 78 78 78 78 78

*For investmentbolag byts Tillvaxtpotential och Lonsamhet ut mot Portféljférvaltning och Direktavkastning.

Mangfaldigande och spridning
Detta dokument far inte mangfaldigas for annat &n personligt bruk. Dokumentet f8r inte spridas till fysiska eller juridiska personer som &r medborgare
eller har hemvist i ett land dar s8dan spridning &r otilldten enligt tillamplig lag eller annan bestammelse.

Copyright Redeye AB.
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