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Lyyn- En framtida kursraket?

> Globalt aterforsdljarnat har gett 650 anvandare i 43 lander

> Etablering pa den 10 ganger stérre 6vervakningsbranschen

> Spar en kraftigt okad rérelsemarginal och vinst 2012

> God respons hos referenskunder inom omradet 6vervakning
Sammanfattning

LYYN AB é&r ett bolag som har utvecklat en teknik inom bildférbattring i realtid och ar idag
marknadsledande inom bildférbattringsenheter till Remote Operated Vechicle och bolaget ar idag
marknadsledande inom undervattenssegmentet. Bolaget har pabérjat etablering inom 6vervakning
och sakerhet som ar mangdubbelt storre dan ROV-marknaden. Forsta referenskunderna inom
dvervakning och sdkerhet dr Oresundsbron och Italienska motorvagsféretaget Autostrade vilka har
visat mycket positiv respons pa LYYNs produkter. Marknaden inom ROV uppskattas till 1.000st
undervattensrobotar per ar och berdknas omsatta ca 2mdr SEK per ar samtidigt som det idag finns ca
13 000 ROV-robotar.

Foretagets strategi ar idag att bade sdlja till slutanvdndare och till tillverkare av
undervattenskameror och ROV-tillverkare som erbjuder LYYN som ett tillval eller standard i sin
utrustning. Bolaget uppskattar att LYYN séljs till ca 5% av all nyforsaljning av ROV-utrustning och man
tror att man kan uppna en siffra pa uppemot 40% inom ett par ar. | styrelsen och ledningen har vi en
bred kompetens inom bade forskning och management vilket gor att det finns den kompetens som
kravs for att driva LYYN pa ett framgangsrikt satt.

Idag har man ett brett och varldsomspannande aterforsaljarnat vilket LYYN kommer att expandera.
Man raknar med 200 aterforsaljare inom nagra ar. Med tanke pa hur bolaget lyckats idag och de
prognoser som finns ser vi att LYYN ar ett intressant bolag med hog potential. Vi tror att det kommer
finnas en efterfragan pa Overvakningsmarknaden med tanke pa framgangsrika affarer med
Oresundsbron och Autostrade samtidigt som vi tror att det finns en hég tillvixtpotential inom
undervattenssegmentet.

Antal aktier 19 458 500*

Notering Aktietorget
Styrelseordférande Mats Cremon

Storsta dgare (%) Ostersjostiftelsen, 41,03 %*
Webb http://www.lyyn.se

Market Cap 34,1 Mkr*

Risk Hog

Potential Hog

*Premoney, innan den pdgdende nyemissionen
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Beskrivning av verksamheten

LYYN utvecklar och marknadsfor teknik inom bildforbattring av realtidsvideo
baserade pa foretagets teknikplattform V.E.-T (Visibility Enhancement
Technology). Denna teknik kan appliceras pa bade stillbilder och video i bade
realtid och vid efterbearbetning. Unikt for V.E.T ar att systemet forbattrar sikten
i t.ex. snoovader, dimma, rok, daliga ljusforhallanden, under vatten och inom
medicin. LYYNs primdra marknad har hittills varit undervattensrobotar och
kameror for inspektion och har idag ca 650 anvandare i 43 lander. Marknaden
for undervattensrobotar och undervattenskameror bestar framst av kunder
inom inspektion, arkeologi, marin sakerhet, polis och raddningstjanst samt
fiskodling och berdknas omsétta ca 2 miljarder SEK per ar.

LYYNs produkter kan delas i tre olika kategorier: portabla, produktintegrerade
och systemintegrerade med stora kamerasystem, som alla &r baserade pa

foretagets teknikplattform.

LYYNs portabla enhet ar anpassad for anvdandare som vill ha en enkel och
portabel enhet med manuell kontroll 6ver instdllningar och ar lamplig for
exempelvis inspektionsarbeten.

OEM-enheterna eller LYYN Hawk Board, dven kallade produktintegrerade, saljs
till kunder som bygger in dessa i egen utrustning, exempelvis i ROV-utrustning
(Remotely Operated Vehicle). Strategin inom undervattensbranschen ar att
bade salja till slutanvdndare och att tillverkare av exempelvis ROV-utrustning
erbjuder LYYN som ett tillval eller standard.

LYYN Hawk System ar en produkt som installeras med stora kamerasystem,
exempelvis i kontrollrum eller i anslutningar till videovaxlar. Systemet fjarrstyrs
via webgranssnitt alternativt mjukvara i operatérskonsolen. Konceptet gor det
enkelt att uppgradera befintligt system och utvecklingskostnader fordelas pa
fler produkter.

Ledningen har inom ramen for ett EU-projekt tillsammans med SAAB Security
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forberett sig for att anpassa sig till tekniktrender och tagit fram en prototyp for
anvandning tillsammans med HD-kameror.

Aktien och emissionserbjudandet

Agarstruktur fore nyemission*

Namn Antal aktier Procent

Ostersjostiftelsen 7.999.500 41,03%

Sten K Johnson via bolag 3.433.500 17,61%

Olle Holm ** 1.293.000 6,63%

Anders Holm ** 1.162.500 5,96%
Andreas Ekengren 870.000 4,46%

Mats Cremon via bolag ** 676.500 3,47%

Bengt Sahlberg ** 630.000 3,23%

Ovriga 3.433.500 17,61%

Totalt 19.498.500 100,00%

* Per den 31 december 2009 kompletterat med de fér Axier senast kénda uppgifterna
** Styrelse och ledningsgrupp
Beskrivning av dgarstruktur

Vi noterar att det finns betydande innehav, bade direkta och indirekta sadana,
bland saval styrelse som ledande befattningshavare.

Stérsta dgaren ar Ostersjostiftelsen med ett innehav p3 hela 41.03%. Stiftelsen
startades 1994 av kapital fran lontagarfonderna och férvaltar idag ett kapital om
cirka 3 miljarder kronor.

Finansmannen Sten K Johnsson ar nast storste dgare har ett betydande innehav.
Sten K Johnsson ar en av de storsta privata placerarna pa borsen och ar idag
koncernchef i Midway Holding och styrelseordférande i Skane-moéllan AB.

Erbjudandet i sasmmandrag

Emissionsbelopp: 9 625 000 SEK férdelade pa 5 500 000 aktier
Pris per aktie: 1,75

Teckningstid: 19 maj- 3 juni 2010

Tecknas i poster om: 2500 aktier
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Handeln i aktien berdknas starta 8:e juli 2010
Ekonomiska data

Bolaget har trots finanskris minskat sin skuldsattning och haft en relativt stark
omsattningstillvaxt och minskade kostnader.

Resultatrdkning och resultatrakning i sammandrag

Belopp i tkr 2009 2008 2007
Nettoomsattning exkl aktiverat arbete 3943 3865 3154
Rorelsens kostnader -5840 -9320 -6683
Avskrivningar -1085 -773 -540
Rorelseresultat -2698 -3858 -3309
Resultat fran finansiella poster -27 15 46
Resultat efter finansiella poster -2725 -3844 -3263

Balansrdkning i sammandrag

Belopp i tkr 31-dec09 31-dec08 31-dec07
Immateriella anlaggningstillg 2891 3631 1974
Materiella anlaggningstillg 78 140 127
Varulager 363 310 561
Kortfristiga fordringar 1120 877 746
Likvida medel 357 3006 2927
Eget kapital 3873 6044 4888
Garantiavsattningar 0 0 0
Langfristiga skulder 97 105 296
Kortfristiga skulder 839 1814 1151
Ansvarsforbindelser / stallda sdkerheter 1590 1146 1146
Balansomslutning 4809 7963 6334
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Bolagets egna prognoser

ca 60 MSEK och ett rorelseresultat pa ca 16 MSEK.
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Bolagets egna prognoser fér de kommande 5 Gren

Risker och mojligheter

En stor risk som vi ser med att rent generellt investera i mindre bolag pa
Aktietorget ar att de sédllan far den uppmarksamhet som de fortjanar och i
kombination med avsaknaden av information bidrar till 6kad riskpremie. Axier
foresprakar att de foretag som noteras pa de mindre listorna dgnar tid at sina
aktiedgare och den finansiella kommunikationen gentemot dessa. Gors detta pa
korrekt satt sa kommer antalet aktiedgare att 6ka, men framférallt kommer
handeln bli mer genomlyst. Bolag med alltfor fa aktiva dgare drabbas ofta av
saval en lag likviditet och sen stor spread. En av riskerna med att investera i
bolag som noteras pa de mindre listorna ar saledes att det kan vara svart att
sdlja storre poster vid ett tillfdlle som aktiedgaren 6nskar.

En stor risk ar om en konkurrent dyker upp inom samma marknadssegment. |
dagslaget finns konkurrenter till LYYN i form av olika forskningsprojekt pa
universitet och mindre avknoppningar men det ar naturligt att nya tekniska
I6sningar tas fram och gor intrdde pa marknaden under de kommande narmsta
aren vilket férmodligen kommer att paverka bolagets verksamhet.

Ytterligare en stor risk ligger i de samarbeten som LYYN idag har. Féretaget ar
idag valdigt beroende av sina leverantérer och det kan inte uteslutas att en
leverantér avslutar sina samarbeten med LYYN. Ett avslutat samarbete kan pa
kort sikt fa negativ inverkan pa verksamheten.

LYYNs verksamhet kan paverkas av framtida politiska beslut rérande
infrastrukturinvesteringar eller andringar i regelverk fér kameradvervakning.
Dock gor den geografiska spridningen de politiska riskerna mindre samtidigt
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som acceptansen i samhallet for kameradvervakning det senaste decenniet dkat
drastiskt vilket talar for 6kad kameradvervakning.

Enligt var erfarenhet sa kan det ibland ta langre tid att fa ut en ny teknik pa
marknaden vilket gor det svart att forutsaga hur lang tid det kommer ta att sla
sig in pa 6vervakningsmarknaden.

LYYN har kommit igdng med etableringen inom trafikbvervakning med
installationerna p& Oresundsbron och Autostrade i Italien, vilket dppnar upp for
fler affarer inom 6vervaknings- och sakerhetssegmentet.

Nagot som talar fér en positiv utveckling &r affairsmodellen som &r
kostnadseffektiv i och med samarbeten med tillverkare och aterforsaljare.
Foretagets mal ar att 6ka antalet samarbeten med aterforsaljare och tillverkare
av utrustning till ca 200st. Idag uppskattar bolaget att man har ca 5% av
nyforsaljningen pa undervattensmarknaden och man tror sig kunna 6ka denna
siffra till 40% inom ett par ar.

Axiers bedomning

Det som ar den stora risken ar hur bolaget kommer hantera framtida
konkurrenter. | dagslaget ar patenten i USA, Japan Kanada och EU i
granskningsfasen. Enligt bolaget finns inga anledningar att tro att patenten
kommer avslas, men det finns inga garantier.

Nagot som vi ser som valdigt positivt ar att bolaget idag ar valetablerat pa
undervattensmarknaden och har manga kunder samtidigt som man uppskattar
att nyforsaljningen av LYYN-system i samband med kép av ROV-robotar ska oka
med 800% inom ett par ar. Risken finns i att undervattensmarknaden inte vaxer
kraftigt de kommande aren, men det finns samtidigt 13 000 ROV-robotar vilket
badar gott for en bra utveckling.

En diversifierad produktportfélj som riktar in sig pa flera marknader dar
Overvakningsbranschen ar den storsta ser vi som nagot positivt. Att bolaget
anvander sig av samarbeten med ROV- och undervattenkameratillverkare ar bra
samtidigt som bolaget ar beroende av att dessa fortsatter att salja produkten till
sina kunder.

Den politiska risken ser vi som obefintlig eftersom det blir alltmer accepterat i
samhallet att anvdanda 6vervakningsutrustning.

Risken att produkten saljer daligt finns, men i och med referensinstallationerna
pd Oresundsbron och det italienska motorvagsféretaget Autostrade som
trafikeras av uppemot 4 miljoner trafikanter dagligen samt den redan starka
positionen pa undervattensmarknaden, tror vi att bolaget kommer att klara att
etablera sig framgangsrikt pa den mer konkurrensutsatta men stora
overvakningsbranschen. Risken att tillverkare av dvervakningskameror tar fram
egna bildforbattringstekniker finns, dock ar det dyrt att byta ut de befintliga
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CCTV-systemen vilket innebar en fordel for LYYNs produkter eftersom de ar
kompatibla med manga system och bidrar till att utvecklingskostnaden férdelas
pa flera produkter.

Bolaget har idag god soliditet, kompetent ledning och en mycket
kostnadseffektiv affairsmodell som bygger pa samarbeten med aterférsiljare
och utrustningstillverkare.

Pa sikt tror vi att bolaget kommer att ha en bra utveckling och kommer att visa
svarta siffror bara man far upp omsattningen. Sett till varderingen av bolaget
och framtida prognoser sa ser vi en mycket stor potential. Hittills har vi sett att
verksamheten é&r bra, det finns efterfragan pa produkten och om man gillar man
riskfyllda investeringar med en hog potential sa kan det vara vart att teckna sig i
den pagaende emissionen.

Axier Equities har av styrelsen i LYYN anlitats fér att underlidtta kommunikationen med svenska
kapitalplacerare och nyhetsmedier. En av de uppgifter som Axier Equities har dr att vara styrelsen
behjdlplig att kommunicera nyheter och rapporter till placerarkollektivet, bland annat i form av denna
analys.

Ingen av Axiers anstdllda eller frilansande analytiker dger aktier i LYYN. Samtliga eventuella
féréndringar av innehav i LYYN kommer att rapporteras Iépande.
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Ansvarsbegransning
Att investera i aktier ar alltid forknippat med risk. Axier.se tar inget ansvar for eventuella forluster till foljd av investeringsbeslut som
grundar sig pa bolagets analyser. Axier.se garanterar inte heller att informationen i analysmaterialet ar fullstandig eller korrekt.

Disclaimer
Axier.se ar en oberoende aktor som dgs av Axier Equities AB. Fokus ligger pa teknisk och statistisk analys samt fundamentala analyser
av small- och microcapbolag.

Intressekonflikter
Axier Equities stravar efter att undvika intressekonflikter. Det finns interna regler for hur eventuella intressekonflikter skall hanteras.
Syftet med rutinerna ar att sakerstalla Axier Equities stallning som oberoende.

Axier.se erbjuder olika typer av tjanster till sina kunder, bland annat erbjuder Axier Equities:

% Annonsering via banners och utskick

*,

«  Sponsorbevakning, en tjanst varvid kunden betalar fér en oberoende aktieanalys som sprids via Axier.se

*,

«  Prenumerationer av teknisk, statistisk och fundamental analys

Axier Equities analytiker eller frilansande analytiker kan inneha vardepapper i bolag som analyseras pa Axier.se. | forekommande fall
anges det i samband med publicering av initial analys.

Axier Equities lamnar inte investeringsrad

Analyser och annat material pa Axier.se tillhandahalls endast som allman information och skall under inga férhallanden anvindas eller
betraktas som nagon uppmaning, rekommendation eller nagot rad, att kopa eller sdlja enskilda aktier. Axier Equities tar inte hansyn till
kundens sarskilda ekonomiska situation, syfte med investeringar eller andra kundspecifika behov.

Placerare bor soka finansiell radgivning i det enskilda fallet avseende lampligheten av tilltdnkta aktieinvesteringar som Axier Equities
analyserar. Kunden bor darfor endast beakta Axier Equities och Axier.se som en av flera kallor for sitt investeringsbeslut.

Kallor

Analyserna ar baserade pa kallor som betraktas som tillforlitliga. Trots att Axier Equities forsoker sdkerstélla att innehallet i analyserna
skall vara korrekt och inte missvisande garanterar inte Axier att uppgifterna ar tillforlitliga eller fullstandiga. Vidare maste lasare vara
inforstadd med att de framtidsutsikter som Axier Equities prognostiserar i analyser inte alltid kommer att infrias.

Axier Equities friskriver sig fran och svarar inte i nagot fall, oavsett vardsléshet, gentemot lasare av analyserna eller tredje man, for
forlust, vare sig direkt eller indirekt, som uppkommer pa grund av innehallet i analys publicerad pa Axier.se.

Material publicerat pa/av Axier.se dr skyddat av upphovsritt och far inte utan tillstand kopieras, ateranvandas, distribueras eller
publiceras.

Important notice
The information in this presentation is not for release, publication or distribution, directly or indirectly, in or into the United States,
Australia, Canada, Hong Kong or Japan.

The information in this presentation shall not constitute an offer to sell or the solicitation of an offer to buy, nor shall there be any sale
of the securities referred to herein in any jurisdiction in which such offer, solicitation or sale would require preparation of further
prospectuses or other offer documentation, or be unlawful prior to registration, exemption from registration or qualification under the
securities laws of any such jurisdiction.

The information in this presentation does not constitute or form a part of any offer or solicitation to purchase or subscribe for
securities in the United States. The securities mentioned herein have not been, and will not be, registered under the United States
Securities Act of 1933 (the “Securities Act”). The securities mentioned herein may not be offered or sold in the United States except
pursuant to an exemption from the registration requirements of the Securities Act. There will be no public offer of securities in the
United States.

The information in this presentation may not be forwarded or distributed to any other person and may not be reproduced in any
manner whatsoever. Any forwarding, distribution, reproduction, or disclosure of this information in whole or in part is unauthorized.
Failure to comply with this directive may result in a violation of the Securities Act or the applicable laws of other jurisdictions.
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