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Q-Free ASA 
 
Rapport for 3.kvartal 2008  
 
Q-Free hadde en omsetning på NOK 120,5 millioner i tredje kvartal 2008 
sammenlignet med NOK 108,4 millioner i samme kvartal i fjor. 
Driftsresultatet (EBIT) i Q3-08 ble NOK 11,1 millioner, sammenlignet med 
NOK 5,3 millioner i Q3-07 og NOK 11,3 millioner i Q2-08.  
 
Kvartalets ordreinngang var NOK 127,6 millioner. Foruten en service- og 
vedlikeholdskontrakt i Stockholm med Vägverket (NOK 38 mill.), en større 
brikkeordre i Brasil (NOK 26 mill.), har ordreinngangen i årets tredje kvartal 
bestått av mindre produkt- og serviceordrer fra Norge, Brasil og Australia.  
 
Høydepunkter 

 
• Omsetning på NOK 120,5 mill. mot NOK 108,4 mill. i tilsvarende kvartal i 

fjor og NOK 136,0 mill. i Q2-08. 
• Driftsresultat (EBIT) på NOK 11,1 mill. mot NOK 5,3 mill. i Q3-07 og NOK 

11,3 mill. i Q2-08. 
• Bruttomargin på 61,2% mot 55,0% i Q3-07 og 49,4% i Q2-08.  
• Resultat før skatt NOK 7,9 mill. mot NOK 3,9 mill. i Q3-07 og NOK 13,3 

mill. i Q2-08. 
• Ordreinngang på NOK 127,6 mill. mot NOK 199,3 mill. i Q3-07 og NOK 

199,7 mill. i Q2-08. Ordrereserve på NOK 379,8 mill. mot NOK 365,8 mill 
pr. Q3-07 og NOK 373,9 mill. pr. Q2-08. 

 
 

 
NOK 1 000 Q3-08 Q3-07 30.9.08 30.9.07 Q2-08 31.12.07 
              
RESULTATREGNSKAP             
Driftsinntekter 120 498 108 356 390 324 308 160 136 041 410 854 
Driftsresultat – EBIT 11 094 5 305 32 149 16 259 11 340 20 875 
Driftsmargin 9.2% 4.9% 8.2% 5.3% 8.3% 5.1% 
Resultat før skatt 7 962 3 903 31 502 16 667 13 280 14 555 
EPS, etter skatt 0.094 0.056 0.388 0.199 0.166 0.03 
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NOK 1 000 30.9.08 30.6.08 31.3.08 31.12.07 30.9.07 
            
BALANSE            
Anleggsmidler 185 484 112 394 107 320 109 132 133 125 
Omløpsmidler 289 240 311 474 284 732 283 923 284 973 
Egenkapital 336 733 314 641 305 275 300 596 307 493 
Gjeld 137 991 109 228 86 777 92 459 110 604 
Total kapital 474 723 423 869 392 053 393 055 418 098 
Antall ansatte 246 212 210 209 198 

 
 
Kommentarer til regnskap og utvikling av driften i kvartalet 
 
Omsetningen i konsernet var NOK 120,5 mill. i Q3-08 sammenlignet med 
NOK 108,4 mill. i samme kvartal i fjor. Omsetningen i Q2-08 var NOK 136,0 
mill. Omsetningen i tredje kvartal inkluderer NOK 15,5 mill. fra 
Bangkokprosjektet, og består ellers av produktsalg, service og mindre 
prosjekter. 
 
Varekostnaden i Q3-08 utgjorde NOK 46,8 mill., tilsvarende en bruttomargin 
på 61,2%.  Tilsvarende tall for Q3-07 var NOK 48,8 mill. og 55,0 %.  I Q2-08 
var bruttomarginen 49,4%. Eksklusiv Dacolian er bruttomarginen i 3. kvartal 
57,5%. For øvrig er endringer i bruttomargin relatert til en høyere andel 
systemprosjekter. Dette forklarer også økningen i de operasjonelle 
kostnadene i forhold til de foregående kvartaler i 2008, - se nedenfor.  
 
De operasjonelle kostnadene i Q3-08 var NOK 57,9 mill. Sammenlignet med 
NOK 50,1 mill. i samme kvartal i fjor, og NOK 50,9 mill. i Q2-08.  
 
Driftsresultatet (EBIT) for konsernet ble i Q3-08 NOK 11,1 mill. (9,2%) 
sammenlignet med NOK 5,3 mill. (4,9%) i samme periode i fjor. 
Driftsresultatet i andre kvartal 2008 var NOK 11,3 mill. (8,3%).   
 
I Q3-08 ble netto finansposter NOK -3,1 mill. mot NOK -1,4 mill. i samme 
periode i fjor, og NOK 1,9 mill. i forrige kvartal.  
 
Resultatet etter skatt i kvartalet ble NOK 5,8 mill. mot NOK 2,8 mill. i samme 
periode i fjor.  I andre kvartal 2008 var resultatet etter skatt NOK 10,1 mill. 
Fortjeneste etter skatt pr. aksje i kvartalet utgjorde NOK 0,094 
sammenlignet med NOK 0,056 i samme periode i fjor og NOK 0,166 i forrige 
kvartal.  
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Konsernets totalkapital var NOK 474,7 mill. ved utgangen av kvartalet, 
sammenlignet med NOK 423,9 mill. ved utgangen av forrige kvartal.  
Tilhørende egenkapital er NOK 336,7 mill., som gir en egenkapitalandel ved 
utgangen av kvartalet på 70,9%.  Konsernets likviditetssituasjon er god. 
 
I Q3-08 hadde konsernet en negativ kontantstrøm på NOK 38,6 mill. 
Kontantstrøm fra operasjonelle aktiviteter var NOK 7,1 mill. mens 
kontantstrøm fra investerings- og finansieringsaktiviteter var henholdsvis 
NOK –44,8 mill. (investeringer i FoU og driftsmidler) og NOK -1,0 mill. 
Oppkjøpet av Dacolian BV forklarer NOK 39,8 mill. av 
investeringsaktivitetene. Den positive kontantstrømmen fra operasjonelle 
aktiviteter reflekterer en positiv EBITDA på NOK 16,6 mill. NOK 39,4 mill. 
reduksjon i arbeidskapital forklares av merverdiallokering av oppkjøpet av 
Dacolian BV samt avsetning for gjeld til de opprinnelige eierne av selskapet i 
henhold til antatt utfall av earn-out modellen. Arbeidskapital i prosent av 
siste 12 måneders omsetning ble redusert fra 44,3% i Q1-08 og 42,6% i Q2-
08 til 33,6% i Q3-08. 
 
 
Likviditets- og ordresituasjon 
 
Ved utgangen av Q3-08 hadde konsernet en likviditetsbeholdning på NOK 
124,7 mill., sammenlignet med NOK 130,2 mill. ved utgangen av 
korresponderende kvartal i fjor og NOK 163,3 mill. ved utgangen av Q2-08.  
Likviditetsgraden var 2,3 i Q3-08, sammenlignet med 2,7 i Q3-07 og 2,9 i 
Q2-08. 
 
Ordrereserven for konsernet utgjorde pr. 30.9.2008 NOK 379,8 mill., 
sammenlignet med NOK 365,8 mill. pr. 30.9.2007 og NOK 373,9 mill. pr. 
30.6.2008.  
 
Ordreinngangen for Q3-08 var NOK 127,6 mill., sammenlignet med NOK 
199,3 mill. i Q3-07 og NOK 199,7 i Q2-08.  I tillegg til inngått service- og 
vedlikeholdskontrakt med Vägverket i Sverige (NOK 38 mill.) og brikkeordre i 
Brasil (NOK 26 mill.), har ordreinngangen i årets tredje kvartal bestått av 
mindre produkt- og serviceordrer fra Norge, Brasil og Australia.  
 
 
Oppkjøp av Dacolian BV 
 
Konsernet har i siste kvartal konsolidert inn det oppkjøpte selskapet Dacolian 
BV. Anskaffelsesdatoen var 13. august 2008. Selskapet driver utvikling og 
salg av video– og bildeprosesserings OEM-software for Intelligente Trafikk 
Systemer. 
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Q-Free ASA eier 70% av selskapet pr. 30.9.08, og har tilsvarende andel 
stemmerett. Q-Free har en opsjon og  forpliktelse til å kjøpe gjenværende 
aksjer innen 1 mai 2010.  
  
Q-Free ASA har gjennomført en aksjekapitalforhøyelse med NOK 646.738,72 
ved utstedelse av 1.701.944 nye aksjer i tilknytning til gjennomføring av 
oppkjøpet. Tegningskursen for de nye aksjene er NOK 9,8797 pr. aksje, 
hvilket medfører en samlet økning av egenkapitalen på NOK 16 814 700 
(tilsvarende EUR 2 100 000 beregnet med valutakurs 8,007 pr. 12. august 
2008). Overkursen på totalt NOK 16 167 961,28, tilsvarende NOK 9,4997 pr. 
aksje, er overført til overkursfondet. 
 
Eksisterende virksomhetsområder i Dacolian BV er definert som en del av 
konsernets kjernevirksomhet og vesentlige elementer i konsernets fremtidige 
satsningsområder.  
 
Virkelig verdi (NOK 1.000) ved identifisering av eiendeler og gjeld i Dacolian 
BV ved oppkjøpstidspunkt : 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Det er identifisert tre typer immatrielle eiendeler, disse er: eksisterende 
kundekontrakter, teknologi og utviklingsverktøy samt ”non-compete” klausul 
for selgerene. Disse tre eiendelene henføres til 64% av total kjøpssum. 
Resterende er allokert som goodwill. 
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Total oppkjøpssum er foreløpig da den er betinget utfallet av earn-out 
modellen. Eventuelle endringer i EBIT-forutsetninger vil kunne endre 
merverdiallokeringen og således bokføres mot goodwill. 
   
Goodwill posten er forklart som verdien av de ansattes kunnskap samt det 
faktum at oppkjøpet er en del av selskapets videre strategiske posisjonering 
som en teknologiuavhengig løsningsleverandør. Ingen av disse elementene 
tilfredsstiller kontrollkriteriet i IAS 38 for balanseføring av immaterielle 
eiendeler og er derfor inkludert i goodwill.  
 
Fra overtakelsestidspunktet 13. august har Dacolian BV bidratt med NOK 2,6 
mill. i konsernets kvartalsresultat. Om en regner inn Dacolian BV f.o.m 
1.1.2008 så ville dette ha økt driftsinntektene med NOK 17,8 mill. samt at 
driftsresultatet ville ha økt med NOK 10,4 mill.  
 

 
 
Markedet 
 
Hovedmarkedsdriverne for Q-Free er behov for finansiering av veiprosjekter, 
kostnadseffektiv avgiftsinnkreving samt rushtrafikkavgift.  
 
Markedsaktiviteten er vedvarende høy, og antall salgsprosjekter og dets 
størrelse utvikler seg positivt for hvert kvartal. 
  
Nærmere om markedsutviklingen i de enkelte regioner: 
 
 
Det europeiske markedet stod for 57% av omsetningen og 69% av 
ordreinngangen i kvartalet samt 77% av konsernets ordrereserve ved 
utgangen av kvartalet.  

 

Q-Free er en ledende global leverandør av løsninger og produkter for 
elektronisk veiprising og trafikkovervåkning med applikasjoner 
hovedsakelig innen veifinansiering, rushtraffikksystemer, truck-tolling, 
rettshåndhevelse samt parkering - og aksesskontroll. Q-Free tilbyr 
løsninger og produkter basert de mest anerkjente teknologiene, og er i 
dag ledene innen både DSRC (brikke) - og OCR (bildebehandling) 
baserteløsninger, med leveranser i Europa, Asia, Midt Østen samt Nord 
og SørAmerika. Selskapet har hovedkontor i Trondheim, og har i 
overkant av 240 ansatte i 12 and samt er representert i 6 andre land. 
Selskapet er notert på Oslo Børs med ticker QFR. 
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Det er meldt én kontrakt i det Europeiske markedet i løpet av kvartalet – 
tildelingen av kontrakt fra Vägverket i Sverige for en toårig service- og 
vedlikeholdskontrakt av trängselskattinfrastrukturen i Stockholm (minimum 
NOK 38 mill.). 
 
Selskapet har for tiden høy markedsaktivitet i Sverige, England, Portugal, 
Frankrike samt i deler av Sentral Europa. Aktiviteten er både relatert til 
produktsalg, større infrastrukturprosjekter samt serviceaktivitet.   
 
Selskapet har også i løpet av kvartalet blitt tildelt en kontrakt fra DfT 
(Department for Transport) i forbindelse med gjennomføring av en studie 
relatert til optimal implementerting av veiprising i England. 
Rushtrafikkprosjektet i London er fremdeles uavklart med tanke på omfang 
og tid. Ny borgermester har initiert prosesser som både kan ha innvirkning 
på prosjektets størrelse og tidshorisont.  
 
I Frankrike er det løpende aktivitet i forbindelse med tildeling av mindre og 
større produktkontrakter. Det er også forventet at en anbudsprosess for 
bygging av et nasjonalt truck-tolling system, ECOTAX, vil bli publisert tidlig 
neste år. 
  
For truck-tolling prosjektet i Slovakia er Q-Free i dialog med det eneste 
konsortiet som ikke har mottatt diskvalifiseringsbrev. Noen av konsortiene er 
fremdeles i en klageprosess,  men det forventes at situasjonen avklares 
innen relativt kort tid. Q-Frees eventuelle rolle i prosjektet er under 
avklaring. Det er forventet at andre truck-tolling prosjekter vil bli realisert 
etter en eventuell positiv konklusjon i Slovakia, - Slovenia sannsynligvis det 
første. 
 
I Portugal er det prosjekter relatert til konvertering av shadow tolling til reell 
tolling samt innføring av elektronisk bilskilt som representerer de største 
mulighetene. Prosjektet relatert til shadow tolling har hatt positiv fremdrift 
gjennom kvartalet. Det er mulig at både prosessen i Portugal og Slovakia 
konkluderes i neste kvartal. 
    
Selskapets aktivitet i Spania, Danmark, Nederland, Tyrkia er fremdeles i en 
tidlig fase men vil kunne representere et betydelig potensial i de kommende 
år.  
 
 
 
Asia/Australia-markedet utgjorde 30% av omsetningen og 5% av 
ordreinngangen i kvartalet samt 12% av konsernets ordrereserve ved 
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utgangen av kvartalet. Aktiviteten i regionen er hovedsakelig relatert til 
Thailand, Australia og Indonesia.  
 
Selskapet posisjonerer seg for et nytt ETC-prosjekt i Bangkok. Prosjektet har 
ikke hatt forventet progresjon, men det er fremdeles mulig at anbudet blir 
annonsert i løpet av Q4. 
 
Prosjektet i Indonesia relatert til congestion charging i Jakarta utvikler seg 
positivt, men det er fortsatt for tidlig å forutsi både tidsaspekt samt størrelse 
på prosjektet. 
 
 
Kunder i Latin-Amerika utgjorde 13% av omsetningen og 16% av 
ordreinngangen i kvartalet samt 8% av konsernets ordrereserve ved 
utgangen av kvartalet. Det er Brasil og Chile som er de primære markedene 
for Q-Free i denne regionen. Selskapet har også i dette kvartalet annonsert 
én større kontrakt fra Centro Gastao Meios de Pagto (CGMP) til en verdi av 
NOK 26 mill. relatert til brikker og veikantutstyr. CGMP er den største 
brikkedistributøren i Brasil og har vært kunde av Q-Free siden 1999 både for 
brikke og veikantutstyr. Brikkevolumet i Basil har hatt en høy vekst de siste 
kvartalene, mye grunnet intensivert markedsføring av CGMP, og kontrakten 
annonsert i kvartalet er den største kontrakten gjennom tidene fra CGMP. 
 
Bilskiltprosjektet i Brasil er fremdeles i en definisjonsfase, men prosjektet 
synes å ha bred støtte. Hva som skal implementeres og når, kan tidligst 
forventes avklart neste år. Prosjektet representerer en vesentlig oppside for 
selskapet. 
 
Q-Free har nylig startet å adressere et større prosjekt i Sør Afrika.  
Prosjektet innbefatter både MLFF veikantinfrastruktur, sentralsystem samt 
brikker. Prekvalifiseringsprosessen er igangsatt. 
 
 
Dacolian 
 
Selskapet annonserte i kvartalet kjøp av det Nederlandske selskapet 
Dacolian. Driften i selskapet har utviklet seg positivt i kvartalet, - 
etterspørsel og tilbudsaktiviteten er større enn noen gang både i Nord- 
Amerika og Europa.  
 
Integrasjonsprosessen av selskapene er igangsatt, med fokus på å utnytte  
Q-Frees salgs- og markedsføringsnettverk samt at en over tid realiserer 
synergien mellom selskapenes porteføljer.   
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Drift, organisasjon og utvikling 
 
Det jobbes kontinuerlig med forbedringer i alle deler av verdikjeden.  
 
Selskapet evner i økende grad å komme i bedre markedsposisjon gjennom 
økt global salgsinnsats, aktiv utvikling av partnerrelasjoner samt grunnet 
selskapets posisjonering som en teknologiuavhengig løsningsleverandør. 
 
Det er høy R&D-aktivitet relatert til at selskapet i medio november skal 
introdusere ny DSRC-produktportefølje i forbindelse med en internasjonal ITS 
messe i New York. Selskapet planlegger å starte leveranse av den nye 
brikken i løpet av Q1-2009. Gjennom 2009 vil de nye produktene bli innført i 
de ulike markedene etter nødvendige sertifiseringsprosesser. 
 
 
Utsiktene fremover 
 
Kvartalet har vært karakterisert av høy markedsaktivitet, spesielt relatert til 
større infrastrukturprosjekter i Europa. 
 
Selv om omsetningen kan variere fra kvartal til kvartal grunnet forsinkede 
beslutningsprosesser, har forventet langsiktig markedsvekst blitt bekreftet 
gjennom kvartalet.  Akkumulert omsetning pr. Q3 2008 er opp med mer enn 
25% sammenlignet med samme periode i fjor. 
 
Større prosjekter i Portugal og Slovakia vil kunne bli konkludert i løpet av 
året. 
 
Q-Free har en god posisjon i RUC markedet. Selskapet vil jobbe videre med å 
bli en bredere teknologiuavhengig løsningsleverandør. Sammen med 
selskapets driftsoptimaliseringsprosess, lansering av ny DSRC-portefølje og 
langsiktige markedsdrivere  vil dette kunne muliggjøre en vesentlig vekst og 
økt lønnsomhet i de kommende år. 
   
 
 
 
Delårsrapportering / Regnskap 
 
Tredjekvartalsrapporten er utarbeidet i henhold til standard for 
delårsrapportering, IAS 34, og øvrige gjeldende IFRS standarder. 
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Vi anser de anvendte regnskapsprinsipper som hensiktsmessig. Tilsvarende, 
vil kvartalsrapporten gi en rett og reell oversikt over Konsernets 
omløpsmidler, forpliktelser og finansielle posisjon pr. 30 september 2008 og  
for resultatet for Konsernets operasjonelle drift og kontantstrøm pr. 30 
september 2008. 
 
Q-Free Konsern bruker de samme regnskapsprinsipper ved utarbeidelse av 
delårsregnskaper som ved utarbeidelsen av årsregnskapet. 
 

 
 

Trondheim, 22 Oktober 2008 
Styret i Q-Free ASA 

 
Mer informasjon om Q-Free ASA finnes på vår webside 

 www.q-free.com 
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Q-Free ASA pr. 30.9.2008  : 
  

 Konsernets resultatregnskap 

 Geografisk inndeling av konsernets driftsinntekter 

 Konsernets balanseoppstilling 

 Endringer i egenkapitalen 

 Kontantstrøm analyse 

 Andre nøkkeltall 
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