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GREATER THAN AB (GREAT)

VISAR VARDET AV ATT AGA DATA

Ag

Tillgdng till réitt sorts data &r starkt vdrdedrivande for
foretag som vill forstd och forutse kundbeteende. Under
Covid-19 har detta blivit allt mer tydligt, dir efterfragan
av realtidsdata okar. Greater Than och har under andra
kvartalet inlett samarbete med tredjepartsleverantdr och
dérigenom Okat intaget av realtidsdata till sin databas, fran
over 250 000 bilar i Tyskland och USA via ett samarbete
med Otonomo. Greater Thans Al-plattform bestar nu av
over 750 miljoner unika korprofiler som varje dag trinas
pd ny realtidsdata, en minst sagt viktig hornsten i
virderingen av Bolaget. Omséttning uppgar LTM till ca 14
MSEK och ar 2024 prognostiseras Greater Than ha nétt en
omsittning Overstigande 110 MSEK. Med tillimpad
malmultipel hérleds ett nuvérde per aktie om 115 kr (105)
i ett Base scenario.

= Annorlunda produktmix resulterar som véntat i
liagre forsiljning pa kort sikt

Under Q2-20 uppgick omséttningen till 3,5 MSEK (4,0),
motsvarande en minskning om 13 % mot Q2-19. Att
intdkterna minskar beror bl.a. pa att Greater Than tidigare
haft storre inkomster fran forséljning av hardvara. Nu nér
intdktsmixen fordndras, dér andelen repetitiva intdkter
okar relativt hardvaruintékterna, &r det naturligt att den
totala omsittningen blir lidande pa kort sikt. P& langre sikt
dr detta dock vad vi bedéomer kommer bygga det storre
vardet 1 Greater Than, dédr en hogre andel aterkommande
intdkter, tillsammans med Bolagets Al som ger viktig
insikt till forsakringsbranschen utgdr viktiga vardedrivare.

= Intdkterna baserat pa foretagets kérnteknologi
okar med 20 %

Omsittningen minskade forvisso Q-Q, men vid en
jamforelse mellan Q1-20 och Q2-20 uppgick tillvixten av
Bolagets intékter till ca 18 %, en dkning frén 2,9 MSEK
till 3,5 MSEK, vilket vi ser positivt pad. Under kvartalet
har Greater Than dessutom lyckats sénka sin kostnadsbas,
nagot vi ser extra positivt pa med tanke pa de osékra tider
vi befinner oss i. Under Q2-20 uppgick Greater Thans
burn rate till ca -1,9 MSEK/maén, vilket kan jimforas med
-2,3 MSEK/man under Q1-20, och é&r sédledes en
forbéttring.

= Rekord-IPO pekar pa intresset for InsurTech

AKTIEKURS | 109 kr
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2024 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL
|90 kr | 115 kr ‘ 140 kr

Diskonterad virdering (nuvirde) pa 2024 drs prognostiserade
forsdljning. Eventuell uppvdrdering antas ske stegvis, givet att
gjorda antaganden infaller.

GREATER THAN

Stingningskurs (2020-08-28) 109,0
Antal Aktier (st.) 10721 171
Market Cap (MSEK) 1168,6
Nettokassa(-)/skuld(+) -13,5
Enterprise Value (EV) 1155,1
V.52 prisintervall (SEK) 54,0 - 125,0
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 manad +1,8 %
3 ménader +9,7 %
1 ar +93,2 %
YTD +32,2%

HUVUDAGARE (PER 2020-06-30)

Sten Forseke 35,1 %
Keel Capital 17,6 %
Karin Forseke 4,6 %
Roger Karlsson 3,1%
Carn Capital 3,1 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Liselott Johansson

Styrelseordforande Lars M. Berg

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q3-20 2020-10-28

PROGNOS (BASE), MSEK 2019

InsurTech-bolaget Lemonade noterades under juli i USA Nettoomsittning 15,1 13,5 25,8 39,8 78,9
dir bolaget under forsta handelsdagen nadde en

Lo . Omsittningstillvixt 83%  -102% 90,5%  544%  98,5%
bolagsvirdering om 3,9 mdUSD efter att aktien rusat med - ’ ’ ? ? °
nédra 140 %. Med hjélp av Al och en omfattande databas Bruttoresultat 12,5 115 134 259 632
kan L.em.onade. dels erbjuda skriddarsydda Bruttomarginal (adj.) 482%  480%  52,0%  65,0%  80,0%
hemforsakringslosningar, dels tillsammans med beteende- - s e o - »
ekonomi forutsdga, uppticka och blockera bedrigerier — - - - o ’
ett erbjudande och en metod som har flera likheter med EBIT-marginal 230,8% -212,1% -115,1% -68,8%  52%
ng Gregter Than e.eruder. forsakrlngsbolag inom s NM  NM 454 294 148
bilindustrin. Transaktioner likt Lemonade visar att
InsurTech #r fortsatt hett, och att datamingd och insikter LN N a8 A0 K
kring 'konsumenters beteenden har ett minst sagt hogt EV/EBIT neg. neg. neg. neg. 2830
varde i dagens samhille.
Analyst GrOUp Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten 4




Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut
baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstindigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr avsett att vara ett av flera
redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och
information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget.

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys dr en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for
att gora analysen. Uppdragsgivare Greater Than AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som
skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv bedomning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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