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Analyst Group

Analyst Group grundades 2014, en tid da informationen att tillga géllande sméa-
och medelstora bolag ansdgs vara bristfallig. Darfor valde Analyst
Groups grundare att starta upp en analystjanst med visionen att belysa och sprida
korrekt information for att ge battre stod i investeringsbeslut.

Idag ar Analyst Group ett snabbvéxande analyshus med huvudséte i Stockholm
och med filial i Lund. Vi arbetar utifran vardeorden engagemang, passion och
fortroende, med ambitionen att skriva korrekta och objektiva analyser. Dé&rfor
erbjuder vi tva typer av analys. Vi erbjuder dels bolag som vi anser intressanta, att
pé uppdrag, utfora analyser mot ersattning. Samtidigt tillhandahaller vi oberoende
analyser pa bolag som vi anser har sarskilt intressant investeringsidé.

Var vision 4r att vara den basta informationslanken mellan de manga investerarna
och foretagen.

Som l&nk mellan investerare och foretag ger vi stod i investeringsbeslut,
kapitalallokering och kommunikationsvégar.

Vi tror pa att hjalpa foretag och investerare att battre forsta varandra

/\nalyst GI‘OLlp Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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GIGGER GROUP (GIG)

FORVARVET AV COLLABS SKAPAR TYDLIGA SYNERGIER

Ag

Gigger Group AB (”Gigger” eller ”Bolaget”) tillhanda-
héller en automatiserad plattform for egenforetagare som
vill hantera sin egenanstallning mot en Iag avgift. Under
aren 2018-2020 uppvisade Gigger en imponerande tillvaxt
om ca 137 %. | och med senaste forvérvet av Collabs &r
Gigger nu en koncern med tva plattformar; en mot
fakturering samt en mot influencermarketing och
marknadsféring inom sociala medier. Analyst Group
prognostiserar att de totala intdkterna tills ar 2022 har
stigit till ca 217 MSEK, vilket déarefter estimeras oka
snabbt till ca 877 MSEK ar 2025. Med en tillampad
malmultipel harleds ett varde om 3 kr per aktie i ett Base
scenario.

= Strukturafféar genom forvarvet av Collabs

Den 10 mars 2021 meddelade Gigger att Bolaget
forvarvar Collabs, vilket forvantas slutforas i mitten av
april 2021. Collabs &r en plattform for att hantera
kampanjer i sociala medier med inriktning mot influencers
och foretag. Plattformens databas innehar ca 120 miljoner
influencers, och vi tror, genom en integrering med Gigger,
att foretaget skulle kunna bidra med nédrmare 35 MSEK i
omsattning under kommande tolv manader. Kaope-
skillingen uppgar till ca 57,5 MSEK, vilket betalas med
nyemitterade aktier. Analyst Group ser mycket positivt pd
denna strukturaffar, dar tydliga synergier aterfinns bland
annat i form av att Collabs kundbas kan fakturera genom
Giggers plattform.

= Overtecknad emission under Q1-21

Under Q1-21 genomftrde Gigger en foretradesemission
som Overtecknades med hela 384 %, vilket tillforde
Bolaget en nettolikvid om ca 10,4 MSEK. Giggers nyligen
genomforda emission, forvantas i kombination med
inlosen av TO1 under 2021 técka Bolagets finansierings-
behov fram till dess att Gigger nar positivt kassaflde
under 2022.

= Ytterligare omsattningsokning fran Storbritannien

Under Q4-20 uppgick Giggers totala intakter till
16,8 MSEK (11,5), vilket motsvarar en 6kning om 45 %.
Med tanke pd att den svenska marknaden fortfarande
praglas av nedstangningar till foljd av Covid-19 och
upparbetade affarsprojekt fordrojts, ar kvartalstillvéxten
imponerande. Under 2021 forvantas Gigger lansera sin
plattform i Storbritannien, som kommer kunna dra fordel
av ett antal nya regelverk och lagar gallande gig-ekonomin
som forvéntas trada i kraft under april 2021.

= Plattform till konkurrenskraftiga priser

Giggers faktureringsplattform saluférs primart mot
frilansare som fakturerar genom Gigger mot en avgift om
3,5 % av fakturabeloppet. Manga konkurrenter tar idag ut
en avgift om ca 5 %, vilket medfor att Giggers
fakturaavgifter ar bland de lagsta i branschen.
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PROGNOS (BASE), MSEK 2020 2021E 2022E 2024E 2025E
Totala intakter 447 1157 2171 367.0 5854 876.6
COGS 0.0 -36.0 -68.4 -122.2 -1955 -293.2

Ovriga externa kostnader -115  -146  -230 -342 451 -69.5

Personalkostnader -36.9 -64.7 -117.7 -195.1 -307.9 -458.2
Ovriga rorelsekostnader -6.2 -2.0 2.8 34 40  -48
Avskrivningar -2.6 -5.0 -6.0 -6.0 -6.0 -6.0
EBIT -12.5 -6.6 -0.8 6.2 26.9 448
EBIT-marginal neg. neg. neg. 2% 5% 5%
P/S 6.4 25 13 0.8 0.5 0.3
EV/S 6.1 2.4 13 0.7 0.5 0.3
EVIEBIT neg. neg. neg. 44.4 10.2 6.1

LEfter genomfort forvarv av Collabs som véntas slutféras under mitten av april 2021.
2Innan foretradesemissionen och innan forvarvet av Collabs.
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Den globala gig-marknaden forvantas vaxa med en tvasiffrig CAGR de kommande aren

Gigger ar primart verksamma pa den svenska marknaden for egenforetagares egenanstéllning.
Marknaden bendmns ofta som gig-ekonomin och beskriver en ny véaxande typ av arbets-
marknad, dar arbetsgivare hyr in konsulter for specifika projekt eller anlitar frilansare for att
tillgodose sitt kompetensbehov under en begrénsad tidsperiod. Den globala marknaden
forvantas vaxa med 17,8 % arligen (CAGR), for att dd na ett varde av ca 455 mdUSD under ar
2023. Genom forvarvet av Collabs gar Gigger in pd den véaxande marknaden for
marknadsféring inom sociala medier och influencermarketing. Marknaden for influencer-
marknadsféring uppgick till ca 6 mdUSD ar 2020 och forvantas na ca 24,1 mdUSD &r 2025,
vilket motsvarar en tillvéxttakt (CAGR) om ca 32 %.

Giggers tillvaxtresa fortsatter genom internationell expansion

Gigger ar idag en av de ledande gig-plattformarna i Sverige med 6ver 7 000 anslutna
egenforetagare. Gigger har en diversifierad anvandarbas, vilket minskar risken da Bolaget inte
ar exponerat mot en viss typ av sektor. Under aren 2018-2020 uppvisade Gigger en
imponerande genomsnittlig tillvaxt om ca 137 %, vilket & mer &n marknaden och bekraftar
Bolagets starka och konkurrenskraftiga position. En stark vardedrivare i nartid for Gigger ar
Bolagets internationella expansionsplan. Giggers helautomatiserade plattform &r en
valutvecklad teknikplattform med ett omfattande utbud for att hantera samtliga element
kopplade till att genomféra uppdrag som egenanstalld, sdsom fakturering, rekrytering och
schemalédggning. Plattformen riktar primart in sig mot frilansare som fakturerar genom Gigger
mot en avgift om 3,5 % av fakturabeloppet, vilket ar lagre 4n manga konkurrenter som idag tar
ut en avgift om ca 5 %. Plattformen fungerar ocksd som en rekryteringsplattform dar s.k.
gigsokare kan hitta uppdrag och bli anlitade genom plattformen, Gigger tar da ut en avgift om
ca 1 % av fakturerat belopp. Den tredje intdktskallan for Gigger &r att ta betalt for publicerade
uppdrag av féretagskunder, dar Gigger tar ut en fast avgift om ca 5 % av fakturans belopp.

Strukturaffar gor Gigger till en koncern for bade fakturering och influencermarketing

Giggers forvérv av Collabs under Q2-21, som forvéntas slutforas i mitten av april 2021, innebar
ett nytt intaktsben for Gigger. Collabs &r en plattform for att hantera kampanjer i sociala medier
med inriktning mot influencers och foretag, dar plattformen innehar en kunddatabas med ca 120
miljoner influencers globalt. Vi estimerat att Collabs, bl.a. genom synergier med Gigger, kan
omsatta narmare 35 MSEK kommande tolv manader. Analyst Group ser mycket positivt pa den
nya vertikalen, dar tydliga synergier aterfinns med Giggers faktureringsplattform. Idag star
bland annat ca 70 % av alla influencers utan eget foretag, vilket innebér att Gigger bland annat
kan erbjuda faktureringstjanster till nya kundgrupper pa ett kostnadseffektivt satt.

Prognos och vardering

| ett Base scenario estimeras totala intakter uppga till ca 367 MSEK ar 2023 och ca
876,6 MSEK ar 2025. Omséttningstillvaxten drivs primart av en redan tidigare hog tillvéxt, dar
Gigger tar marknadsandelar genom att erbjuda laga avgifter och tillhandahalla en
anvandarvanlig plattform samt forvarvad tillvaxt fran Collabs. Utéver den svenska marknaden
ser Analyst Group ytterligare potential pa den brittiska marknaden, vilket har starkts i och med
forvarvet av Collabs. Baserat pa en applicerad malmultipel om P/S 2 pa 2022 ars forséljning,
erhalls i ett Base scenario ett pris per aktie om 3 kr.

Genomford emission forvantas racka till positivt kassaflode

Aven om Gigger véxer kraftigt pa den svenska marknaden, verkar Bolaget pa en marknad som
kannetecknas av laga marginaler. En annan risk utgérs av ett antal andra stérre konkurrenter,
som skulle kunna dra fordel av stordriftsfordelar pa sa satt kan komma att paverka Giggers
mojligheter att ta marknadsandelar. Under Q1-21 tillférdes Gigger en nettolikvid om ca 10,4
MSEK efter att Giggers foretrddesemission som blev overtecknad med ca 384 %. Detta i
kombination med forvéantad inloésen av Bolagets TO1 under 2021 bedéms Bolaget inte vara i
behov av ytterligare extern kapitalanskaffning framgent, da Bolaget forvantas na positivt
kassaflode redan under 2022.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



FINANSIELL

Analyst Group

PROGNOS

Omsittningsprognos aren 2021-2025

Gigger har historiskt visat en hog omséttningstillvixt, dar Bolaget mellan aren 2018-2020 har
uppvisat en genomsnittlig tillvaxttakt om 137 %. Gigger omsatte under ar 2020 ca 40 MSEK
och omséttningen forvintas primért drivas av fortsatt stark organisk tillvixt samt forvirvet av
Collabs som forvintas omsitta ca 35 MSEK under ar 2021. Gigger har som tidigare nimnt en
prissdttning motsvarande en avgift om 3,5 % av fakturabeloppet. Manga konkurrenter idag tar
ut en avgift om ca 5 %, vilket gor att Analyst Group bedomer att Gigger har en langsiktigt
attraktiv prisséttningsmodell och ett kunderbjudande som fortsatt kommer kunna ta
marknadsandelar pa den svenska marknaden. Genom forvérvet av Collab forvintas Gigger na
totala intdkter om 115,7 MSEK é&r 2021. Under &r 2021 forvantas Gigger lansera sin plattform i
Storbritannien, ddr marknads-potentialen uppskattas vara over tio ganger storre dn den svenska
marknaden. Analyst Group beddmer ocksa att Bolaget kan forvédnta sig intdkter frdn andra
intdktsben sdsom rekrytering och personalpooler, dir Gigger tar ut en avgift frén
uppdragsgivare om ca 5 %. Sammantaget forvintas Giggers totala intdkter uppgd’ till 367
MSEK ér 2023 samt 876,6 MSEK ar 2025.

Gigger forvantas fortsatt kunna vaxa kraftigt de kommande aren.

Prognostiserad totala intakter

MSEK mmm Totala intdkter — -------- Tillvaxt
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Analyst Groups prognoser
Personalkostnader

Under ar 2020 hade Giggers plattform i snitt 6 anstdllda. Det ldga personalantalet dr en
konsekvens av att Bolaget har en automatiserad plattform, diar anvéndarnas aktiviteter kréver
ingen eller mycket 1&g handpaldggning for Gigger, vilket tyder pa en hog skalbarhet. Analyst
Group bedomer siledes att Gigger inte behdver en storre personalstyrka for att kunna
understodja Bolagets forvintade tillvixt framdver. Investerare bor déremot vara
uppmirksamma pé att Gigger bokfor utbetalningen av kundens faktura under posten
personalkostnader, vilket &r en del av affarsidén med Gigger. Efter avdrag om 3,5 % pa
fakturabeloppet for fakturaavgifter uppgér Giggers personalkostnader till 96,5 % av kundernas
fakturabelopp.

Brutto- och rorelsekostnader

Ett av Giggers delmal &r att nd en rorelsemarginal om 4-7 % under ar 2022, vilket mojliggor
Bolagets vision om att kunna sjilvfinansiera fortsatt tillvixt fran och med &r 2022. Bolagets
COGS forvintas 0ka som en konsekvens av att forvdrvet av Collabs, som antas ha en
bruttomarginal om ca 25-30 % ar 2021 och framét. Sammantaget estimeras totala kostnader,
exklusive avskrivningar, till ca 355 MSEK ar 2023 samt ca 826 MSEK é&r 2025.

Giggers rorelsekostnader estimeras 6ka, men i en lagre takt &n forséaljningen, vilket mojliggor en stigande marginal.

Prognostiserad COGS, 0vriga exte

rna kostnader, personalkostnader, 6vriga rorelsekostnader och totala kostnader (exkl. avskrivningar)

MSEK COGS  mOvriga externa kostnader Personalkostnader Ovriga rérelsekostnader ~ ® Totala kostnader
1000 826
553
458
355 308 293
212 195 195
0 | — - — — —
2021E 2022E 2023E 2024E 2025E

Analyst Groups prognoser

Analyst Group

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Gigger forvantas na positivt EBIT-resultat redan &r 2023.
Finansiell prognos, Base scenario
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Virdering: Base scenario

Gigger ar verksamma inom gig-ekonomin, som de senaste aren har uppvisat en stark tvasiffrig
global tillvaxttakt. Investerare har idag svart att exponeras mot denna starka marknadstrend, da
majoriteten av bolagen idag befinner sig i onoterad milj6. Konkurrenten Cool Company é&r
exempelvis &dgt av riskkapitalbolaget Verdane, vilket pavisar det starka intresset fran
institutionella investerare inom detta affirsomrdde. Det finns ett antal konkurrenter pa
marknaden, vilka inkluderar bland annat Frilans Finans, Cool Company, Bolagskraft, Gigstr
och Yepstr. Analyst Group bedomer att Gigger har ett unikt kunderbjudande, d& Bolaget
erbjuder traditionell fakturering utan eget foretag och 16nehantering samt dven schemaldggning,
rekrytering och personalpooler. Detta i kombination med att Gigger uppvisat en imponerande
tillvaxt om ca 137 % under perioden 2018-2020, samt att det nya forvirvet av Collabs som
forvantas bidra till 6kad omséttning framgent, béadar for framtida tillvdxt. Giggers
prognostiserade tillvixttakt & mer &dn den genomsnittliga marknadstillvixten for béade
influencermarketing och gig-ekonomin, vilket motiverar en premiumvérdering. Premium-
virderingen stirks ytterligare av att Gigger idag har en helautomatiserad plattform med en av
branschens lagsta avgifter, vilket bidrar till att Bolaget fortsatt kommer kunna sta sig starkt vid
eventuella hot om prispress, vilket dr vanligt i tillvaxtbranscher pa medellangsikt.

Motiverat virde om 3 kr i ett Base scenario

I ett Base scenario estimeras totala intdkter till 367 MSEK ar 2023 och 876,6 MSEK ar 2025.
Med en estimerad omséttning om 217,1 ar 2022 och en vald P/S-multipel om 2 motiveras ett
vérde per aktie om 3 kr.

Bull scenario

I ett Bull scenario berdknas Gigger fortsitta sin starka tillvixt och marknadsetableringen i
Storbritannien faller vél ut. I ett Bull scenario bedoms inga storre forbéttringar géllande EBIT-
marginaler, d& Analyst Group bedomer att Gigger kommer att aterinvestera i produkt-
utveckling, produktkvalitet och expansionsaktiviteter sdsom digitala marknadsforing, istéllet for
att kortsiktigt maximera vinst. Sammantaget estimeras totala intdkter om 481,6 MSEK ar 2023
och 1228,8 MSEK éar 2025. Med en estimerad omséttning om ca 276,6 MSEK ar 2022 och en
vald P/S-multipel om 2 motiveras ett virde per aktie om 3,8 kr.

Bear scenario

I ett Bear scenario beridknas Gigger fortsétta kunna véxa de kommande &ren, men i en ndgot
lagre takt. Omséttningsdkningen drivs dels av organisk tillviaxt pd den svenska marknaden samt
intiikter frin det nya forvirvet Collabs, men beddms vara ligre i ett Bear scenario. Okade
kostnader kopplat till den brittiska marknaden och nagot hogre kostnader for Collabs
verksamhet leder till lagre 16nsamhet i detta scenario. Sammantaget estimeras totala intékter om
234,6 MSEK éar 2023 och 465,9 MSEK ar 2025. Med en estimerad omséttning om 154,8 ar
2022 och en vald P/S-multipel om 1 motiveras ett virde per aktie om 1,1 kr.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Base-scenario (MSEK) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Nettoomsattning 21,3 40,3 110,1 209,2 355,6 569,0 853,5
Aktiverat arbete for egen rakning 0,5 1,0 2,6 49 8,4 13,4 20,1
Ovriga intakter 2,2 3,4 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Totala intékter 24,0 447 115,7 2171 367,0 585,4 876,6
Ravaror och fornédenheter (COGS) 0,0 0,0 -36,0 -68,4 -122,2 -195,5 -293,2
Bruttoresultat 24,0 447 79,7 148,7 244.8 390,0 583,4
Bruttomarginal n.a. n.a. 69% 68% 67% 67% 67%
Ovriga externa kostnader -3,8 -11,5 -14,6 -23,0 -34,2 -45,1 -69,5
Personalkostnader -19,9 -36,9 -64,7 -117,7 -195,1 -307,9 -458,2
Ovriga rérelsekostnader 0,0 -6,2 -2,0 -2,8 -3,4 -4,0 -4,8
EBITDA 0,3 -9,9 -1,6 52 12,2 32,9 50,8
EBITDA-marginal 1% neg. neg. 2% 3% 6% 6%
Av- och nedskrivningar -1,4 -2,6 -5,0 -6,0 -6,0 -6,0 -6,0
EBIT -1,1 -12,5 -6,6 -0,8 6,2 26,9 44,8
EBIT-marginal neg. neg. neg. neg. 2% 5% 5%
Finansnetto 1,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
EBT 0,1 -12,6 -6,8 -1,0 6,0 26,7 44,6
EBT-marginal 1% neg. -6% 0% 2% 5% 5%
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 4,0 -8,0 -13,4
Periodens resultat 0,1 -12,6 -6,8 -1,0 9,9 18,7 31,2
Nettomarginal 1% neg. -6% 0% 3% 3% 4%
[Base-scenario (MSEK) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
PIS 12.0 6.4 25 1.3 0.8 0.5 0.3
EVIS 11.4 6.1 24 13 0.7 0.5 0.3
EV/EBIT neg. neg. neg. neg. 44.4 10.2 6.1
Bull-scenario (MSEK) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Nettoomséttning 21.3 40.3 132.2 268.6 470.2 764.0 1,205.7
Aktiverat arbete for egen rakning 0.5 1.0 2.6 4.9 8.4 13.4 20.1
Ovriga intakter 2.2 3.4 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Totala intakter 24.0 44.7 137.8 276.6 481.6 780.4 1,228.8
Ravaror och férnédenheter (COGS) 0.0 0.0 -39.6 -90.3 -134.4 -215.0 -322.5
Bruttoresultat 24.0 447 98.1 186.2 347.2 565.4 906.3
Bruttomarginal 100% 100% 71% 67% 2% 2% 4%
Ovriga externa kostnader -3.8 -11.5 -14.9 -29.9 -58.1 -72.2 -111.2
Personalkostnader -19.9 -36.9 -81.2 -146.9 -255.8 -414.6 -652.7
Ovriga rorelsekostnader 0.0 -6.2 -3.0 -3.6 -4.3 -4.7 -5.0
EBITDA 0.3 -9.9 -0.9 5.8 28.9 74.0 137.3
EBITDA-marginal 1% neg. neg. 2% 6% 9% 11%
Av- och nedskrivningar -1.4 -2.6 -5.0 -6.0 -6.0 -6.0 -6.0
EBIT -1.1 -12.5 -5.9 -0.2 22.9 68.0 131.3
EBIT-marginal neg. neg. neg. neg. 5% 9% 11%
Finansnetto 1.2 -0.1 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2
EBT 0.1 -12.6 -6.1 -0.4 22.7 67.8 131.1
EBT-marginal 1% neg. neg. neg. 5% 9% 11%
Skatt 0.0 0.0 0.0 4.0 -6.8 -20.3 -39.3
Periodens resultat 0.1 -12.6 -6.1 3.6 15.9 47.4 91.8
Nettomarginal 1% neg. neg. 1% 3% 6% 7%

Analyst Group

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Bull-scenario (MSEK) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
P/S 12.0 6.4 2.1 1.0 0.6 0.4 0.2
EVI/S 11.4 6.1 2.0 1.0 0.6 0.4 0.2
EV/EBIT neg. neg. neg. neg. 11.9 4.0 2.1
Bear-scenario (MSEK) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Nettoomséttning 213 40.3 89.0 146.9 2232 321.9 4428
Aktiverat arbete for egen rakning 0.5 1.0 2.6 4.9 8.4 13.4 20.1
Ovriga intakter 2.2 3.4 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Totala intakter 24.0 44.7 94.6 154.8 234.6 3383 465.9
Ravaror och férnédenheter (COGS) 0.0 0.0 -18.0 -53.7 -81.7 -117.8 -162.0
Bruttoresultat 24.0 447 76.6 101.1 152.9 220.5 303.8
Bruttomarginal 100% 100% 81% 65% 65% 65% 65%
Ovriga externa kostnader -3.8 -11.5 -18.9 -21.8 -29.4 -39.7 -53.6
Personalkostnader -19.9 -36.9 -64.3 -84.2 -124.6 -176.8 -240.8
Ovriga rérelsekostnader 0.0 -6.2 -2.4 -34 -4.0 -4.8 -5.8
EBITDA 0.3 -9.9 -9.0 -8.3 -5.1 -0.8 3.6
EBITDA-marginal 1% neg. neg. neg. neg. neg. 1%
Av- och nedskrivningar -1.4 -2.6 -5.0 -4.0 -6.0 -6.0 -6.0
EBIT -1.1 -12.5 -14.0 -12.3 -11.1 -6.8 -2.4
EBIT-marginal neg. neg. neg. neg. neg. neg. neg.
Finansnetto 1.2 -0.1 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2
EBT 0.1 -12.6 -14.2 -12.5 -11.3 -7.0 -2.6
EBT-marginal 1% neg. neg. neg. neg. neg. neg.
Skatt 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Periodens resultat 0.1 -12.6 -14.2 -12.5 -11.3 -7.0 -2.6
Nettomarginal 1% neg. neg. 1% 3% 6% -1%
Bear-scenario (MSEK) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
P/S 12.0 6.4 3.0 1.9 1.2 0.9 0.6
EV/S 11.4 6.1 2.9 1.8 1.2 0.8 0.6
EV/EBIT neg. neg. neg. neg. neg. neg. neg.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allman spridning, och ar inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna ar baserade pa kéllor och uppgifter samt utlatanden frdn personer som AG bed6mer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hédrrérande AG 4&r 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 fransager sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

Dessa har utformats for att sakerstalla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad géller 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 sarskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

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

Bull and Bear- Rekommendationer

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

Definition Bull: Bull ar en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Gigger Group AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet
att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som
skulle kunna tankas utgora en subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar
som ar rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsratt

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