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Analyst Group grundades 2014, en tid d& informationen att tillgd géllande sma-
och medelstora bolag ansdgs vara bristfillig. Darfor valde Analyst
Groups grundare att starta upp en analystjdnst med visionen att belysa och sprida
korrekt information for att ge béttre stod i investeringsbeslut.

Idag ir Analyst Group ett snabbvixande analyshus med huvudsite i Stockholm
och med filial i Lund. Vi arbetar utifran viardeorden engagemang, passion och
fortroende, med ambitionen att skriva korrekta och objektiva analyser. Darfor
erbjuder vi tva typer av analys. Vi erbjuder dels bolag som vi anser intressanta, att
pa uppdrag, utfora analyser mot ersdttning. Samtidigt tillhandahéller vi oberoende
analyser pa bolag som vi anser har sérskilt intressant investeringsidé.

Vir vision r att vara den bista informationsldnken mellan de ménga investerarna
och foretagen.

Som léank mellan investerare och foretag ger vi stod i investeringsbeslut,
kapitalallokering och kommunikationsvagar.

Vi tror pé att hjdlpa foretag och investerare att battre forstd varandra
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SAMTRYGG AB

SKALBAR AFFARSIDE I EN FRAGMENTERAD MARKNAD

Ag

Samtrygg AB (”Samtrygg” eller "Bolaget”) erbjuder en
plattform for andrahandsuthyrning av bostdder med till-
horande trygghetspaket for att minimera riskerna for
hyresvérdar och hyresgister. En fragmenterad under-
liggande marknad och en estimerat 14g marknadsandel
om 0,8 % medfor god potential for framtida tillvdxt. En
hog inkrementell EBIT-marginal per signerat avtal
véntas leda till en expansion av EBIT-marginalen och
okad lonsamhet framgent prognostiseras leda till en
EBIT om 5,6 MSEK é&r 2023. Med en EV/S om 0,2x
samt en motiverad diskonteringsrdnta om 18 % baserat
pd en DCF uppnas ett motiverat pris om 7,88 kr per
aktie.

= Nischad aktor med en disruptiv affirsidé

Samtrygg &r aktiva pd marknaden for andrahands-
uthyrning, med fokus pa trygg andrahandsuthyrning av
bostdder vilket 4r att anse som ett nytt segment. Bolaget
har etablerat sig som den aktdr med det mest omfattande
erbjudandet, vilket har lett till en hogre motiverad
avgiftspremie. Baserat pa att segmentet vintas vdxa sin
andel av den totala underliggande marknaden framgent,
samt att Samtrygg véntas véxa sin marknadsandel inom
segmentet, resulterar detta i en estimerad CAGR i
omsattningen ar 2020 till &r 2023 om 32,9 %.

= Forutsigbara kassafloden med vixande marginal

Samtrygg ér ett tillvixtbolag, men har trots det vid upp-
repade tillfdllen uppnétt 16nsamhet. Detta kan hérledas
till att Bolaget har hog forutsdgbarhet i deras kassa-
floden, dir 15 % av varje hyresbetalning per aktivt
kontrakt erhélls som forséljningsintdkt. Detta innebér att
de inkrementella kostnaderna for varje signerat avtal &r
laga, vilket i sin tur medfér hogre EBIT-marginal
framgent.

=  Hog efterfrigan trots pandemin

Under ar 2020 uppvisades viss ddmpande aktivitet pa
plattformen pd grund av Covid-19 pandemin. Trots
detta upplevdes en hdg efterfragan pa Bolagets 16sning
bland potentiella hyresgéster. P& kvartalsbasis upp-
visades en genomsnittlig tillvixttakt 1 antalet nya
registrerade bostadssdkande om 34 %, vilket &r hogre

AKTIEKURS '3,32 kr

VARDERINGSINTERVALL

BEAR BASE BuLL

|4,84 kr \7,88 kr ‘9,97 kr
Senast betalt (2021-03-05) 3,32
Antal Aktier (st.) 7867 798
Market Cap (MSEK) 26,1
Nettokassa 5.8
Enterprise Value (MSEK) 20,3
V.52 prisintervall (SEK) 2,26 —2,50
Lista Nordic SME
1 méanad 7,1 %
3 manader 8,5%
1 &r -16,8 %
YTD -5,1%

HUVUDAGARE (KALLA:)

Markus Lindstrom 243 %
Nordnet Pensionsforsakring 20,4 %
Avanza Pension 18,6 %
Gerhard Dal 6,4 %
Anders Cioran 5,6 %

VD OCH ORDFORANDE
Verkstillande Direktor Jim Ankare
Styrelseordforande Marcus Lindstrom

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport 1 2021 2021-05-14

PROGNOS (BASE), MSEK 2020 2021E 2022E 2023E

Nettoomsittning 171,1 233,5 304,7 401,9
an ar 2019 med en genomsnittlig tillvaxttakt om 27 %. P—— 154%  365%  305%  319%
= Flertalet aktiva konkurrenter Bruttoresultat 224 35,0 44,5 59,5

) . . Brutt inal 131% 150% 146% 148%
Marknaden for trygg andrahandsuthyrning priglas av rultomargina ’ ’ ’ ’
flera aktiva aktorer, bland annat foretaget Renthia samt EBIT -6 17 27 56
Blocket-dgda Qasa i Sverige. Detta okar i sin tur risken EBIT-marginal na. n.a. na. 4%
for att Samtrygg tappar i marknadsandelar fra_rpgent. Nettoresultat 16 17 27 44
Denna risken minimeras dock av att segmentet &r i ett 1o
tidigt stadie dar samtliga aktorer ges mojlighet till Nettomarginal . na . 20
tillvdxt, samt att Samtrygg uppvisar en tydlig EV/S 0,12 0,09 0,07 0,05
sarskiljning fran dess konkurrenter som det mer EV/EBIT -~ - - 3.6
heltdckande alternativet.
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INVESTERINGSIDE

Samtrygg erbjuder en kostnadsfri digital plattform som kopplar samman potentiella hyresgéster

med hyresvérdar for andrahandsuthyrning av bostdder i Sverige. Bolaget agerar tredje part vid

varje hyresbetalning, dir ett paslag om 15 % pé hyran agerar premie for det trygghetspaket som

existerar for varje uthyrning. Trygghetspaketet minimerar risken for bedragerier och risken for

TOTAL uteblivna betalningar samt olika skador och &vriga tvister som kan uppstd vid uthyrning av

MARKNAD OM bostad. Genom att vara aktiva pa marknaden for mellanlang till langtidsuthyrning, i genomsnitt

- nio ménader, skapar detta forutsigbara dterkommande intdktsstrommar for varje signerat avtal.

225 000 Genom att erbjuda en helt digital 16sning fran registrering till signering krdvs ingen storre

UTHYRNINGAR personalstyrka for att driva framtida omsittningstillvéxt, vilket leder till succesivt hogre
PER AR omsittning per anstélld.

Skalbar affirsmodell med forutsigbara dterkommande intikter

Enligt SCB I6per ett kontrakt p& andrahandsmarknaden i ca 8-10 ménader, varpé Analyst Group
antar ett genomsnitt om 9 manader dven for Samtrygg. Med en premie pa 15 % pa varje
hyresbetalning innebdr det att Samtrygg i genomsnitt, med undantag for visst bortfall for
fortidsuppsigningar, mottar intéikter i tre kvartal frin det att ett avtal signerats, vilket bidrar med
stadiga floden av aterkommande intédkter. Da varje signerat kontrakt mte medfor nagra direkta
operativa kostnader, innebar det att det finns en hdg niva av skalbarhet i affirsmodellen, med
hoga inkrementella marginaler per nytt kontrakt. Detta syns genom att antalet anstédllda sedan
2017 varit nagorlunda konstant, vilket resulterat i att omsattningen per anstilld har vuxit fran
7,5 MSEK ar 2017 till 11,4 MSEK é&r 2020, ndgot som Analyst Group estimerar fortsitta 6ka
till 25,0 MSEK ar 2025. Utan néagra forvantade storre CapEx investeringar och god kontroll i

kostnaderna for marknadsforing véntas detta leda till en expanderande EBIT-marginal, fran
0,5 % ar 2019 till 1,4 % &r 2023.

EBIT- Lédg men vixande marknadsandel om 0,8 % med en disruptiv affirsidé

MARGINAL Bolagets erbjudande om trygg andrahandsuthyrning representerar en lag men stadigt véixande
OM 1,4 % AR ande% av den totala marknaden for andrahandsuthyrning av bostider, vilken uppgér till ca
2023 225 000 uthyrningar per ar. Med undersdkningar som visar pa att ca hélften av alla som hyrt ut
eller hyrt i andra hand upplevt problem antas efterfrigan pad Samtryggs l6sning vara god
framgent. I takt med att kdnnedomen om losningen Okar védntas Bolagets marknadsandel

fortsétta vixa framgent, och prognostiseras till 1,7 % ar 2023.

Fortsatt hog efterfriagan fran potentiella hyresgister

Den avgorande faktorn for framtida framgang for Bolaget dr att plattformen lyckas attrahera
bade bostadssokande samt uthyrare med annonser. Under ar 2020 uppvisades viss ddmpande
aktivitet pa grund av Covid-19 pandemin, trots det lyckades Bolaget redovisa en dkad tillvéxt i
antalet nya registrerade bostadssokande pé plattformen under ar 2020, vilken véxte med 34 %,
att jamfora med 27 % ar 2019. Med utgédngspunkt i att marknadsforingskampanjerna i framtiden
lyckas attrahera potentiella hyresvdrdar finns det en god bas av sdkande for att snabbt
accelerera antalet aktiva kontrakt och antalet ménadsbetalningar, fran 17 184 stycken ar 2020
enligt Analyst Groups berdkningar till 39 051 stycken ar 2023.

Flertalet konkurrenter samt flaskhals i antalet bostadsannonser

CAGRI1
ANTALET Marknaden for trygg andrahandsuthyrning har flertalet andra aktdrer, bland annat Blocket-dgda

MANADS- Qasa, Renthia, samt indirekta konkurrenter i form av annonseringsplattformar s som Bostad
) Direkt. Detta leder till en utmaning att kunna attrahera kunder framfor konkurrenterna
BETALNINGAR framgent. Denna risken anses dock ej som hdg da den minimeras genom den stora marknads-
OM 31,5 % potentialen som kvarstar, dér flertalet aktdrer ges utrymme att vixa, samt genom Samtryggs
AREN 2020-2023 position pa marknaden i form av att vara det bolag med det mest kompletta trygghetspaketet.
Bolaget uppvisar dven en lag andel bostadsannonser i forhallande till antalet sokande, vilket
riskerar pressa det realiserade antalet signerade avtal gentemot potentialen. I linje med att
Bolaget okar sina utgifter pA marknadsforing vilket i sin tur dkar pa varumirkeskdnnedomen

véntas denna flaskhals att erodera bort i takt med att Bolaget véxer.

Hoe inkr tell Etablerad aktér Forutsdgbara Antalet Estimerad CAGR om
mgfg ilillal el::‘lre;lvial diSru etrie; ;ar?(;{a)g dterkommande bostadssokande vixte 31,5 % i antalet
ematp P intékter 34 % ar 2020 manadsbetalningar
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FINANSIELL PROGNOS

Antalet aktiva avtal driver pa omsittningstillvixten

De flesta bostiderna formedlas idag framst i Stockholmsomradet, dir Samtrygg har sitt
huvudsite. Baserat pa annonserna pé Bolagets hemsida star Stockholm som geografiskt omrade
for ungefir 57 % av antalet aktiva avtal, jamfort med en berdknad andel om 34 % pa
andrahandsmarknaden som helhet. Detta leder till att den genomsnittliga hyresnivdn per
kontrakt dverstiger den for hela marknaden, da hyresnivéan i Stockholm dverstiger genomsnittet
for landet i helhet. Framgent forvéntas hyresnivderna pa andrahandsmarknaden att fortsatt 6ka i
samtliga regioner, samtidigt som avtalen via Samtrygg stadigt bdrjar uppvisar en geografisk
fordelning vilken mer é&terspeglar den &vergripande marknaden. Detta leder till att den

NETTO- genomsnittliga hyran yéintas stabilise_r;a sig runt drygt 19 000 SEK/ménad per avtal. I takt med
OMSATTNINGS a‘Ft ant'c.lle.t annonser pa plattformen vaxer antas tiden fran registrering till s1gner1.ng.att minska,
CAGR OM vilket i sin tur leQer till okat antal mgperade avtal per manad. Dé den genomsnittliga léingden
32,9 % per avtal vintas ligga konstant runt nio manader, leder detta till fler totala fakturabetalningar

per manad. Med en estimerad CAGR 1 antalet faktureringar per manad om 31,5 %, resulterar
detta i 39 051 manadsbetalningar &r 2023 samt en omséttning om 401,9 MSEK, en CAGR om
32,9 %.

Bibehaillen premie om 15 % resulterar i en stabil bruttomarginal

Samtrygg har etablerat sig som den aktdren for trygg andrahandsuthyrning med det bredaste
erbjudandet, vilket ocksa medfor den hogsta premien. I takt med att marknaden mognar, véntas
deras positionering cementeras, vilket motiverar en bibehallen premie pa varje manadshyra om
15 %. Kostnaderna for posten hyreskostnader &r 1 princip uteslutande héanforligt till
formedlingen av hyresbetalningarna, vilket leder till att bruttoresultatet till stor del &r hanforligt
till Bolagets forséljningsintdkter. Saledes prognostiseras Bolaget uppvisa en bruttomarginal om
14,8 % ar 2023, samt ett bruttoresultat om 59,5 MSEK.

Bibehillen premie om 15 % ger en bruttomarginal om 14,8 % ar 2023.
Estimerade totala intdkter och forséljningsintakter

MSEK H Totala intikter Forsiljnings intékter
800 726
537
600 s 402
400 148 157 234
118 118
TR E BN E
o I [ [
2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Analyst Groups prognoser

Okat behov av marknadsforing med 6kad omsittning per anstilld

EBIT- Bolagets erbjudande och plattform &r vdlutvecklad och véntas sdledes inte krdva nagra storre
MARG{)NAL investeringar framgent. Avgorande for Bolagets framtida framgéng véntas istdllet vara dkande
oM 12’6‘2 {" AR varumérkeskdnnedom, vilket véntas leda till hogre kostnader for marknadsféring i form av

kostnadsposten ovriga externa kostnader. D& personalresurserna per signerat avtal r relativt
laga antas det inte behdvas genomfora nagra storre anstéllningar i takt med att omsattningen
véxer. Detta leder initialt till att 6vriga externa kostnader som en andel av omsittningen vintas
véxa till 12 %, for att sedan stegvis sjunka pa arsbasis. Personalkostnaderna per kontrakt vintas
fortsétta sjunka, vilket leder till stegvis lagre personalkostnader i forhallande till omséttningen.

Vixande EBIT-marginal ger en EBIT om 10 MSEK ar 2023.
Estimerat resultat i Base scenario

MSEK . .
200 e Nettoomséttning EBIT - EBIT-marginal 726
4,9%
600 =0 ’
402
400 305 3,3%
200 1,4%
3 e 6 18 36
0 7% e
2023E 2024E 2025E

-200

Analyst Groups prognoser.
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VARDERING

Genomsnittlig EV/S multipel om 0,2x.

Historisk EV/S multipel
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Killa: Bloomberg

EV/STITM  ----- Historiskt snitt

Bolaget har inga direkta publika konkurrenter eller jamforbara aktorer pa marknaden. I Sverige
ar deras storsta konkurrenter aktorer Qasa samt Renthia, och i 6vriga Europa tillkommer aktorer
som Spotahome och Flatio. Da de transaktioner dessa, samt andra liknande bolag, varit
involverade i inte redogjort for kopeskillingen utgar mojligheten att anvinda sig av referens-
transaktioner. P4 den amerikanska marknaden éterfinns aétérer med koncept vilka padminner till
viss grad med Samtryggs, s som Airbnb som kopplar samman bostadsvard med hyresgést for
korttidsboenden, samt Booking, vilka erbjuder en soktjanst for privatpersoner till hotellvistelser
dér de tar en ungefarlig kommission pa 15 % av bokningsvirdet. Da dessa aktdrer dr betydligt
mer etablerade bade pd deras inhemska marknad samt den internationella marknaden, och
uppvisar betydligt hdgre borsviarde dn Samtrygg, blir en relativvdrdering baserad pa dessa
aktorer missvisande. Med anledning av ovanstdende baseras virderingen pa en historisk EV/S
PRIS PER multipel, med en DCF med tillhérande kinslighetsanalys vilket uppfyller syftet som en
AKTIE OM robusthets kontroll.

7,88 SEK 1 Motiverad EV/S multipel om 0,2x ger en uppsida om 137 %

ETT BASE
SCENARIO Bolaget har historiskt sett en fluktuerande EV/S multipel mellan 0,07x samt 0,53x. De senaste

tva aren har multipeln dock legat nagorlunda stabilt mellan 0,2 samt 0,3x. Med en applicerad
genomsnittlig EV/S multipel om 0,2x pa en estimerad omséttning ar 2023 om 401,9 MSEK ges
ett motiverat pris per aktie om 10,97 SEK, med en applicerad diskonteringsrdnta om 18,0 % ges
ett nuvdarde om 7,88 SEK. DCF-virderingen tar i beaktning att aktien i Bolaget uppvisar 1ag
likviditet, med dagar d& det inte genomfors ett enda avslut. Detta leder till en likviditets
riskpremie, vilket reflekteras i den hogre satta diskonteringsrdntan. Pa grund av Bolagets
relativt lilla storlek baserat pa borsvardet, samt pad grund av att marknaden Bolaget dr aktivt
inom é&r relativt ny och séledes uppvisar hogre ovisshet i dess framtida tillvéxt, tillkommer
ytterligare en riskpremie, vilken ocksd reflekteras i den hogre diskonteringsrintan. Detta leder
till en motiverad diskonteringsrinta om 18 %. Applicerad 1 en DCF-virdering uppnds ett pris
per aktie inom ramen for ovanstaende kénslighetsanalys, dir priset per aktie for multipel
vérderingen aterfinns. Séledes anses ett pris per aktiec om 7,88 SEK motiverat.

Bull Scenario

I ett Bull scenario vintas den geografiska fordelningen mellan de geografiska omrédena att

fortsatt uppvisa en relativ dvervikt f6r Stockholm samt 6vriga storstadsomraden, vilket vintas

resultera i en nagot hogre genomsnittlig hyra per avtal. I takt med att marknaden for trygg

PRIS PER andrahandsuthyrning fortsdtter att ta marknadsandelar fran den underliggande marknaden

AKTIE OM véntas den i ett Bull scenario uppvisa storre konsolidering med hogre natverkseffekter dn

9.97 SEK I vintat, didr Samtrygg tack vare deras framgéngsrika marknadsforingskampanjer fir hogre

. varumarkeskdnnedom 4n i ett Base scenario, och saledes tar en allt storre marknadsandel om

ETT BULL 5 %. Detta leder till fler aktiva kontrakt, och resulterar i en nettoomsittning ar 2023 om

SCENARIO 516,8 MSEK. Med en applicerad EV/S multipel om 0,2x och en diskonteringsrdnta om 18 %
ger det ett motiverat pris per aktie om 9,97 SEK.

Bear Scenario

I ett Bear scenario estimeras annonsernas geografiska fordelning att efterlikna marknaden i ett
tidigare skede, vilket leder till ndgot ldgre genomsnittlig hyra. Konkurrensen pa marknaden

PRIS PER véntas hardna, vilket leder till att Samtrygg, for att konkurrera, estimeras sdnka premien fran
: 15 % till 12 %, vilket leder till en ldgre bruttomarginal om 13 %. Varumirkeskdnnedomen
AKTIE OM .. e X pemlie , o VT )
4.84 SEK I véntas bli lagre, vilket leder till hogre kostnader f6r marknadsforing dn i ett Base scenario,
ol nagot som pressar EBIT-marginalen. Med en nédgot ldgre EV/S multipel om 0,15x samt en
ETT BEAR bibehallen diskonteringsrdnta om 18 %, resulterar det i ett motiverat pris per aktie om 4,84
SCENARIO SEK.

/\nalyst GI’OUp Var vinlig ta del av vdra ansvarsbegransningar i slutet av rapporten 6




Analyst Group

TSEK (Base) 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Nettoomsittning 171 104 000 233 542 385 304 663 203 401 890 000 536 690 545 726 244 315
Aktiverat arbete for egen rikning 1738 000 0 0 0 0 0
Ovriga rérelseintikter 153 000 0 0 0 0 0
Totala intikter 172 995 000 233 542 385 304 663 203 401 890 000 536 690 545 726 244 315
Hyreskostnader -150 640 000 -198 511 027 -260 182 375 -342 410280  -455113 583 -614 402 690
Bruttoresultat 22 355 000 35031 358 44 480 828 59 479 720 81576 963 111 841 624
Bruttomarginal 13,1% 15,0% 14,6% 14,8% 15,2% 15,4%
Ovriga externa kostnader -14 850 000 -28 025 086 -36 559 584 -40 189 000 -48 302 149 -58 099 545
Personalkostnader -8 554 000 -8 190 807 -9 921 116 -12782 574 -14 124 744 -16 069 613
Avskrivningar -529 000 -499 000 -663 000 -915 000 -1 306 000 -1 747 000
EBIT -1 578 000 -1 683 536 -2 662 872 5593 146 17 844 069 35 925 466
EBIT-marginal -0,9% -0,7% -0,9% 1,4% 3,3% 4,9%
Finansiella intidkter 0 0 0 0 0 0
Finansiella kostnader 0 0 0 0 0 0
EBT -1578 000 -1 683 536 -2 662 872 5593 146 17 844 069 35 925 466
Skatt -52 000 0 0 -1152 188 -3 675 878 -7 400 646
Nettoresultat -1 630 000 -1 683 536 -2 662 872 4 440 958 14 168 191 28 524 820
Nettomarginal -1,0% -0,7% -0,9% 1,1% 2,6% 3,9%

SEK (Bull) 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Nettoomsittning 171 104 000 264 213 011 387 604 411 516 814 242 844 024 895 1284 645 000
Aktiverat arbete for egen rikning 1738 000 0 0 0 0 0
Ovriga rorelseintikter 153 000 0 0 0 0 0
Totala intikter 172 995 000 264 213 011 387 604 411 516 814 242 844 024 895 1284 645 000
Hyreskostnader -150 640 000 -221 938 929 -325587 706 -434 123 963 -708 980 911 -1 079 101 800
Bruttoresultat 22 355 000 42274 082 62 016 706 82 690 279 135 043 983 205 543 200
Bruttomarginal 13,1% 16,0% 16,0% 16,0% 16,0% 16,0%
Ovriga externa kostnader -14 850 000 -31 705 561 -42 636 485 -46 513 282 -59 081 743 -77 078 700
Personalkostnader -8 554 000 -8 190 807 -10 965 443 -14 380 396 -17 384 301 -21 610 859
Avskrivningar -529 000 -499 000 -663 000 -915 000 -1 306 000 -1747 000
EBIT -1 578 000 1878 713 7751777 20 881 601 57 271 940 105 106 641
EBIT-marginal -0,9% 0,7% 2,0% 4,0% 6,8% 8,2%
Finansiella intidkter 0 0 0 0 0 0
Finansiella kostnader 0 0 0 0 0 0
EBT -1 578 000 1878 713 7751777 20 881 601 57 271 940 105 106 641
Skatt -52 000 -387 015 -1 596 866 -4 301 610 -11 798 020 -21 651 968
Nettoresultat -1 630 000 1491 698 6154 911 16 579 991 45 473 920 83 454 673
Nettomarginal -1,0% 0,6% 1,6% 3,2% 5,4% 6,5%
TSEK (Bear) 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
Nettoomsittning 171 104 000 216 330 712 262 053 734 314 418 729 383 472 805 480 565 825
Aktiverat arbete for egen rikning 1738 000 0 0 0 0 0
Ovriga rérelseintikter 153 000 0 0 0 0 0
Totala intikter 172 995 000 216 330 712 262 053 734 314 418 729 383 472 805 480 565 825
Hyreskostnader -150 640 000 -181717798  -220 125137 -264 111732 -322117 157 -403 675 293
Bruttoresultat 22 355 000 34 612 914 41928 597 50 306 997 61 355 649 76 890 532
Bruttomarginal 13,1% 16,0% 16,0% 16,0% 16,0% 16,0%
Ovriga externa kostnader -14 850 000 -25 959 685 -34 066 985 -40 874 435 -42 182 009 -48 056 583
Personalkostnader -8 554 000 -7 678 882 -8 876 788 -10 119 538 -11 951 707 -13 853 115
Avskrivningar -529 000 -499 000 -663 000 -915 000 -1 306 000 -1 747 000
EBIT -1578 000 475 347 -1678 176 -1 601976 5915 933 13 233 835
EBIT-marginal -0,9% 0,2% -0,6% -0,5% 1,5% 2,8%
Finansiella intidkter 0 0 0 0 0 0
Finansiella kostnader 0 0 0 0 0 0
EBT -1578 000 475 347 -1678 176 -1 601976 5915 933 13 233 835
Skatt -52 000 -97 921 345 704 330 007 -1218 682 -2726 170
Nettoresultat -1 630 000 377 425 -1332471 -1271 969 4697 251 10 507 665
Nettomarginal -1,0% 0,2% -0,5% -0,4% 1,2% 2,2%
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&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 franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r 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 rddets 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 foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga 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 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds 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 anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Samtrygg AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar dér Analyst Group har
haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle kunna téinkas utgdra en subjektiv
bedomning.

Analytikern dger inte aktier 1 bolaget.
Upphovsriitt
Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity

Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &dr tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférandrad form.

/\nalyst GI’OUP Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten
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