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Vardedrivare

Historisk Lonsamhet

Under 2018 ska forsaljningen fortséatta 6ka. Under
senaste aret har Greater Than ingatt flera samarbeten
med forsakringsaktorer, bade i och utanfor Sverige,
samt inom andra vertikaler av bilindustrin. Under
2018 forvantas nya avtal tecknas, samtidigt som de
tidigare ger god utvéaxling i forséljningen. Under
2017 uppgick forsaljningen till 8 MSEK, att jamfora
med 3,5 MSEK 2016. Bolagets Al-plattform
genererar sdledes intakter redan idag.

Greater Thans Al-baserade premiemodell
ersatter ett gammalt system. Istallet for kollektiv
prissattning som baseras pé& aldre skadestatistik
prissatter Bolagets Al varje enskild biltur baserat pa
realtidsdata. Individuell prisséttning resulterar i
sénkta kostnader och med Bolagets Al-modell blir
prissattningen granular, transparent och péverkbar
fér konsumenten.

God skalbarhet i white label-l6sningar. Genom
Enerfy-plattformen  erbjuder ~ Greater ~ Than
forsakringsbolag en helt digital bilforsakring som de
under eget varumérke kan salja till kunder inom ett
par veckor fran att licensavtal ingatts. Senaste aret
har Greater Than etablerat avtal inom hela Norden.
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GREATER THAN
Aktiekurs (2018-02-27) 25,80
v. 52 lagsta / hogsta 8,40/34,20
Antal aktier 9438 244
Borsvéarde (MSEK) 2435
Nettoskuld (MSEK) -12,7
EV (MSEK) 230,8
Sektor Informationsteknik
. First North
Lista  kortnamn StockhoIm/GREAT
Avrsredovisning 2017 2018-04-12

1 manad -7,5%
3 manader -1,9%
1ar +67,5 %
YTD -4,1%
HUVUDAGARE!

Sten Forseke? 40,5 %
Holmgren Group AB 8,44 %
Roger Karlsson 6,14 %
Handelsbanken Hallbar Energi 3,78%

Handelsbanken Microcap Sverige
LEDNING

3,78 %

Affarsmodellen mdjliggdr exponentiell tillvaxt med

goda bruttomarginaler.

Verkstéllande Direktor (VD)
Styrelseordfdrande

1Kalla: Euroclear per 2017-12-31.
2Har justerats for Lars Bergs nyttjade option om 10 000 aktier.

Liselott Johansson
Lars M. Berg

» En marknad med miljontals potentiella
anvandare. Med forsikringar baserade pd Enerfy Potentiellomsattninog fran f()'rsékrings3lt‘)sningar
adresserar Greater Than 240 miljoner potentiella baserade pa Enerfy (Europa)
anvandare bara i Europa. Bolaget ser aven potential i MSEK PR
USA och Kina. Redan vid en mindre marknadsandel ! Market Cap: |
kan Greater Than generera betydande intékter. iigg 243 MSEK 1317
1200 R |
» En framtid med bade majligheter och 1000 848
utmaningar. Trots pagdende forandring &r den 800
traditionella forsékringsbranschen trogrorlig, vilket igg 283 o=
leder till utmaningar for Bolaget. Den potentiella 200 1ot . l
tillvéxten kan ta langre tid &n véntat, vilket skulle 0 —
paverka Bolagets finansiella stallning. Aot 2 3 4 °
Véardedrivare
Okad marknadsandel och Okad marknao_lsnarvaro uta_nf('jr
forsaljning av forsakringar Europa, tex. i USA och Kina. /
baseraﬁga Enerfy. S | m— Flera uppkdp har gjorts
_— av aktorer likt

Fbrtsatt Okad forséljning av
white label-produkter
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Ldsningar dar Greater Than via
licens erbjuder aktorer sin
forédlade data.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten

Greater Than.

3Mark att detta inte ar en prognos utan en

illustration av potentiell tillvéxt.
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Fortydligande av rating

Analyst Groups betygsattande i form av Bull eller Bear syftar till att formedla en 6vergripande betygsskala baserat pa
vad som framkommit i och med analysen. Betyget &r noggrant framtaget ur en process vilket innefattar en omfattande
kvalitativ analys samt invagning av flera analytiker. Bull & en metafor for en positiv installning. Beroende pa kategori
kan betyget baseras pa en framatblickande, bakatblickande eller en kombination av bada tva i forhallande till bolaget.
Bear ar en metafor for en negativ installning. Beroende pa kategori kan betyget baseras pa en framatblickande,
bakatblickande eller en kombination av bada tva i férhallande till bolaget.

Lagsta betyg Hogsta betyg
mmmw e AAA A
5 4 3 2 1 1 2 3 4 5 -

Bolagsbeskrivning

Greater Than AB (”Greater Than” eller ”Bolaget”) &r ett marknads- och
teknikbolag som har utvecklat sjalvlarande algoritmer baserade pa Artificiell
Intelligens (Al), som i kombination med olika méatmetoder skapar ett individuellt
”digitalt DNA” for bilforare. Sedan mars 2017 saljer Greater Than produkter till
forsakringsbolag, bade i och utanfor Sverige. Den tekniska plattformen benamns
Enerfy, vilken mojliggor att fran stora dataméngder erhélla detaljerade varden
som kan anvandas for att analysera en bilforares risk, med en sédan precision att
en bilforsdkring kan prisséttas per strata och till férvantat skadeutfall.
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Kommentar Q4-17

2017 har varit ett hindelserikt ar for Greater Than,
och  Bolaget har tecknat flera samarbets- och
distributionsavtal med forsakringsbolag, bade i och
utanfor Sverige. Avtal har dven tecknats med andra
aktdrer verksamma inom bilindustrin. Kompetensen
har ocksd breddats, dar flera starka namn inom
forsakringsindustrin anslutit till Bolaget. Med den
riktade emissionen som genomfordes under oktober,
dar bl.a. Handelsbanken Fonder investerade, &r
likviditetsnivan idag god. Kassan prognostiseras
récka till hosten 2018.

Finansiell ssmmanfattning

Nettoomsattningen under Q4-17 uppgick till 2,7
MSEK, en tillvdxt om 243 % mot Q4-16 och 22 %
mot Q3-17. Omséttningen fér 2017 uppgar till
8,0 MSEK, att jamféra med 3,5 MSEK 2016 (en
0kning med ca 130 %).

Greater Thans omséttning ar inte tillracklig for att
tdcka Bolagets fasta och rorliga kostnader, varfor
resultatet &r negativt. Under Q4-17 uppgick
nettoresultatet till -4,3 MSEK (-3,5) och for 2017
-15,2 MSEK (-11,5).1
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Under oktober genomférde Greater Than en riktad
emission som tillforde Bolaget ca 25 MSEK.
Utgéende kassa per den sista december 2017 var
21,2 MSEK. Bolagets langfristiga skulder uppgar till
7,6 MSEK och soliditeten uppgar till 62 %.

varden redovisade inom parantes avser jamforbar period féregéende ar.
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Viktiga héndelser

Under 2017, och bérjan av 2018, har Greater Than
tecknat avtal och ingétt samarbetsavtal med flera aktorer.
Idag har Greater Than en nérvaro i hela Norden och
forsakringslosningar baserade pa Enerfy erbjuds av
forsakringsbolag som Moderna Férsékringar, Tryg Norge,
Tryg Danmark och finska L&hiTapiola.

Utover forsdkringsbolag har Greater Than anslutit fler
distributionskanaler,  tex. via  Holmgrens  Bil,
bilservicefirman Vianor och jdmforelsesajten Insplanet.
Denna typ av avtal, utéver de med forsékringsbolagen,
ger mojligheter till 6kade intakter.

Under senaste aret har Greater Than starkt kompetensen i
Bolaget och anstallt flera erfarna namn inom
forsékringsbranschen. Fredrik Rosencrantz blev under
januari 2018 anstalld som radgivare, och kommer med en
bakgrund som tidigare VD inom Zurich Insurance Group.
Anna-Karin Hedlund och Patrik Lundholm fran
Moderna Forsékringar, anstélldes under februari 2018
och har tillsammans mer an 20 ars erfarenhet av att
arbeta med forsékringar.

Likviditetsniva

D& Greater Than inte ar lénsamma &r det viktigt att
bevaka hur likviditetsnivan forhaller sig i Bolaget.
Ingéende kassa for 2017 var ca 11,3 MSEK och under
april tog Greater Than in 56 MSEK (fore
emissionskostnader) via spridningsemission. Utgaende
kassa for december var 21,2 MSEK, vilken starktes under
oktober da Greater Than genomforde en riktad emission
som inbringade ca 25 MSEK. Burn rate under 2017 har i
genomsnitt uppgatt till 2 MSEK/manad. Givet en fortsatt
burn rate i denna niva, berdknas kassa racka till hosten
2018, allt annat lika. Greater Than guidar for okade
personal- och marknadsforingskostnader, och har pa
senare tid anstallt flera personer, varfor Kkapital-
forbrukningen kan stiga.

Avslutande ord

Greater Than har tecknat flera distributions- och
samarbetsavtal under 2017, dels med forsakringsbolag,
dels med andra aktérer verksamma inom bilindustrin.
Bolagets kassa estimeras till ca 17 MSEK per den sista
februari 2018. Greater Than bedéms saledes ha tillrackligt
tillvéxtkapital for att fortsdtta bearbeta marknaden under
H1-18, samtidigt som tidigare tecknade avtal borjar ge en
storre utvaxling i forsaljningen.

Vi ser positivc pad Bolagets agarstruktur dar bl.a.
Handelsbanken Fonder numera &r aktiedgare. FOr en
investerare dr antalet nya distributionsavtal, omsattning
och tillganglig kassa nagot som bor bevakas framgent.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Investeringsidé

Forsakringsbranschen har lange varit oférandrad, déar
strukturell trogrorlighet h&mmat utvecklingen. ldag,
till foljd av den digitala utvecklingen, har dock
branschen borjat fordndras. Intresset for InsurTech,
att med ny teknologi (t.ex. Artificiell Intelligens (Al)
och loT) foéréandra den traditionella forsakrings-
modellen, har 6kat och globalt sa har riskkapitalister
investerat miljardbelopp. Aven om férsdkrings-
branschen &r trogrorlig, finns det ett stort behov av
teknik som  mojliggér en  mer individuell
forsakringskostnad. Det kan potentiellt skynda pa
utvecklingen, vilket gynnar bl.a. Greater Than.

Forsékringsbranschen &r i ett trendskifte

McKinsey (2017) drar slutsatsen att forsékrings-
branschen, med sin traditionella affarsmodell, star
infor stora forandringar till foljd av digitaliseringen.
En trend som identifierats &r den védxande
konkurrenskraften hos de bolag som &ger stora
volymer data (s.k. Big Data), ofta métt i realtid, med
kapaciteten att analysera denna pa detaljniva. For
bilforsakringar kan det argumenteras att data matt i
realtid 6ver hur riskbenaget och hur manga mil ndgon
kér, & mer vardefullt for att avgora
forsakringspremien &n t.ex. alder, bostadsomrade och
olyckshistorik. Att Greater Than har en stor méngd
detaljerad  realtidsdata och den teknologiska
plattformen for att analysera den, ger Bolaget en
attraktiv position i det pagaende trendskiftet i
forsakringsbranschen.

Al-baserad plattform och omfattande databas

Greater Than har samlat data i Over 14 ar.
Kénsligheten i den Al-baserade plattform fangar upp
minsta fordndring i koérmonster och Kkorrelerar
kérpodngen mot en skadefrekvens. Det resulterar i
miljardtals analytiska slutsatser. Greater Than har
darmed en omfattande databas redan idag, samt den
teknologiska hdéjden for att utféra hogkvalitativa
analyser. Det kan argumenteras for att det ger Bolaget
ett first-mover advantage. Greater Thans Al-plattform
genererar faktisk forsdljning, dér omsdttning 2017
uppgick till 8 MSEK (3,5 MSEK 2016).

White label-produkt med proof of concept

Greater Than saljer idag s.k. white label-produkter,
dar forsakringsholag med tillgdng till Bolagets
teknikplattform skapar en egen forsékringsprodukt.
Da forsakringsbolagen endast behover ett eget
varumarke till Greater Thans plattform, mojliggérs
stor skalbarhet och hdga bruttomarginaler. Greater
Than har redan introducerat konceptet pad marknaden
och salt till aktérer som Moderna Forsakringar i
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Sverige, Tryg i Danmark (ett av de storsta
forsakringsbolaget i Danmark), Tryg Norge och
LahiTapiola i Finland. Det kan saledes argumenteras for
att Bolaget, atminstone i Skandinavien, visat proof of
concept.

Greater Than adresserar en stor marknad

Baserat pa statistik fran Transportstyrelsen (2017) och
Bolagets egna berdkningar, bedémer Greater Than att den
svenska adresserbara marknaden bestar av 2 miljoner
bilar. I Europa beddms motsvarande antal uppga till 240
miljoner bilar. Utéver Sverige och Europa ser Bolaget
&ven potential i USA och Kina. Redan vid en mindre
andel av den adresserbara marknaden kan Greater Than
na betydande intakter. Foljande diagram kan illustrera
intaktspotentialen Gver en given 5-arsperiod for
forsakringar baserade pa Enerfy (se sida 10 for detaljer):

Potentiell omséttning fran foérsakringslosningar baserade

pa Enerfy (Europa)
MSEK mmmmmmmmmmm oo :
1500 ! Market Cap: ! 1377
! 243 MSEK !
1 000 B ! 848
411
500 161 283 .
. mm [
Ar 1 2 3 4 5

Detta &r inte en prognos, utan en illustration &ver
potentiell forsaljningstillvaxt for forsikringar baserade pa
Enerfy. Forsékringslosningen lanserades under mars 2017
via ett Joint Venture-avtal med Moderna Férsakringar och
sedan dess har Greater Than tecknat flera avtal med andra
aktdrer och har nu narvaro i hela Norden. Relativt ovan
illustration ar dagens forsaljning fortfarande lag, och
Bolaget har inte nagra uttalade prognoser. Den potentiella
tillvixten baseras sdledes pa faktorer som annu ska
intraffa. Detta maste bevakas och analysen kommer
uppdateras kontinuerligt.

Likviditet och burn rate

Greater Than ska expandera vilket kan resultera i hogre
operationella kostnader. Om inte omséttningen Okar
tillréckligt urholkas likviditeten i Bolaget. Med en
estimerad kassa pa 17 MSEK per sista februari 2018 och
en burn rate om 2 MSEK/ménad & Greater Than
finansierade till hosten 2018 (Se sida 11 for gjorda
berdkningar och antaganden). For en investerare kommer
det vara viktigt att dels bevaka omséttningstillvéxten, dels
hur kapitalnivan i Bolaget forhaller sig under tiden. Vid
forsenad tillvaxt, i kombination med bibehallen eller
hogre kostnadsbas, kan externt kapital i form av
nyemission och/eller krediter vara nédvandigt.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Bolagsbeskrivning

Greater Thans Al-baserad teknologi ger nya
mojligheter att prissatta bilforsédkringar

Greater Than har 6ver 14 ars erfarenhet av att forsta
bilférare och med &éver 5 miljarder analyserade
kilometer har Bolaget byggt en databas pa 6ver 300
miljarder  referensprofiler.  Baserat p& den
erfarenheten erbjuder Greater Than Al-baserade
bilforsakringar  till  forsékringsbolag som  vill
digitalisera for att sanka skadefrekvensen och erbjuda
konsumenten transparenta, béattre och billigare
produkter.

Greater Thans Al-baserade premiemodell ersétter ett
gammalt system for att prissatta forsékringar, och
istallet for kollektiv prissattning som baseras pa aldre
skadestatistik prissatter deras Al varje enskild biltur
baserat pa realtidsdata. Individuell prisséttning
resulterar i sénkta kostnader och med Bolagets Al-
modell blir prisséattningen granuldr, transparent och
paverkbar for konsumenten.

| genomsnitt innebdr Greater Thans
forsékringslosning 17 %  lagre premie  for
konsumenten och 40 % lagre skadefrekvens for
forsakringsbolaget.

Affarsmodell - Enerfy som white label

Greater Than erbjuder sina digitala bilforsakringar
som en komplett nyckelfardig produkt med kundens
egna design och varumérke. FoOr att ytterligare
forenkla kréver deras paketldsningar ingen integration
med forsakringsbolagens 1T-system, vilket innebér att
kunder kan bdrja sélja digitala produkter till nya
segment inom loppet av nagra veckor.

Vid en licensaffir med ett forsékringsbolag dar
aktdren anvander sig av Enerfy-plattformen via eget
varumarke (s.k. white label), erhaller Greater Than
foljande intakter:

 En fast erséttning per manad och,

« en linjar ersattning som bestams utifran antal
anvandare.

Affarsmodellen &r skalbar och ger saledes upphov till
skalbara intdkter och goda bruttomarginaler for
Greater Than. Bolagets Al-plattform genererar
intdkter redan idag, dar omséattningen 2017 uppgick
till ca 8 MSEK.
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Adresserar olika vertikaler inom bilindustrin

Greater Than har &ven samarbete med flera olika aktorer,
t.ex. Moderna Forsékringar, danska Tryg Forsikring A/S,
norska Tryg Norge och finska L&hiTapiola. Greater Than
har pa knappt ett ar darmed skapat sig en narvaro i hela
Norden.

Utbver  direkta avtal och  samarbeten  med
forsakringsbolag, nar Greater Thans I6sning &ven ut pa
marknaden via andra vertikaler dar aktorer som t.ex.
Holmgrens Bil och jamforelsesajten Insplanet agerar
distributionskanaler.

Forbattrat kdrbeteende med Enerfy Driving

Via Enerfy Driving erbjuds foraren automatisk
korjournal, statistik, aterskapande av korstrackan, score,
start- och stopptid, resans varaktighet, avstand,
medelhastighet och information om hur brénsle-
forbrukningen kan minskas. Syftet &r att hjélpa forare att
maximera vérdet och nyttan av fordonet genom att
inspirera till smart bilkdrning. Det kan argumenteras for
att nar foraren erhaller feedback direkt efter en korning ar
det lattare att ta till sig denna. Forare som kor béttre och
smartare gynnar sig sjalva ekonomiskt, Gvriga
medtrafikanter och miljon i helhet.

Omfattande databas och god teknikhéjd ger ett first-
mover advantage

Med en kombination av Big Data (data som &r for
omfattande och komplex for traditionella mjukvaru-
program) och algoritmer baserade pa artificiell intelligens
(AI), mojliggor Enerfy att ga fran en stor mangd data till
ett specifikt varde. Med denna befintliga och véxande
databas, med god teknikhdjd, kan det argumenteras for att
Greater Than har erhallit ett s.k. first-mover advantage.

Avser expandera globalt

Greater Than fokuserar narmast pa att ta position pa den
Skandinaviska marknaden med sin Enerfy-16sning och
avser déarefter inleda global expansion under 2018.
Greater Than ingar i Energimyndighetens portfolj, vilken
bestdr av bolag med potential att gora stor klimatnytta.
Myndigheten har nyligen startat en cleantech hub i bl.a.
San Fransisco och Greater Than &r ett av nio bolag som
fatt en individuell utvecklingsplan. Detta, i kombination
med eget kontor i Palo Alto, ger Greater Than nérvaro i
USA redan idag.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Testlansering av plattformen Enerfy sker
dar Bolaget far exponering i FIA:s
(Federation Internationale De

L’ Automobile) arliga prisutdelning
avseende en racingtévling i Istanbul. Den
tekniska plattformen levereras aven till
Chauffors-SM.

\ 4

Greater Than AB grundas och blir
moderbolag till Greater Than SA (grundat
2004) och lanseringen av Enerfy Driving
inleds pa den svenska konsument-
marknaden. Via nyemission tillfors bolaget
ca 19,8 MSEK och listas pa Aktietorget.
Enerfy for Smart Driving testlanseras pa
marknaden, tillsammans med en forsta
storre designuppgraderingen av Enerfy.

v

Med lansering av en helautomatisk
korjournal starks forsaljningen av Enerfy
Driving. Enerfy Car Insurance testas av
fokusgrupper med goda resultat. Ett Joint
Venture inleds med Moderna Forsakringar.
Holmgren Group AB investerar 10 MSEK
i Bolaget. Holmgren fokuserar pa
bilférsaljning och har 26 bilanlaggningar
pa 16 orter i Sverige.

v
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A

Med samlade erfarenheter och data fran
LeanHaulage inleds utvecklingen av en ny
produkt som adresserar konsument-
marknaden. Under aret nar Bolaget teknisk
framgéng med en hogre grad

av méatnoggrannhet till konsument-
marknaden.

A

Plattformen Enerfy, vilken baseras pa
erfarenheterna fran LeanHaulage och
tidigare testlanseringar, lanseras pa
marknaden. Enerfy agerar plattform i en
publiktavling pd Wiens miljomassa. FIA
bestéller plattformen av Bolaget till FIA:s
EcoChallenge-tavling i Holland.

A

Forséljning av Greater Thans Enerfy
Driving inleds med aktérer som
MediaMarkt, Jula och CDON. Vinnova
utser Bolaget till att delta i det nordiska
affarsutvecklingsprogrammet TINC i Palo
Alto, Kalifornien. Under &ret meddelar
Greater Than avsikten att lansera
bilforsakringen Enerfy Car Insurance - en
individualiserad bilforsékring.

A

Under mars lanserades Bolagets bil-
forsékring i samarbete med Moderna
Forsakringar. Aktien noteras darefter pa
Nasdaq First North. Greater Than har
sedan dess tecknat flera nya avtal och
samarbeten med forsékringsbolag och
andra aktorer inom bilindustrin. Under
oktober investerade bl.a. Handelsbanken
Fonder via en riktad emission.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Marknad

Den traditionella férsadkringsbranschen féréandras

Intradesbarridren till forsakringsmarknaden bestar av
en komplex regulatorisk miljo och stora forsakrings-
bolag med starka balansrakningar, god tillgang till
kapital och stora historiska databaser har lange
begrdnsat nya aktérers konkurrenskraft. Dessa
faktorer har bidragit till varfor forsdkringsbranschen
inte har haft ett lika utbrett behov av att utvecklas,
som manga andra sektorer. McKinsey (2017) menar
att forsékringsbranschens traditionella affarsmodell
nu moter allt strre utmaningar till foljd av den
digitala utvecklingen. Bolag med tillgang till
omfattande méngd detaljerad realtidsdata, med den
teknologiska plattformen for att analysera den, har en
potentiellt vardefull roll i den framtida forsékrings-
industrin.

Med detaljerad data och rétt teknologisk plattform
kan aktérer handplocka kunder med Iag riskprofil och
erbjuda dem skréddarsydda I6sningar, t.ex. en
individuellt prissatt bilférsdkring. Om dessa aktdrer
nar ut till en tillrackligt bred massa, kan den
traditionella forsakringsmodellen som bygger pa att
kunder med lag riskprofil kompenserar for kunder
med hdg riskprofil kollapsa.

I McKinseys marknadsrapport framgar att en av de
viktigaste faktorerna for forsakringsindustrin ar ™[ ...]
the need to commit to speed”. Forsékringsbolagen
maste snabbt anpassa sig till den digitaliserade
varlden, och i stor skala. De aktdrer som ej gor detta,
eller agerar for sent, riskerar att uppleva en minskad
konkurrenskraft som blir svar att aterta.

Mellan 2014 och 2016 har antalet gjorda
InsurTech-affarer nara tredubblats

Accenture (2017) n&mner att FinTech mdjligen har
borjat nd en mognadsfas, dar investeringar i vissa
omraden har borjat avta. For InsurTech, dvs.
teknologiska innovationer designade for att forbattra
den nuvarande affarsmodellen i forsdkrings-
branschen, &r trenden den motsatta. Accenture har
analyserat Over 450 InsurTech-afféarer och antalet
affarer har nastan tredubblats mellan 2014 och 2016.
Detta kan ses som faktiska tecken pa de
marknadstrender McKinsey identifierat och att det
finns ett intresse i att modernisera forsakrings-
branschens affarsmodell.

Analyst Group

Internt-of-Things (loT)/Insurance

Antal gjorda affarer InsurTech (uppdelat i fokusomraden)
Artificial Intelligence/Intelligent Automation
= Analytics/Big Data

69
50
30
24
20 22

2014 2015 2016

InsurTech syftar till att med detaljerad datainsamling,
t.ex. via Internet-of-Things (1oT), erbjuda skraddarsydda
forsékringar med dynamisk prissattning. Det kan
argumenteras for att realtidsdata, t.ex. om hur riskbenéget
och hur manga mil nagon kér, & mer vardefullt for att
bedéma riskbeteende hos en bilférare  jamfort
standardiserade parametrar sdsom bostadsomrade, alder
och olyckshistorik.

1,7 mdUSD investerades i InsurTech 2016

Utover Accentures studie visar aven siffror fran CB
Insights (2017) pa okat intresset fér InsurTech. Ar 2013
investerade riskkapitalister globalt 0,2 mdUSD. Ar 2016
uppgick investeringarna till 1,7 mdUSD, en 6kning med
ca 750 %.

Investeringar i InsurTech (globalt)

5 3000 2650
2 2500
2000 1690
1500
1000 740
500 223 .
0 .
2013 2014 2015 2016

I en artikel av Reinsurance News (2017) framgar att
investeringar i InsurTech steg till 1 mdUSD under Q2-17.

De marknadstrender McKinsey, Accenture, CB Insights
och Reinsurance News identifierar gynnar bl.a. de bolag
som kan beddma risk i realtid, och darmed kan prissatta
forsakringar utifran mer specifika parametrar. Dessa
aktorer passar in val i pagaende forandring av
forsékringsbranschens traditionella affarsmodell.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Marknad

Det globala antalet personbilar forvantas 6ka med
70 % till &r 2030

Greater Thans adresserbara marknad  bestar
overgripande av personbilar. Aven om antalet
sjdlvkorande bilar antas ©ka framgent, forvantas
antalet bilar i varlden 6ka i hog takt. | en rapport av
the International Council on Clean Transportation
(ICCT) prognostiseras antalet personbilar globalt 6ka
fran ca 1 miljard ar 2017 till ca 1,7 miljarder ar 2030,
en okning med 70 %. | EU prognostiseras antalet
personbilar 6ka med 31 % till 2030.

Antal personbilar, globalt

1 miljard
2017
1,7 miljarder
(+70 %)
2030E

En analys av Greater Thans marknadspotential borde
dock inte grunda sig i den breda massan av
personbilar, da t.ex. inte alla tjanar pa Greater Thans
bilforsakring. Mer relevant ar da att undersdka antalet
potentiella anvandare Bolaget faktiskt adresserar.

God marknadspotential for Greater Than

Baserat pa Bolagets egna berdkningar och statistik
fran Transportstyrelsen (2017), adresserar Greater
Than 2 miljoner bilar i Sverige, dvs. de som hade
tjanat pa en bilforsakringsmodell dar forsakrings-
premien baseras pa faktisk stracka, och hur
trafiksdkert fordonet framfors. | Europa beddms
motsvarande antal uppga till 240 miljoner bilar.

Antal personbilar Greater Than adresserar

240

miljoner
bilar

Sverige Europa

Analyst Group

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten

Narvaro fran flera aktorer

Idag finns ett antal aktorer pd marknaden verksamma
inom samma, eller narliggande, omrdde som Greater
Than. I USA finns t.ex. Zubie och Progressive som
erbjuder Pay-As-You-Drive, Metromile som erbjuder Pay-
As-You-Go, och Automatic. Hoésten 2016 forvarvade
Metromile forsakringsholaget Mosaic Insurance Alliance
for ca 200 MUSD. Automatic, ett bolag likt Greater Than,
forvarvades maj 2017 av SiriusXM for ca 100 MUSD. |
Sverige finns t.ex. Automile som utvecklar tjanster som
mojliggor for foretag att koppla upp sina bilar och erhalla
information om t.ex. bilens skick och forarens korvanor.
Ar 2016 tog Automile in 55 MSEK i riskkapital, dar en av
investerarna var Niklas Zennstrom (grundare av Skype).
Aven om Greater Than har egenskaper som skiljer sig
fran dessa aktorer ar det viktig att inse att det &r en
konkurrensutsatt marknad.

En marknad med utmaningar

Det finns en troghet i flera av dagens forsakringsbolag,
sarskilt i de storre som bestdr av omfattande
organisationer med flera beslutsinstanser. Det resulterar i
utmaningar for de innovatorer vars verksamhet syftar till
att forandra nuvarande affarsmodeller i branschen. Aven
jamfort med andra branscher, t.ex. retail banking, &r
forsakringsholag langsamma med att ta till sig innovation.

Andel aktiva retail banks och forsakringsbolag inom respektive omrade

(%)
= Retail Banking Forsakringsbolag

Samarbete med start-ups verksamma
inom digitalisering

I 60%
38%

Erbjuder monetért och icke-monetért
stod till start-ups verksamma inom

I 56%

digitalisering 26%
Erbjuder inkubatorer for start-ups I 32%
verksamma inom digitalisering 14%

Har eget riskkapital med fokus mot I 32%

digitalisering 17%

Andra utmaningar bestar i utbredningen av sjalvkérande
bilar, vilka McKinsey menar kan vara vida etablerade pa
marknaden inom 20 ar. Med sjalvkérande bilar kommer
parten som star for risken troligen skifta fran forare till
tillverkare. Sjalvkoérande bilar kan séledes innebéra slutet
for traditionella bilforsikringar baserade pa historisk data.
Dessa bilar kan krava en smart forsikring baserad pa
aktuell data som kan bidra till att utveckla och forbattra
fordonet.
1Studien av Accenture 2017

inkluderar 200 forséakringsbolag
och 80 retail banks.
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Bull & Bear

Foljande sida syftar till att illustrera potentialen fran
de bilforsakringar som &r baserade pa Greater Thans
teknikplattform Enerfy, dar berdkningar gors utifran
den svenska och europeiska marknaden. P& sida 11
presenteras ett Bull- och ett Bear scenario. Om &n en
indirekt implikation, kan det fortydligas for lasaren att
farre, fler eller andra kombinationer av illustrerade
utfall i angivna scenarion &r mojliga.

For forsakringar baserade pa Enerfy antas bilforare
betala en startavgift, vilken idag uppgér till 995 kr
(vid direktbetalning). Det ska dock noteras att foraren
aven kan hyra lasaren for 99 kr/méanad. Den fasta
manadsavgiften varierar beroende pa bilmodell,
varfor ett genomsnitt om 115 kr per méanad antas i
berdkningarna. Den rorliga manadskostnaden beror
pa t.ex. antal kérda mil och hur smart foraren kor och
kan darmed variera beroende pa forarens korsatt. Da
Greater Thans bilforsakring framst gynnar de som kor
lite mindre, och lite smartare, antas en korstracka om
50 mil/manad med en forsakringspremie som
motsvarar riskgrupp 8. Dessa vérden kan antas
representera en genomsnittlig forare som anvénder
Greaters  Thans  bilférsékring. En rorlig
forsakringspremie om 146 kr/manad antas i detta

scenario.!  Summerat antas darmed féljande
ingangsvarden for respektive anvandare:
Startavgift (kr) I 995 I
Fast ménadskostnad (kr) L5
Riskgrupp : 8 :
Antal korda mil/manad : 50 :
Raérlig manadskostnad (kr) . 146 |

For varje ny anvandare erhalls en engangsintakt om
995 kr i form av startavgiften, och pa Aarshasis
aterkommande fasta och rorliga snittintakter om totalt
ca 3 130 kr per anvéndare. Dessa varden antas for
bilférare bade i Sverige och Europa. For att illustrera
potentiella intaktsnivaer utgar scenariot fran en given
femérsperiod, dér foljande marknadsandelar antas for
Sverige och Europa:
Potentiell marknadsandel férsékringslésningar med
Enerfy
= Marknadsandel Sverige
Marknadsandel Europa

2,0%

5,0%
3,0%
1,0%
0,5% 1 a0 °0,5% 0.8%
0,3%
- |

2,5%
I 1,5%
Ar 1 2 3 4 5

Scenariot som anges &ar en relativt konservativ
illustration jamfort med tidigare rapport, for att ta
hojd for trogrorligheten i branschen.

Analyst Group
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Vad som driver marknadsandelen kan vara en
kombination av antalet forsdkringsbolag som erbjuder
forsakringar baserade pd Enerfy och antalet kunder till ett
givet forsakringsbolag som tecknar forsikringen. Ar 5
uppgar antalet anvandare av forsakringar baserade pé
Enerfy i Sverige till 200 000 st. och i Europa till 5 000
000 st. Potentiell anvandartillvéxt ar foljande:

Anvindare av forsakringar baserade pé& Enerfy - Sverige

200 000

Ar 1 2 3 4 5

Anvandare av forsakringar baserade pa Enerfy - Europa

5000 000

.
3000 000
.
1500 000
1000 000 e
500 000 o
°
Ar 1 2 3 4 5

Bilforsékringen i Sverige erbjuds i samarbete med
Moderna Forsékringar (Greater Than har dven nérvaro i
Danmark, Norge och Finland). Moderna star for
forsakrings- och skadehantering samt andra tjénster,
varfor inte hela forsékringsintdkten tillfaller Greater
Than. Hur stor del som tillfaller Bolaget varierar beroende
pa kund och tjénst. | berdkningarna antas 15 %, vilket
baseras pa observationer i forsikringsbranschen. Samma
affairsmodell som med Moderna antas &ven for
samarbeten med andra forsékringsbolag. Det resulterar i
foljande omsattning for Greater Than hanforligt fran den
svenska och europeiska marknaden:

Potentiell omsattning fran forsakringslosningar
baserade pa Enerfy (Europa)

MSEK ~ 1=======------ooon
1500 | Market Cap: i 1377
1
! 243 MSEK |
1000 (P [ 848
411
500 161 283 I
. m=m m B
Ar 1 2 3 4 5

Berdkningar utgar fran antal forsakringar baserade pa
Enerfy, pa den svenska och europeiska marknaden. Andra
marknader, och andra produkt- och tjansteerbjudanden,
kan komma att bidra ytterligare till Greater Thans tillvéxt.

1Berakningen baserat pa en Volvo V70
&rsmodell 2015 (halvférsakring).
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Bull & Bear

Bull scenario

Greater Than bedéms de narmaste aren ha
forutsattningar for att vaxa pa en stor marknad. | ett
Bull scenario antas foljande utveckling av
marknadsandel for forsakringar baserade pa Enerfy
under en given femarsperiod:

Potentiell marknadsandel forsékringslésningar med
Enerfy (Bull scenario) 6.5%

m Marknadsandel Sverige
Marknadsandel Europa
3,9%
,3%
2,6%
,0%
1,3%
0.7% a0, .0,7% I"O%
|
Ar 1 2 3 4 5

For respektive period motsvarar det en 6kning med
30 % mot tidigare angivet Base scenario (sida 10). D4
marknaden ar s& pass omfattande, och det kan antas
finnas flera forsakringsbolag som vill digitalisera sina
erbjudanden, skulle féljande vara en mdjlig
utveckling av marknadsandel i Sverige och Europa.
Med tidigare ingangsvarden for respektive anvandare,
skulle foljande potentiella intékter erhallas:

Potentiell omsattning fran forsakringslosningar
baserade pa Enerfy (Europa, Bull scenario)

MSEK
2000
1800
1600
1400
1200
1000
800
600
400

209
200
, 1l
Ar 1

1790
1102

535
368 I
2 3 4 5

Aven licensbaserade affarer, dar Greater Than
erhéller 16pande intakter genom att tillgodose aktérer
med foradlad data, ar ocksa potentiella vardedrivare.

Utdver white label-forsdljning finns andra mdjliga
vardedrivare. P& senare tid har aktérer liknande
Greater Than forvarvats, tex. Automatic som
forvérvades for ca 115 MUSD (Automatic Labs
omsatter ca 0,8 MUSD). Det kan tankas att det finns
kdépare som dels &r intresserade av forsékringsdelen,
dels Bolagets databas och teknologi.

Analyst Group

Bear scenario

| ett Bear scenario har Greater Than svarigheter att ta
marknadsandelar ~ och  uppvisar  lagre  tillvéxt.
Anledningarna kan dels vara bolagsspecifika, dels
externa. Till exempel kan forsékringsbranschens
forandringsfas vara trogrorligare an véntat. Skulle
dessutom konkurrensen fran andra aktorer visa sig mer
pataglig kan det begriansa Bolagets mdjlighet att véxa.
Vid forsenad tillvéxt kan extern finansiering kravas, t.ex. i
form av nyemission eller krediter. 1 samband med
rapporteringar under 2017 guidar Greater Than om 6kade
kostnader relaterade till forsaljning, marknadsforing och
personal. P& senare tid har Greater Than anstilld flera
personer.

Under 2017 har Bolagets burn rate i genomsnitt uppgatt
till ca 2 MSEK/manad. Korrigeringar har da gjorts for den
spridningsemission om 5,6 MSEK som genomfdrdes
under Q2-17, samt den riktade emissionen om 25 MSEK
under oktober 2017. Utgdende kassa per den sista
december 2017 uppgar till 21,2 MSEK.

Med bibehallen burn rate om 2 MSEK/ménad skulle
Greater Thans kassa, allt annat lika, utvecklas enligt de
morkgrona staplarna i diagrammet nedan. Greater Than
ska expandera och guidar som ndmnt for 6kade personal-
och marknadsféringskostnader, varfor burn rate kan dka.
De grd staplarna redovisar ca 25 % hdgre
kapitalforbrukning per manad.

Utveckling kassa, givet tillampad burn rate

® Burn rate 2 MSEK/méanad Burn rate 2,5 MSEK/ménad

MSEK

25

20

15

10

5 I li 1

O I |
dec-17  feb-18  apr-18  jun-18  aug-18  okt-18
-5

Om kassan utvecklas i linje med vad som presenteras
ovan ar Greater Than finansierade till sensommaren 2018,
alternativt hésten 2018.

For en investerare kommer det déarfor vara viktigt att dels
bevaka omséttningstillvaxten, dels hur kapitalnivaerna i
bolaget forhaller sig under tiden.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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VD-intervju, Liselott Johansson

Jamfort med for ett ar sedan, hur méarker du att ni
bemots av olika aktérer i marknaden nar ni
presenterar er lésning och ert erbjudande?
Ké&nner ni att det &r nagon skillnad?

Vi kan tydligt visa resultaten fran hur var teknologi
fungerar och att vi nu har praktiska resultat att stodja
var l6ften pa gor en stor skillnad. Vi marker ocksa att

Ar det forsaljning som kommer vara huvudfokus
under 2018? Vilka strategier ska ni arbeta utifran for
att fa upp forsaljningen och narma er lénsamhet?

Nu ar det salj som raknas. Strategin ar ganska enkel.
Sikta pa samarbeten med forsakringsbolag som vill
digitalisera och har potentialen att lagga maénga
anvéandare pa var plattform Enerfy. Varje ny anvandare

marknaden har mognat och att det blivit mer en tar oss ndrmarare lénsamhet.
sjalvklarhet for forsékringsbolagen att digitalisera och
att vi kan hjalp dem med det och samtidigt ge dem en
Al-16ning som hjélper dem att sdnka antalet skador,

attraherar och ar latt att fa gehor for.

Ni har pa senare tid utokat organisationen med flera
anstallda, och vid utgangen av december uppgick
kassan till ca 21 MSEK. Hur ser du pa er finansiella
situation idag?

Nu har snart tvd manader fortlopt pa forsta
kvartalet 2018. Jamfort med for ett ar sedan, kan
du beréatta nagot mer om hur du ser pa ert order-
/affarslage nu?

Situationen ser bra ut. Takten i hur fort vara kunder kan
lansera nya digitala forsakringar till sina kunder &r
avgorande for var finansiella utveckling.

Ar det négot specifikt eller enskilt partner-/kundavtal
som ni signerat under det senaste aret som du vill lyfta
fram som sarskilt viktigt och intressant for er?

Ar 2017 planerade vi for lansering i Sverige av en
produkt, nu 2018 s &r vi ute pa flera marknader och
séljer flera produkter. Nu bygger vi en sdljande
organisation. Vi har gladjen att f3 samarbete med fantastiska foretag.
Vi har valt att jobba med bolag som har samma fokus och
mal som oss, som lagger slutkunden i fokus och vill ge
kunderna nya bra produkter, sa vi ar stolta 6ver alla vara

partners som vi jobbar med.

Kan du kommentera nagot kring hur era olika
partners har kommit igang med sin forsaljning av
forsakringar som baseras pa er teknik (Enerfy)?
T.ex. Moderna Férsékringar — hur har efterfragan
fran deras kunder utvecklats sedan lansering?

Sverige och Danmark &r igang jattebra. Norge
kommer lite senare och Finland ar for nytt for att sdga

idag. Den 26 februari 2018

Betyg

Véxande intresse for InsurTech, okat antal anvandare av forsikringar baserade pd Enerfy, dkad white label-
forsdljning och mojliga licenshaserade affarer ar alla exempel pa befintliga och potentiella vardedrivare. Med
hansyn aven till Greater Thans databas och teknikhdjd, ar det inte otdnkbart att Bolaget kan ses som en
potentiell uppkopskandidat framgent.

Vardedrivare

/ "
. . Greater Than &r dnnu inte I6nsamma och utifran den potentiella nivan &r omsattningen fortfarande 1g. Bolaget
R Historisk har tidigare varit i behov av nyemissioner for att fortséatta driva sin verksamhet. Detta har dock bidragit till

Lonsamhet oOkat aktiekapital och saledes 6kad soliditet, vilken per sista december 2017 uppgick till ca 62 %. Betyget
4 baseras ej pa framtida lonsamhet.

Den traditionella forsakringsbranschen ar trogrorlig vilket pa kort sikt leder till utmaningar for Greater Than.

i Framtida tillvaxt kommer dven till viss del bero pa kapaciteten hos nyckelpersoner i Bolaget. Tillvaxt i sig ar
R Risk dessutom ofta kostsamt och positiva marginaler kan dréja, varfor méjligheten for extern kapitalanskaffning
inte kan uteslutas. Bolagets redan omfattande databas och goda teknikhojd kan ha givit ett first-mover
advantage vilket minskar risken.
Lednmg VD Liselott Johansson har varit verksam i Bolaget sedan 2008 och grundare Sten Forseke &r aktiv i det
& operativa arbetet. Att Sten fortfarande har ett stort 4gande ingjuter ytterligare fortroende. Styrelsen bedéms
Styr else aven bestd av individer med ratt typ av kompetens for Greater Thans framtida utveckling.

Greater Than ingdr i InsurTech-vagen vilken just nu fordndrar den traditionella forsakringsbranschen. Det
finns flera vardedrivare och da marknaden ar omfattande i storlek har Greater Than bra forutsattningar for att
vaxa. Greater Than har under senaste aret ingatt flera samarbeten med forsakringsaktorer inom Norden, samt
inom andra vertikaler av bilindustrin. Under 2018 &r det viktigt att Bolaget pd ett fortsatt effektivt vis
tillvaratar sitt momentum och de méjligheter som finns. Tillvaxten kan komma snabbt, men kan &ven ta tid.
En investering bor ses som langsiktig.

Sammanfattning

Analyst Group

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrinsningar i slutet av rapporten
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Ledning och styrelse

Liselott Johansson
Verkstéllande Direktor (VD)
Sedan: 2008

Agande: 0,8 %

Liselott har varit VD i Greater Than sedan 2008. Hon har
lang erfarenhet inom bil- och medicinindustrin och har bl.a.
varit projektledare pad Stoneridge Electronics, dar hon
ansvarade for utvecklingen av informations- och
utvecklingssystem for fordonstillverkare. Dessa omfattade
t.ex. Volvo, Scania, DaimlerChrysler och MAN. Liselott
har dven haft uppdrag som produktionschef inom
medicinteknik och hjélpmedelsprodukter, dar hon ansvarade
for utveckling, produktion och marknadsféring av nya
produkter samt expansion till nya marknader. Liselott &r
utbildad designingenjor vid Skévdes Hogskola (1997).

Anders Lindel6f
CTO & utvecklingschef
Sedan: 2011

Agande: 1,1 %

Anders har sedan 1995 erfarenhet inom avancerad
mjukvaruutveckling, design och arkitektur. | sin karridr har
han goda erfarenheter av att skapa och ta avancerade
mjukvaruprodukter fran idéstadiet till produktion. Anders
har haft ledande roller, bade tekniskt och strategiskt, inom
Tele2, Icon Medialab och Basset Telecom-Isningar. Han &r
en av grundarna till Greater Than och skaparen av
algoritmen bakom Enerfy. Anders har  en
ingenjorsutbildning inom elektronik fran Stockholms
Tekniska Institut (1995).

Analyst Group

Sten Forseke

Affarsutvecklare & styrelseledamot
Sedan: 2011

Agande: 40,5 %

Sten grundade Greater Than 2004 (da i bolagsnamnet
Greater Than SA, som numera ingar i koncernen). Han har
Iang erfarenhet fran fordonsindustrin, med spetskompetens
inom informationselektronik. Ar 1988 grundade Sten
bolaget Berifors AB. Nér Berifors AB gick ihop med
Stonridge Inc. 1998 hade bolaget en omsattning pa 900
MSEK. Bolaget noterades sedan pd New York Stock
Exchange (NYSE). Utdver sin roll som Senior
affarsutvecklare &r Sten &ven styrelseledamot i Greater
Than. Stens examen &r DIHM (1982).

Jimmy Palmqvist
Marknad- & forsaljningschef
Sedan: 2014

Agande: 0,4 %

Jimmy har arbetet inom forséljning och marknadsféring
sedan tidigt 90-tal och han har god erfarenhet av foretag i
uppstartsfas med fokus pa tillvéxt och
I6nsamhetsutveckling.  Jimmy  har  erfarenhet  fran
reklambyran Lowe Brindfors och spelbolaget Paf. Han har
arbetat med varumdrken som Blend, Lambi och Jack
Daniels och har sledes en hog kompetensnivé nar det géller
att skapa framgangsrika forsaljningsstrategier. Jimmy har en
ekonomiuthildning fran IHM (1995).

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Ledning och styrelse

Lars Berg
e d. o Styrelseordférande
Sedan: 2016
Agande: 0,4 %

i

Lars har varit styrelseordférande i Greater Than sedan 2016
och han har lang erfarenhet fran telekomindustrin. Lars
tidigare erfarenheter bestar bl.a. av arbete inom Ericsson-
koncernen mellan 1970-1994 och som VD for Telia AB
1994-1999. Han har erfarenhet som medlem av
Mannesmann AG:s verkstallande ledning, med sarskilt
ansvar for telekomdivisionen (&r 1999-2000). Han har aven
suttit i styrelsen for bl.a. Tele2 AB och Ratos AB. Lars ar
utbildad civilekonom vid Handelshégskolan i Goteborg
(1970).

¢

Kristina Thorner
Styrelseledamot
Sedan: 2014
Agande: 0,1 %

Kristina Thorner har arbetat som professionell kartlasare
mellan 1990 och 2011 fér bl.a. Colin McRae, Ari Vatanen
och Nasser Saleh Al-Attiyha med uppdrag fran
rallybiltillverkare som Mitsubishi, BMW, Toyota och
Volvo. Hon &r idag VD och &gare for sitt foretag Tina
Thorner Consulting GmbH. Sedan Kristina avslutade sin
karridr inom motorsporten har hon arbetat som coach och
forelasare inom foretagsledning och teambuilding. Hon har
en diplomerad styrelseutbildning (2014) och projekt-
ledarutbildning fran Foretagsekonomiska Institutet (FEI)
(2002).

Analyst Group

Karin Forseke
Styrelseledamot
Sedan: 2016
Agande: 3,6 %

Karin ar en foretagsledare med omfattande erfarenheter
inom affars- och finansiellt ledarskap. | Sverige var hon
tex. VD pa Carnegie 2003 till 2006. Hon har &ven
internationell erfarenhet fran lander som USA och
Storbritannien. Utéver sitt engagemang i Greater Thans
styrelse ar hon aktiv i Soya Group AB:s styrelse. Karin har
tidigare varit styrelseordférande i Sisters Capital AS och
Alliance Trust Plc. Ar 2015 tilldelades Karin riddarorden
Honorary Commander of the Most Excellent Order of the
British Empire (CBE) for sina tjanster inom den finansiella
sektorn i Storbritannien. Karin har utbildning inom
ekonomi, sociologi och marknadsféring vid UCLA
Extension i Los Angeles (1979).

Roger Karlsson
Styrelseledamot
Sedan: 2014
Agande: 6,1 %!

Roger har erfarenhet fran energibranschen dar han arbetat
med bade eldistribution och elproduktion. Ar 1995 startade
Roger Scandem AB i Orebro, ett portfoljforvaltningsbolag
med inriktning mot elhandel. Scandem AB hade kraftig
tillvaxt och wvéaxte till en av Nordens storsta
portfoljférvaltare for tung industri, med en omséattning pa ca
1,3 mdSEK. Ar 2009 képte Jamtkraft AB Scandem AB.

1Agande omfattar b&de privat och via bolag.
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Begrepp & forklaring

Skulle dvergripande kunna definieras som intelligens som uppvisas av maskiner. Alternativt
Avrtificiell Intelligens (Al) datorer och program med ett intelligent beteende och medvetenhet om sin omgivning, dar
beslut kan tas baserat pd denna medvetenhet.

Bestar av digital information som &r s& pass omfattande att den &r svér att processa via

Big Data traditionella databaser. Storleken méts vanligen i terabyte och petabyte.

Kan definieras som det kapital ett bolag spenderar for att finansiera verksamheten fore

Burn rat . ;
urn rate positivt kassafldde kan genereras.

Enterprise Value (EV) Kan berdknas som Market Cap plus réntebdrande skulder minus likvida medel.

Kan oversattas till ”finansteknologi" och kan ses som ett samlingsbegrepp for den teknologi

FinTech N . . .
som anvands inom den finansiella sektorn.

Kan definieras som teknologiska innovationer designade for att forbattra den nuvarande

InsurTech N S
affarsmodellen i forsékringsbranschen.

"Sakernas internet”, dvs. vardagsféremal, byggnader, maskiner och fordon som med
Internet-of-Things (1oT) elektroniska komponenter kan kopplas samman, tex. med tradlésa natverk, for att
transportera data.

Market Cap (MC) Beraknas som antalet utestaende aktier multiplicerat med radande aktiekurs.

Kallor

Accenture (2017): The Rise of Insurtech. Tillganglig pa: http://www.fintechinnovationlablondon.co.uk/pdf/The-Rise-of-
InsurTech.pdf [Hamtad: 2017-05-03]

CB Insights (2017): Insurance Tech Startups Raise $1.7B Across 173 Deals in 2016. Tillganglig pa:
https://www.cbinsights.com/blog/2016-insurance-tech-funding/ [Hamtad: 2017-05-03]

McKinsey (2017): Time for insurance companies to face digital reality. Tillganglig pa:
http://mww.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/time-for-insurance-companies-to-face-digital-
reality?cid=eml-web [H&mtad: 2017-05-03]

Reinsurance News (2017): Reinsurance investment in InsurTech rises to $1 billion in Q217: Valen Analytics. Tillganglig
pa: https://www.reinsurancene.ws/reinsurance-investment-insurtech-rises-1-billion-q217-valen-analytics/ [Hamtad: 2018-
02-28]

Statistiska Centralbyran (SCB) (2017). Tillganglig via: http://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/transporter-
och-kommunikationer/vagtrafik/fordonsstatistik/
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D ISC I almer Analxtiker Patrik Olofsson éger e'| aktier i Greater Than

Ansvarsbegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allman spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade
pé kallor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillférlitliga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osakerhet
och bor anvandas varsamt. AG kan dérmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebdr att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hdrrérande AG &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 anvandandet av material harrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstalla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utver detta sa har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sakerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9
mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad galler 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: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

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

Definition Bull
Bull ar en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvands 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 géra
analysen. Uppdragsgivaren Greater Than AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon majlighet att paverka de delar dér
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna tankas utgora en
subjektiv bedomning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som ar rent faktaméassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Analysen avses uppdateras inom tre manader.

Upphovsratt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och ar AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research

AB 2014-2018). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet under forutséttning att analysen
delas i oférandrad form.
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