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GREATER THAN AB (GREAT)

FORTSATTER PA RATT VAG

Ag

Greater Than har samlat data i 6ver 15 &r. Kéansligheten i
den Al-baserade plattformen fangar upp minsta forandring
i kormonster och korrelerar koérpodngen mot en
skadefrekvens. Det resulterar i miljardtals analytiska
slutsatser. Greater Thans Al-plattform genererar faktisk
forsaljning, dar tolv manade rullande omsattning uppgar
till ca 15 MSEK. Ar 2022 prognostiseras Greater Than ha
natt en omsattning 6ver 100 MSEK, vilket med en
diskonteringsranta om 8 % och en malmultipel hérledd
fran en relativvdrdering, ger ett nuvédrde per aktie om
51 kr i ett Base scenario.

= QL1 ett mindre hack i kurvan — inte avgérande

Under Q1 uppgick omsattningen till 3,7 MSEK (3,0),
motsvarande en tillvaxt om 23 % mot jamforbart kvartal,
men 8 % lagre omsattning jamfort med foregaende
kvartal. Den uppétgdende trend som kunnat ses senaste
atta kvartalen ar darmed bruten. | rapporten framgar dock
att Greater engangsintakter blev lagre an tidigare kvartal.
Greater Than ndmner att det har varit ett strategiskt val att
lagga mer fokus pé& de kunder som i langden kan ge storre
tillvaxt. Det kan pd kort sikt paverka de ekonomiska
siffrorna negativt men pa lang sikt ge battre avkastning.
Vi valjer darfor att inte dra allt for stora vaxlar fran det
enskilda kvartalet gallande omsattningens utveckling.

= Har under varen lanserat Enerfy Global

Enerfy Global kan anvéndas av forsékringsgivare oéver
hela vérlden, oavsett var deras marknader &r eller vad
deras forsékringstagare kor. Detta i kombination med att
plattformen &r &nnu mer kundanpassad idag, bidrar till
lagre inforséljningstrosklar och mojliggor darfor en 6kad
tillvéaxt for Greater Than.

= Avtal med FIA ger Greater Than nya mojligheter
att véxa i en snabbare takt

FIA har ¢ver 80 miljoner medlemmar i 145 l&nder. Att
den internationella motorsportsvérlden véljer samma
teknik som Greater Thans forsakringskunder &r ett
genombrott pa global nivd. Med den validering Greater
Thans teknik far underlattas Bolagets inforsaljning mot
nya forsakringsholag. Ett samarbete med en sadan stor
och internationell organisation som FIA sander starka
signaler till potentiellt nya forsékringskunder och &r att
anse som en dorréppnare for Greater Than.

= Viktiga parametrar att bevaka under 2019

Greater Than &r inte 16nsamma, vilket betyder att det &r
fortsatt viktigt med en balanserad kostnadskontroll och att
Bolaget anvénder tillgangliga finansiella medel effektivt.
Senast rapporterad kassa och kundfordringar uppgar till
15 MSEK respektive 5 MSEK. Under Q1-19 uppgick
Greater Thans burn rate till ca 3 MSEK/manad. Viktiga
parametrar att bevaka under 2019 &r hur kassan och
omsattningen utvecklas kvartal till kvartal.
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AKTIEKURS | 50 Kr
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2022 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL
‘35 kr ‘ 51 kr ‘ 69 kr

Diskonterad vardering (nuvarde) pa 2022 ars prognostiserade
forsaljning. Eventuell uppvérdering antas ske stegvis, givet att
gjorda antaganden infaller.

GREATER THAN

Sténgningskurs (2019-06-07) 50,0
Antal Aktier 10 112 404
Market Cap (MSEK) 505,6
Nettokassa(-)/skuld(+) -6,7
Enterprise Value (EV) 498,9
V.52 prisintervall (SEK) 22,70 - 51,60
Lista First North Stockholm
1 ménad +2,9 %
3 manader +5,3 %
1ar +87,2 %
YTD +23,8 %

HUVUDAGARE (PER 2019-03-31)

Sten Forseke 37,25%
Keel Capital 10,60 %
Karin Forseke 4,86%
Handelsbanken Hallbar Energi 412 %
Handelsbanken Microcap Sverige 4,18 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstallande Direktor Liselott Johansson

Styrelseordforande Lars M. Berg

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q2-19 2019-08-22

PROGNOS (BASE), MSEK A 2018 2019E  2020E

Nettoomséttning 8,1 13,9 20,7 35,6
Omsattningstillvaxt 132% 719%  48,6%  72,5%
Bruttoresultat 10,1 10,7 14,9 29,6
Bruttomarginal (adj.) 65,8%  46,0% 72,0%  83,0%
EBIT -14,8 -18,9 -17,7 -10,8
EBIT-marginal (adj.) -2418% -166,6% -85,7% -30,3%
P/S 62,5 36,4 24,5 14,2
EV/S 61,7 35,9 24,1 14,0
EV/EBIT neg. neg. neg. neg.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allmin spridning, och &r inte avsett att vara radgivande.
Informationen i analyserna ar baserade pa kallor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG
bedoémer tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i
analyserna ar subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osakerhet 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 harrérande AG dar 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 pé
anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

Dessa har utformats for att sikerstélla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rédets 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: www.analystgroup.se/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 bestdende av
kvalitativ research och évervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull & 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 instilld vy pa framtiden. Termen anvands 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 Greater Than AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon majlighet
att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som
skulle kunna tankas utgdra en subjektiv bedémning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsrattsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG
Equity Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet
under forutséttning att analysen delas i oférandrad form.
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