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GREATER THAN

INTRESSET FOR INSURTECH HAR ALDRIG VARIT STORRE

Ag

Ar 2020 var ett viktigt 4r for Greater Than, dér Bolaget
har renodlat verksamheten genom att avsluta sin
forsdkringsformedlingstjdnst som var bade resurs-

krivande och som medforde sdmre lonsamhet, for att AKTIEKURS '105,5 kr

istdllet fokusera helt pa kdrnverksamheten, att sélja Al- - -

riskinsikt till b.la. forsakringsbolag. Greater Than har VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2022 ARS PROGNOS
dérmed lagt en bra grund for att kunna kapitalisera pé BEAR BASE BULL
det paskyndade skiftet i forsdkringsbranschen som 65 kr 92 kr 114 kr

pandemin medfort, dir mer flexibla och individ- \
anpassade forsdkringslosningar efterfragas. Greater
Than har vérderats utifran 2022 ars estimerade GREATER THAN
forséljning om 42,6 MSEK, och med tillimpad P/S-

. . a : : Senast betalt (2020-05-19) 105,5
multipel, hirleds ett virde per aktie om 92 kr i ett Base
scenario. Antal Aktier (st.) 12624 171
e . . . Market Cap (MSEK) 1331,8
= Forsiljningen i Q1-21 i linje med estimat
. . . . Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -134,2
Nettoomsittningen i Q1-21 uppgick till 3,96 MSEK
Enterprise Value (MSEK) 1197,6

(2,98), motsvarande en tillviaxt om 33 % YoY, vilket var
mer eller mindre 1 linje med vara estimat. Att V.52 prisintervall (SEK) 124,0- 64,4
anvéndartillvixten av betalande forsakringsavtal var upp
7 % YoY anser vi ér ett styrketecken dé det jamfors med
ett kvartal ddr Greater Than tillhandah6ll en B2C-affar UTVECKLING
for sin Enerfylosning, via Moderna Forsdkringar, som

Lista First North Growth Market

1 ménad -1,4 %
avvecklades under Q2-20. ’
. . Lo 3 manader 13,7 %

= Utvecklar virldens forsta motorriskindex
14r 2,9%
Greater Than kommunicerade nyligen att de bdrjat 1D 7.0 %

utveckla vérldens forsta prediktiva motorriskindex som
ska agera som en indikator for nuvarande savél som HUVUDAGARE (KALLA: GREATER THAN, 2020-03-31)
framtida risknivd ute pd vara vigar. Motorriskindexet
kommer att kunna ge riktmérken for trafikrisk, pa lokal
och global niva, och gora det mgjligt att jamfora Keel Capital 16,1 %
exempelvis olika marknader. Indexet kommer att kunna
foljas i realtid, och fungera i princip pad samma sitt som
en valuta- eller aktiekurs, vilket ger mervérde till Carn Capital 48%
Greater Thans kunder.

Sten Forseke 29,8 %

Cuarto AB 152 %

Karin Forseke 42 %
Efter rekordaret 2020 fortsdtter pengar att strémma in i Verkstillande Direktdr Lisclott Johansson
InsurTech. Under QI-21 investerades 2,6 mdUSD i Styrelseordforande Lars Berg
InsurTech-bolag, fordelat pa 146 transaktioner, vilket
innebar nytt All Time High i investerat kapital samt

antalet transaktioner for ett enskilt kvartal. Det finns Kvartalsrapport 2 2021 2021-08-25
dven tydliga tecken pé att InsurTech far ett bredare
internationellt fotfdste, och under Q1-21 genomfordes
investeringar i start ups 1 tidigt skede frdn mer 4n Nettoomsittning 11,6 12,9 42,6 60,0
24 lander, vilket saledes var ett rekord. Pandemin har
otvivelaktigt paskyndat det strategiska skiftet inom
forsékringsbranschen som enbart blir tydligare, och med Bruttoresultat 13,6 16,2 43,0 54,2
en Al-teknik i varldsklass stdr Greater Than redo att

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

Omsittningstillvaxt -22,9% 10,9% 230,7% 41,0%

. 0 o : : 0, 0, 0, 0,
mota den 6kande efterfragan framgent. Bruttomarginal (adj.) 70,0% 87,3% 89,3% 90,3%
. < ST S EBIT 234 25,2 -6,1 0,9
= Vi behaller vart virderingsintervall
e . PR N . EBIT-marginal Neg. eg. neg. neg.
Omsittningen i Q1-21 var i linje med vér prognosbild,
P/S 68,6 65,5 24,6 19,5

och dven om rorelseresultatet kom in starkare dn véntat,
behaller vi vart virderingsintervall. Pandemin ar P/E neg. neg. neg. neg.
fortfarande en oroande faktor pa kort sikt, varfor vi
véljer att inte gora ndgra revideringar i prognoserna,
utan invéntar Greater Thans Q2-rapport for 2021 for att
dé se hur kostnaderna samt topline har utvecklats.

EV/EBIT neg. neg. neg. neg.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) dr
framstallt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara raddgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pé kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitliga.
AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva
beddmningar, vilka alltid innehéller viss osdkerhet och bor anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig
garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebédr att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrérande AG 4r 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 harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver
detta sd 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 giller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foresldir 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 dvergripande bild av Analyst
Groups &sikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och dvervéigning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt instdlld 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 anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ér en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Greater Than AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle
kunna tankas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar
rent faktamissiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i 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 &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.
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