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1 Definitioner
Acer
Enterspace
International
Koncernen

Leverantorsborgendrerna

Mindre Leverantorsborgendrer

New Publishing

New Studios

Nordea

Production

Publishing
Rekonstruktoren
Rekonstruktionsbolagen

Rekonstruktionsborgenirerna

Rekonstruktionstidpunkten
Smilegate
Starbreeze

Studios

Acer Inc.

Enterspace AB, org.nr 559042-4064

Enterspace International AB, org.nr 559118-9443
Samtliga bolag i Starbreeze Group, se avsnitt 2.2 nedan.

De Rekonstruktionsborgendrer som definieras i
avsnitt 8.2.1 nedan.

De Rekonstruktionsborgenédrer som definieras i
avsnitt 8.2.1 nedan.

New Starbreeze Publishing AB, org.nr 559194-5471
New Starbreeze Studios AB, org.nr 559194-8897
Nordea Bank Abp, filial i Sverige, org.nr 516411-1683
Starbreeze Production AB, org.nr 556292-1063
Starbreeze Publishing AB, org.nr 556779-9654

Advokat Lars Soderqvist, Wesslau Soderqvist Advokatbyra

Starbreeze, Studios, Production och Publishing

De borgenérer som har fordringar mot ett eller flera
Rekonstruktionsbolag per Rekonstruktionstidpunkten
enligt vad som angesi3.1.2,3.2.2,3.3.2 och 3.4.2

3 december 2018

Smilegate Holdings Inc.

Starbreeze AB (publ), org.nr 556551-8932
Starbreeze Studios AB, org.nr 556558-4496



2 Bakgrund
2.1 Inledning

Enligt 2 kap. 12 § forsta stycket lagen om foretagsrekonstruktion ska rekonstruktoren i
samrad med géldendren uppritta en plan som redovisar hur syftet med foretagsrekonstruk-
tionen ska uppnas (rekonstruktionsplan). Planen ska skickas till den tingsrétt som fattat
beslut om foretagsrekonstruktion och till borgendrerna. Detta dokument dr avsett att utgora
en sadan rekonstruktionsplan.

De uppgifter om valutakurser som publicerats pa Sveriges Riksbanks webbplats
(www.riksbank.se) har anvints vid valutakonverteringar. Omréakningen av valutor har
skett per Rekonstruktionstidpunkten, om inget annat anges.

2.2 Allméant om koncernstrukturen

Starbreeze dr moderbolag i en koncern bestdende av Starbreeze och ett antal dotterbolag.
Bland dotterbolagen aterfinns bl.a. ovriga Rekonstruktionsbolag. Harutover hade Starbreeze
vid Rekonstruktionstidpunkten ytterligare dotterbolag varav tva i Sverige, tre i USA, tvd i
Luxemburg, tva i Belgien samt ett vardera i Frankrike, Spanien, Indien och Dubai. Starbreeze
hade vid Rekonstruktionstidpunkten dessutom ett intressebolag i Taiwan.

For en fullstandig bild av Koncernen vid Rekonstruktionstidpunkten, se bilaga 1.

2.3 Beskrivning av verksamheten

I det foljande redovisas ett ssmmandrag av Koncernens verksamhet m.m.

2.3.1 Verksamhetsoversikt

Koncernens verksamhet har bestétt i att utveckla spel och upplevelser baserade pa egna

och andras rattigheter i egen regi samt ddrutover i samarbete med ledande spelforldggare.
Koncernen har strdvat efter att skapa spannande, roliga och engagerande spelupplevelser.
Verksamheten har bedrivits pa den globala spelmarknaden. De spel som har utvecklats har
framst varit riktade mot PC och konsol men &dven till andra plattformar som VR-plattformar
och mobiltelefoner m.m. De egenutvecklade spelen har framst riktat sig till hangivna spelare
med fokus pd kdarngenren, s.k. co-op forstapersonsskjutare. PAYDAY har varit det spel som
varit mest framgangsrikt, savil ndr det giller mottagandet som i ekonomiskt hénseende.
Forséljning har skett via distribut6rer och plattformsagare.

Rekonstruktionsbolagen har haft olika uppgifter i Koncernen.

Publishing har agerat som forldggare for savil spel utvecklade inom Koncernen som for
externt utvecklade spel.



Production har innehaft stora delar av de immateriella réttigheterna till de egenutvecklade
spelen relaterade till PAYDAY.

Studios har varit det bolag som haft i allt vdsentligt samtliga utvecklare anstéllda. Studios
har verkat pa uppdrag av framforallt Publishing och Production.

Verksamheten i Enterspace har gatt ut pa att utveckla innehadll och teknik for virtuell verklig-
het och i International har bedrivits installation och drift av miljoer for virtuell verksamhet.

Se figur nedan for en oversiktlig bild av Rekonstruktionsbolagen.

(publ)

I | [ |
Starbreeze AB | Starbreeze AB |  Starbreeze AB Ent AB
Studios AB Production AB |  Publishing AB nterspace \

Enerspace

Starbreeze AB ‘

International
AB

2.3.2 Vision och affirsstrategi

Som redovisats ovan har Koncernen bedrivit verksamhet bestdende i att skapa, forldgga och
distribuera spel och andra underhdllningsprodukter baserade pa egenutvecklad design och
licensierat innehall.

Intdktsflodena for den i Koncernen bedrivna verksamheten har till stérsta delen emanerat
fran Publishing, som varit innehavare av flertalet av de aktuella réttigheterna. Andra bolag i
Koncernen har utfort arbete och levererat tjanster och internfakturerat for dessa. Harutover
har verksamheten i viss utstrdackning finansierats genom lan mellan koncernbolagen.
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Koncernen hade vid Rekonstruktionstidpunkten tagit upp extern finansiering genom tva
konvertibla emissioner och tva lan enligt vad som anges nedan.

Emittent/ Langivare Typ Belopp Ranta Sakerhet m.m.
Lantagare
Starbreeze Smilegate Konvertibel 215 MSEK 2+2 %" Nej
Starbreeze Acer Konvertibel 75 MSEK 1% Nej**
Publishing Nordea Lan 150 MSEK STIBOR 3M  Panti aktier i
+3,5% Publishing och
Production, samt
garantier fran
Starbreeze och
Production***
International Nordea Lan 30 MSEK STIBOR 3M  Pant i aktieri
+4 % Enterspace och

International samt
garanti fran Enter-
space och Star-
breeze

* En fast rénta 16per med en rantesats om 2 procent fram till lanets forfallodag. Utover den
fasta rantan 16per en ytterligare rdnta om 2 procent om ingen konvertering sker fram till
lanets forfallodag. Sker konvertering bortfaller skyldigheten att betala réanta i ndmnda
avseenden efter dagen for konvertering.

** Acer konverterade sin fordran mot aktier i april 2019.

*** Ytterligare pant i aktier i New Publishing.
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3 Kort om Rekonstruktionsbolagen

3.1 Starbreeze AB (publ)

3.11 Allmén information

Starbreeze registrerades hos Bolagsverket den 22 januari 1998. I enlighet med bolagsordning-
en har verksamheten i Starbreeze direkt och genom dotterbolag, eller genom intressebolag,
bestétt av joint ventures och andra samarbeten, utveckling, marknadsforing, licensiering,
forlaggande, forsdljning och/eller distribution av programvaror, utrustning och/eller
varumdrken avseende interaktiv underhdllning och/eller produkter och tjanster inom
omrddet “virtual reality”, saval for konsumenter som for professionella anvandare.

Registrerat antal aktier: 329 367 849

Registrerat aktiekapital: SEK 6 587 357,006236

3.1.2 Borgendrer m.m.

Vid Rekonstruktionstidpunkten uppgick Starbreeze skulder till 520 225 223 kronor.
Rekonstruktionsborgenidrer inom Koncernen (koncerninternt) med angivande av fordrings-
belopp framgar av bilaga 2.

Rekonstruktionsborgenédrer som inte ingdr i Koncernen (externa Rekonstruktionsborgenérer)
med angivande av fordringsbelopp framgar, av bilaga 3.

3.1.3 Styrelse och ledande befattningshavare samt revisor

Vid Rekonstruktionstidpunkten:

Styrelse: Michael Hjorth (ordférande)
Bo Andersson Klint
Ulrika Hagdahl
Hyung Nam Kim (Harold Kim)
Matias Myllyrinne
Asa Virén
Verkstillande direktor: Bo Andersson Klint
Vice verkstillande direktér: Mikael Nermark
Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)

Nicklas Kullberg (huvudansvarig revisor)

Styrelsen och den verkstillande ledningen har genomgatt vissa férandringar sedan
Rekonstruktionstidpunkten.
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I anslutning till att foretagsrekonstruktion inleddes valde ett antal personer att uttrada ur
styrelsen, vilket fick till f6ljd att styrelsen inte ldngre var beslutsfoér. Med anledning av detta
kallades det till en extra ordinarie bolagsstimma den 8 februari 2019. Darvid kompletterades
styrelsen vilket resulterade i att styrelsen dterigen blev beslutsfor. Dértill har vissa mindre
forandringar skett i styrelsen vid drsstimman den 4 juni 2019.

Harvid kan ndamnas att de ledamoter som valde att uttrdda ur styrelsen deltog i beslutet om
att ansoka om foretagsrekonstruktion. Ledamoterna hade i samband med att de utsags av
bolagsstamman forklarat sig villiga att ata sig uppdraget fram till utgangen av nésta bo-
lagsstimma. Att pa sa sdtt som skett ensidigt avsluta uppdraget i fortid och ddrmed forsitta
Starbreeze i en situation da olika beslut inte kan fattas samt forsvara genomférandet av de
rekonstruktioner de sjdlva varit med om att inleda &r anmarkningsvért. Rimligen &r ageran-
det ansvarsgrundande for berérda personer.

Vid tidpunkten for ingivandet av rekonstruktionsplanen bestar funktionerna i Starbreeze av
nedan angivna personer.

Styrelse: Torgny Hellstrom (ordférande)
Tobias Andersson Sjogren
Jan Benjaminson
Hyung Nam Kim (Harold Kim)
Stefano Salbe
Kerstin Sundberg
Verkstéllande direktoér: Mikael Nermark (extern)

Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Nicklas Kullberg (huvudansvarig)
3.1.4 Om aktierna m.m.

Starbreeze har gett ut aktier i tva serier, en A-aktie och en B-aktie. A-aktien har tio roster och
B-aktien en rost. Samtliga aktier har lika rétt till utdelning och vinst.

Saval A-aktien som B-aktien dr upptagen till handel vid NASDAQ Nordic, Stockholms-
marknaden (segment Mid Cap) under kortnamnen STAR A och STAR B.

A-aktiens ISIN dr SE 0007158928 och B-aktiens ISIN dr SE0005992831.

Starbreeze aktie var tidigare listad pa First North men noterades pa Nasdaq Stockholm i
segmentet Mid Cap den 2 oktober 2017.
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Nedanstdende diagram visar kursutvecklingen for ovan angivna aktier under perioden
1 januari-3 december 2018.
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3.1.5 Hindelseutveckling

Starbreeze forvarvade under sommaren 2012 det bolag som idag &r Production. Forvéarvet
genomfordes genom att Starbreeze 6vertog samtliga aktier. Finansieringen av forvarvet
skedde genom en riktad nyemission.

Den 1 mars 2013 genomférdes vissa forandringar i ledningsgruppen fér Koncernen
innebédrande att Bo Andersson Klint trddde in som ny VD medan Mikael Nermark utsags
till vice VD.

Publishing forvarvade en option avseende spelet OVERKILL’s The Walking Dead under ar
2014. Optionen innebar att pa licens utveckla, forldgga och distribuera spelet. I syfte att
gora spelet OVERKILL's The Walking Dead tillkdnnagavs den 1 augusti 2014 ett langsiktigt
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samarbete med det amerikanska bolaget Skybound. I april 2015 traffades ett forlagsavtal med
505 Games angdende konsoldistributionsrattigheterna for spelet. Lanseringen planerades att
ske under hosten 2018 men pa grund av forseningar flyttades datumen fram och slutligen
bestamdes att lansering skulle ske den 6 november 2018 f6r PC-versionen och till februari
2019 for konsolversionerna.

Under ar 2015 breddade foretaget sin verksamhet for att inkludera investeringar i segmentet
“VR” (Virtual Reality). Genom flertalet teknik- och kompetensférvarv mellan perioden 2015-
2018 expanderade Starbreeze inom omradet. Efter forvarvet av det franska foretaget Infinite
Eye som syftade till att utveckla ett VR-headset, knots ett avtal med Acer om att skapa ett
samriskbolag i Taiwan for produktion av headsetet, StarVR Inc.

3.1.6 Kursutveckling

I det f6ljande redovisas vissa kommentarer till kursutvecklingen under ar 2019.

Som redovisats ovan var planen att spelet OVERKILL’s The Walking Dead skulle lanseras
under hosten 2018. Under varen 2018 hade Starbreeze gradvis byggt upp forvantningarna
infér den stundade spelméssan E3 i USA genom att bl.a. sldppa s k. trailers; dessa trailers
visade emellertid inte ndgot fran sjédlva spelet. Vil pa den aktuella spelméssan i USA visades
delar av spelet upp. Uppvisningen mottogs negativt av aktiemarknaden och darefter sjonk
aktiekursen med ca 20 procent.

Den 21 augusti 2018 beslutades att senareldgga lanseringen av OVERKILL’s The Walking
Dead for konsoler till februari 2019. Lanseringen av PC-versionen skulle ddremot ske enligt
plan under november 2018. I anslutning till detta foll aktiekursen med ca 14 procent.

Den 11 oktober 2018 meddelade Starbreeze finanschef Sebastian Ahlskog att han valde att
lamna sin tjanst for en ny position utanfér bolaget. Mika Reini, som varit finanschef pa
spelbolaget Remedy Entertainment under 17 ar, blev samtidigt tillférordnad finanschef i
Starbreeze. I oktober sldapptes s& OVERKILL’s The Walking Dead i betaversion for PC. I
oktober meddelade Starbreeze vidare att bolaget undersokte mojligheten att diversifiera
bolagets kapitalforsorjning och darmed ersétta da existerande bankfinansiering genom att
vdnda sig till den nordiska obligationsmarknaden. Efter dessa besked foll aktiekursen
ytterligare.

Rapporten for Q3 2018 offentliggjordes den 6 november 2018. Denna rapport visade att
Koncernens intékter sjunkit med 56 procent till 34 MSEK och vidare ett negativt resultat om
85,1 MSEK. Rapporten visade dven att det vid tredje kvartalets borjan fanns 269,6 MSEK i
likvida medel och att 148 MSEK aterstod vid kvartalets slut. Starbreeze redovisade en
oforandrad mélsittning om att EBITDA-resultatet skulle vara positivt frdn det fjarde
kvartalet. Enligt rapporten var det spelet OVERKILL’s The Walking Dead som skulle vanda
Starbreeze siffror under innevarande kvartal. Aktiekursen steg med 25 procent pa lanserings-
dagen av OVERKILL’s The Walking Dead, den 6 november 2018, men redan dagen efter {61l
kursen med 10 procent. P4 spelplattformen Steam gick spelet snabbt in pa bastséljarlistan pa
over 10 000 onlinespelare. Dagen efter lanseringen tappade dock spelet i antalet spelare till
drygt 6 000 stycken.
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Den 14 november 2018 hade OVERKILL’s The Walking Dead funnits pd marknaden en dryg
vecka och under samma period hade aktiekursen rasat 40 procent. Enligt Nyhetsbyran

Direkts sammanstallning en vecka efter spelsldppet var betygen frdn kritiker och spelare
“nagot ljumna”.

Den 19 november 2018 meddelade Starbreeze att avgaende finanschef Sebastian Ahlskog salt
hela sitt aktieinnehav i bolaget till ett viarde av ndstan 3,3 MSEK, i f6ljd varav aktiekursen
gick ned med 14,5 procent. Kursen var da nere pa samma nivaer som varen ar 2015 och hade
halverats sedan borjan av november 2018. Vidare meddelades att VD Bo Andersson Klint
salt ca 4,35 miljoner Starbreezeaktier for totalt 18,6 MSEK. Angivet forhallande framgdr dven
av inrapporteringen till Finansinspektionens insynsregister. Enligt ett pressmeddelande fran
Starbreeze var forsédljningen inte ett aktivt val, utan en konsekvens av kursutvecklingen for
Starbreezeaktien. Forsidljningen genomfordes for att dterbetala 1dn som finansierat foregaen-
de ars kop av B-aktier i Starbreeze. Bo Andersson Klint gick fran knappt 5,4 miljoner aktier
till 1,3 miljoner B-aktier; han salde &ven A-aktier men totalt sett minskade hans roststyrka
relativt marginellt, frdn 24,6 procent till 23,7 procent efter transaktionen.

Den 23 november 2018 meddelade Starbreeze att bolaget avsdg att se 6ver kostnadsstruktu-
ren och fokusera pa kdrnverksamheten efter svagare intdkter &n véntat fran spelet OVER-
KILL’s The Walking Dead. Dessutom togs malet om ett positivt resultat for ar 2019 bort. I
pressmeddelandet fanns uttalanden fran ordféranden Michael Hjorth och finanschefen,
dédremot inte fran VD:n. Aktiekursen foll drygt 20 procent i den inledande handeln efter
pressmeddelandet.

Den 30 november 2018 meddelades att priset pa spelet OVERKILL’s The Walking Dead
halverades. Aktiekursen hade d&, sedan OVERKILL’s The Walking Dead hade lanserats drygt
tre veckor tidigare, gatt ned med 75 procent.

Den 3 december 2018 offentliggjordes att Bo Andersson Klint limnade bade posten som VD
och sin plats i styrelsen. Mikael Nermark, dd vice VD, blev tillférordnad VD. Samtidigt med-
delades att Starbreeze och 6vriga Rekonstruktionsbolag ansokte om foretagsrekonstruktion
pa grund av likviditetsbrist. Dessférinnan, den 23 november 2018, hade styrelsen gett VD:n

i uppdrag att se 6ver verksamheten och Starbreeze hade initierat ett program for att sénka
kostnaderna och fokusera pa kdrnverksamheten. Den senaste statistiken fran OVERKILL’s
The Walking Dead paverkade den tidigare antagna forséljningen vilket reducerade det prog-
nostiserade kortsiktiga kassaflodet. Resultatet var en forvantad likviditetsbrist i januari 2019.
Starbreeze meddelade att koncernbolagen Nozon, Parallaxter, Starbreeze LA Inc, Starbreeze
USA Inc, Starbreeze Paris, Starbreeze Barcelona, Starbreeze IP LUX, Starbreeze IP Lux II Sarl
och Dhruva Infotech Ltd kunde komma att indirekt paverkas av rekonstruktionen da de
delvis var beroende av finansiering frén Starbreeze. Ovriga koncernbolag meddelades inte
paverkas av beslutet om foretagsrekonstruktion. I och med detta pressmeddelande rasade
aktien med omkring 60 procent.

3.1.7 Finansiering genom aktiemarknaden
Starbreeze har under flera ar inhdmtat finansiering fran aktiemarknaden. Utan sddan

finansiering hade Koncernen inte kunnat bedriva sin verksamhet i samma omfattning och
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form. Nedan finns en sammanstéllning 6ver sadan finansiering med start ar 2015 och vad
Starbreeze hade meddelat att denna finansiering skulle ga till.

2015

I juli 2015 genomfordes tva riktade nyemissioner, en avseende 3 600 000 B-aktier samt

1 665 000 A-aktier och 3 330 000 B-aktier. Aktierna erlades i utbyte for dgandet av Orange
Grove Media LLX och Valhalla S.a.r.1. Képeskillingen avseende Orange Grove Media LLX
uppgick till ca 44,1 MSEK (3 600 000 B-aktier). Kopeskillingen avseende Valhalla S.a.r.1.
uppgick till ca 74,6 MSEK (1 665 000 A-aktier och 3 330 000 B-aktier).

2016

Under aret genomfordes en riktad nyemission till institutionella investerare om 385 MSEK.
Emissionslikviden var avsedd att anvidndas till utvecklingen av fler intdktsgenererande
produkter samt framtidssdkra mjuk- och hardvaruteknologier.

I samband med konvertibelemissionerna till Smilegate genomfoérdes en riktad nyemission
av aktier till Smilegate med en emissionslikvid om ca 129 MSEK. I samband med det ingicks
ett avtal som gav Starbreeze rittigheter att under tio ar utveckla och distribuera ett nytt spel
baserat pa Smilegates spel Crossfire.

Under samma period fick Starbreeze vidare distributionsrattigheter pa Smilegates plattform
och spelen PAYDAY 2 och OVERKILL s The Walking Dead skulle lanseras pa asiatiska mark-
nader 6ver plattformen.

Starbreeze genomforde dven under aret ytterligare en riktad nyemission med anledning av
ett forvarv av Nozon SPRL. Kopeskillingen uppgick till 7,1 MEUR, varav 4,6 MEUR erlades
kontant och 2,5 MEUR genom nyemission av B-aktier.

2017

Under ar 2017 emitterades aktier vid tva tillfdllen; vid det forsta tillfdllet emitterades
1 071 203 aktier (i samband med forvarvet av Enterspace) och vid det andra tillfillet
1 007 578 aktier (i samband med ett forvdrv av Dhruva Interactive).

2018

I januari 2018 genomfordes dels en riktad nyemission om 238 MSEK, dels en foretradesemis-
son om 152 MSEK. Avsikten var att emissionslikviderna skulle anvandas till att sdkerstilla
finansieringen av den befintliga afférsplanen och fordelas enligt foljande:

- 75 MSEK till lanseringen av spelet OVERKILLs The Walking Dead,

- 50 MSEK for utokad marknadsforing av OVERKILL s The Walking Dead,

- 50 MSEK till nya forlagstitlar som inte ingick i den tidigare affdrsplanen,

- 35 MSEK for expansion av befintlig spelportfolj till nya geografiska marknader
och plattformar,

- 30 MSEK till PAYDAY 2 till ar 2019,

- 50 MSEK till accelererad produktionsplan for PAYDAY 3, samt
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- 70 MSEK till att stiarka Starbreeze finansiella stéllning, dessa investeringar skulle

saledes skapa betydande merviarden for aktiedgarna enligt prospektet.

3.1.8 Storre aktiedgare

De storsta aktiedgarna per den 30 november 2018 listas nedan.

Agare A-aktien B-aktien
Swedbank Robur 533 333 47 453 877
Forsta AP-Fonden 0 35 370 596
Foérsakringsaktiebolaget, Avanza Pens-ion 1858 922 20 581 590
Bo Andersson Klint * 19021 641 1305142
Smilegate Holdings Inc. 3601 083 6 018 948
Nordnet Pensionsforsakring AB 544 749 7 605 637
Netfonds ASA, NQI 558 108 2 239 051
Michael Hjorth ** 1579 931 860 851
Societe Generale, Securities Services SpA *** 1513 140 0

Stefan Johansson 650 000 62 932

* Direkt och indirekt innehav via Varvtre AB
** Michael Hjorth dger aktier via Indian Nation Aktiebolag
*** Innehav for kunds rikning

3.1.9 Allmint om rekonstruktionsutredningen

Innehav (%) Roststyrka (%)

14,75
10,87
6,9
6,25
2,96
2,51
0,86
0,75
0,47
0,22

6,54
4,38
4,85
23,72
5,21
1,62
0,97
2,06
1,87
0,81

Enligt 3 kap. 11 § lagen om foretagsrekonstruktion ska det till en gidldenars begaran om
ackordsforhandling fogas en berdttelse frdn rekonstruktoren. Berittelsen ska innehédlla en
redogorelse for orsakerna till gdldendrens betalningssvarigheter, en oversikt over tillgangar
och skulder, uppgift om den utdelning som kan péréknas i en konkurs, upplysning om
huruvida det féorekommit transaktioner som kan bli féremal for atervinning, om det finns
anledning att anta att géldendren gjort sig skyldig till brott mot borgendrer och hur gélde-
ndren har fullgjort sin bokforingsskyldighet. Rekonstruktorens berittelse, inklusive redo-
gorelsen for orsakerna till gdldendrens betalningssvarigheter och obestand, lamnas i syfte att
ge ett underlag for borgendrerna nér de ska ta stéllning till gdldendrens ackordsforslag.

Rekonstruktoren har i anledning av sin utredning i ovan angivna delar inhdmtat uppgifter i

huvudsak frdn nedan angivna personer.
- Mikael Nermark, VD

- Maeva Sponbergs, kommunikationschef
- Claes Wenthzel, tillférordnad ekonomichef (CFO)
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- Charlotte Albertsson, controller
- Johanna Wikland, personalchef

Rekonstruktionsbolagens riakenskaper for perioden fran 2018-09-02 - 2018-12-03 samt 6ver-
siktligt for tidigare perioder har granskats. Vidare har bankkontoutdrag, skattekontoutdrag,
protokoll m.m. granskats.

Den ovan angivna granskningen har genomforts med bitrade av Grant Thornton.
3.1.10 Redovisningens uppbyggnad och skick

3.1.10.1 Bokforingens fullgérande

Starbreeze har haft egna anstillda som har hanterat den I6pande bokforingen. Starbreeze har
anvant redovisningssystemet Xledger. Redovisningen m.m. kan beskrivas enligt foljande.
Kundreskontran har varit helt integrerad med huvudboken och 6vriga delsystem. Faktu-
reringsmodulen har varit direkt integrerad med kundreskontran. Alla transaktioner har
hanterats och godkénts direkt i affdarssystemet och ekonomipersonalen har inte behovt logga
in pd internetbanken eller gora filoverforingar med betalningsuppdrag till banken for att
beordra betalningar. Alla transaktioner pa bankkontot har aterrapporterats vidare vilket gjort
det mojligt for systemet att automatiskt stimma av relevanta bankkonton mot huvudboken
dagligen och automatiskt bokfora bankavgifter och andra transaktioner.

I Xledger har vidare funnits inbyggda funktioner for att skanna och OCR-tolka fakturor.
Leverantorsfakturor har skannats in i systemet och alla fakturor har OCR-tolkats och
verifikationer har skapats automatiskt. Efter inskanning och automatisk kontering har
ekonomipersonalen kunnat gd in och vid behov komplettera verifikationen innan den
bokforts. Alla utbetalningar av leverantorsfakturor har skett per automatik vid forfalloda-
tum. Utbetalningarna har godkénts i en sérskild funktion och systemet har hanterat dven
godkdnnande tva i forening. Alla genomforda utbetalningar har aterrapporterats per
automatik och reskontran uppdaterats automatiskt nir betalning skett.

I Xledger finns inbyggda funktioner for elektronisk attest och arbetsflode. Nér fakturor
skannats och tolkats har de gatt ut i organisationen for elektronisk attest.

Periodiseringar av intékter och kostnader har gjorts 16pande och periodiserats direkt vid
ankomst av faktura. Aterldggning av periodiserade intdkter och kostnader har manadsvis

aterlagts per automatik.

Verifikat inklusive kund- och leverantorsfakturor har funnits tillgéngliga i elektronisk form i
bokfsringsprogrammet Xledger.

Starbreeze har for den granskade perioden anvint olika verifikationsserier for:
- Avsittning / Periodiseringar (AD)

- Bankdokument (BA)
- Huvudbok (GL)
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- Direktremittering-LEV (DR)
- Ingdende faktura (AP)

- OCR inbetalning (OCR)

- Forséljningsfaktura (SO)

- Avskrivningsverifikat (AM)
- Mervardesskatt (VAT)

Avseende fullstindigheten har kontrollerats att bokforing skett utan uppehall eller tomma
verifikationer under perioden 2018-09-02 - 2018-12-03.

3.1.10.2 Kostnadsstéllen och projekt

Rekonstruktionsbolagen har tillimpat projektredovisning som varit kopplad till externa
projekt i Koncernen. Vid en ndrmare analys av kostnaderna, avseende det storsta projektet
Games OVERKILL’s The Walking Dead Sweden, har noterats att de storsta externa leveran-
torerna &r Black Studios AB (ca 40 MSEK) och Dhruva Infotech Ltd (ca 27 MSEK).

I tabellen nedan listas de tio storsta projekten berdknat pa kostnadsmassan.

Namn Varuinkép  Ext.kostn.1 Ext.kostn.2 Personal- Totala Agare
kostnader kostnder
9213 — Games OTWD Sweden 161553 754 39736676 15370794 216 661 224 Publishing
929 — CrossFire 47 226 984 44 550 12 648 020 59 919 554  Publishing
919 — PAYDAY 2 46 979874 1148 551 8 700 009 56 828 433  Production
1000 — Publishing 47 360 463 689 546 48 050 010  Publishing
9213 — Games OTWD Sweden 948 290 3 308 051 1495 812 37 142287 42894440 Studios
27000 — Prince 16 398 529 2515917 7 706 698 26 621 145 International
919 — PAYDAY 2 853 673 628 593 448 988 20 184 293 22115547  Studios
91912 — PAYDAY Mobile 11 014 856 1550 117 12564 973  Production
25810 — SV14 Venue 2 045 358 3968 968 300 742 6 315 068 Enterspace
3041 — StarVR Corporation 4 224 230 59 490 1609 468 5893 189 Starbreeze

3.1.10.3 Oversiktlig kontroll av huvudboken

Genom dataanalys har ett s.k. Journal Entry Test (JET) utforts. Syftet med testet har varit att
bedoma fullstindighet, men ocksa att belysa eventuella avvikelser i bokforingen géllande
bl.a. behorighet, attester och avvikande bokféring.

Analysen &r utford pa Rekonstruktionsbolagen och avser bokforing for perioden 2018-09-01
till och med 2018-12-31. Alla verifikationer som finns med i bokfoéringen har granskats. Vid
stickprovsuppfoljningar av analysens utfall har endast verifikationer valts ut inom intervallet
2018-09-02 till och med 2018-12-03. Bokforingsfilen samt kompletterande material har inhdm-
tats direkt fran Xledger samt fran respektive redovisningsansvarig.
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Den utforda granskningen presenterar resultat for foljande fragestallningar:

- Fullstandighetstest av transaktioner.

- Antal bokningar per konto samt belopp.

- Sammanstéllning av bokningar per anvdndare samt matchning mot anstillning.
- Bokningar med ovanliga datum och tidpunkter.

- Bokningar utan beskrivning.
- Kontroll av bokningar av jamna 100 000, 10 000 samt 1 000 kr-bokningar.

Kontroll har skett av transaktionernas fullstandighet i huvudboken vilket har utforts utan
nagra noteringar om avvikelser.

De konton i bokforingen som har haft flest antal bokningar samt konton som hade belopps-
méssigt storsta saldon har gatts igenom. Storst antal bokningar har utgjorts av normala
verksamhetskonton som leverantorsskulder, bank och olika mervirdesskattekonton men
aven avskrivningskonton for inventarier da avskrivningarna gjorts automatiskt for respekti-
ve inventarie. Vidare har 750 bokningar gjorts pa intédktskontot VR Sveavégen i dotterbolaget
Enterspace. Vid en kontroll av det stora antalet bokningar har det visat sig att det inte gjorts
en kassaredovisning per dag utan att Starbreeze bokfort exempelvis varje babs, stripe, lets
deal och ticketing hub-forséljning for sig vilket kan generera upp till ca fem bokningar per
dag. De konton i bokforingen som beloppsmaéssigt varit av storre betydelse avser framst
aktier i dotterbolag, avrakningskonton med koncernbolag, aktiekapital, bankkonton och
konvertibla lan.

Sammanstéllning har dven gjorts av bokningar per anvandare hos Rekonstruktionsbolagen
samt har detta matchats mot anstéllningslista. Ndgra avvikande bokningar och/eller
attesteringar jamfort med anstdllningslistan har inte noterats.

Vid granskning av bokningar med ovanliga datum och vid ovanliga tidpunkter har noterats
67 bokningar som utforts pa helger och som avsdg bokningar mot bankkonto. Av dessa avsag
elva bokningar en kontoniva 6verstigande 100 tSEK, av vilka dtta bokningar avsag valuta-
kursjusteringar, vilket bedoms normalt i verksamheten. Resterande tre bokningar av de elva
avsag betalningar av leverantorsfakturor. Vid kontroll av dessa mot fakturaunderlag har
konstaterats att betalningar far bedomas vara ordinarie l6pande verksamhetskostnader sa
som hyra, transportkostnader och forsdkringar.

Det finns 2 534 verifikat som har matchat kriteriet “bokningar utan beskrivning”.

Det finns 257 verifikat som har matchat kriteriet for jamnt 1 000-tals belopp och 83 verifikat
som har jamna 10 000-tals belopp i verifikatet. For kriteriet jamnt 100 000-tal har aterfunnits
44 verifikationer. Vid kontroll av jamna transaktioner om 100 000-tal valdes verifikationer
som bokats med kreditering pa bank. Efter urvalet aterstod tio verifikat varav fyra stycken
avsag overforingar mellan egna bankkonton och resterande sex stycken verifikat avsag
utldning till koncernbolag.
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3.1.10.4 Manadsavstamning

Bokforingsnamnden (BFNAR 2001:2 p. 9, Lopande bokforing) anger att det &r nodvandigt att
l6pande under aret gora avstamningar av bokforingen for att den ska vara tillforlitlig som
beslutsunderlag. Avstimningar bor goras enligt fasta rutiner som beskrivs i systemdokumen-
tation. Noterade differenser ska justeras sa snart det kan ske.

Enligt ekonomihandboken ska det goras manadsavstamningar i enlighet med instruktion
och checklista. Manadsavstamning har gjorts av respektive redovisningsansvarig per bolag
och rapporterats i Xledger. Konsolidering av bolagen har sedan gjorts i programmet Cognos
Controller. Mdnadsavstamningar har gjorts pa koncernniva.

Enligt ekonomihandboken ska det ocksa goras kvartalsrapporter. Styrelsen tar del av
samtliga kvartalsrapporter.

3.1.10.5 Impairment test - kort beskrivning

Starbreeze har haft som rutin att i samband med bokslutsarbetet genomfora ett s.k. impair-
ment test (dven kallat nedskrivningsprovning) av tillgangar i vilka de immateriella tillgang-
arna i form av olika spel som funnits redovisade i koncernredovisningen ingar. Nagra
regelbundna, planerade impairment test har inte enligt uppgift skett under ett verksamhets-
ar med forbehdll emellertid om ndgot oplanerat intraffat.

Starbreeze har anvint sig aven WACC (Weighted average cost of capital/ Viktad kapitalkost-
nad) om 12 procent som under ar 2018 hojdes med 3 procentenheter till 15 procent. Under-
lagen till anvandandet av WACC har enligt Starbreeze varit en schablon som tagits fram av
Ernst & Young. Okningen om tre procent ska enligt uppgift ha varit en extra riskpremie som
Starbreeze inhdmtat information om frdn PWC. Erhdllna schabloner har godtagits av Starbre-
eze och sdledes anvéants.

En mall for genomforande av nedskrivningsprévningen har funnits vilken har anviants
konsekvent genom Starbreeze verksamhet. Input till sjdlva berdkningsmallen har kommit
fran Starbreeze ekonomiavdelning. D4 samtliga av Starbreeze immateriella tillgangar har
varit spel som varit under utveckling (férutom PAYDAY) har det inte funnits ndgon faktisk
forsdljningsstatistik att utgd fran. I stdllet har det upprittats prognoser baserade pa bransch-
kunskap och egna bedomningar.

For spelet PAYDAY har faktisk forsiljningshistorik anvénts vid provningen.

Beslutsrutinen for att faststélla Starbreeze tillgdngars véarde har formellt varit att ekonomi-
chefen tagit fram underlag och rekommendation. Styrelsen har sedan beslutat i fragan.

Vid nedskrivningsprévningen per utgangen av rakenskapsaret 2018 har ett par forandringar
skett:

- Prognosen som togs fram for de spel som var under utveckling fick en mer
konservativ ansats.

- Kontroll skedde av att prognostiserat marknadsvérde 6versteg framtida berdknat
slutligt bokfort varde nér produkten vl var fardigutvecklad.
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Detta resulterade i att flertalet av Rekonstruktionsbolagens immateriella tillgangar fick
skrivas ned.

Nedskrivningsprovningen har grundats pa principer som dr vedertagna, men som varit
forenklade med risk for att de inte pd ett entydigt sétt belyser vardena i Rekonstruktions-
bolagen. De kassafloden som utgor grunden for berdkningarna har viktats efter nyckling i
stéllet for genom att tillgdngarna grupperats i linje med de olika kassaflodena. De olika
flodena har vidare antagits ha lika risk, vilket svarar mot angiven WACC. Vald WACC som
en genomsnittlig variabel &dr rimlig, men det hade varit mer korrekt att vikta kassa-flodena
efter en mer noggrann riskbedomning. Sdsom verksamheten varit organiserad skulle vissa
floden ha kunnat asédttas en WACC pa 5-7 procent och andra en WACC pa 20-25 procent.

3.1.10.6 Intern rapportering och styrelsens arbete

Styrelsen ska enligt 8 kap. 5 § aktiebolagslagen meddela skriftliga instruktioner om utform-
ning och tidpunkt for rapportering som behovs for att den ska kunna utféra sina huvud-
uppgifter att folja bolagets och koncernens utveckling.

Den interna rapporteringen fran Xledger har utgjorts av bl.a. balans- och resultatrakningar

pa bolagsniva samt for hela Koncernen. I Xledger har dven funnit méojlighet att ta fram
interna rapporter per segment, projekt och kostnadsstille. Dessa inkluderar koncerninterna
transaktioner. Ndgra rapporter direkt ur Xledger dér koncerninterna elimineringar har gjorts
finns inte. Starbreeze konsoliderar Koncernen i ett separat program, Cognos Controller.
Utifran de konsoliderade rapporterna har sedan tagits fram en manadsrapport dér en
presentation gjorts av intdkter och kostnader inklusive marginal, EBITDA etc. samt dven
balansrékning och kassaflode for manaden. Styrelsen har dven fatt kvartalsrapporter som
strukturerats pa likartat sétt.

Styrelseprotokoll fran Rekonstruktionsbolagen har gatts igenom och det har inte dterfunnits
nagot som indikerar att 8 kap. 5 § aktiebolagslagen inte skulle ha foljts.

3.1.10.7 Arsredovisning 2017 och rapporter per Rekonstruktionstidpunkten

Starbreeze senast avlamnade arsredovisning vid Rekonstruktionstidpunkten avser
réakenskapséret 2017. Den avlamnade revisionsberéttelsen var omodifierad innebdrande
att revisorn inte hade ndgot att anmarka pa.

Senast avldmnade kvartalsrapport per Rekonstruktionstidpunkten avsag Q3 2018 och har
undertecknats av styrelsen och Starbreeze revisor den 6 november 2018.

Det kan konstateras att koncernredovisningen for Starbreeze har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler f6r koncerner, samt Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) och IFRIC-tolkningar sadana de antagits av EU.
Den har upprittats enligt anskaffningsvardemetoden med undantag for att omvérdering av
skulder i stdllet har vérderats till verkligt varde 6ver resultatrdkningen.
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3.1.10.8 Arsredovisning 2018

Starbreeze har efter Rekonstruktionstidpunkten avgivit arsredovisning for rakenskapsdret
2018. I revisionsberittelsen avseende angiven drsredovisning har tillstyrkts faststédllande

av resultatrdkningen och balansrdkningen for Starbreeze och rapporten 6ver totalresultat
och balansrakning for Koncernen. Med hinsyn till pdgaende rekonstruktioner och vid en
situation dér Starbreeze fortsatta drift inte langre kan forutsattas foreligger en vésentlig risk
for nedskrivningsbehov av Koncernens tillgdngar och moderbolagets bokférda varden pa
fordringar mot koncernforetag respektive andelar i koncernforetag. Det har ocksa anmaérkts
att det genom utldgg har uppkommit en fordran mot den tidigare VD:n som kan ha
uppkommit i strid med 21 kap. aktiebolagslagen.

Virderingen av tillgdngarna har i bokslutet gjorts enligt fortlevnadsprincipen.

3.1.10.9 Slutsats avseende ekonomisystem

Xledger &r ett ekonomisystem som har ansetts vl anpassat till Starbreeze verksamhet.
Bokforingsrutiner och manadsbokslut har bedomts som normala for Starbreeze verksamhet
och omfattning. Det bedoms att Starbreeze har ett ekonomisystem som &r anpassat till verk-
samheten samt har fungerande rutiner f6r manadsavstdamningar. Det dr darfor inte ndgot
problem att f6lja Starbreeze resultat och stédllning l6pande och bedomningen &r ddrmed att
huvudsaksrekvisitet har uppfyllts.

3.1.11 Oversikt Gver tillgidngar respektive eget kapital och skulder
Nedan foljer en 6versikt 6ver tillgangar respektive eget kapital och skulder per den 31

december 2018. Angivna belopp svarar mot bokforda vérden.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD

Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar

Datorer och 6vriga inventarier 587 57 65

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 514 595 50 107 56 924
Andelar i joint venture 4 656 453 515
Ovriga finansiella anléggningstillgangar 585 57 65
Summa anldggningstillgangar 520 423 50 674 57 569
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L A W
Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Omséttningstillgdngar
Kundfordringar 37 4 4
Fordringar koncernforetag 387 141 37 696 42 825
Ovriga fordringar 5816 566 643
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 950 93 105
Likvida medel 8 002 779 885
Summa omsaéttningstillgangar 401 946 39 138 44 462
Summa tillgangar 922 369 89 812 102 031
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 6 506 633 720
Fritt eget kapital
Overkursfond 1577 401 153 593 174 491
Balanserad vinst eller forlust 9 007 877 996
Arets resultat -1 063 397 -103 544 -117 632
Summa eget kapital 529 517 51 559 58 575
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder, tillaggskopeskilling 88 586 8 626 9799
Summa langfristiga skulder 88 586 8 626 9799
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 7 849 764 868
Skulder till koncernbolag 4 860 473 538
Ovriga skulder 275 405 26 816 30 465
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 152 1573 1787
Summa kortfristiga skulder 304 266 29 626 33 658
Summa eget kapital och skulder 922 369 89 811 102 032

For ytterligare information hanvisas till arsredovisningen for rakenskapsaret 2018,

se bilaga 4.
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Nedan foljer en 6versikt over tillgangar respektive eget kapital och skulder per den 30 juni
2019 i Starbreeze. Angivna belopp svarar mot bokftrda varden och omrékningen av valutor
har skett per den 28 juni 2019. Uppgifterna nedan har inte varit foremal for revision.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Anlaggningstillgangar

Materiella anlédggningstillgangar

Datorer och 6vriga inventarier 468 44 50

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 440 450 41 709 47 513
Andelar i joint venture 4 656 441 502
Ovriga finansiella anléaggningstillgangar 585 55 63

Summa anlaggningstillgangar

Omséttningstillgangar

Kundfordringar och 6vriga fordringar 6118 579 660
Fordringar koncernforetag 455 998 43 182 49 191
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1174 111 127
Likvida medel 13 007 1232 1403
Summa omsaéttningstillgangar 476 297 45104 51 381
Summa tillgangar 922 456 87 353 99 509

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 6 587 624 711

Fritt eget kapital

Overkursfond 1 649 033 156 158 177 889
Balanserat resultat -1 054 390 -99 848 -113 742
Periodens resultat -10 067 -953 -1 086
Summa eget kapital 591 163 55 981 63772

Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 90 065 8 529 9716

Summa langfristiga skulder 90 065 8 529 9716
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L A W
Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 8 267 783 892
Skulder till koncernbolag 6 188 586 668
Ovriga skulder 214 454 20 308 23134
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 12 319 1167 1329
Summa kortfristiga skulder 241 228 22 844 26 023
Summa eget kapital och skulder 922 456 87 354 99 511

For ytterligare information hanvisas till kvartalsrapporten for Q2 2019, se bilaga 5.

3.1.12 Tidpunkt for och orsakerna till Starbreeze betalningssvirigheter och obestind

Med obestand (insolvens) avses att en gidldendr inte rétteligen kan betala sina skulder och
denna oférmaga inte endast ar tillfillig. For att bedoma tidpunkten f6r obestdndet maste en
bedomning goras av hela den ekonomiska situationen.

Rekonstruktoren har analyserat resultatutveckling, kassalikviditet och krediter. Granskning
har dven gjorts av eventuella betalningsanmarkningar och foreldgganden samt andra fore-
tagsspecifika forhallanden som paverkar obestdndstidpunkten.

3.1.12.1 Resultatutveckling

Omsittning och resultat utgor tva viktiga matt pa foretagets utveckling. Vid hog omsitt-
ningstillvéxt kan en tillfdllig nedgdng i lonsamhet accepteras da tillvéxten ofta &r forenad
med marknadsinvesteringar.

Starbreeze omsattning har helt utgjorts av fakturering till koncernbolag. Varje kvartal har
Starbreeze fakturerat en management fee till 6vriga koncernbolag. Faktureringen baserades pa
lonekostnader och omséttning med ett paslag om 5 procent. Starbreeze har haft ett positivt
EBITDA-resultat varje kvartal bortsett fran december manad. Resultatet efter skatt har varie-
rat kraftig da de konvertibla 1dnen fatt en stor paverkan pa de finansiella posterna i resulta-
trakningen. Det kraftiga negativa resultatet efter skatt i december 2018 berodde framst pa att
Starbreeze aterlade uppskjuten skatt om 35 MSEK, i och med foretagsrekonstruktionen, som
hade bokats upp l6pande under aret.

27



Resultatutveckling
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3.1.12.2 Kassalikviditet och kassabehdllning

Nyckeltalet visar betalningsberedskapen pa kort sikt. Om kassalikviditeten &r 100 procent
eller mer betyder det att foretaget kan betala alla sina kortfristiga skulder direkt. Om kassa-
likviditeten dr lagre an 100 procent kan foretaget vara tvunget att avveckla tillgangar eller ta
upp nya lan for att betala sina kortfristiga skulder. I tabellen nedan har kvoten berdknats i
procent av kortfristiga tillgangar/kortfristiga skulder.

Kassalikviditet

Likviditet i %

450% 500 000 000
400% 450 000 000
350% 400 000 000
350000000 5
300% £
300000000 =
250% =]
250000000
200% =
200000000 @
150% 3
150 000 000 &
X
0,
100% 100 000 000
50% I 50 000 000
0%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

pomm Kassabehdllning — =====Kassalikviditet

Under januari - april 2018 genomfodrde Starbreeze, som angivits ovan, en riktad nyemission
samt en foretradesemission som tillforde ca 238 MSEK totalt i likvida medel. Darefter hade
Starbreeze en god kassabehallning vilken successivt minskade under aret. I berdkningen av
kassalikviditet ovan har hansyn tagits till koncerninterna fordringar/skulder vilka har exklu-
derats i berdkningen. Kassalikviditeten minskade i samma takt som kassabehdllningen.
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3.1.12.2.1 Kassalikviditet totalt i Koncernen

I grafen nedan framgar kassalikviditet f6r hela Koncernen. Sammanstéllningen har gjorts
utifran Starbreeze egna manadsrapporter pa koncernnivd. Som framgar i grafen nedan foljer
kassalikviditeten for hela Koncernen i stort sett samma monster som Starbreeze.

3.1.12.3 Kundfordringar och intdkter

Kundfordringarna pa koncernbolagen har tkat successivt, se grafen nedan. Detta &r en effekt
av att koncernbolagen inte har betalat sina skulder till Starbreeze lI6pande under &r 2018. I
grafen nedan framgdr att viss betalning skedde fram till maj 2018 men att kundfordringarna
sedan successivt 6kade i takt med faktureringen. Starbreeze var dédrfor beroende av att fa in
annan likviditet &n den som kom fran den interna faktureringen.
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3.1.12.4 Genomsnittlig betaltid leveranttrer

Nedan foljer ett diagram 6ver den genomsnittliga betaltiden pa leverantorsfakturor baserat
pa Starbreeze bokforing for ar 2018.
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Diagrammet innehdller bade externa leverantdrsskulder och koncerninterna leverantors-
skulder. Avseende de externa leverantorerna framgar att efter oktober 2018 6kade den
genomsnittliga kredittiden. I diagrammet har f6r varje manad berdknats genomsnittlig
betaltid pa Starbreeze leverantorsfakturor. Normal betaltid &r i regel 30 dagar vilket lagts
in som referenspunkt genom den streckade linjen.

3.1.12.5 Betalningsanmérkningar

Det har noterats att nagra betalningsanmérkningar eller forseningsavgifter inte finns
registrerade pa Starbreeze.

3.1.12.6 Alternativ finansiering

Starbreeze hade vid Rekonstruktionstidpunkten tva storre konvertibla lan, ett lan till Acer
och ett till Smilegate. Lanet till Smilegate uppgick per den 30 november 2018, dvs. tre dagar
fore rekonstruktionen, till 199 MSEK och lanet till Acer uppgick per den 30 november 2018
till 71,5 MSEK. Loptiden péd konvertibeln till Smilegate 16per ut under ar 2021 med en fast
rénta om 2 procent, i forekommande fall t.o.m. dag for konvertering. Om ingen konvertering
sker loper ytterligare rdnta om 2 procent, vilken bortfaller om konvertering sker. Acer
konverterade sin fordran mot aktier i april 2019 varvid Starbreeze skuld till Acer upphorde.
Under januari - april 2018 genomforde Starbreeze en riktad nyemission och en foretradese-
mission som tillférde ca 238 MSEK fore transaktionskostnader.

I augusti 2018 diskuterade styrelsen en alternativ finansiering. Efter att revisionsutskottet
hade haft ssmmantrdde presenterades nya underlag géllande framtida kassaflode. Under-
lagen visade att ett ldgsta kassaflode, innan lanseringen av OVERKILL s The Walking Dead,
skulle uppstd i november 2018. Ett alternativt underlag visade kassaflodet om Starbreeze
skulle sélja sina andelar i Star VR. Styrelsen kom fram till att antagandet om fortsatt drift
forelag, speciellt med antagandet om forséljning av andelar i Star VR.

3.1.12.7 Sammanfattande analys av orsak till obestand och tidpunkt for obestand

Starbreeze intdkter har i sin helhet utgjorts av management fees. Starbreeze har redovisat
negativa resultat fore skatt under hela dr 2018, men positiva EBITDA-resultat varje kvartal
nér fakturering skett av management fee. Kundfordringarna till koncernbolagen har ckat
successivt under ar 2018 vilket betyder att koncernbolagen inte har betalat sina fakturor
16pande. Starbreeze har dérfor varit beroende av annan likviditet &n frén de fakturerade
intdkterna. Under perioden januari - april 2018 skedde ett kapitaltillskott om 238 MSEK
via emissioner. Detta tillskott var dock inte tillrackligt for att halla en positiv likviditet for
Koncernen dret ut. Starbreeze har under ar 2018 i snitt haft en lingre genomsnittlig betaltid
pa sina koncerninterna leverantdrsskulder dn de externa. Man kan dock se att Starbreeze
okat sin kredittid markant efter oktober 2018 mot samtliga leverantorer.

Starbreeze har haft en stark likviditet, mycket beroende péd den riktade nyemissionen och
foretradesemissionen som genomfoérdes i borjan av ar 2018. Denna emission berdknades
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sdkerstilla Starbreeze finansiering fram till hosten 2018. En stor del av finansieringen har gétt
till utvecklingen av spelet OVERKILL s The Walking Dead som skett i ett av dotterbolagen.

Starbreeze forvantningar pa OVERKILL s The Walking Dead var stora och Starbreeze var
beroende av kassaflodet som forvantades uppkomma efter lanseringen av spelet. Likvidite-
ten blev allt svagare under sommaren 2018 och i augusti 2018 lyfte saledes styrelsen fradgan
om fortsatt drift (going concern) och gjorde bedomningen att Starbreeze hade finansiering
for minst tolv manader framat.

Nar lanseringen av OVERKILL s The Walking Dead inte gav den resultatutveckling som

var planerad inleddes arbetet med att finna ny finansiering. Situationen blev akut da det i
november 2018 framkom att Starbreeze skulle {4 likviditetssvarigheter i borjan av ar 2019,
vilket berodde pa de uteblivna intdkterna hanforliga till OVERKILL s The Walking Dead.
Detta, tillsammans med andra hdndelser som paverkade Starbreeze 6vergripande finansiella
stdllning, ledde till styrelsens uppfattning att Starbreeze behtvde ansoka om foretagsrekon-
struktion for att kunna vidta nodvandiga atgarder och sdkra verksamheten pa lang sikt. Mot
denna bakgrund beslutade dérfor styrelsen att Starbreeze skulle anséka om foretagsrekon-
struktion och konstaterade samtidigt att motsvarade dven gallde for dotterbolagen Studios,
Publishing, Production, Enterspace och International men att ett sidant beslut formellt maste
fattas av respektive bolags styrelse.

Mot ovan angiven bakgrund har obestandet enligt Rekonstruktdrens bedomning uppstatt i
anslutning till att Starbreeze ansokt om foretagsrekonstruktion.

3.1.13 Bouppteckning

Till skrivelsen ska fogas en forteckning 6ver boets tillgdngar och skulder som har uppréttats
av rekonstruktoren enligt 3 kap. 14 § lagen om foretagsrekonstruktion tidigast tre manader
innan ansokan om ackordsforhandling gjordes samt den senaste balansrdkningen.

Rekonstruktoren har uppréttat en bouppteckning for Starbreeze, se bilaga 6.

3.1.14 Utdelningsprognos i konkurs

Enligt 3 kap. 11 § lagen om foretagsrekonstruktion ska rekonstruktorens beréttelse, som ska
fogas till gdldendrens begdran om ackordsférhandling, innehalla uppgift om vilken utdel-
ning som kan pardknas om gédldendren forsétts i konkurs.

Uppgiften om vilken utdelning som kan pardknas ar avsedd att vara ungeférlig och ska base-
ras pa en prognos avseende utfallet vid en konkurs. Rekonstruktorens berittelse, inklusive
dennes uppgift om vilken utdelning som kan parédknas vid konkurs, dr avsedd att utgora
underlag for en jaimforelse mellan ackordsforslaget och utdelningen i en eventuell konkurs.
Som ndrmare beskrivs i avsnitt 6 har de tillgdngar som hor till Koncernens kdrnverksamhet
overlatits till New Publishing och New Studios, vilka har erlagt betalning genom utfardande
av séljarreverser. Savil tillgdngarna som séljarreverserna har varderats till 1,6 miljarder
kronor i enlighet med vérderingar fran Ernst & Young.
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Avtal som anstidllningsavtal, vissa avtal rérande lokalen samt inventarier har 6verlatits fran
Studios till New Studios. Den 6verlatelsen har skett till ett bedomt marknadsviarde om 6
MSEK.

Det som anforts ovan kan sammanfattas i tabellerna nedan.

Overlatelser m.m. till New Publishing

Bolag Belopp pa respektive saljar- Andel av kassaflodet
revers och faktiskt varde eget fran New Publishing
kapital

Starbreeze 38 MSEK 2,7 procent

Publishing 801 MSEK 56 procent

Production 750 MSEK 39,3 procent*

(0,75 x 750)

Studios 28 MSEK 2 procent

* Jfr. avsnitt 6.3.3 nedan.

Overléatelse fradn Studios till New Studios

Bolag Belopp pa respektive saljar- Andel av kassaflodet
revers och faktiskt varde eget fran New Publishing
kapital

Studios 6 MSEK 100 procent

Sannolikheten for att New Publishing eller New Studios kommer att forsittas i konkurs dr
mycket liten.

En konkurs i Starbreeze och/eller nagot annat Rekonstruktionsbolag skulle dock sannolikt
forsvéra diskussioner i betydande omfattning med framtida finansidrer och samarbetspart-
ners. Vidare dr det troligt att tvister skulle kunna uppkomma med samarbetspartners och
andra avtalspartners. Det foreligger en inte ovdsentlig risk att verksamheten paverkas genom
bl.a. att antalet mojliga samarbetspartners begréansas, att de kommersiella villkoren i olika
samarbeten forsamras samt att Starbreeze mojligheter att erhélla olika potentiella resurser
forsamras. Det skulle vidare sannolikt paverka Rekonstruktionsbolagen i sd matto att betal-
ningarna pa séljarreverserna skulle senareldggas.

Nar det géller Publishing kan tilléggas att vid konkurs kommer ytterligare en betydande

skuld att komma att beaktas i anledning av ett avtal mellan Publishing och 505 Games Spa,
nedan 505, fran ar 2011 avseende en vinstsplit mellan Publishing och 505 hénforlig till den

32



framtida forsdljningen av Payday 3. Det belopp som 505 kan gora ansprak pa under vissa
villkor &r 40 MUSD. Med stor sannolikhet kommer detta villkorade krav att framstéllas i en
konkurssituation.

Det ekonomiska utfallet i konkurser i Rekonstruktionsbolagen skulle ddrmed paverkas, i vart
fall 6ver tid. Den faktiska paverkan dr svar att bedoma och ddrmed svér att kvantifiera. Aven
om risken for att verksamheten negativt skulle padverkas i sidan omfattning att vardet redu-
ceras till en niva understigande borgenérernas krav kan risken inte anses forsumbar.

Om en konkursforvaltare inte vill avvakta betalningarna frdn New Publishing och/eller New
Studios aterstdr att avveckla Rekonstruktionsbolagens respektive tillgangar.

De tillgangar som kan avvecklas av konkursforvaltaren i respektive Rekonstruktionsbolag &r
aktier, siljarreverser samt 6vriga fordringar.

Aktieinnehavet dr i huvudsak koncentrerat till Starbreeze och Production och avser i en kon-
kurssituation i huvudsak aktierna i Production, New Studios och New Publishing. Bedomt
virde av dessa bolag vid konkurs redovisas nedan.

Betalningsskyldigheten i sdljarreverserna &r villkorad och beroende av de nettokassafloden
som uppkommer i - huvudsakligen - New Publishing. Reverserna innehédller dessutom ett
efterstédllandevillkor samt en kapitalbristgaranti som paverkar betalningsskyldigheten till
innehavaren av reverserna. Dessa villkor paverkar sannolikt vardet av séljarreverserna i

en Overlatelsesituation. Det kan dock noteras att séljarreverserna inte dr uppréttade i forsta
hand for att kunna omsittas utan for att tillse att betalflodena i storsta mojligaste man tillfors
borgenédrerna i Rekonstruktionsbolagen.

Nar det géller vérdet pa sédljarreverserna dr sannolikt dven vid konkurs det affairsméssigt
basta for borgendrerna att avvakta betalningar fran respektive gialdendrsbolag, dvs. New
Publishing och New Studios. Forsiljningar skulle vid utebliven finansiering av verksam-
heterna inbringa begransade belopp. Det medfor att om konkursforvaltaren véljer att avvak-
ta betalningar enligt reverserna kommer det ta en betydande tid innan eventuell utdelning i
konkurserna kan erhallas av borgendrerna. Forutsatt att en konkurs i nagot av Rekonstruk-
tionsbolagen viasentligen skulle forséamra mojligheterna for New Publishings verksamhet kan
antas att tiden for dterbetalning, allt annat lika, blir langre &n vad som blir fallet utan sddana
konkurser, detta utan beaktande av sjdlva konkursutredningen som kommer att ta tid och
pengar i ansprdk (mer om det nedan).

Nar det géller fordringarna dr dessa i huvudsak koncerninterna. I och med Rekonstrukt-
ionsbolagens konkurser kommer vardet av dessa fordringar vara begrénsat.

Aktier i dotterbolag finns i Starbreeze (Rekonstruktionsbolagen och New Studios &gs helt av
Starbreeze) och i Production (New Publishing &gs i stort sett helt av Production).

I en konkurssituation i Production kommer, som ndamnts ovan, troligen New Publishing att
paverkas negativt. Betrdffande New Publishing &r det i varderingshénseende en forsvaran-
de omstdndighet att aktierna i det bolaget dr pantsatta till Nordea till sikerhet for bankens
fordran mot Publishing.
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Om Starbreeze forsitts i konkurs bedoms aktierna i Rekonstruktionsbolagen i allt vasentligt
sakna vdrde, med reservation for Production, som &ger aktier i New Publishing.

Rekonstruktionsbolagen bedriver (Starbreeze) och har bedrivit (samtliga Rekonstruktions-
bolag) en komplicerad verksambhet, till stora delar med internationell anknytning, bl.a. mot
den bakgrunden kan antas att konkursutredningen kommer att bli omfattande och paga i
flera ar, utan beaktande av det som anforts ovan.

Fran de belopp som erhalls vid en konkursforséljning ska dessutom kostnaderna for kon-
kursforfarandet dras av. Konkurskostnaderna &r svara att uppskatta, men uppskattningsvis
kan, om samtliga Rekonstruktionsbolag forsatts i konkurs, konkurskostnaderna uppga till
20-30 MSEK, att fordelas pa respektive Rekonstruktionsbolag.

Nar det géller tidpunkten for eventuell utdelning i konkurser ska noteras att konkursforval-
tare normalt sett iakttar stor forsiktighet med forskottsbetalning av konkursutdelning och
nédr det sker endast med begransade belopp. Det betyder att oprioriterade borgenarer
kommer att behova vanta tills konkursen avslutats innan utdelning erhalls.

Det dr svart att gora en bedomning om vilken procentuell utdelning pa respektive borge-
nérs kapitalfordran som kan aktualiseras i en konkurs och vilken tidsutdrakt det skulle vara
innan borgenérerna far utdelningen. Anledningen till det &r framst osdkerhet rérande den
indirekta paverkan en konkurs i ett eller flera Rekonstruktionsbolag far pa de nya rorelsedri-
vande bolagen, New Publishing och New Studios. Det dr dock rimligt att anta att betalningar
till oprioriterade borgendrer kommer att ske vid en tidpunkt som ligger betydligt senare dn
vad som foljer av ackordsforslaget i avsnitt 8.

3.1.15 Atervinningsbara transaktioner

Enligt 3 kap. 11 § lagen om foretagsrekonstruktion ska beréttelsen fran rekonstruktoren,
som ska fogas till gdldendrens begdran om ackordsférhandling, innehalla upplysningar om
huruvida egendom har frangatt géldendren under sddana forhdllanden att egendomen kan
atervinnas. Upplysningarna om atervinningsbara transaktioner lamnas i syfte att ge ett
underlag for borgendrerna att ta stdllning till gdldendrens ackordsforslag. Existensen av
atervinningsbara transaktioner kan paverka fordelningen av gialdendrens medel mellan
borgendrerna samt paverka gialdendrens mojligheter att fullf6lja ackordet.

Atervinning av en rittshandling innebir i korthet att den egendom som utgivits av galde-
ndren genom rattshandlingen ska aterbdaras. Om galdendrens motpart erhallit rattigheter,
exempelvis sdkerhetsritter, innebér atervinningen att sidana rattigheter forfaller. Galdendren
ar samtidigt skyldig att dterlamna eventuellt vederlag som mottagits fran motparten genom
den atervunna rattshandlingen.

Forutsdttningarna for atervinning framgar i huvudsak av 4 kap. 5-13 §§ konkurslagen.
Reglerna dr omfattande och dterges inte har. Generellt kan sdgas att dtervinningsreglerna tar
sikte pa rattshandlingar som varit till nackdel for borgendrerna och som foretagits inom viss
tid fore ansokan om foretagsrekonstruktion.
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Atervinning under féretagsrekonstruktion kan endast ske om ett offentligt ackord, dvs. en
ekonomisk uppgorelse mellan gildendren och borgendrerna, faststills av rétten.

Talan om atervinning far vdckas av antingen rekonstruktoren eller en borgendr vars fordran
omfattas av ett offentligt ackord. Talan vicks genom anstkan om stdmning i allmdn domstol.
Sddan talan maste vdckas fore det sammantrade for ackordsforhandling som ska hallas enligt
3 kap. 13 § lagen om foretagsrekonstruktion. En borgenér som vill védcka en atervinningstalan
under foretagsrekonstruktionen maste underritta rekonstruktoren om detta. I annat fall tas
inte begdran om atervinning upp till prévning. Vad som vinns genom en talan om dtervin-
ning tillkommer, efter att dtervinningskdranden fatt ersédttning for sina kostnader, de borge-
ndrer som omfattas av det offentliga ackordet. Om en borgenirs talan om atervinning lamnas
utan bifall av ritten dr atervinningskédranden skyldig att ersdtta motpartens rattegdngskost-
nader.

Rekonstruktoren har utrett om det forekommit atervinningsbara transaktioner i Starbreeze.
Utredningen har primaért inriktats pa rattshandlingar avseende belopp som dr vasentliga i
forhdllande till Starbreeze tillgdngar och verksamhet och har huvudsakligen utforts genom
granskning av Starbreeze rakenskaper och kontakter med foretradare for Starbreeze och
ovriga bolag i Koncernen. Granskning har mot den bakgrunden skett av betalningar ver-
stigande 100 tSEK och granskningen omfattar perioden 2018-09-02 - 2018-12-03.

Utredningen har genomforts av Rekonstruktdren och, som ovan har anforts, delvis med
bitrdde av Grant Thornton. Det kan vad avser bedomningen betrédffande atervinning noteras
att ovan anges att tidpunkten for Starbreeze obestdnd bedoms vara i samband med att
bolaget ansokt om foretagsrekonstruktion.

Nagra transaktioner som beddms som atervinningsbara har inte identifierats.

3.1.16 Ovrig granskning av betalningars forenlighet med lag

Vid ovan angiven granskning héanforlig till tervinning har genomgang skett av betalningar
tre manader fore Rekonstruktionstidpunkten. Vid denna granskning har d&ven genomgang
skett av betalningarnas forenlighet med ovrig aktuell lagstiftning sdsom aktiebolagslagen
och vad avser brott i samband med verksamheten.

Utbetalningar till leverantorer enligt bokforingen for perioden 2018-09-02 - 2018-12-03 har
sammanstéllts nedan. Urvalet bestar d&ven vad avser denna granskning av betalningar som
individuellt 6verstiger 100 tSEK eller ddr utbetalning skett till samma leverantr om totalt
overstigande 100 tSEK.
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Leverantor
AB Grona Lunds Tivoli

August et Debouzy avocats

Creative Tools SweAB

Crown Worldwide AB

SEB Trygg Liv (publ)
SEB Trygg Liv (publ)

Intignis Consulting
Intignis Consulting
Intignis Consulting
Intignis Consulting

Lansférsakringar Liv
Lansférsakringar Liv

Nordea Bank AB
Nordea Bank Abp,

Nordnet Pension
Nordnet Pension

Redeye Aktiebolag
Redeye Aktiebolag

Samarian Productions, LLC
Samarian Productions, LLC
Samarian Productions, LLC
Samarian Productions, LLC

SEB Kort Bank AB
SEB Kort Bank AB
SEB Kort Bank AB
SEB Kort Bank AB

Konto
2440

2440

2440

2440

2440
2440

2440
2440
2440
2440

2440
2440

2440
2440

2440
2440

2440
2440

2440
2440
2440
2440

2440
2440
2440
2440

Fakturadatum Betaldatum

2018-08-23

2018-10-18

2018-09-07

2018-09-27

2018-10-08
2018-09-07

2018-10-30
2018-11-26
2018-10-12
2018-09-27

2018-09-12
2018-10-12

2018-09-15
2018-10-15

2018-10-05
2018-09-05

2018-10-26
2018-08-30

2018-10-15
2018-08-15
2018-10-01
2018-09-17

2018-10-30
2018-10-01
2018-08-29
2018-10-01

2018-09-02

2018-10-24

2018-10-15

2018-10-22

2018-10-29
2018-10-01

2018-10-30
2018-11-28
2018-10-12
2018-09-27

2018-10-01
2018-10-30

2018-10-01
2018-10-30

2018-10-29
2018-10-01

2018-11-23
2018-10-17

2018-10-30
2018-09-06
2018-10-22
2018-10-03

2018-11-22
2018-11-21
2018-09-18
2018-10-09
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Valuta
SEK

EUR

usb
usSD
usSD
uSD

usb
usSD
usSD
uSD

Fakturabelopp Bet belopp SEK

341 704,00

12 625,00

25 684,42
25 401,03
10 589,04
30 089,04

10 000,00
10 000,00
2 262,97

10 000,00

341 704,00
341 704,00

130 668,75
130 668,75

1000 716,00
1000 716,00

101 502,00
101 502,00

62 254,00
55 779,00
118 033,00

234 830,08
229 820,90
96 311,55

266 016,55
826 979,08

52 320,00
55 248,00
107 568,00

82 846,00
59 336,00
142 182,00

69 601,00
69 601,00
139 202,00

8 148,00
112 560,00
120 708,00

89 816,00
91 889,77
20 164,42
90 377,00
292 247,19

16 417,48
74 306,41
65 988,52
276,99
156 989,40

Not.
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Leverantor

Sharona Ghodsian Katan,

Attorney at law

Sharona Ghodsian Katan,

Attorney at law

Sharona Ghodsian Katan,

Attorney at law

Sharona Ghodsian Katan,

Attorney at law

Sharona Ghodsian Katan,

Attorney at law

Sharona Ghodsian Katan,

Attorney at law

Spelplan-ASGD AB

Synch Advokat AB
Synch Advokat AB
Synch Advokat AB
Synch Advokat AB
Synch Advokat AB
Synch Advokat AB
Synch Advokat AB

Wiggin and Dana
Wiggin and Dana

XLEDGER AB
XLEDGER AB
XLEDGER AB

PWC

Konto

2440 2018-08-18
2440 2018-08-18
2440 2018-09-25
2440 2018-09-25
2440 2018-09-26
2440 2018-10-31
2440 2018-09-18
2440 2018-09-01
2440 2018-08-31
2440 2018-08-01
2440 2018-09-30
2440 2018-10-31
2440 2018-10-31
2440 2018-10-01
2440 2018-10-12
2440 2018-08-10
2440 2018-09-01
2440 2018-10-01
2440 2018-10-01
2440 2018-10-03

Fakturadatum Betaldatum

2018-09-06

2018-09-06

2018-10-03

2018-10-03

2018-10-03

2018-11-28

2018-10-18

2018-10-02
2018-09-27
2018-09-06
2018-12-03
2018-12-03
2018-12-03
2018-11-16

2018-10-30
2018-09-06

2018-10-01
2018-10-29
2018-10-29

2018-11-02

Valuta

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb
usb

Fakturabelopp Bet belopp SEK

2924,23

2 985,00

3902,00

1588,00

2 270,00

5487,54

1647,92
15 199,50

Not.

26 939,12 2

27 498,96 2

34 244,73 2

13 936,61 2

19 921,97 2

50 292,21 2

172 833,60

156 000,00
156 000,00

250 000,00
3 176,88
250 000,00
408 747,83
227 150,81
149 924,25
250 000,00
1538 999,77

14 748,55
138 321,43
153 069,98

55 110,45
12 406,25
55 905,45
123 422,15

146 883,00

Grafen nedan visar genomsnittliga dagar som har gatt tills respektive leverantor har fatt
betalt for sin faktura. Syftet med grafen dr att se om ndgon leverantdrs genomsnittliga

betalning har gynnats fére ndgon annan.

Dagar

o o

%
i

Antal betalningsdagar per leverantor
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Fran Starbreeze har anforts att fore ansokan om rekonstruktion har bolaget betalat sina
fakturor enligt forfallodatum pa fakturan och att inte ndgon leverantor har gynnats pa
annans bekostnad. I regel har utldndska fakturor haft kortare férfallodatum. Vid
granskningen har inte framkommit ndgra transaktioner/betalningar till leverantorer
som inte dr forenliga med lag.

Aven granskning av de transaktioner som gjorts innan rekonstruktionsbeslutet med
narstdende har granskats for perioden 2018-09-03 - 2018-12-03. Det mot bakgrund av att
Koncernen i huvudsak har finansierats genom Starbreeze.

Foljande betalningar 6ver 100 tSEK har enligt bokforingen genomforts for koncernbolags
rakning.

Ver. Datum Konto Belopp Text Not

BA-243 2018-08-07 1930 -1 038 632 Lan till SBZ IP Lux Il till skatter och lev 1
fakturor EUR 100 000

BA-243 2018-08-07 16608 1038 632 Lan till SBZ IP Lux Il till skatter och lev

fakturor EUR 100 000

BA-244 2018-08-08 16620 1224 634 Lan till Dhruva Interactive USD 136 363 2

BA-244 2018-08-08 1930 -1 224 634 Lan till Dhruva Interactive USD 136 363

BA-361 2018-10-29 16603 20 000 000 Lan till SBZ Publishing AB 2

BA-361 2018-10-29 1930 -20 000 000 Lan till SBZ Publishing AB

BA-376 2018-11-08 1930 -10 000 000 Lan till SBZ Production fér att betala IC 3
fakturor fran SBZ Studios 10MSEK

BA-376 2018-11-08 16600 10 000 000 Lan till SBZ Production for att betala fakturor

till SBZ Studios 10MSEK

BA-377 2018-11-08 1930 -1 806 685 Lan till Production for att delbetala faktura 1
fran LGL, USD 200 000
BA-377 2018-11-08 16600 1 806 685 Lan till Production for att delbetala faktura
fran LGL
BA-386 2018-11-16 1930 -2 376 765 Lan till Enterspace International EUR 230 123,81 3
BA-386 2018-11-16 16617 2376 765 Lan till Enterspace International EUR 230 123,81
BA-387 2018-11-20 1930 -1194 149 Lan till Parallaxter EUR 115 000 2
BA-387 2018-11-20 16615 1194 149 Lan till Parallaxter EUR 115 000
BA-388 2018-11-21 1930 -1 827 485 Lan till SBZ Production for att delbetala 1
faktura fran LGL
BA-388 2018-11-21 16600 1827 485 Lan till SBZ Production for att delbetala

faktura fran LGL

BA-250 2018-08-20 1930 -921 489 Lan till SBZ USA Inc USD 100 000, kurs 9,214891 2
BA-250 2018-08-20 16604 921 489 Lan till SBZ USA Inc USD 100 000, kurs 9,214891
BA-264 2018-08-29 16600 12 000 000 Lan till SBZ Production 2
BA-264 2018-08-29 1930 -12 000 000 Lan till SBZ Production

BA-279 2018-09-04 1931 -828 736 Lan till Dhruva Interactive 2
BA-279 2018-09-04 16620 828 736 Lan till Dhruva Interactive
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Ver.
BA-286
BA-286

BA-290
BA-290

BA-292
BA-292

BA-310
BA-310

BA-311
BA-311

BA-312

BA-312

BA-313

BA-313

BA-321

BA-321

BA-327

BA-327

BA-328

BA-328

BA-340

BA-340

BA-353
BA-353

BA-354

BA-354

BA-355

BA-355

BA-412
BA-412

Datum
2018-09-10
2018-09-10

2018-09-12
2018-09-12

2018-09-12
2018-09-12

2018-09-24
2018-09-24

2018-09-26
2018-09-26

2018-09-27

2018-09-27

2018-09-27

2018-09-27

2018-10-01

2018-10-01

2018-10-01

2018-10-01

2018-10-01

2018-10-01

2018-10-12

2018-10-12

2018-10-19
2018-10-19

2018-10-19

2018-10-19

2018-10-19

2018-10-19

2018-12-03
2018-12-03

Konto
1931
16608

1930
16615

1930
16604

16611
1931

16617
1930

16608

1930

1930

16616

16620

1930

1930

16608

16608

1930

16615

1930

1930
16608

1930

16608

1930

16616

1930
16620

Belopp
-1809 120
1809 120

-1 058 760
1058 760

-913 940
913 940

229 755
-229 755

6000 000
-6 000 000

10 000 000

-10 000 000

-2 000 000

2000 000

816 963

-816 963

-560 473

560 473

5670 809

-5 670 809

1201 554

-1201 554

-1040 190
1040 190

-4 547 108

4 547 108

-10 000 000

10 000 000

-1240 349
1240 349

S A
A w
Text

Lan till SBZ IP Lux Il USD 200 000
Lan till SBZ IP Lux Il USD 200 000

Lan till Parallaxter EUR 100 000, kurs 10,5876
Lan till Parallaxter EUR 100 000, kurs 10,5876

Lan till SBZ USA Inc. USD 100 000, kurs 9,1394
Lan till SBZ USA Inc. USD 100 000, kurs 9,1394

Betalt \"Letter of consent\
Betalt \"Letter of consent\

Lan till Enterspace International SEK 6 000 000
Lan till Enterspace International SEK 6 000 000

Lan till SBZ IP Lux for att betala IC fakturor i
SBZ Studios 10 MSEK
Lan till SBZ IP Lux for att betala IC fakturor i
SBZ Studios 10 MSEK

Lan till Enterspace AB
Lan till Enterspace AB

Deposition Dhruva Interactive USD 90 909,
kurs 8,9866
Deposition Dhruva Interactive USD 90 909,
kurs 8,9866

Lan till SBZ IP Lux Il for att betala faktura
10073 till SBZ Barcelona
Lan till SBZ IP Lux Il for att betala faktura
10073 till SBZ Barcelona

Lan till IP Lux Il for att betala faktura 10095
och del av 10104, SBZ Paris SAS
Lan till IP Lux Il for att betala faktura 10095
och del av 10104, SBZ Paris SAS

Lan till Parallaxter EUR 115000
Lan till Parallaxter EUR 115000

Lan till SBZ IP Lux Il EUR 100 000, kurs 10,401898
Lan till SBZ IP Lux Il EUR 100 000, kurs 10,401898

Lan till SBZ IP Lux USD 500000, kurs 9,094216
for att betala fakturor till SBZ LA Inc
Lan till SBZ IP Lux USD 500000, kurs 9,094216
for att betala fakturor till SBZ LA Inc

Lan till Enterspace AB 10 000 000 SEK
Lan till Enterspace AB 10 000 000 SEK

Lan till Dhruva Interactive USD 136 363
Lan till Dhruva Interactive USD 136 363
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Not 1 - Ver.text anger betalning leverantorsfaktura, extern
Not 2 - Ver.text uppger lan

Not 3 - Ver.text uppger betalning koncernfaktura

Not 4 - Ver.text uppger ovrigt

Vid granskningen har inte framkommit ndgra transaktioner/betalningar till koncernbolag
som inte &r forenliga med lag.

3.1.16.1 Leverantorsbetalningar till ndrstdende bolag

Sarskild granskning har gjorts av transaktioner med bolag som styrelseledaméter eller storre
dgare har/har haft intresse i. Narstdendelistan har kontrollerats mot registrerade nérsta-
endebolag hos Bolagsverket. En sokning har gjorts i huvudboken efter transaktioner som
innehdller de bolagsnamn som fatts fram. Det kan noteras att Starbreeze sjadlvt har tagit upp
de nadrstdendetransaktioner som rapporterats i Q3-rapporten, vilka dr konsultinsatser infor
listning pa Nasdaq utforda av davarande ledamoten Eva Redhe. I 6vrigt har inga avvikel-
ser noterats och vid kontrollen i huvudboken har inga transaktioner med nérstaende bolag
noterats.

3.1.16.2 Granskning av andra transaktioner tre mdnader fore Rekonstruktionstidpunkten

Kontroll har skett av storre manuella bankutbetalningar. For att fa fram sddana transaktioner
har manuella betalningar 6verstigande 100 tSEK vilka inte ingar i andra sokningar sorterats
ut ur bokféringen. Med manuell betalning avses direktbetalningar kontant eller fran bank-
konto som inte avser betalningar av leverantorsfakturor. I ssmmanstéllningen nedan har
betalningar till Skatteverket, betalningar av ordinarie 16ner (16nekdrning), manadsvisa
valutakursjusteringar av valutakonton och réntebetalning pa konvertibla lan exkluderats.

Foljande bankutbetalningar har identifierats:

Ver. Datum Konto Belopp Notering
BA-284 2018-09-03 1930 -169 606 Utlagg Bo Andersson Klint
BA-397 2018-11-26 1930 -188 955 Lon Mika Reini

Foljande verifikat har granskats oversiktligt mot bokforingsunderlag;:
BA-284 - Avser utldggsredovisning fér Bo Andersson Klint med tillhérande kvitton.
Starbreeze har innan rekonstruktionsbeslutet triffat en 6verenskommelse med Bo Andersson

Klint angdende dterbetalning av del av utlaggen.

BA-397 - Betalningen avseende 16n ska enligt uppgift vara en slutreglering i samband med
att personen i fraga slutat sin anstdllning hos Starbreeze.

Sammanfattningsvis kan noteras att genomfoérd granskning inte ger stod for att nagon
transaktion varit otillborlig.
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3.1.17 Misstanke om brott mot borgendrer

Enligt 3 kap. 11 § lagen om foretagsrekonstruktion ska beréttelsen fran rekonstruktdren, som
ska fogas till gdldendrens begiaran om ackordsférhandling, innehélla uppgift om det finns
skilig anledning att anta att gdldendren gjort sig skyldig till brott mot sina borgendrer och,

i sd fall, ocksa uppgift om grunden for misstanken. Uppgiften ska avse eventuell misstanke
om brott enligt 11 kap. brottsbalken, dvs. oredlighet mot borgendr, férsvarande av exekutiv
forréattning, vardsloshet mot borgendr, otillborligt gynnande av borgenér och bokférings-
brott. Enligt 22 § forordningen om foretagsrekonstruktion ska rekonstruktdren ocksa under-
rédtta dklagare om det finns skélig anledning att misstdnka borgendrsbrott. Uppgifterna om
brottsutredningen lamnas i syfte att ge borgendrerna ett underlag for att bedoma géldenéarens
ackordsforslag.

Rekonstruktoren har mot ovanstdende bakgrund utrett huruvida det finns skilig anledning
att misstdnka brott mot Starbreeze borgendrer. Utredningen har huvudsakligen utforts
genom granskning av Starbreeze ridkenskaper samt intervjuer med foretagsledningen i
Starbreeze och 6vriga bolag i Koncernen. Utredningen har genomforts av Rekonstruktoren,
delvis med hjélp av Grant Thornton.

Vid den utredning som genomforts har inte framkommit omstandigheter som ger skilig
anledning att anta att borgenérsbrott forekommit.

3.2 Starbreeze Studios AB

3.2.1 Allmiin information

Studios registrerades hos Bolagsverket den 14 juli 1998. Studios &dr det dotterbolag i Koncer-
nen som vid Rekonstruktionstidpunkten innehade storre delen av produktionsresurserna
som bl.a. personal, inventarier och hyreskontrakt. Verksamheten bestod huvudsakligen i att
utfora arbete dt de 6vriga koncernbolagen.

Registrerat antal aktier: 10 000

Registrerat aktiekapital: ~ SEK 100 000

3.2.2 Borgendrer m.m.
Vid Rekonstruktionstidpunkten uppgick Studios skulder till 139 469 479 kronor. Rekon-
struktionsborgendrer inom Koncernen (koncerninternt) med angivande av fordringsbelopp

framgar av bilaga 7.

Rekonstruktionsborgendrer som inte ingar i Koncernen (externa Rekonstruktionsborgendirer)
med angivande av fordringsbelopp framgar av bilaga 8.
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3.2.3 Styrelse och ledande befattningshavare samt revisor

Vid Rekonstruktionstidpunkten:

Styrelse: Bo Andersson Klint (ordférande)
Michael Hjorth
Mikael Nermark

Verkstillande direktor: Bo Andersson Klint

Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Nicklas Kullberg (huvudansvarig)

Styrelsen och den verkstillande ledningen har genomgatt vissa forandringar sedan
Rekonstruktionstidpunkten. Vid tidpunkten for ingivandet av rekonstruktionsplanen
bestdr funktionerna i Studios av nedan angivna personer.

Styrelse: Torgny Hellstrom (ordférande)
Jan Benjaminson
Kerstin Sundberg

Verkstillande direktor: Mikael Nermark

Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Nicklas Kullberg (huvudansvarig)
3.2.4 Hiindelseutveckling

For generell beskrivning av hiandelseutvecklingen, se avsnitt 3.1.5.

3.2.5 Allmint om rekonstruktionsutredningen

For upplysningar om vidtagna dtgérder i samband med rekonstruktionsutredningen,
se avsnitt 3.1.9 ovan.

3.2.6 Redovisning, minadsavstimning, intern rapportering m.m.

Studios har anvant sig av samma redovisningssystem, rutiner och manadsavstimningar
som Starbreeze. Aven rutiner for intern rapportering och styrelsens arbete har varit
desamma. Se darfor redogorelsen i ndmnda delar under avsnitt 3.1.10.

Rekonstruktorens bedomning dr att Studios ekonomisystem, Xledger, &r ett ekonomisys-
tem som &r vil anpassat till verksamheten. Bokforingsrutiner och manadsbokslut bedoms
normala for Studios verksamhet och omfattning. Det torde déarfor inte vara nagot problem
att kunna folja Studios resultat och stéllning 16pande, varfor Rekonstruktéren bedomer att
huvudsaksrekvisitet har uppfyllts.
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3.2.6.1 Arsredovisning &r 2017 och 2018

Studios senast avlamnade arsredovisning vid Rekonstruktionstidpunkten avser rdkenskaps-
aret 2017. Den avlamnade revisionsberéttelsen var omodifierad innebdrande att revisorn inte
hade nagot att anmaérka pa.

Studios har efter Rekonstruktionstidpunkten avlamnat drsredovisning for rakenskapsaret
2018. I den avlamnade revisionsberittelsen har revisorn anmarkt pa att avdragen skatt,
sociala avgifter och mervardesskatt vid flera tillfdllen inte betalats i rdtt tid. Det har ocksa
anmdrkts att det genom utldgg har uppkommit en fordran mot den tidigare VD:n som kan
ha uppkommit i strid med 21 kap. aktiebolagslagen.

Virderingen av tillgangarna har gjorts enligt fortlevnadsprincipen.

3.2.7 Oversikt dver tillgingar respektive eget kapital och skulder
Nedan foljer en 6versikt 6ver Studios tillgangar respektive eget kapital och skulder per

den 31 december 2018. Angivna belopp svarar mot bokférda varden.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 15 264 1486 1689

Finansiella anldaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 12 1 1
Andra langfristiga fordringar 4 600 448 509
Summa anlaggningstillgangar 19 876 1935 2199

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Skattefordran 1193 116 132
Kundfordringar 410 40 45
Fordringar koncernforetag 131 034 12 759 14 495
Ovriga fordringar 1192 116 132
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 10 108 984 1118
Kassa och bank

Kassa och bank 750 73 83
Summa omsaéttningstillgangar 144 687 14 088 16 005
Summa tillgangar 164 563 16 023 18 204
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L A W
Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 100 10 11
Reservfond 16 2 2
Fritt eget kapital
Overkursfond 27 048 2634 2992
Balanserad vinst eller forlust 8 814 858 975
Arets resultat -34 506 -3 360 -3817
Summa eget kapital 1472 144 163
Obeskattade reserver
Ackumulerade 6veravskrivningar 434 42 48
Summa obeskattade reserver 434 42 48
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 14 503 1412 1604
Skulder till koncernbolag 104 996 10 224 11 615
Ovriga skulder 25 911 2523 2 866
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 17 249 1680 1908
Summa kortfristiga skulder 162 659 15 839 17 993
Summa eget kapital och skulder 164 565 16 025 18 204

For ytterligare information hanvisas till arsredovisningen for rakenskapsaret 2018,
se bilaga 9.
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Nedan foljer en 6versikt over tillgangar respektive eget kapital och skulder per den 30 juni
2019 i Studios. Angivna belopp svarar mot bokférda varden och omrdkningen av valutor har
skett per den 28 juni 2019. Uppgifterna nedan har inte varit foremal for revision.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Anlaggningstillgangar

Finansiella anldaggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 4 000 379 431
Summa anlaggningstillgangar 4 000 379 431
Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Skattefordran -17 428 -1 650 -1 880
Kundfordringar 203 19 22
Fordringar koncernforetag 211 479 20 026 22 813
Ovriga fordringar 902 85 97
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 5 495 520 593
Kassa och bank

Kassa och bank 263 25 28
Summa omsittningstillgangar 200 914 19 025 21673
Summa tillgangar 204 914 19 404 22104
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 100 11
Reservfond 16 2

Fritt eget kapital

Kapitaltillskott 38 431 3639 4 146
Balanserad vinst eller forlust -27 692 -2 622 -2 987
Periodens resultat 81642 7731 8 807
Summa eget kapital 92 497 8759 9 979
Obeskattade reserver

Ackumulerade 6veravskrivningar 434 41 47
Summa obeskattade reserver 434 41 47
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Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder -34 002 -3 220 -3 668
Summa langfristiga skulder -34 002 -3 220 -3 668
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 10 459 990 1128
Skulder till koncernbolag 124 145 11 756 13 392
Ovriga skulder -747 -71 -81
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 12 127 1148 1308
Summa kortfristiga skulder 145 984 13 823 15747
Summa eget kapital och skulder 204 913 19 403 22 105

3.2.8 Tidpunkt for och orsakerna till Studios betalningssvdrigheter och obestind

Allméanna utgdngspunkter samt omstandigheter och bedomningar avseende betalnings-
svarigheterna och obestandet, se avsnitt 3.1.12 ovan.

3.2.8.1 Resultatutveckling
Allméanna utgdngspunkter avseende bedomningen i denna del, se avsnitt 3.1.12.1 ovan.

Studios intdkter har i allt vasentligt bestatt av intdkter frdn andra bolag i Koncernen. D&
verksamheten bestar av att utveckla och producera spel for Koncernen och med Koncernen
samarbetande bolag paverkas omsittningen direkt av hur forsiljningen av spelen gar. De
bolag som har statt for storst andel av intdkterna &r Publishing, Valve Corporation Operating
act (genom avtal med Publishing och Production), Starbreeze IP LUX II samt Production.
Nedanstdende graf visar Studios resultat manad for manad under ar 2018. Som kan utlédsas
av grafen nedan har Studios ett viaxlande resultat dér resultatet dr noterbart negativt i slutet
av ar 2018 pa grund av en nedskrivning av en skattefordran om 19 MSEK.
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Var tredje ménad har Studios fakturerats for management fee av moderbolaget Starbreeze,
vilket paverkat resultatet och kan noteras i grafen nedan.
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3.2.8.2 Kassalikviditet och kassabehallning
Allmé&nna utgangspunkter avseende bedomningen i denna del, se avsnitt 3.1.12.2 ovan.

Kassalikviditet och kassabehallning for Studios ar 2018 framgar av grafen nedan (a)
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Likviditet i procent exkl. intern inldning om 75 MSEK framgar av gul linje i grafen nedan b).
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Nedan ar ett urklipp fran bokféringen som visar att Studios fick in 75 MSEK den 31 mars
som betalades ut den sista december 2018.

Ver. Datum Trans-/\Ver.text Konto Belopp Saldo Obj Komment
:| KONTO: Bank SEK manual reconciliation _1'9341 0,00
= BA-114 2018-03-31 Nordea bankhandelser mars 1934 75000 000,00 75 000 000,00
_] GL-384 2018-12-31 Uttag 75 MKR Nordea 1934  -75000 000,00 0,00

Orsak till utbetalningen var att medlen var pantsatta till Nordea och att banken kvittade/
pantrealiserade i december 2018.

Nedan ér ett urklipp fran bankkontoutdrag 1509 43 03600 SEK Nordea SE.

Avsdndare/Mottagare Bokféringsdag Valutadag Referens Belopp

0 21.12.2018 21.12.2018 Uttag -75.000.000,00
15094303597 21.03.2018 21.03.2018 Egen of -50.000.000,00
15094303597 01.03.2018 01.03.2018 STARBREEZE AE, 125.000,000,00

Som kan utlédsas i grafen (a) ovan var kassabehdllningen lag fram till mars ménad dé Studios
fick in 125 MSEK i likvida medel (varav 50 MSEK éaterbetalades kort darefter) frdn moder-
bolaget Starbreeze. Dessa medel behandlades som sparrade medel. Beloppet bokades upp
mot ett avrakningskonto i balansrdkningen. Likviditetstillskottet om 75 MSEK gav en god
kassabehéllning under aret d& dessa pengar inte férbrukades. I december manad skedde en
aterbetalning om 75 MSEK, vilket forklarar fallet som noteras i grafen. Rekonstrukttren har
staimt av denna transaktion mot balansridkningen i Starbreeze dar bolagets fordran pa Studi-
os minskat med 75 MSEK. Rekonstruktdren har noterat att utbetalningen fran Studios enligt
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redovisningen har betalats in till systerbolaget Publishing den 21 december 2018. Detta kan
forklaras av att Starbreeze lanat ut 75 MSEK till Publishing som i sin tur anvént dessa for att
minska checkrékningskrediten hos Nordea med motsvarande belopp.

Kassalikviditeten har fordandrats i samma takt som kassabehdllningen. Rekonstruktoren har
dven noterat i grafen (b) att kassalikviditeten foljer inldningstakten. Om inldningen om 75
MSEK inte tas med, mot bakgrund av att beloppet inte varit tillgangligt att anvandas, i
berdkningen av kassalikviditet, far man den gula linjen som visar pa en kassalikviditet néira
0 procent fran och med mars 2018.

3.2.8.3 Betalningsanmarkningar

Det har noterats att ndgra betalningsanmaérkningar eller férseningsavgifter inte finns
registrerade pa Studios.

3.2.8.4 Sammanfattande analys av orsak till obestdnd och tidpunkt for obestand

For en allmén beskrivning av bedémningen av obestandstidpunkten, se avsnitt 3.1.12.7.
Studios har varit helt beroende av moderbolagets finansiering. Vidare har andra Rekonstruk-
tionsbolag varit Studios storsta enskilda kunder varfor det ar Rekonstrukttrens bedomning
att Studios dven har varit direkt beroende av utvecklingen i 6vriga Koncernen. Det resulterar
i Rekonstruktorens slutsats att tidpunkten for obestdnd for Studios intrédffade i samband med
moderbolagets tidpunkt, dvs. i anslutning till ansokan om foretagsrekonstruktion.

3.2.9 Bouppteckning

Allméanna utgangspunkter, se avsnitt 3.1.13 ovan.

Rekonstruktoren har uppréttat en bouppteckning avseende Studios, se bilaga 10.

3.2.10 Utdelningsprognos i konkurs

Se avsnitt 3.1.14 ovan.

3.2.11 Atervinningsbara transaktioner

Allménna utgangspunkter och information om genomforandet av granskningen avseende
atervinningsbara transaktioner, se avsnitt 3.1.15.

Nagra transaktioner som beddms som atervinningsbara har inte identifierats.
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3.2.12 Ovrig granskning av betalningars forenlighet med lag

Vid ovan angiven granskning héanforlig till tervinning har genomgang skett av betalningar
tre manader fore tidpunkten for intrddandet av foretagsrekonstruktionen. Vid denna gransk-
ning har dven genomgang skett av betalningarnas forenlighet med 6vrig aktuell lagstiftning
sasom aktiebolagslagen och vad avser brott i samband med verksamheten.

Utbetalningar till leverantorer enligt bokforingen for perioden 2018-09-02 - 2018-12-03 har
sammanstéllts nedan. Urvalet bestar d&ven vad avser denna granskning av betalningar som
individuellt overstiger 100 tSEK eller ddr utbetalning skett till samma leverantdr om totalt
overstigande 100 tSEK. For sammanstéllning av urvalet, se bilaga 11.

Uppstillningen

Grafen nedan visar genomsnittliga dagar som har forflutit innan respektive leverantor har
fatt betalt for sin faktura. Syftet med grafen dr att se om ndgon leverantor har gynnats fore
nagon annan. Grafen nedan visar en kortare betalningstid avseende fakturor fran utlandet,

vilket dr i enlighet med vad som uppgivits om att utldindska fakturor i regel har kortare for-
fallotid.

Antal betaldagar per leverantir
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I grafen ovan kan dven noteras att ndgra leverantorer har fatt betalt relativt nédra inpa
ankommen faktura. Samtliga leverantorer har fatt betalt i snitt inom 20 dagar. Fakturor
frdn samtliga leverantorer har dven kontrollerats i Studios affarssystem under ar 2018 for
att se om transaktioner skett mellan aktuella leverantorer och de andra Rekonstruktions-
bolagen.

Huvudboken har granskats avseende transaktioner med narstdende som skett under
perioden 2018-09-03 - 2018-12-03.
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Transaktioner med koncernbolag (inte lan)

Foljande betalningar 6ver 100 tSEK har enligt bokforingen gjorts for koncernbolags rakning
under den granskade perioden.

Notering 1 avser betalning av utstélld faktura.

Leverantor  Verifikationstyp Datum for bet. Valuta Belopp (SEK) Notering
Starbreeze AB GL 2018-09-27 SEK 1777 860,50 1

Studios har endast haft en transaktion med nirstaendebolag vilken avser moderbolaget
Starbreeze. Enligt verifikationstexten avser bokningen en kvittning av IC fakturor mellan
Studios och Starbreeze, underlag saknas dock. Utbetalningen dr koncernintern och bor inte
vara foremal for ytterligare granskning.

Studios har dven betalat ut 75 MSEK till Starbreeze enligt vad som redovisats ovan i
avsnitt 3.2.8.2.

Leverantorsbetalningar till narstiende bolag

Granskning har gjorts av transaktioner med bolag som styrelse eller dgare haft intresse i.

En sokning har gjorts i huvudboken efter transaktioner som innehaller bolagsnamn enligt
upprdattad lista 6ver nédrstaendebolag. Narstdendelistan har kontrollerats mot registrerade
ndrstaendebolag hos Bolagsverket. Inga avvikelser har noterats mellan ndrstdendelistan och
Studios lista.

Vid granskningen har inte framkommit ndgra transaktioner/betalningar till leverantorer
som inte dr forenliga med lag.

Aven granskning av de transaktioner som gjorts innan rekonstruktionsbeslutet med
ndrstaende samt storre manuella genomforda transaktioner har granskats for perioden
2018-09-03 - 2018-12-03.

For att soka fram misstéankta transaktioner har manuella betalningar dverstigande 100 tSEK
som inte ingdr i andra s6kningar sorterats ut ur bokféringen. Med manuell betalning avses
direktbetalningar kontant eller fran bankkonto som inte avser betalningar av leverantorsfak-
turor. Bankkontoutdrag har d6gnats igenom for att se stora utbetalningar som gjorts under
perioden. Betalningar till Skatteverket, betalningar av ordinarie 16ner (I6nekdrning),
manadsvisa valutakursjusteringar av valutakonton och rantebetalning pa konvertibla 1dn
har exkluderats.
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Manuella utbetalningar under perioden som enligt verifikationstext avser betalning foér hyra
har noterats, se nedan. Noteringen har framforts till foretrddare for Studios som forklara

att dessa transaktioner avser hyror for personalboende. Studios har betalat hyran direkt till
hyresvarden varefter hyran sedan har dragits pa de anstélldas loner. Fakturorna har varit
samlingsfakturor da samma hyresviard har tillhanda hallit flera bostdder. Tillhandahallandet
av bostdder har varit av central betydelse for att attrahera kompentent utldndsk personal,
vilket utgor en betydande del av Studios anstéllda.

Konto Period Verifikationsdatum  ## Text Belopp

1930 - Bank SEK Sep/2018 2018-09-20 361 Hyror okt -130 600,00
1930 - Bank SEK Okt/2018 2018-10-22 406 Hyra november -118 600,00
1930 - Bank SEK Nov/2018 2018-11-23 457 decemberhyror  -118 600,00

Inga andra utbetalningar har identifierats under den genomforda granskningen utifran
ovan angivna forutsattningar.

Vad avser betalningar till ndrstdende har endast en betalning skett till moderbolaget
Starbreeze.

Sammanfattningsvis kan anges att transaktioner inte har framkommit vid granskningen som
kan vara otillborliga.

3.2.13 Misstanke om brott mot borgenérer

Allméanna utgdngspunkter, se avsnitt 3.1.17 ovan.

Rekonstruktoren har vidtagit utredningsatgarder i syfte att utreda om det finns skalig
anledning att misstdnka att det forekommit brott mot Studios borgenérer.

Vid den utredning som genomfotrts har inte framkommit omstandigheter som ger skélig
anledning att anta att borgendrsbrott forekommit.

3.3 Starbreeze Publishing AB

3.3.1 Allmiin information

Publishing registrerades hos Bolagsverket den 25 mars 2009. Publishing har bedrivit forlags-
verksamhet av dator- och tv-spel. Ovriga koncernbolag har utfort arbete och levererat tjéns-
ter till Publishing. Publishing har darefter internfakturerats for dessa tjanster. Publishing har
under ar 2017 bl.a. publicerat spelet Dead by Daylight pa konsol och VR-spelet John Wick.
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Under ar 2018 utgav Publishing bl.a. spelet OVERKILL’s The Walking Dead pa PC.
Registrerat antal aktier: 1 000

Registrerat aktiekapital: SEK 100 000

3.3.2 Borgendrer m.m.

Vid Rekonstruktionstidpunkten uppgick Publishings skulder till 447 196 636 kronor.
Rekonstruktionsborgenérer inom Koncernen med angivande av fordringsbelopp framgar

av bilaga 12.

Rekonstruktionsborgendrer som inte ingdr i Koncernen (externa Rekonstruktionsborgenérer)
med angivande av fordringsbelopp framgar av bilaga 13.

3.3.3 Styrelse och ledande befattningshavare samt revisor

Vid Rekonstruktionstidpunkten:

Styrelse: Bo Andersson Klint (ordférande)
Michael Hjorth
Mikael Nermark

Verkstillande direktor: Bo Andersson Klint

Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Nicklas Kullberg (huvudansvarig)

Styrelsen och den verkstillande ledningen har genomgétt vissa férandringar sedan Rekon-
struktionstidpunkten. Vid tidpunkten for ingivandet av rekonstruktionsplanen bestar funk-
tionerna i Publishing av nedan angivna personer.

Styrelse: Torgny Hellstrom (ordférande)
Jan Benjaminson
Kerstin Sundberg

Verkstillande direktor: Mikael Nermark

Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Nicklas Kullberg (huvudansvarig)
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3.3.4 Hindelseutveckling

For generell beskrivning av handelseutvecklingen, se avsnitt 3.1.5.

3.3.5 Allmint om rekonstruktionsutredningen

For upplysningar om vidtagna dtgéarder i samband med rekonstruktionsutredningen,
se 3.1.9 ovan.

3.3.6 Redovisning, mdnadsavstimning, intern rapportering m.m.

Publishing har anvint sig av samma redovisningssystem, rutiner och manadsavstamningar
som Starbreeze. Aven rutinerna for intern rapportering och styrelsens arbete har varit
desamma. Se ddrfor redogorelsen i nimnda delar under avsnitt 3.1.10 avseende Starbreeze.

Rekonstruktorens bedomning &r att Publishings ekonomisystem, Xledger, &r ett ekonomi-
system som &r val anpassat till verksamheten. Bokforingsrutiner och ménadsbokslut be-
doms normala fér Publishings verksamhet och omfattning. Det torde darfor inte vara nagot
problem att kunna f6lja Publishings resultat och stéllning 16pande, varfor Rekonstruktoren
beddmer att huvudsaksrekvisitet har uppfyllts.

3.3.6.1 Arsredovisning &r 2017 och 2018
Publishings senast avlamnade arsredovisning vid Rekonstruktionstidpunkten avser réaken-
skapsdret 2017. Den avldamnade revisionsberdttelsen var omodifierad, dvs. revisorn hade

inget att anmarka pa.

Publishing har efter Rekonstruktionstidpunkten avlamnat arsredovisning for rdkenskapsaret
2018. I den avlamnade revisionsberittelsen har revisorn inte angett nagra anmarkningar.

Viarderingen av tillgangarna har gjorts enligt fortlevnadsprincipen.
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3.3.7 Oversikt dver tillgingar respektive eget kapital och skulder

Nedan foljer en 6versikt 6ver tillgangar respektive eget kapital och skulder per den
31 december 2018. Angivna belopp svarar mot bokforda varden.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Anlaggningstillgdngar

Immateriella anldggningstillgangar

Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 203 600 19 825 22 522
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 50 5 6
Finansiella anldggningstillgangar

Agarintresse i 6vriga foretag 12 1 1
Summa anlaggningstillgangar 203 662 19 831 22 529
Omsattningstillgangar

Korttristiga fordringar

Kundfordringar 24 105 2 347 2 666
Fordringar koncernforetag 31773 3 094 3515
Ovriga fordringar 6 587 641 729
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 184 1673 1901
Kassa och bank

Kassa och bank 40 433 3937 4473
Summa omsattningstillgangar 120 082 11 692 13 284
Summa tillgangar 323 744 31 523 35813
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 100 10 11
Uppskrivningsfond 56 100 5463 6 206
Fritt eget kapital

Balanserad vinst eller forlust 133 764 13 025 14 797
Arets resultat -358 284 -34 887 -39 633
Summa eget kapital -168 320 -16 389 -18 619
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Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Obeskattade reserver
Ackumulerade 6veravskrivningar 3 353 326 371
Summa obeskattade reserver 3353 326 371
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 8 971 874 992
Summa langfristiga skulder 8 971 874 992
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit 75770 7 378 8 382
Forskott fran kunder 65 056 6 335 7 196
Leverantorsskulder 39 691 3 865 4 391
Skulder till koncernbolag 295 656 28 788 32705
Ovriga skulder 210 20 23
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3 358 327 372
Summa kortfristiga skulder 479 741 46 713 53 069
Summa eget kapital och skulder 323744 31524 35813

For ytterligare information hanvisas till arsredovisningen for rakenskapsaret 2018,
se bilaga 14.
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Nedan foljer en 6versikt over tillgangar respektive eget kapital och skulder per den 30 juni
2019 i Studios. Angivna belopp svarar mot bokférda varden och omrdkningen av valutor har
skett per den 28 juni 2019. Uppgifterna nedan har inte varit foremal for revision.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Anlaggningstillgangar

Immateriella anldaggningstillgangar
Ovriga immateriella anléaggningstillgangar 34 264 3245 3 696
Summa anlaggningstillgangar 34 264 3 245 3 696

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar -778 -74 -84
Fordringar koncernforetag -28 690 -2 717 -3 095
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 639 1197 1363

Kassa och bank

Kassa och bank 6 498 615 701
Summa omséttningstillgangar -10 331 -979 -1 115
Summa tillgangar 23 933 2 266 2 581

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 100 9 11

Fritt eget kapital

Kapitaltillskott 332 400 31477 35 858
Balanserad vinst eller forlust -498 597 -47 216 -53 786
Periodens resultat 435 552 41 245 46 985
Summa eget kapital 269 455 25 515 29 068

Obeskattade reserver
Ackumulerade 6veravskrivningar 3 353 317 362
Summa obeskattade reserver 3353 317 362
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Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder -724 315 -68 590 -78 135
Summa langfristiga skulder -724 315 -68 590 -78 135
Kortfristiga skulder
Forskott fran kunder 41 576 3937 4 485
Leverantorsskulder 34 147 3234 3 684
Skulder till koncernbolag 398 557 37 742 42 994
Redovisningskonto for mervardesskatt -1 226 -116 -132
Anstalldas kallskatter 99 9 11
Ovriga skulder -6 -1 -1
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 2293 217 247
Summa kortfristiga skulder 475 440 45 022 51 288
Summa eget kapital och skulder 23933 2264 2 583

3.3.8 Tidpunkt for och orsakerna till Publishings betalningssvdrigheter och obestind

Allmanna utgdngspunkter samt omstandigheter och bedomningar avseende
betalningssvarigheterna och obestandet, se avsnitt 3.1.12 ovan.

3.3.8.1 Resultatutveckling
Allméanna utgdngspunkter avseende bedomningen i denna del, se avsnitt 3.1.12.1 ovan.

Resultatutveckling
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Publishings intdkter har framst bestatt av intdkter frdn Steam som &r varldens storsta forsalj-
ningsportal for nedladdning av elektroniska spel. I genomsnitt har intdkter fran nedladdning
uppgatt till 40 procent av de totala intdkterna i Publishing. For &r 2018 hade Publishing dven
stora intdkter av engdngskaraktadr da de salt forlagsrittigheterna for spelet Dead by Daylight
till utvecklaren Behaviour Interactive for ca 33 MSEK. Intdkter fran poster av engangska-
raktdr uppgick till ca 20 procent av omséattningen. Resterande forséljningsintdkter kom fran
forsdljning av spel pa konsol, t.ex. Xbox och Playstation. De totala intdkterna for ar 2018
uppgick till ca 194 MSEK.

Publishing genererade positiv bruttovinst under tre manader. Resterande ménader och pa
totalniva var bruttoresultatet negativt. Publishing gjorde negativt resultat alla manader
forutom mars méanad da intdkterna for réttigheterna for Dead by Daylight bokades upp.

De direkta kostnaderna utgjordes framst av koncerninterna kostnader inklusive fakturor fran
Dhruva (totalt ca 25 procent av kostnaderna). Ovriga kostnader utgjordes bl.a. av kostnader
for trailers som aktiverades i balansrakningen fram till releasedatum och kostnaden togs da
upp i sin helhet.

Vidare har Publishing kdpt in andra tjanster i form av illustrationer och andra servicetjans-
ter. Publishing har dven totalt for ar 2018 skrivit ned sina immateriella tillgdngar med ca 121

MSEK; 8 MSEK skrevs ned i mars, ddrefter 5 MSEK i september och i december ménad 108
MSEK.

3.3.8.2 Kassalikviditet och kassabehallning

Allméanna utgdngspunkter avseende bedomningen i denna del, se avsnitt 3.1.12.2 ovan.

Kassalikviditet
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Publishing har haft ett relativt ojamnt inbetalningsflode frdn sina kunder. I juni inkom

en storre inbetalning fran bl.a. Behavior Interactive. I augusti genomfordes en storre
utbetalning till Behavior Interactive, vilket pdverkade kassabehdllningen resten av aret.
Kassalikviditeten sjonk under 100 procent efter juli ménad och aterhdmtade sig inte under
resten av dret.

Publishing har haft en checkrdkning som dven anvénts upp till max 150 MSEK (se grafen
nedan). Publishing har i maj méanad aterbetalat ca 100 MSEK av sin checkridkningsskuld, ,
vilken dédrefter ater utnyttjats sd att den vid Rekonstruktionstidpunkten var fullt utnyttjad.
Detta gjordes med betalningsmedel fran ett aktiedgartillskott fran Starbreeze.

Upplaning
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(100 000 000)
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(200 000 000) -
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Checkrakning Bank netto = = Checklimit

3.3.8.3 Betalningsanmirkningar

Det har noterats att nagra betalningsanmérkningar eller forseningsavgifter inte finns
registrerade pa Publishing.

3.3.8.4 Alternativ finansiering

Publishing har haft en checkrakningskredit uppgaende till 150 MSEK hos Nordea. Starbreeze
har stillt sdkerhet for Publishings betalningsskyldighet enligt checkrdkningskrediten i form
av aktier i dotterbolag. Under aret har ca 4,5 MSEK erlagts i ranta pa checkrdakningskrediten.
Publishing hade dven vid Rekonstruktionstidpunkten ca 339 MSEK i skulder till koncernbo-
lag varav skulden till Starbreeze uppgick till ca 23 MSEK.

3.3.8.5 Sammanfattande analys av orsak till obestdnd och tidpunkt f6r obestdnd
For en allmén beskrivning av bedomningen av obestandstidpunkten, se avsnitt 3.1.12.7.
Publishing har redovisat negativa resultat fore skatt under hela ar 2018 inklusive negativa

bruttoresultat samtliga ménader forutom tre. Publishings intdkter utgors framst av intdkter
frén forsiljning av spel pa nedladdningstjianst och olika konsoler. Publishings checkriknings
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kredit har varit helt utnyttjad stora delar av aret. Publishing har vidare haft ett ojamnt
intdktsflode och varit i behov av en sdkerhet i form av checkkredit. En storre dterbetalning
av checken skedde under dret om ca 100 MSEK via ett lan fran Starbreeze. Efter juni manads
utgdng understeg kassalikviditeten 100 procent och gjorde dven sa resterande del av aret.

Da Publishing har varit ett heldgt dotterbolag till Starbreeze, som dven garanterat Publish-
ings krediter mot bank och tillskjutit medel, har bedomning gjorts att bolaget varit direkt
beroende av moderbolagets utveckling. Det resulterar i slutsatsen att tidpunkten for
obestand for Publishing intrédffade i samband med moderbolagets tidpunkt, dvs. i anslutning
till ansokan om foretagsrekonstruktion.

3.3.9 Bouppteckning

Allmé&nna utgangspunkter, se avsnitt 3.1.13 ovan.

Rekonstruktoren har uppréttat en bouppteckning avseende Publishing, se bilaga 15.

3.3.10 Utdelningsprognos i konkurs

Se avsnitt 3.1.14 ovan.

3.3.11 Atervinningsbara transaktioner

Allméanna utgdngspunkter och information om genomférandet av granskningen avseende
atervinningsbara transaktioner, se avsnitt 3.1.15.

Négra transaktioner som bedoms som dtervinningsbara har inte identifierats.

3.3.12 Ovrig granskning av betalningars forenlighet med lag

Vid ovan angiven granskning héanforlig till tervinning har genomgang skett av betalningar
tre manader fore tidpunkten for intrddandet av foretagsrekonstruktionen. Vid denna gransk-
ning har dven genomgang skett av betalningarnas forenlighet med 6vrig aktuell lagstiftning
sdsom aktiebolagslagen och vad avser brott i samband med verksamheten.

Utbetalningar till leverantorer enligt bokforingen for perioden 2018-09-02 - 2018-12-03 har

sammanstéllts nedan. Urvalet bestar d&ven vad avser denna granskning av betalningar som
individuellt 6verstiger 100 tSEK eller dar utbetalning skett till samma leverantdér om totalt

overstigande 100 tSEK.
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Uppstillningen

Notering 1 nedan utgors av betalningar inom 20 dagar frdn fakturadatum (ankomstdatum).
Notering 2 nedan utgors av betalning efter 20 dagar fran fakturadatum (ankomstdatum).
Notering 3 nedan avser betalningar av fakturor som avser forskottsfakturor.

Notering 4 nedan avser notering om sent ankomstregistrerad faktura.

Vid kontroll av 6vriga fakturor har inga avvikande noteringar gjorts avseende betalnings-
tidpunkt.

Leverantor Konto Fakturadatum Betaldatum Valuta Fakturabelopp Bet belopp SEK  Not.
Adspree Media GmbH 2440 18-10-19 18-10-31 EUR 123 858 1279 817 1
Adspree Media GmbH 2440 18-09-21 18-10-01 EUR 123 858 1292619 1,3
2 572 387
Aktiebolaget Fido Film Stock- 2440 18-08-21 18-09-20 SEK 1235438 1235438
holm/Goodbye Kansas
Aktiebolaget Fido Film Stock- 18-09-17 18-10-18 SEK 2873125 2873125
holm/Goodbye Kansas
Aktiebolaget Fido Film Stock- 18-10-05 18-11-09 SEK 2579 2579
holm/Goodbye Kansas
4111 142 4111 142 2
Amazon Web Services, Inc 2440 18-09-03 18-10-01 usD 1622 14 762
Amazon Web Services, Inc 18-09-03 18-10-01 usD 67 608
Amazon Web Services, Inc 18-10-03 18-10-30 usb 118 1047
Amazon Web Services, Inc 18-10-03 18-10-30 usb 9706 85971
11513 102 388 2
Ate Ao Film Do Mundo 2440 18-09-13 18-10-03 EUR 32780 342430
32780 342 430 1
Badfly Interactive, A.S. 2440 18-08-06 18-09-18 usD 101 410 923 277
Badfly Interactive, A.S. 18-09-03 18-09-13 usD 101 410 924 224
Badfly Interactive, A.S. 18-08-06 18-09-25 usD 36 082 328 504
Badfly Interactive, A.S. 18-09-03 18-10-05 usD 36 082 328 842
Badfly Interactive, A.S. 18-10-08 18-10-30 usSD 101 410 922 951
Badfly Interactive, A.S. 18-10-08 18-11-28 usb 36 082 328 389
412 476 3756 187 2
Black Cell Og 2440 18-09-03 18-09-12 EUR 15 000 159 658 1
15 000 159 658
Brain & Behavior Research 2440 18-08-20 18-09-04 usb 191 010 1754 789 1
Foundation 191 010 1754 789
D3t Ltd 18-08-18 18-09-18 GBP 56 600 657 348
D3t Ltd 18-08-31 18-10-01 GBP 95 000 1108 638
D3t Ltd 18-08-31 18-10-01 GBP 57 600 683 044
D3t Ltd 18-09-30 18-10-30 GBP 55 100 640 157
D3t Ltd 18-09-30 18-10-30 GBP 95 000 1103719
359 300 4 192 908 2
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Leverantor Konto
Double Fine Productions, Inc.
Double Fine Productions, Inc.
Double Fine Productions, Inc.

Elite 3D
Elite 3D

Freeform Labs

Gameco Studios Sarl 2440
Gameco Studios Sarl
Gameco Studios Sarl
Gameco Studios Sarl

| am Spartacus 2440
Entertainment LLC

| am Spartacus

Entertainment LLC

| am Spartacus

Entertainment LLC

ISBIT GAMES AB 2440
ISBIT GAMES AB
ISBIT GAMES AB
Little Red Zombies 2440

Studios PVT L
Little Red Zombies
Studios PVT L

Luckyhammers 2440
Entertainment Inc.

Luckyhammers

Entertainment Inc.

Luckyhammers

Entertainment Inc.

Luckyhammers

Entertainment Inc.

Luckyhammers

Entertainment Inc.

Mohawk Games LLC 2440

Mohawk Games LLC

Nordic Morning Sweden AB
Nordic Morning Sweden AB

Fakturadatum Betaldatum

18-08-31
18-10-01
18-10-31

18-08-31
18-09-30

18-08-19

18-08-31

18-09-30

18-10-05

18-11-04

18-09-16

18-10-15

18-10-13

18-08-10

18-08-31

18-09-30

18-10-03

18-10-15

18-10-28

18-10-28

18-10-28

18-10-31

18-10-31

18-09-03
18-10-01

18-08-31
18-08-31

18-09-25
18-10-23
18-11-28

18-09-12
18-11-04

18-09-06

18-10-03

18-10-22

18-10-22

18-11-27

18-10-01

18-11-09

18-11-22

18-09-10

18-10-02

18-10-30

18-11-01

18-11-16

18-11-08

18-11-08

18-11-08

18-11-15

18-11-15

18-10-01
18-11-01

18-10-02
18-10-02
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Valuta
usb
usb
usb

EUR
EUR

usb

EUR

EUR

EUR

EUR

usb

usb

usb

SEK

SEK

SEK

uSD

usb

usSb

usb

usb

uSD

usb

usSD
uSD

SEK
SEK

Fakturabelopp Bet belopp SEK

312 500

312 500

312 500

937 500

98 340

89 400

1967 048

72 000

60 352

60 069

25000

50 000

12617

10 500

9 000
19 500

139 188
331500
201 875
672 563
6 000

19 400

84 000

15 250

10 000

42 000

50 000

218 273
193 273

218 750
717 741

2844 872
2 767 906
2 864 000
8476778

1046 720
920 328
2

654 228
654 228

642 375
618 378
261 096
520 195
1399 669
113 839
93 982

80 556
288 377

139 188
331500
201 875
672 563
53 929

174 082
228 011

770 196

139 827

91 690

385 994

459 517
1847 224

1989 283
1711877
3701160

218 750
717 741

Not.



Leverantor
Nordic Morning Sweden AB

Opus Artz Ltd
Opus Artz Ltd

OtherSide Entertainment, Inc.
OtherSide Entertainment, Inc.
OtherSide Entertainment, Inc.

Red Interactive Agency, LLC
Red Interactive Agency, LLC
Red Interactive Agency, LLC
Red Interactive Agency, LLC

Ritualen AB
Ritualen AB
Ritualen AB

Rubom Design Handelsbolag

Sandbox Strategies LLC
Sandbox Strategies LLC
Sandbox Strategies LLC
Sandbox Strategies LLC
Sandbox Strategies LLC

Shanghai Arts United
Software Co

Skybound Interactive LLC
Skybound Interactive LLC
Skybound Interactive LLC

Sparks AB
Sparks AB

Sperasoft Inc
Sperasoft Inc
Sperasoft Inc
Sperasoft Inc

Swagg Screen och Textil AB

Konto
2440

2440

2440

2440

2440

2440

2440

2440

Fakturadatum Betaldatum

18-09-30

18-08-28
18-08-28

18-10-01
18-11-14
18-11-14

18-09-04
18-10-01
18-10-19
18-10-19

18-08-12
18-08-31
18-10-30

18-08-31

18-09-01
18-09-01
18-10-30
18-11-07
18-11-19

18-09-30

18-08-07
18-09-05
18-10-01

18-09-03
18-09-30

18-09-01
18-09-30
18-10-01
18-10-01

18-08-16

18-11-23

18-10-01
18-10-01

18-11-15
18-11-28
18-11-28

18-09-20
18-10-18
18-11-13
18-11-29

18-09-04
18-10-01
18-11-29

18-09-24

18-10-01
18-10-30
18-11-02
18-11-15
18-11-29

18-11-16

18-09-04
18-10-01
18-11-01

18-10-03
18-10-30

18-10-01
18-10-15
18-10-26
18-10-26

18-09-18
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Valuta
SEK

GBP
GBP

usSD
uSD
usb

usSD
uSD
uSD
usb

SEK
SEK
SEK

SEK

usb
usb
usSD
usSD
uSD

usb

uSD
usb
usb

SEK
SEK

usSD
usSD
uSD
usb

SEK

Fakturabelopp Bet belopp SEK

280 386
1216 877

8740
8375

1540 000
313 889
313 889

104 000
104 000
30 000

165 000

726 500
162 500
11 250

112 500

3500
5000
100 000
100 000
100 000

87 400

100 000
100 000
100 000

55813
116 031

30 000
349 450
138 500
63 300

558 067

280 386
1216 877

102 565
98 282
200 846

13 640 242
2853 375
2853 375
19 346 991

946 858
921 159
273 505
1486 804
3628 326

726 500
162 500
11 250

900 250

112 500
112 500

31865
44 287
913 840
916 480
899 766
2 806 237

774128
774 128

889 860
910 440
885 730
2686 030

55813
116 031
171 844

273 132
3095 183
1226 736
560 667
5155718

558 067
558 067

Not.

AN 2

A A A NN

A NN DN



L A W

Leverantor Konto Fakturadatum Betaldatum Valuta Fakturabelopp Bet belopp SEK  Not.
Turtle Entertainment GmbH 2440 18-09-01 18-09-20 EUR 182 222 1938 336

1938 336 2
Verite Entertainment LLC 18-10-23 18-11-16 usD 32245 291073
Verite Entertainment LLC 18-11-07 18-11-22 usD 25614 230 373
Verite Entertainment LLC 18-10-15 18-11-22 usD 66 403 605 385

1126 831 2

Grafen nedan visar genomsnittligt antal dagar som har gatt till dess att respektive leverantor
har fatt betalt for sin faktura. Syftet med grafen &r att se om ndgon leverantors betalning har
gynnats fére ndgon annans. Grafen nedan visar en kortare betalningstid generellt avseende
fakturor fran utlandet, vilket &r i enlighet med vad som uppgivits om att utlindska fakturor
i regel har kortare forfallotid. I grafen nedan kan dven noteras att ndgra leverantorer har fatt
betalt relativt ndra inpd ankommen faktura.
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3.3.12.1 Betalningar till ndrstdende tre manader fore Rekonstruktionstidpunkten

Huvudboken har granskats avseende transaktioner med narstdende som skett under
perioden 2018-09-03 - 2018-12-03.
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Transaktioner med koncernbolag

Foljande betalningar 6ver 100 tSEK har enligt bokforingen gjorts for koncernbolags
rékning under den granskade perioden.

Notering 1 avser betalning av utstélld faktura.

Leverantor Verifikationstyp Betaldatum Valuta Fakturabelopp Betalbelopp Not.
Dhruva Infotech Ltd BA 18-09-25 uUsb 205 438,00 1877 106,53 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-09-27 USD 5170,75 47 245,63 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-09-27 uUsD 97 442,00 890 336,81 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-10-23 uUsbD 199 586,00 1767 793,08 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-10-30 uUsb 54 293,00 480 889,39 1
Dhruva Infotech Ltd DR 18-11-21 USD 54 293,00 498 970,64 1
Dhruva Infotech Ltd DR 18-11-21 USD 217 171,00 1995 873,38 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-11-20 USD 17 585,00 160 554,60 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-12-21 uUsbD 93 234,75 851 277,26 1
Dhruva Infotech Ltd BA 18-12-21 uUsb 32 056,50 292 690,97 1
Starbreeze AB GL 18-10-15 SEK 244 672,23 244 672,23 1
Starbreeze AB GL 18-10-15 SEK 1745 556,25 1745 556,25 1
Starbreeze LA Inc DR 18-08-10 uUsbD 203 900,84 1784 560,54 1
Starbreeze LA Inc BA 18-09-12 uUsb 198 959,11 1811 403,32 1
Starbreeze LA Inc BA 18-10-09 uUsb 193 561,61 1714 433,25 1
Starbreeze LA Inc DR 18-11-09 USD 188 389,24 1726 549,71 1
Starbreeze Paris SAS BA 18-08-30 EUR 10 746,71 110 308,53 1
Starbreeze Paris SAS BA 18-10-01 EUR 9914,46 105 462,09 1
Starbreeze Paris SAS DR 18-10-23 EUR 7 989,10 82 243,79 1
Starbreeze Paris SAS BA 18-10-29 EUR 10 169,03 104 685,08 1
Starbreeze Paris SAS DR 18-11-16 EUR 14 130,24 147 009,60 1

Samtliga betalningar till koncernforetag synes ha avsett betalning av koncerninterna
fakturor. Nagra lan synes inte ha stllts ut.

Leverantorsbetalningar till nirstaende bolag

Granskning har gjorts av transaktioner med bolag som styrelse eller dgare har haft intresse
i. En sokning har gjorts i huvudboken efter transaktioner som innehdller bolagsnamn enligt
upprattad lista 6ver nédrstaendebolag. Narstaendelistan har kontrollerats mot registrerade
ndrstdendebolag hos Bolagsverket. Inga avvikelser har noterats mellan narstaendelistan och
Publishings lista. Vid kontroll av huvudboken har inga transaktioner med narstdende bolag
noterats.

Vid granskningen har inte framkommit nagra transaktioner/betalningar till leverantérer som
inte dr forenliga med lag.

66



Aven granskning av de transaktioner som gjorts innan rekonstruktionsbeslutet med nérsta-
ende samt storre manuella genomférda transaktioner har granskats fér perioden 2018-09-03
- 2018-12-03.

For att soka fram misstéankta transaktioner har manuella betalningar dverstigande 100 tSEK
som inte ingdr i andra sokningar sorterats ut ur bokféringen. Med manuell betalning avses
direktbetalningar kontant eller fran bankkonto som inte avser betalningar av leverantorsfak-
turor. Betalningar till Skatteverket, betalningar av ordinarie 16ner (I6nekdrning), manadsvisa
valutakursjusteringar av valutakonton och réntebetalning pa konvertibla lan har exklude-
rats. For utbetalningar till leverantorer se avsnitt 3.3.12. For utbetalningar till koncernbolag
se avsnitt 3.3.12.1. Inga utbetalningar har identifierats under den genomférda granskningen
utifrdn ovan angivna forutsattningar.

Vad avser betalningar till ndrstdende synes de betalningstransaktioner som skett med
koncernbolag besta av betalningar av utstdllda koncerninterna fakturor. Nagra lan synes
inte ha stillts ut.

Sammanfattningsvis kan anges att transaktioner inte har framkommit vid granskningen
som kan vara otillborliga.

3.3.13 Misstanke om brott mot borgendrer

Allmanna utgangspunkter, se avsnitt 3.1.17 ovan.

Rekonstruktoren har vidtagit utredningsatgarder i syfte att utreda om det finns skélig
anledning att misstdnka att det forekommit brott mot Publishings borgenérer.

Vid den utredning som genomforts har inte framkommit omstéandigheter som ger skalig
anledning att anta att borgendrsbrott forekommit.
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3.4 Starbreeze Production AB

3.4.1 Allmdn information

Production registrerades hos Bolagsverket den 21 januari 1987. Verksamheten har bestatt

i spelutveckling, marknadsforing samt forsdljning av utvecklandet av spel. Under ar 2016
kopte Production tillbaka réttigheterna till PAYDAY-spelet fran 505 Games for 10,9 miljoner
B-aktier motsvarande 249 MSEK och forvarvade darmed rittigheterna till PAYDAY-spelen
for framtida utveckling samt kommersialisering. Verksamheten kretsade fram till Rekon-
struktionstidpunkten kring huvudfranchise av spelet PAYDAY 2 som har 6ver 24 miljoner
spelare varlden 6ver. Production har dven haft hand om lanseringar av speluppdateringar.

Production har inte haft ndgra anstéllda. Spelutveckling utférdes istéllet i Koncernens spel-
studio samt i andra externa studios. Production hade i huvudsak intdkter i USD.

Registrerat antal aktier: 1 000
Registrerat aktiekapital: SEK 100 000
3.4.2 Borgendrer m.m.

Vid Rekonstruktionstidpunkten uppgick Productions skulder till 523 835 229 kronor.
Rekonstruktionsborgenarer inom Koncernen med angivande av fordringsbelopp framgéar

av bilaga 16.

Rekonstruktionsborgendrer som inte ingar i Koncernen (externa Rekonstruktionsborgendrer)
med angivande av fordringsbelopp framgar av bilaga 17.

3.4.3 Styrelse och ledande befattningshavare samt revisor

Vid Rekonstruktionstidpunkten:

Styrelse: Bo Andersson Klint (ordférande)
Michael Hjorth
Mikael Nermark

Verkstillande direktor: Bo Andersson Klint

Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Nicklas Kullberg (huvudansvarig)

Styrelsen och den verkstdllande ledningen har genomgatt vissa forandringar sedan

Rekonstruktionstidpunkten. Vid tidpunkten for ingivandet av rekonstruktionsplanen
bestdr funktionerna i Production av nedan angivna personer.
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Styrelse: Torgny Hellstrom (ordférande)
Jan Benjaminson
Kerstin Sundberg
Verkstdllande direktér: Mikael Nermark
Revisor: Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)

Nicklas Kullberg (huvudansvarig)

3.4.4 Hindelseutveckling
For generell beskrivning av hiandelseutvecklingen, se avsnitt 3.1.5.

Under sommaren 2012 forvarvade Starbreeze aktierna i Production (da med foretagsnamn
Overkill Software). Forvarvet finansierades via en riktad nyemission. Efter forvarvet var
Mikael Nermark, som kom frén Starbreeze, VD i bolaget. Bo Andersson Klint, som kom
frdn Production, var vice VD. Den 1 mars 2013 tilltradde Bo Andersson Klint som ny VD
for Production medan Mikael Nermark utsags till vice VD.

3.4.5 Allmint om rekonstruktionsutredningen

For upplysningar om vidtagna dtgérder i samband med rekonstruktionsutredningen, se
avsnitt 3.1.9 ovan.

3.4.6 Redovisning, mdnadsavstimning, intern rapportering m.m.

Production anvéander sig av samma redovisningssystem, rutiner och manadsavstamningar
som Starbreeze. Aven rutinerna for intern rapportering och styrelsens arbete dr desamma.
Se dérfor redogorelsen i namnda delar under 3.1.10.

Rekonstruktorens bedomning dr att Productions ekonomisystem, Xledger, dr ett ekonomi-
system som &r val anpassat till verksamheten. Bokforingsrutiner och ménadsbokslut be-
doms normala for Productions verksamhet och omfattning. Det torde darfor inte vara nagot
problem att kunna folja Productions resultat och stillning l16pande, varfér Rekonstruktdren
bedomer att huvudsaksrekvisitet har uppfyllts.

3.4.6.1 Arsredovisning &r 2017 och 2018

Productions senast avlimnade arsredovisning vid Rekonstruktionstidpunkten avser
rakenskapsdret 2017. Den avlamnade revisionsberdttelsen var omodifierad, dvs. revisorn
hade inget att anmarka pa.

Production har efter Rekonstruktionstidpunkten avldmnat arsredovisning for rakenskapsaret

2018. I den avldamnade revisionsberittelsen har revisorn inte angett ndgra anmarkningar.
Viarderingen av tillgangarna har gjorts enligt fortlevnadsprincipen.
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3.4.7 Oversikt dver tillgingar respektive eget kapital och skulder

Nedan foljer en 6versikt 6ver tillgangar respektive eget kapital och skulder per den
31 december 2018. Angivna belopp svarar mot bokforda varden.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Anlaggningstillgangar

Immateriella anldaggningstillgangar

Varumarken samt liknande rattigheter 237 657 23 141 26 289
Finansiella anldggningstillgangar

Agarintresse i évriga foretag 12 1 1
Summa anlaggningstillgangar 237 669 23 142 26 290
Omséttningstillgdngar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 26 3 3
Fordringar koncernforetag 129 156 12 576 14 287
Skattefordran 2907 283 322
Ovriga fordringar 1678 163 185
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 055 1369 1555
Kassa och bank

Kassa och bank 9 355 911 1035
Summa omsattningstillgangar 157 177 15 305 17 387
Summa tillgangar 394 846 38 447 43 677
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 100 10 11
Reservfond 16 2 2

Fritt eget kapital

Balanserad vinst eller forlust 129 503 12610 14 326
Arets resultat -3 890 -379 -430
Summa eget kapital 125 729 12 243 13 909
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L A W

Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 4009 390 443
Skulder till koncernbolag 263 383 25 646 29 135
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1727 168 191
Summa kortfristiga skulder 269 119 26 204 29 769
Summa eget kapital och skulder 394 848 38 447 43 678

For ytterligare information hianvisas till arsredovisningen for rakenskapsaret 2018,
se bilaga 18.

Nedan foljer en 6versikt over tillgangar respektive eget kapital och skulder per den 30 juni
2019 i Production. Angivna belopp svarar mot bokférda varden och omrakningen av valutor
har skett per den 28 juni 2019. Uppgifterna nedan har inte varit foremal for revision.

Tillgangar TSEK TEUR TUSD

Anlaggningstillgangar
Immateriella anldaggningstillgangar

Varumarken samt liknande rattigheter 1679 159 181
Finansiella anldggningstillgangar
Aktier dotterbolag 235978 22 346 25 456

Summa anldggningstillgangar 237 657 22 505 25 637

Omsaéttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 2 405 228 259
Fordringar koncernforetag 153 303 14 517 16 538
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter -7 214 -683 -778

Kassa och bank

Kassa och bank 3 645 345 393
Summa omsaéttningstillgangar 152 139 14 407 16 412
Summa tillgangar 389 796 36912 42 049
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L A W
Tillgangar TSEK TEUR TUSD
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 100 9 11
Reservfond 16 2 2
Fritt eget kapital
Kapitaltillskott 490 46 53
Balanserad vinst eller forlust 125123 11 849 13 498
Periodens resultat -403 -38 -43
Summa eget kapital 125 326 11 868 13 521
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 5988 567 646
Skulder till koncernbolag 263 932 24 994 28 472
Skatteskulder -4 493 -425 -485
Redovisningskonto fér mervardesskatt -1482 -140 -160
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 525 50 57
Summa kortfristiga skulder 264 470 25 046 28 530
Summa eget kapital och skulder 389 796 36 914 42 051

3.4.8 Tidpunkt for och orsakerna till Productions betalningssvdrigheter och obestind

Allménna utgangspunkter samt omstandigheter och bedomningar avseende betalningssva-
righeterna och obestandet, se avsnitt 3.1.12 ovan.

3.4.8.1 Resultatutveckling
Allméanna utgdngspunkter avseende bedomningen i denna del, se avsnitt 3.1.12.1 ovan.

Productions intdkter har framst bestdtt av intdkter fran Steam som dr varldens storsta
forsdljningsportal for nedladdning av elektroniska spel. I genomsnitt uppgick intdkterna fran
nedladdningen till 70 procent av de totala intdkterna, varav 10 procent av intdkterna avsag
forséljning inom Koncernen, framst avseende utfoérda tjanster till Publishing. Resterande
forsdljningsintdkter kom fran forsaljning av spel pd konsol, t.ex. Xbox och Playstation. De
totala intdkterna for ar 2018 uppgick till ca 94 MSEK.
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De direkta kostnaderna utgjordes framst av koncerninterna kostnader, ca 75 procent.
Resterande kostnader avsdg royalty till partners, ca 13 MSEK, dér kostnader till Lion Game
Lion Doo uppgick till ca 8 MSEK. EBITDA reducerades kraftigt for ar 2018 som uppgick till
16 procent jamfort med &r 2017 (29 procent) och ar 2016 (36 procent).

I december médnad bokades en nedskrivning av andelarna i intressebolaget Cmune
(kinesiskt programutvecklingsbolag) med 6,33 procent vilket motsvarar ca 11,5 MSEK.
Detta paverkade resultatet negativt, vilket kan noteras i grafen nedan.

Resultatutveckling
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3.4.8.2 Kassalikviditet och kassabehallning

Allméanna utgdngspunkter avseende bedomningen i denna del, se avsnitt 3.1.12.2 ovan.
Nedanstdende graf exkluderar helt koncerninterna transaktioner. Production hade ar 2018
en negativ kassalikviditet under hela aret vilket innebar att bolagets kortfristiga fordringar
oversteg de kortfristiga skulderna varje mdnad utom i mars manad dé bolagets kortfristiga
skulder minskade rejilt (bolaget hade endast en leverantdrsskuld uppbokad for manaden).
Kassabehallningen steg i augusti da Production mottog ett 1an om 12 MSEK fran Starbreeze.
Under ar 2018 hade Production lanat totalt 36 MSEK fran Starbreeze for att kunna betala av
sina leverantorsskulder. Production har ett avrdkningskonto med Starbreeze som per 2018-
12-31 uppgick till 220 MSEK. I december steg kassabehallningen da Production bl.a. fick
betalt for en kundfaktura fran 505 Games S.R.L om 4,4 MSEK.
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Kassabehallning

Nedan ér ett urklipp fran bokforingen som visar 1dn fran Starbreeze ar 2018.

Wi Latum IFaNS=-/ ver.pext RONTO oiopp >aao
KONTO: Clearing Account Starbreeze AB 28601 -376 526 752,30

L-48  2018-03-31 Tilldelade Dhruva aktier 28601 -12 323,00 -376 539 07530 1-£
L-49 2018-04-10 Lan frin SBZ AB, far att betala Studios IC-fakturor 28601 -10 000 000,00 -3856 539 075,30 1-4
ﬁ._?_? 2018-08-29 |_|:5|.“| rr.:|_1 'EF;E__&E!:_‘:*..’ nt:_'n_e‘._.jr.'u t' Iel.'-?—r.m:ﬂ_rsI_ait!;u.rqr _2{:.!!':01_ =12 000 000,00 -398 539 075,30 1-%
L-158 2018-11-08 Lin frin SBZ AB for att betala IC fakturor frén Studios, 10 MSEK 28601  -10 000 000,00 -408 539 075,30 1-¢
IL-159 2018-11-08 Lin frin SBZ AB fdr att delbetala LGL fakiura 28601 -1 806 684,80 -410 345 760,10 1-£
L-160 2018-11-16 Omfoéring konto 2087 mot skuld till SBZ AB 285601 =287 626,78 -410 633 386,85 1L
L-161 2018-11-21 Lin friin SBZ AB for delbelalning till LGL 28600 -1 B27 485,40 -412 450 B72,28 1-¢
L-179 2018-12-31 Omidring skuld/fordran mellan svenska dotterbolag 28607 193 247 284,54 -219 213 587,74 1L
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3.4.8.3 Betalningsanmérkningar

Det har noterats att nagra betalningsanmérkningar eller forseningsavgifter inte finns
registrerade pd Production.

3.4.8.4 Sammanfattande analys av orsak till obestdnd och tidpunkt for obestand

For en allmén beskrivning av bedomningen av obestandstidpunkten, se avsnitt 3.1.12.7
ovan. Production har varit helt beroende av moderbolagets utveckling. Production bedoms
dven ha varit direkt beroende av finansiering frdn moderbolaget (se ovan). Detta resulterar

i Rekonstruktorens slutsats om att tidpunkten for obestand for Production intrdffade i sam-
band med moderbolagets tidpunkt, dvs. i anslutning till ansokan om foretagsrekonstruktion.
3.4.9Bouppteckning

Allmanna utgdngspunkter, se avsnitt 3.1.13 ovan.

Rekonstruktoren har uppréttat en bouppteckning avseende Production, se bilaga 19.

3.4.10 Utdelningsprognos i konkurs

Se avsnitt 3.1.14 ovan.

3.4.11 Atervinningsbara transaktioner

Allmanna utgdngspunkter och information om genomférandet av granskningen avseende
atervinningsbara transaktioner, se avsnitt 3.1.15 ovan.

Na4gra transaktioner som beddms som atervinningsbara har inte identifierats.

3.4.12 Ovrig granskning av betalningars forenlighet med lag

Vid ovan angiven granskning héanforlig till tervinning har genomgang skett av betalningar
tre manader fore tidpunkten for intrddandet av foretagsrekonstruktionen. Vid denna gransk-
ning har dven genomgang skett av betalningarnas forenlighet med 6vrig aktuell lagstiftning
sasom aktiebolagslagen och vad avser brott i samband med verksamheten.

Utbetalningar till leverantorer enligt bokféringen for perioden 2018-09-02 - 2018-12-03 har
sammanstéllts nedan. Urvalet bestar d&ven vad avser denna granskning av betalningar som
individuellt overstiger 100 tSEK eller dér utbetalning skett till samma leverantor om totalt
overstigande 100 tSEK. Normal betaltid dr i regel 30 dagar, vilket lagts in som referenspunkt.
Det noteras dven att Production inte har médnga transaktioner till leverantér under perioden.
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Uppstillningen

Grafen nedan visar genomsnittliga dagar som har gatt tills respektive leverantor har fatt
betalt for sin faktura. Syftet med grafen har varit att se om nadgon leverantors genomsnittliga
betalning har gynnats fére ndgon annans.

Antal betalningsdagar per leverantor

20

15
ID . l

ALEFUNEAE Universal Lion Game
Studios Entertamment Lion d.o.o.

Licensing LLC Inc/ h3H3
Productions

=T &

I grafen kan noteras att samtliga leverantorer dr utlandsleverantorer som fatt betalt relativt
ndra inpa ankommen faktura, vilket &r i enlighet med vad som uppgivits om att utlandska
fakturor i regel har kortare forfallotid.

3.4.12.1Betalningar till ndrstdende tre manader fore Rekonstruktionstidpunkten

Huvudboken har granskats avseende transaktioner med narstaende som skett under
perioden 2018-09-03 - 2018-12-03.

Transaktioner med koncernbolag (inte lin)

Koncerninterna betalningar 6ver 100 tSEK finns i bilaga 20. Betalningarna har enligt
bokforingen gjorts for koncernbolags rakning. Samtliga transaktioner mellan Production
och nirstdendebolag har avsett betalningar av leverantorsfakturor. Det noterades transaktio-
ner till ndrstaende bolag som inte &dr en del av rekonstruktionen. Genomsnittligt antal
betaldagar med dessa bolag har varit foljande: Sprl Nozon (snitt 14 dagar), Starbreeze
Barcelona (snitt 21,5 dagar) samt Starbreeze LA (snitt 34,5 dagar).

I sokningen noterades dven utstaende fakturor till narstdende som dnnu inte betalats.

Inget avvikande har dock noterats, varfor transaktionerna rimligen inte bor vara aktuella
for ytterligare utredning.
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Leverantorsbetalningar till nirstaende bolag

Granskning har gjorts av transaktioner med bolag som styrelse eller dgare haft intresse i.

En sokning har gjorts i huvudboken efter transaktioner som innehaller bolagsnamn enligt
upprattad lista 6ver nédrstaendebolag. Narstaendelistan har kontrollerats mot registrerade
ndrstdendebolag hos Bolagsverket. Inga avvikelser mellan nérstdendelistan och Productions
lista har noterats. Vid kontrollen i huvudboken har inga transaktioner med narstaende bolag
noterats.

Vid granskningen har inte framkommit nagra transaktioner/betalningar till leverantérer som
inte &r forenliga med lag.

Aven granskning av de transaktioner som gjorts innan rekonstruktionsbeslutet med narsta-
ende samt stérre manuella genomforda transaktioner har granskats for perioden 2018-09-03
- 2018-12-03.

For att soka fram misstidnkta transaktioner har manuella betalningar 6verstigande 100 tSEK
som inte ingdr i andra sokningar sorterats ut ur bokfoéringen. Med manuell betalning avses
direktbetalningar kontant eller fran bankkonto som inte avser betalningar av leverantorsfak-
turor. Betalningar till Skatteverket, betalningar av ordinarie 16ner (16nekdrning), ménadsvisa
valutakursjusteringar av valutakonton och réntebetalning pa konvertibla lan har exklude-
rats. For utbetalningar till leverantdrer och koncernbolag se redogorelse ovan. Denna sok-
ning gav inga traffar som uppfyller uppstallt kriterium.

Inga 6vriga transaktioner som kan vara foremal for dtervinning identifierades under den
genomforda granskningen.

Vad avser betalningar till ndrstdende har transaktioner med nirstdende skett tre manader
innan foretagsrekonstruktionen dér samtliga avsag betalningar av fakturor. Sprl Nozon,
Starbreeze Barcelona samt Starbreeze LA &r inte med i rekonstruktionen utan &r aktiva bolag.
Det har noterats att Sprl Nozon (snitt 14 dagar) samt Starbreeze Barcelona (snitt 21,5 dagar)
har fatt betalt relativt ndra inpa inkommen faktura.

Sammanfattningsvis kan anges att transaktioner inte har framkommit vid granskningen

som kan vara otillborliga.

3.4.13 Misstanke om brott mot borgendrer

Allméanna utgdngspunkter, se 3.1.17 ovan.

Rekonstruktoren har vidtagit utredningsatgarder i syfte att utreda om det finns skalig
anledning att misstdnka att det forekommit brott mot Productions borgenérer.

Vid den utredning som genomforts har inte framkommit omstandigheter som ger skélig
anledning att anta att borgendrsbrott forekommit.
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4 Orsakerna till rekonstruktionerna

4.1 Likviditetsbrist

4.1.1Gdllande regler
Av lagen om foretagsrekonstruktion framgar bl.a. foljande.
1 kap.

1 § En nédringsidkare som har betalningssvarigheter kan, enligt bestimmelserna i denna
lag, efter beslut av domstol fa till stand ett sérskilt forfarande for att rekonstruera sin
verksamhet (foretagsrekonstruktion).

2 § Under en foretagsrekonstruktion ska en av rédtten utsedd rekonstruktdr undersoka
om den verksamhet som gildendren bedriver kan fortsittas helt eller delvis och i sa fall
hur detta kan ske samt om det finns férutsédttningar for galdendren att triffa en ekono-
misk uppgorelse med sina borgendrer (ackord). Rekonstruktoren ska nar han fullgor
sitt uppdrag verka for att borgenérernas intressen inte dsidositts.

2 kap.

6 § En forutsittning for att beslut om foretagsrekonstruktion ska meddelas &r att det
kan antas att gdldendren inte kan betala sina forfallna skulder eller att sidan oférmaga
intrader inom kort.

4.1.2 Koncernen

Koncernen har befunnit sig i en uppbyggnadsfas med hog investeringstakt. Anledningen
till Rekonstruktionsbolagens betalningsproblem &r héanforlig framfor allt till tidigare fattade
beslut om investeringar i nya utvecklingsprojekt utanfér Koncernens kdrnverksamhet, vilka
sedermera visat sig medfora hogre kostnader, och ldgre, eller férsenade, intdkter jamfort med
vad som forutsatts. Koncernen har ocksa drabbats av férseningar och fordyringar som en
foljd av resursbrist, framfor allt avseende personella resurser. Flera av de investeringar
Koncernen beslutat om har varit tidiga i meningen att det krévts ytterligare investeringar
och utveckling for att gora dem kommersiellt gangbara, dvs. for att generera ett positivt
kassaflode som svarat mot investeringen. Det kan ifragaséttas dels om resultaten av investe-
ringarna har varit omsattningsbara, dels om det funnits tillgangliga medel internt eller
externt for att fullt ut gora investeringarna kommersiellt stabila. Att doma av det material
som dr tillgangligt synes flera investeringsbeslut ha tillkommit utan sedvanlig analys.

Likviditetssituationen for Koncernen har blivit akut som en f6ljd av att en mycket vésentlig

spellansering under november méanad av spelet “OVERKILL’s The Walking Dead” inte gett det
forsdljningsresultat som forvantats, med intdktsbortfall som f6ljd.
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Med anledning av detta ansokte Rekonstruktionsbolagen den 3 december 2018 om
foretagsrekonstruktion.

4.1.3 Starbreeze AB (publ)

Ansokan och Stockholms tingsrétts beslut om foretagsrekonstruktion bifogas som bilaga 21.
Ansokan och Stockholms tingsritts beslut om forlangning av rekonstruktion, se bilagorna 22,
23 och 24 respektive bilagorna 25, 26 och 27.

4.1.4 Starbreeze Studios AB
Ansdkan och Stockholms tingsrétts beslut om foretagsrekonstruktion bifogas som bilaga 28.

Ansokan och Stockholms tingsritts beslut om forlangning av rekonstruktion, se bilagorna 22,
23 och 24 respektive bilagorna 29, 30 och 31.

4.1.5 Starbreeze Publishing AB

Ansokan och Stockholms tingsrétts beslut om foretagsrekonstruktion bifogas som bilaga 32.
Ansokan och Stockholms tingsritts beslut om forlangning av rekonstruktion, se bilagorna 22,
23 och 24 respektive bilagorna 33, 34 och 35.

4.1.6 Starbreeze Production AB

Ansokan och Stockholms tingsratts beslut om foretagsrekonstruktion bifogas som bilaga 36.
Ansokan och Stockholms tingsritts beslut om forlangning av rekonstruktion, se bilagorna 22,
23 och 24 respektive bilagorna 37, 38 och 39.

4.2 Bedomning av Rekonstruktionsbolagens kapitalstyrka

Med kapitalstyrka avses hér ett bolags langsiktiga formaga att motsta finansiella pafrestning-
ar. En metod att bestimma kapitalstyrka dr att berdkna bolagets skuldsattningsgrad

(= Skulder + 22 procent av obeskattade reserver)/ (Eget kapital + 78 procent av obeskattade
reserver).!

Som framgar av bilaga 4 hade Rekonstruktionsbolagen vid Rekonstruktionstidpunkten
en betydande kapitalstyrka. Rekonstruktionsbolagen var sdledes sufficienta och nagon
kapitalbrist har inte forelegat.

Genom den omstrukturering som genomforts inom ramen for rekonstruktionen, har samtliga
ovan angivna bolag fatt en ytterligare vasentligt 6kad kapitalstyrka. Detta sammanhé&nger
med den vérdering som gjorts av tillgangar hédnforliga till kirnverksamheten, och den 6ver-
latelse som skett, medforande att Rekonstruktionsbolagen erhallit fordringar svarande

! Denna formel &r anpassad for att berdkna skuldsattningsgraden i svenska
aktiebolag, som har beskattas med en bolagsskattesats om f.n. 22 procent.
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mot det bedomda marknadsvérdet pa tillgangarna, baserat pa en viardering enligt fortlev-
nadsprincipen, dvs. antagandet att verksamheten kommer att fortsitta under 6verskadlig
tid.

De framtida forpliktelser som Rekonstruktionsbolagen kan forvintas ikldda sig &dr av
begransad storlek eftersom verksamheten i dessa bolag endast avser hantering av finansiella
tillgdngar samt vissa administrativa uppgifter. Den faktiska operativa verksamheten bedrivs
i New Publishing och New Studios.

5 Atgirder inom ramen for rekonstruktionsforfarandet

5.1 Utredning av Rekonstruktionsbolagens skulder m.m.

Rekonstruktoren har tillsammans med anstillda hos Rekonstruktionsbolagen granskat
forhallanden hanforliga till bl.a. leverantorer och andra samarbetspartners.

Syftet med ovan granskning har varit dels att faststilla leverantorernas fordringar avseende
ersédttning for levererade varor och tjanster per Rekonstruktionstidpunkten, dels att klargora
vilka av motparterna som varit verksamhetskritiska.

Nar det géller faststdllandet av Rekonstruktionsbolagens skulder har bolagens respektive
leverantdrsreskontror gatts igenom och kvalitetssdkrats. I samband med detta arbete har
omfattande kontakter med berérda motparter &gt rum och dessa har dd dven informerats
om inneborden av en foretagsrekonstruktion, bl.a. att beslutad rekonstruktion leder till be-
gransningar i leveranttrernas ratt att hdva avtal pa grund av intréffat eller befarat drojsmal
med betalning eller annan prestation, och om att en leverantor inte far hidva ett avtal, om
rekonstruktoren inom skélig tid begér att avtalet ska fullfcljas.

5.2 Anstdllda, 16negaranti m.m.

Rekonstruktionsbolagen hade vid Rekonstruktionstidpunkten ca 24 anstillda i Starbreeze, ca
228 anstillda i Studios och ca 4 anstéllda i Publishing. Per den 1 oktober 2019 &r 116 anstall-
da kvar i tjanst. Rekonstruktionsbolagen har gjort bedomningen att kvarvarande anstillda
behovs vid den fortsatta driften. Rekonstrukttren har gjort samma bedémning.

I anslutning till besluten om rekonstruktionerna har personalen fatt information om besluten
och om anledningen till dem. Personalen har ocksa fatt information om beslutens konsekven-
ser for dem, bl.a. att anstdllda i Rekonstruktionsbolagen har rétt att uppbara lonegaranti vid
rekonstruktion och att I16negarantin omfattar 16n och/eller annan erséttning p.g.a. anstall-
ningen som tjdnats in under de tre manaderna ndrmast innan ansékan om foretagsrekon-
struktion gavs in till tingsrétten liksom under den forsta manaden efter beslutet om foretags-
rekonstruktion. Personalen har &ven informerats om att semesterersattning och pension i viss
utstrackning kan omfattas av rétt till 1onegaranti vid foretagsrekonstruktion.

Informationsmoten har hallits med personalen.
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Kontakter har dven férekommit med de fackforeningar som organiserar personalen
i Rekonstruktionsbolagen.

Rekonstruktoren har den 7 december 2018 fattat beslut om lonegaranti for anstéllda i
Starbreeze, Studios och Publishing avseende december 2018, fordelat enligt nedan tabell.
Omrikningen av valutor har skett per den 7 december 2018.

Bolag Antal anstéllda Brutto (SEK) Netto (SEK)
Starbreeze? 22 1963 578 1071499
Studios?® 225 8 623 339 5197 609
Publishing* 4 159 449 116 622

5.3 Information till borgendrerna vid Rekonstruktionstidpunkten

Rekonstruktoren har den 10 december 2018 skriftligen informerat borgenérerna i
Rekonstruktionsbolagen om att rekonstruktion beslutats och om att tingsratten
bestamt tid for borgendrssammantrdade samt lamnat viss ytterligare information,
se bilagorna 40 och 41. I samband ddrmed har Rekonstrukttren &ven limnat en
kortfattad redovisning av Rekonstruktionsbolagens ekonomiska stéllning samt
forutsattningarna for rekonstruktion av Rekonstruktionsbolagens respektive
verksambheter.

5.4 Borgendrssammantrade

Stockholms tingsrétt har den 21 december 2018 hallit borgendrssammantrédde i Rekonstruk-
tionsbolagen. Vid sammantraddet presenterades en preliminar rekonstruktionsplan samt
lamnades viss kompletterande muntlig information.

Darutover besvarades fragor fran borgendrer.

Vid borgendrssammantradet fattade tingsratten beslut om en borgendrskommitté avseende

Starbreeze rekonstruktion i vilken advokat Magdalena Berg, i egenskap av foretradare for
Smilegate, och Martin Wigforss, i egenskap av foretradare for Nordea, skulle inga.

2 Ca EUR 191 943 och USD 218 418 brutto respektive ca EUR 104 741
och USD 119 188 netto.

> Ca EUR 842 946 och USD 959 215 brutto respektive ca EUR 508 075 och
USD 578 155 netto.

* Ca EUR 15 586 och USD 17 736 brutto respektive ca EUR 11 400 och
USD 12 972 netto.
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Protokollet fran borgendrssammantrédet, se bilaga 42.

Den skriftliga information som genomgicks vid sammantradet, se bilaga 43.

5.5 Sakerhetsutredning m.m.

5.5.1 Allmint

Koncernen har till overvigande del finansierat sin verksamhet via Starbreeze, som tagit upp
finansiering genom emission av aktier och konvertibla lan utan sikerhet.

5.5.2 Sikerheter m.m.

Inom Koncernen har finansiering huvudsakligen skett genom koncerninterna lan. Bortsett
frdn de ovan angivna konvertibelldnen har endast tva externa lan tagits upp, i bada fallen
frdn Nordea, namligen Publishings lan om 150 MSEK och Internationals 1&n om 30 MSEK.
Det dr endast lanen frdn Nordea som tagits upp mot sdkerhet, varfor sdkerhetsutredningen
koncentrerats till dessa. For en mer utforlig redogorelse for Koncernens finansiering hanvisas
till avsnitt 3 ovan.

Den enda fordringsédgare som har sidkerhet for sina fordringar &r saledes Nordea, som erhallit
sdkerheter i form av pantritt i aktier i koncernbolag (Publishing, Production, Enterspace och
International) och borgensataganden fran koncernbolag. I det sammanhanget har noterats att
inte bara Starbreeze utan dven Production har gatt i borgen for Publishings 1an frdn Nordea.
Vidare har ett antal koncernbolag efterstillt sina fordringar mot Publishing och Production
till forman for Nordea. De koncernbolag som efterstllt sina fordringar &r Starbreeze,
Studios, Starbreeze IP Lux SARL, Starbreeze IP Lux 2 SARL, Starbreeze Paris, Starbreeze USA
Inc och Starbreeze LA Inc. Som kommer att utvecklas nedan i avsnitt 8, far efterstdllningarna
betydelse for fordelningen av betalningsflodena inom ramen for fullgérandet av rekonstruk-
tionsforslaget. Nordea har d4ven inom ramen for en efterfoéljande féorhandling kring minsk-
ning av sin exponering fore Rekonstruktionstidpunkten erhallit sakerhet i form av pantsatt-
ning av en fordran pa ett inldningskonto hos Nordea. Aven denna pant synes ha stillts av ett
systerbolag till Publishing. Det har inom ramen fér genomférd utredning inte varit mojligt
att med sékerhet bedoma fragan om huruvida det vid tidpunkten for ingdendet av de olika
avtalen varit affirsméassigt motiverat for dotterbolagen att gora de dispositioner som skett.
En ndrmare analys i denna del har inte bedomts nodvandig beroende pd hur ackordsforsla-
get och de avtal som varit nodvandiga for rekonstruktionsplanen utvecklats, dvs. oberoende
av bedomningen har de borgendrer som berorts inte paverkats negativt.

Under foretagsrekonstruktionen har Nordea tillgodogjort sig den ovan angivna sékerheten i
form av pantsatt kontofordran genom kvittning. Rekonstrukttren har inte funnit anledning

att ifrdgasitta denna realisation av stélld sdkerhet.

Inom ramen for rekonstruktionsarbetet har pantforskrivningar och garantihandlingar samt
fullbordande av pantsittningar géatts igenom och kontrollerats. Inga avvikelser eller brister
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har kunnat noteras inom ramen fér denna utredning. Néar det géller frdgan om eventuella
atervinningsbara transaktioner hianvisas till avsnitt 3.

5.6 Kontakter med massmedia

Intresset for rekonstruktionen och vad som hinder i Koncernen har varit stort. Media har
I6pande rapporterat om Rekonstruktionsbolagens verksamhet och Rekonstruktoren har haft
aterkommande kontakt med massmedia under rekonstruktionsperioden. Vidare har Starbre-
eze lopande publicerat pressmeddelanden via bolagets webbplats,

https:/ /www.starbreeze.com/sv/nyhetsrum.

5.7 Kontakter med aktiedgare

Rekonstruktoren har nidrvarat vid dels den extraordinarie bolagsstimman i Starbreeze den 8
februari 2019, dels Starbreeze arsstimma den 4 juni 2019.

Rekonstruktoren har haft kontakt med valberedningen i Starbreeze i fraga om val av styrelse-
ledamdoter i Starbreeze vid ovan angivna bolagsstammor.

5.8 Kontakter med borsen

Rekonstruktoren har lamnat instruktioner nar det géller foretagsrekonstruktionernas
inverkan pa Starbreeze kommunikation med NASDAQ, och har i rekonstruktionens
inledningsskede dven haft direkta kontakter med NASDAQ.

5.9 Rad och stod till Rekonstruktionsbolagens ledningar m.m. rérande
verksamhetsfragor

Rekonstruktionerna har haft och har alltjamt stor inverkan pa Rekonstruktionsbolagens
organisationer och verksamheter.

Rekonstruktoren har kontinuerligt haft telefonkontakt och sammantraden med Rekonstruk-
tionsbolagens respektive ledningar och styrelser. Dessa kontakter och sammantrdden har

i forsta hand avsett verksamhetsrelaterade fragor, vari innefattas bl.a. framtagande av ny
affarsplan, organisatoriska forandringar, finansieringsbehov, avtalsférhandlingar och likvidi-
tetsfragor.

5.10 Kontakter med borgenérer
Under rekonstruktionsperioden har fortlopande kontakter forevarit med Rekonstruktions-
bolagens borgendrer. I huvudsak har dessa kontakter avsett utbyte av information om

grunden for fordringsanspraken samt fragor om rekonstruktionen. Harutdver har omfattande
forhandlingar forevarit med Rekonstruktionsbolagens storre borgendrer.
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5.11 Kontakter med externa parter

De kontakter som forevarit med externa parter har primaért avsett verksamhetsrelaterade
frdgor men dven finansiella fragor.

5.12 Koncernintern finansiering

Under rekonstruktionen har, for att sikerstilla driften samt for sikerstdllande av olika till-
gangars vdrde, koncerninterna ldn upptagits och lamnats. Varje lan har provats dels utifran
kommersiella forutsittningar, dels rattsligt, dels for att tillse att transaktionen inte medfor
nackdel for en enskild borgendr. I viss utstrackning har dven forhandlingar forevarit och dé i
de fall dér det kan finnas ett motstridigt intresse.

6 Strukturella och finansiella atgirder under rekonstruktionerna

6.1 Utgdngspunkter

De brister som identifierats och som orsakat de svarigheter som Koncernen drabbats av kan
sammanfattas enligt foljande.

Verksamheten har haft en svargenomtréanglig struktur, med bristande 6verensstimmelse
mellan operativ organisation och legal struktur samt bristande transparens. Bristen pa trans-
parens och den svargenomtréangliga strukturen har medfort svarigheter med genomlysning
av verksamheten, ndgot som i sin tur forsvdrat erhdllandet av ytterligare extern finansiering.

Ett flertal pdgdende projekt utanfor kdarnverksamheten har orsakat brist pa finansiella och
operativa resurser. Resursbristen har i sin tur foranlett férseningar, som lett till férskjutningar
av kassafloden och kvalitetsproblem som paverkat kassaflodena negativt. For en ndrmare
analys av hur likviditeten i Rekonstruktionsbolagen utvecklats, se avsnitt 3.1.11, 3.2.7, 3.3.7
respektive 3.4.7 ovan.

6.2 Omstrukturering

I syfte att komma till rdtta med foreliggande problem har omedelbart efter rekonstruktions-
beslutet inletts arbete med att analysera Rekonstruktionsbolagens ledningsfunktioner i syfte
att effektivisera processtyrning och ledningsstruktur, samt forbereda for projektfinansiering.
Arbetet har bedrivits av Rekonstruktoren i samarbete med Mikael Nermark, som utsetts till
VD pa dagen for rekonstruktionsbeslutet, och styrelsen, didr personforéandringar ocksa skett i
omedelbar anslutning till att foretagsrekonstruktion inletts. Pa basis av den analys som gjorts
har en ny organisation for processtyrning och projektledning implementerats.

Rekonstruktionsbolagen och Rekonstruktoren har vidare genomlyst de olika pagdende
projekt som funnits i Koncernen vid Rekonstruktionstidpunkten. Som resultat av genom-
lysningen har samtliga projekt fordelats i tva kategorier, kdrnverksamhet och ickekdrnverk-
samhet.
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Kérnverksamheten utgors av den verksamhet dir gruppens finansiella och operationella
resurser bedoms behova koncentreras for att uppna optimal verksamhets- och resultatut-
veckling.

Icke-kdrnverksamheten utgors av de olika projekt som bedomts inte utgora en del av kdrn-
verksamheten och ddr man beslutat att ytterligare finansiella eller operationella resurser fran
Koncernen i princip inte ska tillféras. Primért har man i stdllet sokt resurser inom ramen for
samarbeten med andra aktorer i syfte att sdkerstilla att projekten kan utvecklas positivt, eller
dér forutsattningar for samarbete inte forelegat, fattat beslut om att projekten ska avyttras.

Nedan redogors inledningsvis for vidtagna atgarder inom karnverksamheten.
Darefter kommer en redogorelse att limnas avseende icke-kdrnverksamheten.

6.2.1 Kdarnverksamheten

Koncernens finansiella och operationella resurser har, som ndamnts ovan, koncentrerats
till den del som utgor kdrnverksamheten och som &r basen for Koncernens framtida
verksamhet.

Inom den del av verksamheten som genererats genom intern utveckling, bestod karnverk-
samheten efter den initiala analysen huvudsakligen av foljande titlar:

* PAYDAY 2

* PAYDAY 3

* PAYDAY: Crime War

* OVERKILL’s The Walking Dead
* Crossfire

* Geminose

Inom forlagsverksamheten héanfordes i forsta hand foljande till kdrnverksamheten, namligen

* Psychonauts
* 10 Crowns
* System Shock 3

Under den fortsatta foretagsrekonstruktionen har i februari manad 2019 ett avtal ingatts med
Universal Studios angaende distribution av PAYDAY: Crime War. Under samma period har
forlagsrattigheterna till System Shock 3 salts tillbaka till Other Side Entertainment. Ratt till
ersattning for de utvecklingskostnader som lagts ner har erhallits ur framtida intdktsfloden
frén titeln. I mars manad upphorde utvecklingsarbetet avseende Walking Dead. Sedermera, i
april 2019, har vidare forlagsrattigheterna till titeln 10 Crowns sdlts tillbaka till Mohawk
Games. Forsiljningen gav en initial likviditetsforstarkning om 1,3 MUSD och ett framtida
intaktsflode forvantas, innebdrande att full ersédttning for nedlagda kostnader i samband med
utvecklingen av spelet forvantas erhdllas. Vidare har i juni 2019 traffats avtal med Microsoft
Corporation enligt vilket alla forlagsrattigheter och ataganden hanforliga till titeln Psycho-
nauts 2 salts mot en kontant erlagd kopeskilling om 13,2 MUSD. Det fortsatta utvecklingsar-
betet avseende Crossfire har varit foremal for fortlopande forhandlingar med Smilegate under
hela rekonstruktionsperioden.
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6.2.2 Kassaflodesprognos avseende kirnverksamheten

Utifran den uppdelning som gjorts, har en kassaflddesprognos tagits fram for karnverk-
samheten. Prognosen tdcker en femdrsperiod réknat fran ingdngen av ar 2019, och syftar till
att ge en bedomning av inbetalningar och utbetalningar som underlag for att bedoma det
samlade behovet av likviditet under perioden. Prognosen har medvetet héllits konservativ,
och de antaganden och forutsittningar som legat till grund har stdimts av mot externa kallor.
I prognosen har behovet av likviditet avsett kdarnverksamheten jamte den andel av overhead-
kostnaderna som ska belasta kdrnverksamheten. Prognosen har varit féremal for fortlopande
uppdateringar utifran intrdffade héandelser och vidtagna dtgarder som paverkat likviditetssi-
tuationen.

6.2.3 Viirdering av kirnverksamheten

De tillgdngar och réttigheter som identifierats som tillhérande kdrnverksamheten har vérde-
rats med bitrdde av védlrenommerade externa specialister. En avgorande forutsattning for att
kunna genomfora detta har varit att verksamheten konsoliderats pa sitt redovisas i avsnitt
6.2.4 nedan. Varderingen har gjorts pa going concern basis, dvs. med tillimpning av fortlev-
nadsprincipen. For varderingen har den ovan angivna kassaflodesprognosen som tagits fram
internt och 6vrigt material frdn Rekonstruktionsbolagen och 6vriga Koncernen tillhandahal-
lits utan restriktioner, men vérderingsuppdraget har dven inkluderat att verifiera rimligheten
i gjorda antaganden via externa kallor.

6.2.4 Omstrukturering av kidrnverksamheten

De tillgdngar och réttigheter som ingar i kdrnverksamheten har, i syfte att erhalla 6kad trans-
parens och 6verensstimmelse mellan de legala och operationella strukturerna, verlatits till
tva nya, for andamalet anskaffade bolag, New Publishing och New Studios.

Overlatelserna har inkluderat samtliga tillgdngar och rattigheter och skyldigheter som ar
hénforliga till kirnverksamheten. De koncernbolag som tidigare innehaft rattigheterna har
overlatit dem till New Publishing for en ersdttning motsvarande det bedomda marknadsvar-
det av respektive tillgdng i enlighet med den vérdering som redovisats ovan i avsnitt 6.2.3. 1
den nya strukturen sammanfaller den legala och den operationella strukturen. New Publish-
ing och New Studios &r sjdlva innehavare av samtliga tillgdngar hanforliga till kdarnverksam-
heten, och har inte négra tillgangar eller rattigheter eller skulder eller dtaganden som inte
inkluderas i kdrnverksamheten. Den transparens och dverskadlighet som saknades i den
befintliga strukturen, har saledes tillskapats inom ramen f6r omstruktureringen. Kopeskil-
lingen har baserats pa en omsorgsfull vardering, vilket sékerstéller att omstruktureringen
inte medfor nagon omférdelning av vérden till forman for vissa fordringsagare pa bekostnad
av andra.

Overlatelsen har skett mot betalning i form av siljarreverser. Nar det galler 6vertagandet av
tillgdngar och rattigheter fran Production, har dock, beroende pa skattesituationen i det 6ver-
latande bolaget, 6verlatelsen i stillet genomforts i form av en apportemission av tillgdngarna
och rittigheterna till New Publishing. Villkoren i séljarreverserna har bestamts utifran att
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astadkomma ett neutralt kassaflode mellan siljarreverser och aktieutdelning, detta for att
valet av juridiskteknisk 16sning for 6verldtelsen inte ska medféra att borgendrerna behandlas
olika. Villkoren i reverserna har bestdmts sd, att betalningsskyldigheten styrs av kassaflodet i
verksamheten. Detta innebér att verksamheterna i de nya bolagen finansieras genom séljar-
bolagens forsorg, samtidigt som de nya bolagen har en ovillkorlig skyldighet att anvdnda
hela nettokassaflodet for att betala av skulderna till séljarbolagen sa snart forutsattningar
foreligger. Harigenom kan siljarbolagen i sin tur fullgéra betalning av de skulder till externa
fordringsédgare som foreldg vid tidpunkten for rekonstruktionsbeslutet. Ernst & Young har
varderat reverserna samt dven forhdllandet mellan reverserna och eget kapital, for att sdker-
stdlla att de overldtande bolagen har fatt fullt betalt samt att de behandlas lika nir det géller
rétten till betalning.

Det ska tilldggas att New Publishing har for avsikt att ersdtta den ovan beskrivna koncernin-
terna finansieringen med extern finansiering, niar sddan kan erhallas pa marknadsmaéssiga
villkor.

I avsnitt 6.3 nedan kommer en ndrmare redovisning att lamnas for hur verksamheten i New
Publishing finansieras samt for hur det kassaflode som genereras i verksamheten i New
Publishing allokeras for betalning till de siljande koncernbolagen. Genom det avtal som
ingdtts mellan New Publishing och New Studios, foreligger inget sjalvstdandigt finansierings-
behov fér New Studios.

6.2.5 Icke-kirnverksamhet

Starbreeze har identifierat tillgdngar som inte tillhor kdrnverksamheten och bolaget har inlett
ett arbete for att hitta samarbete med externa parter for att sdkerstélla att dessa verksamheter
utvecklas pa ett positivt sdtt. Dessa tillgangar omfattar, men dr inte begransade till:

* Enterspace

* Ovriga VR LBE initiativ
e StarVR

* Nozon

* Presen”Z

e Dhruva

e ePawn

Som angivits ovan, har beslut fattats av inneb6rd att Koncernen inte skulle avsitta
ytterligare personella eller finansiella resurser for de projekt som hanforts till icke-kdrnverk-
samheten. For hanteringen av projekten har i stéllet utsetts projektledare, som haft i uppgift
att inventera status i respektive projekt, att konsolidera tillgangar och réttigheter, att fora for-
handlingar med olika intressenter och komma med forslag till I6sningar i form av, exempel-
vis strategiska samarbeten med externa partners i olika former. Statusrapporter fran projekt-
ledarna har avgivits veckovis till VD och Rekonstrukttren. Projektledarna har inte haft eget
beslutsmandat utan slutliga beslut om hantering skulle fattas av VD och Rekonstruktoren.
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Arbetet har resulterat i avyttringar av tva projekt, dels av dotterbolaget i Indien, Dhruva
som slutforts i maj 2019, och déar den totala prelimindra kopeskillingen dr 7 900 000 USD,
av vilken moderbolaget kommer att erhalla drygt 90 procent, dels av Nozon, som &gt rum i
juni 2019.

Vidare har verksamheten i Enterspace lokaler pd Sveavagen bedomts sakna férutséttningar
for en fortsittning och dérfor avvecklats.

Rekonstruktionsbolagens arbete for att hitta samarbete med externa parter for att sdkerstilla
att dessa verksamheter kan utvecklas pa ett optimalt satt fortsatter.

6.3 Finansiering pa kort och pa ldng sikt

6.3.1 Inledning

Som angivits ovan, har Koncernens finansiering fram till foretagsrekonstruktionen huvud-
sakligen varit intern, dvs. koncernbolagens verksamhet har i huvudsak finansierats via
koncerninterna l&n. Starbreeze har tagit upp finansiering via aktiemarknaden och i form av
konvertibla 1dn, och de medel som erhéllits har distribuerats till 6vriga koncernbolag.

Inom ramen for rekonstruktionen har férhandlingar forts om saval langfristig som kortfristig
finansiering. I viss utstrdackning har ocksa kortfristiga lan tagits upp och sedermera aterbe-
talats. Forsiljning av tillgdngar och upplatelse av réttigheter inom savél karnverksamheten
(avtal avseende Psychonauts och Ten Crowns) som icke-kdrnverksamheten (avyttring av
Dhruva och Nozon) har ocksa medfort positiva effekter pa likviditeten.

Genom den omstrukturering som redogjorts for ovan i avsnitt 6.2.4, har finansieringsbehovet
for New Publishing och New Studios till del hanterats genom att betalning av kopeskilling-
en gjorts villkorad av att dessa bolag vid respektive betaltidpunkt har ett nettokassaflode av
erforderlig storlek. En ndrmare beskrivning av hur nettokassaflodet bestdms, och allokeras
till de overlatande bolagen, aterfinns i avsnitt 6.3.3 nedan. Dessforinnan, i avsnitt 6.3.2, redo-
visas den avrdkningsskuld som uppkommit i samband med omstruktureringen och hur den
ska aterbetalas.

Den interna finansieringen enligt ovan ér tillrdacklig for att tdcka likviditetsbehovet avseende
operativa kostnader enligt kassaflodesprognosen. Prognosen bygger pé vissa antaganden,
bl.a. att nya avtal ingds avseende PAYDAY 3 och PAYDAY: Crime War, vilka mojliggor viss
betalning till de 6verlatande bolagen. Som angivits ovan i avsnitt 6.2.4 &dr vidare avsikten att
New Publishing ska ta upp extern finansiering sa snart sddan kan erhallas pa affarsmassiga
villkor. D4 sa skett, kommer betalning av avrakningsskulden till Rekonstruktionsbolagen och
ovriga dverlatande bolag i Koncernen att kunna ske, vilket i sin tur majliggor betalning till
dessa bolags fordringsdgare vid en tidigare tidpunkt &n den som foljer av kassaflodesprog-
nosen for kdarnverksamheten.
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6.3.2 Avrikningsskulden

Omstruktureringen av Koncernen har, parterna emellan genomforts med tilltrade per arsskif-
tet, den 31 december 2018. Da den faktiska overforingen av tillgdngar och skulder skett vid
en senare tidpunkt, i april manad 2019, har enligt avtalet parterna fordringar mot varandra
inom ramen for den avrakning av intdkter och kostnader som ska goras. I detta fall har det
fort med sig att de nya verksamhetsdrivande bolagen har skulder i férhallande till de dverla-
tande bolagen med anledning av avrdkningen. Sammanlagt uppgar avrakningsskulderna till
omkring 62 MSEK.

De 6verlatande bolagen har lamnat anstand med betalningen av avrakningsskulderna, och i
foljd harav har finansieringsbehovet for kiarnverksamheten under den inledande delen av ar
2019 enligt den i avsnitt 6.2.2 redovisade kassaflodesprognosen 16sts med intern finansiering.

Villkoren for betalning av avrdakningsskulden, kan sammanfattas enligt foljande.

Réantan uppgar till 5 procent per dr. Rénta och amortering betalas kvartalsvis. Loptiden ar 18
manader, men forldngs om skulden inte till fullo betalas pa forfallodagen till f6ljd av nedan
angivna villkor for betalningsskyldighetens fullgérande.

Betalningsskyldigheten &r villkorad av att de kopande bolagen har tillgang till den finansie-
ring som behovs for att tdcka behovet enligt kassaflodesprognosen, dvs. betalning sker ur
det kassaflode som aterstar sedan likviditetsbehovet tidckts. Den del av skulden som inte
betalas pé en viss forfallodag till f6ljd av villkoret, ska i stillet betalas pd narmast foljande
forfallodag.

I den mdn de nya verksamhetsdrivande bolagen har tillgdng till likviditet som erfordras for
finansiering av verksamheten, och hédrutover for betalning av amortering och ranta, forfaller
den del av kapitalskulden som svarar mot likviditetsoverskottet till betalning i fortid.

6.3.3 Nirmare om betalningsvillkoren for siljarreverserna respektive villkoren for utdelning

De siljarreverser som stéllts ut av de nya verksamhetsdrivande bolagen avser ett samman-
lagt belopp om omkring 850 MSEK. Som angivits ovan, tillkommer ett belopp om 750 MSEK
som motsvarar de aktier som New Publishing givit ut till Production inom ramen fér den
apportemission som genomforts, och varigenom rattigheterna till PAYDAY-titlarna
overlatits.

Det nettokassaflode som genereras i verksamheten ska, som dven angivits ovan i avsnitt
6.2.4, fordelas pa betalningar avseende rénta och amortering pa siljarreverser och

utdelning pa aktier. Distributionen ska goras pa ett sdtt som skapar neutralitet mellan
betalningsstrommarna, eftersom valet av teknik for betalning inte ska paverka storleken pa
de belopp som de dverlatande bolagen - och i férldngningen deras fordringsdgare - erhéller,
och inte heller tidpunkten for betalning.
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I enlighet med det anférda, framgar av skuldebrevens villkor att det nettokassaflode som ska
anvandas for betalning ska fordelas mellan skuldebrev och aktiekapital. For att kompensera
skillnaden mellan eget kapital och skuld (eget kapital amorteras inte) foreskriver villkoren
att aktiekapitalet viktas ned ndgot vid férdelningen. I samrdd med Ernst & Young har vikten
for aktiekapitalet bestdmts till 75 procent mot 100 procent for séljarreverserna.

Detta innebar att tillgangligt fritt kassaflode fordelas med omkring (750 MSEK x 75%=) 562
MSEK pa aktier och (850 MSEK x 100%=) 850 MSEK pa séljarreverser. Aktierna far saledes
(562/(562+850)=) 39,8 procent och siljarreverserna (850/(562+850)=) 60,2 procent av tillgang-
ligt nettokassaflode.

Det nettokassaflode som ska fordelas enligt ovan definieras som konsoliderat, fritt kassaflode
i New Publishing efter skatt men fore beaktande av skyldigheten att fullgéra betalning avse-
ende skuldebrev/eget kapital enligt ovan, i det periodbokslut som faststéllts den 31 decem-
ber, den 31 mars, den 30 juni respektive den 30 september som ndrmast foregétt den aktuella
forfallotidpunkten, uppréttat i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS), efter avdrag for (i) en buffert som i huvudsak motsvarar ndrmast féljande kalender-
kvartals nettolikviditetsbehov enligt faststélld likviditetsprognos, forutsatt att New Publish-
ing respektive New Studios inte kan tillgodose detta likviditetsbehov via extern kreditgivare,
och (ii) rorelsekreditbehovet i kronor, utgérande ett belopp som motsvarar den del av kassan
som tillforts via inbetalning av ldnevaluta avseende externt upptagna lan, likvid for forsalj-
ningar av tillgadngar eller réttigheter, betalning for aktier eller aktierelaterade instrument,
eller som annars tillforts kassan som ett led i New Publishings respektive New Studios likvi-
ditetsforsorjning, som erfordras for att ticka New Publishings totala finansieringsbehov for
fem ar raknat fran den 1 januari 2019, upp till ett sammanlagt hogsta belopp om 250 MSEK,
enligt framtagen likviditetsprognos. Med anledning av de forandringar som redovisats ovan
ar finansieringsbehovet numera ldgre dn 250 MSEK.

Det sagda innebar bl.a. att avrakningsskulden enligt avsnitt 6.3.2 har foretrdde framom be-
talning av séljarreverser och utdelning pa aktier enligt ovan, och dras av da nettokassaflodet
enligt ovan berédknas.

Betradffande 6vriga villkor kan noteras att rdnta pa reverserna utgar med 12 procent per ar,
och att betalning av réanta och amorteringar ska ske kvartalsvis. Rdntan har, som angivits
ovan, bestimts i samrad med Ernst & Young for att ge en korrekt kompensation for risk och
tidsfordrojning till innehavarna av séljarreverserna.

Sdljarreversskulderna kan ocksa tas i ansprak for forlusttackning, i hdandelse av att ett verk-
samhetsbolag drabbas av kapitalbrist. Det bor noteras att det bundna egna kapitalet i New

Publishing uppgar till ett férhadllandevis mycket begransat belopp, vilket medfor att sanno-
likheten for att skulden hénforlig till séljarreverserna behover tas i ansprak for forlusttack-

ning ar extremt ldg. Motsvarande géller for New Studios.
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7 Oversiktlig redogorelse for ackord inom ramen for foretagsrekonstruktion

7.1 Allmint

Syftet med redogorelsen i detta avsnitt &r att limna en kort redogorelse for ett offentligt
ackord och vad ett faststéllt ackord leder till.

7.2 Allméant om offentligt ackord

Tingsrétten kan i ett d&rende om foretagsrekonstruktion pa begdran av galdendren besluta om
forhandling om offentligt ackord (ackordsférhandling).

I en ackordsforhandling deltar borgenérer vars fordringar uppkommit fére ansékan om
foretagsrekonstruktion. Fordringar med formansritt deltar inte. Borgendrer far delta i
ackordsforhandlingen d&ven om fordran inte dr forfallen till betalning och &ven om den é&r
beroende av sdrskilda villkor.

Ett offentligt ackord far avse att fordringar som tillkommer de borgenérer som far delta i
ackordsforhandlingen s&tts ned och betalas pa ndarmare angivet satt. Ackordet ska ge alla
likaberéttigade borgendrer lika ratt och minst 25 procent av fordringarnas belopp. Foreskri-
ven minsta utdelning ska betalas inom ett ar efter det att ackordet har faststéllts. En lagre
ackordsprocent och langre betalningstid dn ett ar far tillimpas om samtliga ndmnda bor-
gendrer godkdnner langre betalningstid. Ett ackord far dven avse att gdldendren endast far
anstand med betalningen eller annan sarskild eftergift.

Oberoende av det som framgar av foregaende stycke far ett offentligt ackord innehélla
villkor att borgendrerna far full betalning intill visst belopp, om avvikelsen kan anses skiilig.
En avvikelse till nackdel for viss borgendr far ocksa dga rum, om borgendren har medgivit
det. Innehdller ackordsforslaget en bestimmelse om att borgenérer som inte har formansratt
ska fa full betalning intill ett visst belopp, ska deras fordringar i ackordsforfarandet anses
som formdnsberittigade i motsvarande man. Detta innebér saledes att dessa borgenérer inte
deltar i ackordsférhandlingen.

7.3 Begdran om ackordsférhandling

En begdran om ackordsférhandling ska goras skriftligen av det bolag som &r forsatt i rekon-
struktion. Begdran ska innehalla ett ackordsforslag som anger hur mycket gidldendren bjuder
i betalning och nar betalningen ska ske samt om sidkerhet har stéllts for ackordet och vad den
i sa fall bestar av.

Till begdran ska fogas:

a) en bouppteckning samt den senaste balansrakningen,

b) en beréttelse av rekonstruktdren som anger bl.a. orsakerna till betalningssvarigheterna,
uppgift om den utdelning som kan pérédknas i en konkurs och upplysning om egendom
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har frangatt galdendren under sddana forhdllanden att den kan bli foremal f6r atervinning
eller om det finns skilig anledning anta att gédldendren gjort sig skyldig till brott mot bor-
gendrer och i sa fall pa vilka grunder samt om hur gildendren fullgjort sin bokforings-
skyldighet,

) ett yttrande av rekonstruktdren om huruvida han anser att ackordsforslaget bor antas av
borgenirerna,

d) ettintyg frdn rekonstruktoren att borgendrer som till antalet utgdr minst tva femtedelar
av de borgendrer som omfattas av ackordet och som tillsammans innehar minst tva
femtedelar av dessa fordringars sammanlagda belopp har forklarat sig anse ackordet
godtagbart, samt

e) ett bevis om att ackordsforslaget samt rekonstruktorens beréttelse och yttrande har sénts
till alla borgendrer som tagits upp i bouppteckningen.

Vad som anforts i a)-c) fullgors genom denna rekonstruktionsplan. Rekonstruktorens intyg
enligt d) aterfinns nedan i avsnitt 11. Det bevis som anges i e) kommer att inges i sarskild
ordning.

7.4 Beslut om ackordsférhandling m.m.

Efter att begdran om ackordsforhandling inkommit till tingsratten, ska ratten genast meddela
beslut om ackordsfoérhandling, bestimma tidpunkt for ett sammantrdde med borgenédrerna
infor ratten och kalla gédldenédren, rekonstruktdren och borgendrerna till sammantradet.

Sammantréadet ska hallas tidigast tre och senast fem veckor fran beslutet om ackordsférhandling.

Vid sammantrédet ska borgendrerna rosta om ackordsforslaget.

7.5 Ackordsforhandling

Vid ackordsférhandlingen far berérda borgenérer nédrvara. Vid ackordsforhandlingen
kommer bl.a. dven foretradare for Rekonstruktionsbolagen delta. Aven Rekonstruktéren
och dennes bitraden kommer att delta. Under ackordsférhandlingen kommer Rekonstruk-
tionsbolagen och Rekonstruktoren att redogora for ackordsforslaget.

7.6 Borgendrsmajoritet vid offentligt ackord m.m.

Ett ackordsforslag som ger minst 50 procent av fordringsbeloppen ska anses antaget av
borgendrerna, om tre femtedelar av de rostande har godtagit forslaget och deras fordringar
uppgar till tre femtedelar av de rostberéttigade fordringarnas sammanlagda belopp.

Ar ackordsprocenten ligre, ska forslaget anses antaget, om tre fjardedelar av de rostande

har enats om forslaget och deras fordringar uppgar till tre fjardedelar av de rostberattigade
fordringarnas sammanlagda belopp.
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7.7 Verkan av offentligt ackord

Ett faststéllt ackord dr bindande for alla borgenérer, savil kdnda som okédnda, som hade ritt
att delta i ackordsforhandlingen. En borgendr med formansrétt i viss egendom dr bunden av
ackordet i frdga om belopp som inte kan tas ur egendomen.

8 Ackordsforslaget, m.m.

8.1 Inledning

For att underlitta forstdelsen redovisas i 8.2 nedan vissa allmdnna utgangspunkter.

8.2 Allménna utgangspunkter

8.2.1 Uppdelning av borgendrer

Borgendrerna delas upp i tva grupper, utéver Nordea och Smilegate. Nordea och Smilegate
behandlas separat eftersom de bolagen - till skillnad frdn andra - har finansierat verksam-
heten genom lan; Nordea har dessutom i huvudsak sdkerhet for sin fordran.

Leverantorer och andra som haft fordringar pa Rekonstruktionsbolagen per Rekonstruk-
tionstidpunkten benamns nedan gemensamt Leverantérsborgenédrerna.

Leverantdrsborgendrer med fordringar upp till och med 1 048 687 kronor bendmns nedan
gemensamt de Mindre Leverantorsborgendrerna.

Uppdelningen mellan Leverantdrsborgendrerna och de Mindre Leverantdrsborgendrerna ar
foranledd av att Rekonstruktionsbolagen har avsatt ett belopp, vilket belopp ér tillgingligt
och récker for full betalning av de Mindre Leverantdrsborgendrernas respektive fordringar;
beloppet ska utbetalas inom ett ar.

8.2.2 Om finansieringen av ackordlikviden m.m.

Som redovisats ovan under avsnitt 8.2.1 har ett belopp avsatts och gjorts tillgangligt for att
betala de Mindre Leverantorsborgendrerna. Detta belopp behovs inte for att finansiera nagra
operativa kostnader.

Som redovisats i avsnitt 6 kommer det positiva nettokassaflodet hanforligt till de tillgangar
som dr kopplade till kirnverksamheten, att genereras av New Publishing. Darutover framgar
av samma avsnitt att New Publishing &r finansierat nar det géller operativa kostnader.

New Publishing dr saledes inte beroende av extern finansiering for den operativa verksam-
heten. Finansieringen har sdkerstéllts dels genom avyttringar, dels genom att New Publish-
ing erhallit koncerninterna 14n, dels genom det kassaflode som forvintas genereras i New
Publishing 6ver tid.
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Det positiva kassaflodet enligt definitionen nedan som genereras inom New Publishing
kommer i forsta hand att anvéandas till finansieringen av bolagets verksamhet, framst till att
utveckla spelet PAYDAY 3.

Enligt den kassaflodesprognos som framtagits inom ramen for rekonstruktionerna férvéantas
ett kassaflode i New Publishing under perioden 2019-2023 enligt vad som anges nedan.

8.2.3 Koncerninterna fordringar

Liksom i tiden fore rekonstruktionen, sasom angivits i avsnitt 2.3.2, har Rekonstruktions-
bolagen och andra bolag i Koncernen under rekonstruktionsperioden finansierats genom
koncerninterna lan och internfakturering. Det har lett till fordrings- och skuldférhallanden
mellan berdrda bolag. Vidare har inom ramen for den 16pande verksamheten skulder upp-
kommit efter Rekonstruktionstidpunkten. For att skapa neutralitet for berérda borgenérer
ska dessa fordringsforhallanden regleras innan utbetalning kan ske till Rekonstruktionsbor-
gendrerna.

Kvittning kan inte ske avseende koncerninterna fordringsférhallanden eftersom
kassaflodet avseende en fordran inte svarar mot kassaflodet pa en motfordran.

Exempel: Anta att rekonstruktionsbolag A har en fordran pa rekonstruktionsbolag B pa
1 MSEK och att rekonstruktionsbolag B har en lika stor fordran mot rekonstruktionsbo-
lag A. Om rekonstruktionsbolag A:s fordran medfor ett kassaflode om 100 tSEK, medan
rekonstruktionsbolags B:s motfordran endast medfor ett kassaflode pad 20 tSEK skulle
rekonstruktionsbolag A och dess borgenarer missgynnas av en kvittning.

Av de skal som redovisats ovan, skulle saledes reglering av koncerninterna skulder medfora
att den inbordes stillningen mellan olika borgenirer paverkas. For att undvika detta dr det
nodvandigt att betalningarna for de koncerninterna skulderna distribueras utan kvittning, i
takt med att kassaflode genereras och fordelas.

Inom koncernen har man, som ocksd angivits ovan, haft fordrings- och skuldférhallanden
mellan de olika bolagen. Fér mellanhavanden mellan de svenska koncernbolagen och de
utldndska har ingatts skriftliga avtal dar villkoren fér mellanhavandena, bl.a. réntesatser,
dokumenterats, ndgot som varit nodvandigt for att leva upp till géllande regelverk avseende
bl.a. transfer pricing. I allt vasentligt har &ven mellanhavandena mellan de olika koncernbola-
gen inom Sverige dokumenterats pa liknande stt.

I rekonstruktionsforslaget, dr avsikten att innehavarna av de koncerninterna fordringarna, i
den man det &r lagligen mojligt, ska efterstilla sin ratt till betalning i férhdllande till

(i) Leverantdrsborgendrerna och de Mindre Leverantorsborgendrerna,
(ii) Nordea, och

(iii) Smilegate,
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i samtliga fall dock med undantag for de belopp som erfordras i respektive borgenérsbolag
for att det ska vara mojligt att fullgora ackordsforslaget.

Det sagda innebdr, att innehavarna av de koncerninterna fodringarna i forsta hand avstar
fran sin andel av kassaflodet till forman f6r mindre och medelstora borgendrer tills dessa fatt
fullt betalt for sina fordringar. Darefter sker avstdende pa motsvarande sitt till Nordea, och
dérefter till Smilegate, intill dess att respektive borgendrs fordran slutbetalats.

Undantaget innebdr att efterstdllande inte géller i den man betalning behover utga pa en
koncernintern fordran for att ett annat koncernbolags skuld till en extern borgendr i den
aktuella kategorin ska kunna betalas, dvs. for att kravet pa likabehandling av borgenédrerna
inom respektive kategori ska kunna uppratthallas.

8.3 Ackordsforslag Nordea

Nordea har erhallit ett forslag till uppgorelse. Utan att gora ansprak pa fullstandighet
innebar forslaget till Nordea i sammandrag foljande:

a) Betalning av Nordeas fordran mot Publishing per Rekonstruktionstidpunkten.
b) Betalning av Nordeas fordran mot Starbreeze per Rekonstruktionstidpunkten.

c) Pa fordringsbeloppen enligt a) och b) 16per réanta och annan kompensation i
enlighet med vad som avtalats.

d) Kapitalbeloppet enligt a) och b) samt ranta enligt c) forfaller till betalning
kvartalsvis den 31 januari, 30 april, 31 juli och 31 oktober varje ar, forsta gangen
den 31 januari 2020. Om en forfallodag enligt vad som nu angivits inte &r en
bankdag ska betalning erlidggas narmast foljande bankdag.

e) Betalning av skulden enligt a) ska pa forfallodagen avse ett belopp som svarar
mot Nordeas andel av totala summan av skulder i Publishing per Rekonstruk-
tionstidpunkten, varvid beaktas Nordeas ritt till betalning framfor bolag i
Koncernen enligt vad som framgér av avsnitt 5.5 ovan.

f) Nordeas rétt till betalning av skulden enligt b) efterstills Leverantdrsborgena-
rerna och de Mindre Leverantorsborgendrerna.

g) Betalningsskyldigheterna &r villkorade och ska, pa de respektive forfallodagar
som foljer av d) betalas med ett belopp som svarar mot hela det fria nettokassa-
flodet enligt definitionen i h) nedan.

h) Det nettokassaflode som ska fordelas enligt g) definieras som konsoliderat,
fritt kassaflode i Starbreeze respektive Publishing efter skatt liksom avseende
annan skuld som kopplats till nettokassaflodet sa som det definieras i denna
punkt, i det periodbokslut som faststillts den 31 december, den 31 mars, den
30 juni respektive den 30 september som ndarmast foregatt den aktuella forfal-
lotidpunkten, upprittat i enlighet med International Financial Reporting
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Standards (IFRS), efter avdrag for en buffert motsvarande ett belopp motsva-
rande ndrmast foljande kalenderkvartals nettolikviditetsbehov enligt faststalld
likviditetsprognos.

i) Oberoende av det som anges i d)-h) ovan forfaller fordran, inklusive eventuell
upplupen rénta fem ar efter ackordsférhandlingen.

j) Starbreeze och Production pantsétter bolagens respektive aktier i New
Publishing &ven till sdkerhet f6r Starbreeze betalningsforpliktelse mot
Nordea grundat pa garantin for Internationals skuld.

k) Nordeas rétt att realisera panten enligt j) &r villkorad.

1) Nar det géller Nordeas kvarvarande fordran i relation till Starbreeze
regressfordran pd grund av sdkerhet stélld for Enterspace och Internationals
ataganden mot Nordea, efterstéller Starbreeze sin regressfordran mot
Enterspace och International i forhallande till Nordea och 6vriga borgenérer
i Enterspace och International.

8.4 Smilegate
Smilegate har en fordran mot Starbreeze i enlighet med konvertibeln (214 MSEK).

Konvertibeln 16per med en fast ranta om 2 procent per ar. Loptiden for konvertibeln dr fem
ar fran dagen for registrering, vilket innebér att konvertibeln forfaller till betalning i januari
2021, da hela kapitalbeloppet jamte upplupen, obetald ranta forfaller till betalning, under for-
utsdttning att inte konvertering eller fortida uppsdgning skett dessforinnan. Den fasta rantan
forfaller till betalning halvarsvis den 31 mars respektive 30 september, forsta gdngen den 30
april 2016.

Innehavaren av konvertibeln har utover den fasta rantan enligt ovan ritt till en tilldggsrénta,
"YTM”, under forutséttning att konvertering inte dger rum. YIM berdknas som 2 procents
arlig ranta pa kapitalbeloppet, uppréaknat efter en réantesats om 4 procent per ar. YTM for-
faller till betalning pa huvudforfallodagen, under forutséttning att konvertering inte skett
dessforinnan.

Betalningsforpliktelserna enligt konvertibeln &r efterstdllda, och rankas pari passu med

Starbreezes ovriga forpliktelser med efterstdlld betalningsratt och for vilka sdkerhet inte
stallts.
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8.5 Ackordsforslag Leverantorsborgendrerna och de Mindre Leverantors-
borgenérerna

8.5.1 Allménna utgingspunkter

I det foljande redovisas nagra forhallanden relevanta for sdvél Leverantdrsborgendrerna som
de Mindre Leverantorsborgenédrerna.

a) Samtliga Leverantdrsborgendrer och de Mindre Leverantorsborgendrerna
far fullt betalt for sina respektive fordringar per Rekonstruktionstidpunkten.

b) Samtliga Leverantdrsborgendrer och de Mindre Leverantdrsborgendrerna
behandlas lika oberoende av vilket Rekonstruktionsbolag som &r galdendr.

Skilen till det som redovisas ovan under a) dr att det - med hansyn till Rekonstruktionsbola-
gens kapitalstyrka - saknas anledning att foresla ndgon nedskrivning av skulderna. Néar det
géller det som anges under b) noteras dels att tillgangarna avseende kdrnverksamheten varit
fragmenterade, dels att det i flertalet fall framstar som en slump vilket Rekonstruktionsbolag
som varit borgendrens motpart.

I det foljande anvands begreppet Konsoliderad Niva som beskrivning for Starbreeze,
Production, Publishing och Studios. Vidare anvands begreppet Konsoliderad Skuld som
beteckning pa skulderna pa Konsoliderad Nivd exklusive skulderna till Nordea och
Smilegate, per Rekonstruktionstidpunkten. Den Konsoliderade Skulden uppgar till ca
74 MSEK.

8.5.2 Forslaget till Leverantdrsborgendrerna

a) Betalning av respektive Leverantorsborgendrs fordran per Rekonstruktions-
tidpunkten.

b) Pa fordringsbeloppet enligt a) 16per arlig ranta med 5 procent fran Rekon-
struktionstidpunkten. Rantan kapitaliseras inte.

c) Kapitalbeloppet enligt a) och ranta enligt b) forfaller till betalning kvartalsvis
den 31 januari, 30 april, 31 juli och 31 oktober varje ar, forsta gdngen den 31
januari 2020. Om en forfallodag enligt vad som nu angivits inte dr en bankdag
ska betalning erldggas ndrmast foljande bankdag.

d) Betalning avseende fordran ska pa forfallodagen avse ett belopp som svarar
mot respektive Leverantdrsborgenérs fordrans andel av Konsoliderad Skuld.

e) Respektive Rekonstruktionsbolags betalningsskyldighet dr villkorad och ska,
pa de respektive forfallodagar som féljer av c) betalas med ett belopp som
svarar mot hela det fria nettokassaflodet enligt definitionen i f) nedan pa
Konsoliderad Niva.
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f) Det nettokassaflode som ska fordelas enligt ) definieras som konsoliderat, fritt
kassaflode pa Konsoliderad Niva efter skatt liksom avseende annan skuld som
kopplats till nettokassaflodet sa som det definieras i denna punkt, i det period-
bokslut som faststéllts den 31 december, den 31 mars, den 30 juni respektive
den 30 september som ndrmast foregatt den aktuella forfallotidpunkten, upp-
réttat i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS), efter
avdrag for en buffert motsvarande ett belopp motsvarande narmast foljande
kalenderkvartals nettolikviditetsbehov enligt faststélld likviditetsprognos.

g) Oberoende av det som anges i c)-f) ovan forfaller fordran, inklusive eventuell

upplupen rdnta fem ar efter ackordsférhandlingen.

h) Forslaget &r villkorat av att respektive Rekonstruktionsbolag fullgor sina
forpliktelser enligt den rekonstruktionsplan som kommer att ldggas fram vid
ackordsforhandlingen. Nu angivet villkor ska anses ha fullgjorts da respektive
Leverantorsborgendr fatt betalt i sin helhet.

8.5.3 Forslaget till de Mindre Leverantorsborgendrerna

De Mindre Leverantorsborgendrerna far - utover forslaget i avsnitt 8.5.2 (dédr det som
anges om Leverantdrsborgendr i stéllet ska avse Mindre Leverantorsborgendr) - ett alterna-
tivt forslag.

Det alternativa forslaget utgors av det foljande.

a) Betalning av den Mindre Leverantorsborgendrens fordran per
Rekonstruktionstidpunkten.

b) Fordran I6per inte med ranta.

c) Fordran forfaller till betalning 364 dagar efter tingsrattens ackordsférhandling.

8.6 Distribution av kassaflode for aterbetalning

8.6.1 Inledning

I detta avsnitt beskrivs distributionen av betalningar ur det kassaflode som genereras i den
operativa verksamheten som bedrivs av New Publishing och hur den betalningsordning som
redogjorts for ovan i avsnitt 6.3 och 8.1-8.5 tillimpas i praktiken.

8.6.2 New Publishings fullgorande av sin betalningsskyldighet mot Rekonstruktionsbolagen

Vid distribution av det kassaflode som genererats vid de tidpunkter d& Kapitalbeloppet

enligt 8.3, 8.4 och 8.5.2 forfaller, dvs. kvartalsvis med forsta gdngen den 31 januari 2020,
gdller foljande.
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Det nettokassaflode enligt definitionen i 6.3 som ska distribueras frdn New Publishing for
den aktuella betalningsperioden, berdknas.

Om berédkningen utvisar att nettokassaflodet dr positivt, ska betalning erldggas. For att
sdkerstdlla en korrekt redovisning och att det i efterhand &dr mojligt att validera betalflodena,
sker betalning till sarskilda rekonstruktionskonton, ett vardera fér de Rekonstruktionsbolag
som tar emot betalningar fran New Publishing, dvs Starbreeze, Production, Publishing och
Studios.

8.6.2.1 Prioritetsordning for betalningarna

1. Betalningarna fran New Publishing avser i forsta hand betalning av den
avrakningsskuld som redogjorts for i 6.3.2 ovan, samt ev. ytterligare koncernin-
tern finansiering, som Rekonstruktionsbolagen ma ha lamnat till New Publish-
ing. Avrakningsskulder och koncernintern finansiering har inbérdes samma
prioritet. Sannolikt kommer det vid tidpunkten fér provningen av ackordsfor-
slaget inte att finnas ndgon utestdende ytterligare koncernintern finansiering,
varvid all betalning fran New Publishing i forsta hand kommer att avse av-
rakningsskulden intill dess att den slutbetalats.

2. Sedan Avriakningsskulderna och den koncerninterna finansieringen enligt 1,
inklusive rénta, till fullo betalats, kommer darefter foljande betalningar fran
New Publishing att avse ranta och amorteringar pa séljarreverserna och
utdelning pa aktier i enlighet med den foérdelning som redogjorts for i 6.3.3
ovan.

8.6.3 Rekonstruktionsbolagens fullgdrande av sin betalningsskyldighet

Pa motsvarande satt som angivits i 8.6.2 ovan, berdknas forst det nettokassaflode som ska
anvéndas for betalning fran respektive Rekonstruktionsbolag till borgenéirerna.

8.6.3.1 Prioritetsordning for betalningarna

1. I forsta hand betalas samtliga de 6vriga skulder, sdvil koncerninterna som
externa, som uppstatt i tiden efter rekonstruktionsbeslutet da dessa ska betalas
lopande vid forfallotidpunkten.

2. Eftersom den absoluta merparten av skulderna i Rekonstruktionsbolagen som
uppstatt i tiden efter Rekonstruktionsbeslutet utgors av koncerninterna
skulder innebar en betalning av skuld i ett rekonstruktionsbolag att ett annat
rekonstruktionsbolag ddrmed kan betala sin skuld till ett annat rekonstruk-
tionsbolag som i sin tur kan betala sin skuld till det forst betalande rekonstruk-
tionsbolaget. Av de skil som redovisats i 8.2.3 ovan, dr det inte mojligt att
reglera de koncerninterna fordrings- och skuldforhédllandena genom kvittningar,
eftersom det inbordes forhdllandet mellan borgenérerna da skulle rubbas. Den i
denna punkt beskrivna processen upprepas dérfor intill dess att betalningarna nar
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en beloppsgrans, som av praktiska skil bestamts till 20 000 kronor; upprepningar

avseende belopp lagre dn 20 000 kronor bedoms inte fa ndgon viasentlig paverkan.
Nu angivna restbelopp star i stillet kvar och inkluderas i ddrnést foljande fordelning.

3. Eftersom dven New Starbreeze Publishing AB bistatt med finansiering under
rekonstruktionstiden av 6vriga Rekonstruktionsbolag uppstar vid betalning
enligt p.2 ett nytt nettokassaflode att distribuera enligt p.1, vilket da pa nytt
distribueras enligt p.2.

8.6.3.2 Sérskilt om betalning av skulder som forelag vid Rekonstruktionstidpunkten

Efter att samtliga de skulder i Rekonstruktionsbolagen som uppkommit efter Rekonstruk-
tionstidpunkten betalats till fullo, ska tillgdngligt nettokassaflode dérefter anvandas for
betalning av skulder som uppkommit i tiden fore Rekonstruktionstidpunkten enligt foljande.

1. Som framgétt ovan i avsnitt 5.5.2, har ett antal av Koncernbolagen efterstallt
sin ratt till betalning till forman f6r Nordea, vilket medfor att fordelningen av
betalning mellan borgendrerna vars skulder uppkommit fére Rekonstruktions-
tidpunkten hanteras sarskilt néar det géller Publishing. Detta gors genom att
borgendrerna i det bolaget forst delas upp i fyra kategorier:

- Leverantdrsborgenéirer;

- Nordea;

- koncerninterna skulder som &r efterstidllda Nordea samt

- koncerninterna skulder som ér efterstillda Leverantorsborgendrerna.

Den ovan angivna efterstdllningen beaktas genom att till Nordeas andel av
den totala summan av skulder i Publishing ldggs den andel som beldper pa

de koncernbolag som efterstillt sina fordringar till forman for Nordea. Nordea
erhdller sdledes en andel av distribuerat kassaflode som motsvarar Nordeas
egen kvotdel 6kad med den kvotdel som beloper pd koncernbolag som efter-
stallt sin betalningsratt.

2. Den andel som kvarstar dédrefter ska anvéandas for betalning till Leverantors-
borgendrerna, eftersom savil Nordea som Smilegate som koncernbolagen
efterstallt sin ratt till betalning till forman for dessa. Eftersom samtliga
Leverantorsborgendrer ska behandlas lika oberoende av vilket Rekonstruk-
tionsbolag som ar galdendr, sker distributionen av betalningar gemensamt
for samtliga Rekonstruktionsbolag. For att dstadkomma detta, fordelas det
totala kvarstaende beloppet pa Rekonstruktionsbolagen med de andelar som
svarar mot respektive Rekonstruktionsbolags andel av det totala skuldbe-
loppet till Leveranttrsborgendrerna. Vid behov anvands koncerninterna lan
for att kunna fullgora betalning enligt den dsyftade férdelningen.

3. Naér samtliga Leverantorsborgenarer erhallit fullt betalt, erldggs betalning till

Nordea och dérefter till Smilegate. Detta eftersom samtliga koncerninterna
skulder efterstillts enligt 8.2.3 ovan.
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De berdkningar som erfordras for att hantera betalningsflddena som redovisas ovan har sam-
manfattas i formler, som sammanstillts i kalkylblad i syfte att mojliggora validering av de
kvartalsvisa fordelningarna. En kopia av kalkylbladet med exempel pa en fiktiv fordelning
som askadliggor det sagda bifogas som bilaga 44.
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9 Tillsyn och kontroll

Rekonstruktionsbolagen har med utgangspunkt i regleringen i 3 kap. 26 § lagen om foretags-
rekonstruktion uppdragit at Lars Soderqvist att utova tillsyn dver att Rekonstruktionsbola-
gen fullgor sina dtaganden enligt rekonstruktionsplanen under rekonstruktionen, men dven
efter att rekonstruktionen avslutats om Rekonstruktionsbolagen da har kvardrsjande forplik-
telser enligt vad som anges i rekonstruktionsplanen.

I angivet uppdrag ligger att kontrollera att Bolagens berdkning av det kassaflode som ska
fordelas till borgendrerna enligt vad som anges ovan i avsnitt 8.6 i dr korrekt samt att den
betalningsordning som redovisas ovan i avsnitt 8.6 f6ljs.

Inom ramen for det nu ndmnda uppdraget ska Lars Soderqvist vidare bitrdda med
implementeringen av de strukturer som krévs for att betalningsordningen i avsnitt
8 ovan ska fungera effektivt.

Rekonstruktionsbolagens projekt-, verksamhets- och likviditetsbudgetar samt

resultatet av genomforda uppfoljningar av ndmnda budgetar ska godkédnnas av
Lars Soderqvist.
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10 Yttrande

Enligt 3 kap. 11 § forsta stycket 2 punkten lagen om foretagsrekonstruktion ska rekonstruk-
toren yttra sig 6ver om han anser att borgendrerna bor anta ackordsforslaget.

Genom undertecknandet av denna rekonstruktionsplan far undertecknad av Stockholms

tingsratt forordnad rekonstruktor i Rekonstruktionsbolagen som min uppfattning ange att
borgendrerna bor anta forslaget, sdésom det angivits i avsnitt 8.
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11 Intyg

Enligt 3 kap. 11 § forsta stycket 3 punkten lagen om foretagsrekonstruktion ska rekonstruk-
toren intyga att minst tva femtedelar av de i bouppteckningen angivna borgenirerna, vilkas
fordringar skulle omfattas av ackordet och som tillsammans innehar minst tvd femtedelar av
dessa fordringars sammanlagda belopp, har forklarat sig anse att ackordet dr godtagbart.

Genom undertecknandet av denna rekonstruktionsplan far undertecknad av Stockholms
tingsrétt forordnad rekonstruktor i Rekonstruktionsbolagen intyga att minst tva femtedelar
av de i bouppteckningen angivna borgenédrerna for ettvart av Rekonstruktionsbolagen, vilkas
fordringar skulle omfattas av ackordet och som tillsammans innehar minst tva femtedelar av

dessa fordringars sammanlagda belopp, har forklarat sig anse att ackordet dr godtagbart.
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12 Ordlista

Ackord = En ekonomisk uppgorelse mellan en gdldendr och dennes borgenérer varigenom
betalningsvillkoren for en skuld férdndras genom exempelvis nedskrivning av skuld-
beloppet eller forandrad dterbetalningstid. Ett ackord kan vara en frivillig uppgorelse
mellan gédldendren och dennes borgenérer (underhandsackord) eller ett s.k. offentligt
ackord (tvangsackord) som har beslutats av en majoritet av borgenédrerna.

Betalningsinstillelse = Syftar till att ge bolag med betalningssvarigheter tid att vidta
atgarder for att forhindra en konkurs. Betalningsinstéllelse, vilket ofta utgor ett led
i en foretagsrekonstruktion, ska ske under ordnade former och i nidra dialog med
bolagets borgendrer.

EUR = Euro.

ISIN = International Securities Identification Number, ett unikt identifikationsnummer for

ett vardepapper. ISIN definieras i ISO 6166. Exempel pa typer av viardepapper som kan fa
ISIN-kod &r bl.a. obligationer, aktier och teckningsoptioner. Ett vardepappers ISIN-kod tjanar
som en enhetlig identifieringsstandard vid handel och avveckling, oavsett vid vilken mark-
nadsplats handeln dgt rum.

Obestind = En term som anvands nér ett bolag inte léngre kan betala sina skulder i ratt tid
och denna betalningsoférmaga inte endast &r tillfallig.

SEK = Svenska kronor.

Atervinning = Innebir att civilrittsligt korrekta rittshandlingar som ett bolag har vidtagit
fore en konkurs, t.ex. en betalning, gar ater till bolaget.

USD = Amerikanska dollar.
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13 Kontaktuppgifter

13.1 Rekonstruktionsbolagen

Mikael Nermark

¢/ o Starbreeze Studios AB
Box 7731

103 95 Stockholm

+ 46 8-209 208
mikael@starbreeze.com

13.2 Rekonstruktéren

Lars Soderqvist

Wesslau Soderqvist Advokatbyra
Box 7836

103 98 Stockholm

+46 8-407 88 40
lars.soderqvist@wsa.se

13.3 Revisorer

Rolf Nicklas Kullberg

¢/ o Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
113 97 Stockholm

13.4 Borgendrskommittén i Starbreeze AB (publ)

13.4.1 Smilegate Holdings Inc

Magdalena Berg (foretrddare), Magnusson Law
Box 7413

103 91 Stockholm

13.4.2 Nordea Bank Abp, filial i Sverige
Martin Wigforss (foretradare)
105 71 Stockholm

13.5 Stockholms tingsrétt
Stockholms tingsrétt

Box 8307

104 20 Stockholm

+46 8-561 650 00
stockholms.tingsratt@dom.se

Stockholm den 11 november 2019
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starbreeze.com

Starbreeze AB (publ)
PO Box 7731
103 95 Stockholm

Wesslau Soderqgvist Advokatbyré
Kungsgatan 36, Box 7836
103 98 Stockholm, Sweden

+46 (8) 209 208 +46 (0)8 407 88 00
info@starbreeze com Info@wsa.com



