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Stillfront Group férvarvar Moonfrog och gar in pa
den indiska subkontinenten

INSIDERINFORMATION: Stillfront Group AB (publ) ("Stillfront") meddelar hdrmed att bolaget idag
har undertecknat ett avtal om att férvarva 100 procent av aktierna i Moonfrog Labs Private Limited
("Moonfrog"), en snabbvixande oberoende spelstudio baserad i Bangalore, Indien, som fokuserar pa
sociala kort- och bradspel (eng. Board and Social Card Games) for en initial képeskilling om cirka 90
miljoner USD pa en kontant och skuldfri basis. Saljarna ar grundarna av Moonfrog samt institutionella
investerare.

TRANSAKTIONEN | SAMMANDRAG

® Stillfront forvirvar Moonfrog genom fyra trancher, varav den forsta tranchen, bestaende av 91 %
av aktierna i Moonfrog ("Forsta Tranchen"), ska forvirvas for en kopeskilling om 9o miljoner
USD pa en kontant och skuldfri basis ("Initiala kopeskillingen") att betalas kontant vid tilltridet
av forvarvet av Forsta Tranchen.
® De aterstaende 9 % av aktierna i Moonfrog forvirvas genom maximalt tre ytterligare trancher
(tillsammans, de "Ytterligare Trancherna™)
® Kopeskillingen for forvirvet av den andra tranchen ska uppga till ett belopp om 1,00x
EBITDA f6r perioden 1 januari - 31 december 2021.
® Kopeskillingen for forvirvet av den tredje tranchen ska uppga till ett belopp om 1,00x
EBITDA om EBITDA uppgar till hogst 20 miljoner USD och 1,25x EBITDA om EBITDA
overstiger 20 miljoner USD for perioden 1 januari — 31 december 2022.
® Kopeskillingen for forvirvet av den fjarde tranchen ska uppga till ett belopp om 0,50x
EBITDA for perioden 1 januari - 31 december 2023.
® De Ytterligare Trancherna ska betalas kontant.
® Moonfrog har en preliminir oreviderad IFRS-konverterad nettointikt och justerat EBITDA for
perioden 1 januari - 30 september 2020 om cirka 21 miljoner USD respektive cirka 12 miljoner
USD.
® Den Initiala K6peskillingen motsvarar cirka 6x Moonfrogs preliminéra och oreviderade
justerade EBITDA for kalenderaret 2020.
® Med forvirvet av Moonfrog expanderar Stillfront sin geografiska rickvidd och gar in pa den
indiska subkontinenten. Forvirvet skapar betydande langsiktiga mojligheter for samarbeten och
expansion inom koncernen.
® Tilltradet av transaktionen dr foremal for sedvanliga tilltrddesvillkor och forvintas ske den 26
februari 2021.



® Moonfrog kommer konsolideras in i Stillfronts konsoliderade finansiella rapportering fran 1

mars 202I.

“Med forvirvet av Moonfrog adderar Stillfront en mycket 16nsam och framgangsrik studio till gruppen
och vi expanderar var geografiska rickvidd till den indiska subkontinenten, en strategisk expansion till
en av de snabbast vixande mobilspelsmarknaderna i varlden. Moonfrog innehar en portfolj av
framgangsrika spel som fram tills idag huvudsakligen fokuserat pa sociala kort- och briadspel som ir
mycket populira i regionen. Moonfrog ger oss en beprévad plattform med erfarna experter att bygga
vidare pa och en spinnande potential att expandera andra Stillfront-titlar pa den indiska
subkontinenten,” sidger Jorgen Larsson, VD, Stillfront.

“Stillfront dr en av de ledande aktorerna inom free-to-play-spel i virlden och vi dr mycket glada 6ver
att bli en del av teamet och ta tillvara pa mojligheter av att vara Stillfronts forsta spelstudio pa den
indiska subkontinenten. Som en del av Stillfront far vi tillgang till en fantastisk plattform for expertis-
och kunskapsdelning som vi kan dra nytta av och lidra oss av, samtidigt som vi far bidra med var
kunskap och erfarenheter. Vi ser fram emot att arbeta tillsammans med de andra framgangsrika
studiorna i gruppen och fortsitta att leverera var vision att utveckla inkluderande mobilspel i Indien
och resten av subkontinenten,” sdger Tanay Tayal, medgrundare av och VD fér Moonfrog.

BAKGRUND OCH SYFTEN

Moonfrog grundades 2013 och dr en Indien-baserad, snabbviaxande och mycket 16nsam utvecklare av
marknadsledande sociala kort- och briadspel. En av deras forsta titlar, Teen Patti Gold, vilket Gversatt
till engelska betyder "Three Cards Gold", lanserades i maj 2014 och &r ett av de mest populira
mobilspelen i Indien med 6ver 10 miljoner manatliga aktiva spelare globalt. Spelet dr ett socialt
fiangslande och mycket populirt familjekortsspel pa den indiska subkontinenten. Snabbvixande Ludo
Club, Moonfrogs nista populira titel, lanserades i september 2017 och ir ett briadspel i vilket spelarna
tavlar med polletter runt ett bride. Det 4r en version av ett spel som spelades av kungligheter i det
antika Indien. Varianter av spelet dr populédra i manga linder.

Med forvirvet av Moonfrog etablerar Stillfront en stark plattform for att fortsdtta expandera organiskt
och via forvirv pa den snabbt vixande indiska subkontinenten. Moonfrog har fortsatt stort fokus pa
att vidareutveckla sin nuvarande spelportfolj och lansera sin gedigna pipeline av nya titlar som bygger
pa en ledande teknisk infrastruktur. Da huvuddelen av Moonfrogs intdkter kommer fran den indiska
subkontinenten finns det en stor potential for Stillfront att vara en del av den snabbt vaxande
marknaden for free-to-play-spel och dra nytta av sin expertis inom marknadsforing for att anpassa och
expandera Moonfrogs spel geografiskt. Moonfrog visar starka nyckeltal, inklusive en imponerande hog
andel organiska installationer.

Marknaden for mobilspel pa den indiska subkontinenten forvintas generera intidkter pa mer in 4,5
miljarder USD ar 2021 och vixa med mer 4n 25 procent jimfort med aret innan, betydligt snabbare 4n
den globala marknaden, enligt Statista. Da den mobila spelmarknaden pa den indiska subkontinenten
vixer och utvecklas i en snabb takt har Stillfront genomfo6rt en fordjupad granskning som en del av en
utokad due diligence-process. Under due diligence-processen har Stillfront haft en transparent dialog
med den lokala ledningsgruppen och Stillfront har viardesatt Moonfrogs grundliga processer och
ambitioner avseende styrning och 6vervakning. I processen har ett behov av att ytterligare informera
och utbilda relevanta intressenter pa den indiska subkontinenten kring affirsplan, terminologi och
komponenter i free-to-play-spel identifierats.

TRANSAKTIONEN

Transaktionen innefattar det initiala forviarvet av 91 procent av aktierna i Moonfrog, vars tilltrdde
berdknas ske senast den 26 februari 2021. Vid slutforandet av Forsta Tranchen kommer 9o miljoner
USD pa kontant- och skuldfri basis att erlidggas till sdljarna kontant som den Initiala Képeskillingen.
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Den Initiala Kopeskillingen kommer vara foremal for justeringar utifran kontanta medel, finansiella
skulder, transaktionskostnader och skillnaden mellan forvintad och faktisk skuldsittning i Moonfrog
vid datumet for tilltride av den Forsta Tranchen. Det justerade beloppet ska erldggas av siljarna eller
Stillfront (beroende pa utfall) kontant.

De aterstaende 9 % av aktierna i Moonfrog forvirvas genom de Ytterligare Trancherna. Kopeskillingen
for forvirvet av den andra tranchen ska uppga till ett belopp om 1,00x EBITDA f6r perioden 1 januari -
31 december 2021 som ska betalas kontant pa tilltridet for den andra tranchen, vilket forvintas ske
under 2022. Kopeskillingen for forvirvet av den tredje tranchen ska uppga till ett belopp om 1,00x
EBITDA om EBITDA uppgar till hégst 20 miljoner USD och 1,25x EBITDA om EBITDA &verstiger 20
miljoner USD for perioden 1 januari - 31 december 2022 och ska betalas kontant pa tilltradet for den
tredje tranchen, vilket beriknas ske under 2023. Kopeskillingen for forvirvet av den fjdrde tranchen
ska uppga till ett belopp om o,50x EBITDA for perioden 1 januari - 31 december 2023 och ska betalas
kontant pa tilltradet for fjirde tranchen, vilket berdknas ske under 2024.

Den Initiala Forsta Tranchen och den justerade kdpeskillingen (i forekommande fall) av den Initiala
Forsta Tranchen avses att finansieras med kontanta tillgdngliga medel och tillgingliga kreditfaciliteter.
Eftersom Stillfront kommer forvirva de aterstaende 9 % av aktierna i Moonfrog som en del av de
Ytterligare Trancherna kommer Stillfront och sdljarna att inga ett aktiedgaravtal vid tilltrddet av Forsta
Tranchen. Aktiedgaravtalet kommer att ingas for att faststélla vissa villkor for verksamheten inom
Moonfrog och for att reglera det interna forhallandet mellan Stillfront och sidljarna med avseende pa
agande av andelar i och styrning av Moonfrog. Aktieigaravtalet kommer upphora att gilla nir
Stillfront dger 100 % av aktierna i Moonfrog.

Nyckelpersonerna i Moonfrog kommer fortsétta att vara verksamma inom Moonfrog och vara en del av
ledningen av Moonfrog efter tilltridet av den Forsta Tranchen. Moonfrog kommer konsolideras in i
Stillfronts konsoliderade finansiella rapportering fran 1 mars 202I.

OM MOONFROG

Indien-baserade Moonfrog Labs dr en snabbt vixande utvecklare och utgivare av marknadsledande
sociala kort- och briadspel. Studion, som grundades 2013, har en omfattande spelportf6lj med mer 4n
20 spel, inklusive framgangsrika titlar som Ludo Club, Jalebi och Teen Patti Gold. Moonfrog Labs
sysselsédtter mer dn 160 anstillda och har sitt huvudkontor i Bangalore, Indien.

PRELIMINARA OREVIDERADE SIFFROR FOR MOONFROG FOR JAN-SEPT 2020

De nedan presenterade preliminira oreviderade finansiella siffrorna dr enbart avsedda att beskriva den
ekonomiska situationen for Moonfrog fore tilltradet av Forsta Tranchen. Alla siffror dr preliminéra
och icke-reviderade.

Moonfrog har preliminira oreviderade IFRS-nettointéikter om ca. 21 miljoner USD och justerad
EBITDA om ca. 12 miljoner USD for perioden 1 januari - 30 september 2020, vilket motsvarar en
o0kning med cirka 7 % av Stillfronts totala nettointikter och med cirka 10 % for Stillfronts totala
justerade EBIT for perioden januari - september 2020.

OREVIDERAD PROFORMA INFORMATION JAN-SEPT 2020*

Nedan visas en preliminir proforma-resultatrikning for niomanadersperioden som avslutades den 30
september 2020 i syfte att beskriva ett hypotetiskt finansiellt resultat av Stillfront som om forvirven
hade genomforts per 1 januari 2020. Inga synergier har beaktats. Moonfrog har hittills haft INR som sin
rapporteringsvaluta. INR-siffrorna har omriknats till SEK med anvindning av periodens
genomsnittliga valutakurs, med INR/SEK om o,1252. Stillfront har genomfort en preliminir IFRS-
konvertering av Moonfrogs finansiella resultat for proforma finansiella rapporter. Den preliminira
proformaresultatrikningen aterspeglar inte andra forvirv som Stillfront gjort under perioden fore
deras konsolideringsdatum i Stillfront Group. Alla siffror dr preliminira och icke-reviderade.



Efter genomforande av Forsta Tranchen kommer Stillfronts skuldsittningsgrad att ligga inom det
kommunicerade malet pa 1,5x EBITDA.
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TRANSAKTIONSKOSTNADER
Stillfronts totala kostnader for transaktionen berdknas uppga till cirka 23 miljoner kronor och kommer
belasta det forsta kvartalet 2021.

FINANSIELLA OCH LEGALA RADGIVARE
Carnegie Investment Bank ir finansiell radgivare, DLA Piper och Trilegal ir legala radgivare och EY ir
radgivare avseende finansiell och skatte-due diligence till Stillfront i samband med transaktionen.

Oakvale Capital dr finansiell radgivare, Shardul Amarchand Mangaldas & Co och AZB & Partners ir
legala radgivare och PWC ir skatteradgivare till sidljarna i samband med transaktionen.

TELEFONKONFERENS FOR INVESTERARE, ANALYTIKER OCH MEDIA
Foretriadare for Stillfront kommer att delta i en telefonkonferens den 1 februari 2021 kl. 10:00 CET. For
att delta, vinligen anvind uppgifterna nedan.

For att delta per telefon, vdnligen ring;

SE: +46 8 566 426 51 PIN: 396 792 41#
UK: +44 33 330 008 04 PIN: 396 792 41#
US: +1 855 857 06 86 PIN: 396 792 41#
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For att delta via videoldnk;

https://tv.streamfabriken.com/press-conference-qr-2021

Viktig information

Detta pressmeddelande ar inte och utgdr inte del av ett erbjudande om att silja eller forvirva
viardepapper. Detta pressmeddelande limnas inte, och far inte distribueras i eller skickas till, USA,
Australien, Hong Kong, Japan, Kanada, Schweiz Sydafrika eller Nya Zeeland eller nagon annan
jurisdiktion dir sadan distribution skulle vara otillaten eller kriva registrering eller andra atgéirder.

Detta pressmeddelande utges endast for informationsindamal och utgor inte ett prospekt eller ett
erbjudande om att silja eller forvirva virdepapper i USA eller i nagon annan jurisdiktion. De
vardepapper som kan komma att emitteras i samband med de transaktioner som beskrivs i detta
pressmeddelande har inte och kommer inte att registreras i enlighet med den vid var tid gdllande
United States Securities Act fran 1933 (“Securities Act”) och de far dirfor inte erbjudas eller siljas i
USA.

Detta pressmeddelande ir inte ett prospekt enligt forordning (EU) 2017/1129 (tillsammans med
tillimpliga implementeringsatgirder i nagot medlemsland.

Stillfront har forberett preliminira oreviderade finansiella siffror for januari-september 2020 for
Moonfrog, SuperFree, Sandbox och Stillfront i syfte att beskriva Stillfronts ekonomiska situation som
om forviarven hade genomforts per 1 januari 2020. Inga synergier har beaktats. Den finansiella
informationen som ingar i detta pressmeddelande dr sammanfattad, preliminir, oreviderad och
foremal for revision under Stillfronts revisionsprocesser. Ingen garanti, uttryckt eller underforstadd,
ges i forhallande till riattvisa, korrekthet, fullstindighet eller tillforlitlighet i den finansiella
informationen, asikterna eller slutsatserna som uttrycks hir. Den preliminira allokeringen av
kopeskillingen for forvirven som anvinds i denna oreviderade preliminédra proformainformation
baseras pa Stillfronts preliminira uppskattningar vid tidpunkten for upprittandet av den preliminira
proformainformationen.

Detta pressmeddelande innehaller vissa framatriktade uttalanden som ger uttryck for Stillfronts
nuvarande uppfattning eller forvintningar om framtida hindelser och finansiell och operationell
prestation, inklusive uttalanden relaterade till Transaktionen och uttalanden om végledning,
planering, utsikter och strategier. Ord som “avser”, “uppskattar”, “forvintar”, “planerar”, “kan” och
liknande uttryck om indikationer eller forutsidgelser om framtida utveckling eller trender som inte dr
baserade p3 historiska fakta utgor framéatblickande information. Aven om Stillfront anser att dessa
uttalanden dr baserade pa rimliga antaganden och forvintningar, kan Stillfront inte ge nagra garantier
for att nagra sadana framatblickande uttalanden kommer att materialiseras. Eftersom dessa
framatblickande uttalanden involverar bade kidnda och okinda risker och osidkerheter kan det faktiska
utfallet skilja sig at visentligen fran informationen som framgar av den framatblickande
informationen. Framatblickande uttalanden i detta pressmeddelande giller bara vid tidpunkten for
pressmeddelandet och kan komma att dndras utan att det meddelas. Stillfront atar sig ingen skyldighet
att offentligt uppdatera eller revidera nagot framatblickande uttalande som ett resultat av ny
information, framtida hindelser eller annat, om det inte kravs enligt tillimplig lagstiftning eller
borsregler.

[1] *De preliminira proformasiffrorna anges i syfte att beskriva ett hypotetiskt finansiellt resultat som
om transaktionerna hade genomforts per den 1 januari 2020. Inga synergier har beaktats. Alla siffror ar
preliminira och ej reviderade. Den preliminédra proforma finansiella informationen inkluderar inte
forvirv av Storm8, Candywriter, Nanobit eller Everguild, fore deras respektive konsolideringsdatum i
Stillfront Group. Stillfront har inte slutfért den detaljerade virderingsanalys som kravs for att komma
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fram till de slutliga uppskattningarna av det verkliga marknadsvirdet pa de tillgadngar som ska
forviarvas och de skulder som ska antas i samband med forvirvet av Moonfrog. Den preliminira
fordelningen av kdpeskillingen som anvéinds i denna oreviderade preliminira proformainformation
baseras pa Stillfronts preliminira uppskattningar vid tidpunkten for upprittandet av denna
preliminira proformainformation.

USD, EUR och INR har omriknats till SEK med den genomsnittliga valutakursen fran svenska
Riksbanken for perioden, med USD / SEK vid 9,4650, EUR / SEK vid 10,5603 och INR / SEK till 0,1252
[2] Justerad EBITDA ir EBITDA justerad for jaimforelsestorande poster. Justerad EBITDA-marginal ir
EBITDA-marginal justerad for jamforelsestorande poster. Jamforelsestorande poster som paverkar
EBITDA uppgar till -28 MSEK f{or Super Free, -15 MSEK for Sandbox och -23 MSEK f6r Moonfrog
avseende forvintade transaktionskostnader for radgivare

[3] Justerat EBIT dr EBIT justerat for jimforelsestorande poster exklusive avskrivningar pa
forvirvsrelaterade poster. Justerad EBIT-marginal dr EBIT-marginal justerad for jaimforelsestorande
poster exklusive avskrivningar pa forvirvsrelaterade poster. Jimforelsestérande poster som paverkar
EBIT uppgar till -too MSEK f6r Super Free, -69 MSEK for Sandbox och -49 MSEK for Moonfrog
relaterat till avskrivningar pa forvirvsrelaterade poster och forvintade transaktionskostnader for
radgivare.

For ytterligare information, vanligen kontakta:
Jorgen Larsson, VD, Stillfront Group

Telefon: +46 70 321 18 0O

E-mail: jorgen@stillfront.com

Om Stillfront

Stillfront dr ett ledande free-to-play powerhouse inom spelutveckling. Var diversifierade spelportfolj
har tva gemensamma niamnare; lojala anvindare och spel med langa livscykler. Organisk tillviaxt och
noggrant utvalda och genomforda forvirv utgor var tillvixtstrategi och vara cirka 1 ooo medarbetare
trivs i en organisation som priglas av entreprendrsanda. Vara huvudmarknader dr USA, Tyskland,
MENA, Frankrike och Canada. Vart huvudkontor ligger i Stockholm, Sverige, och bolaget dr noterat
pa Nasdaq First North Premier Growth Market. For ytterligare information, besok: stillfront.com

Certified Adviser:

FNCA, Telefon: +46 8 528 00 399 E-mail: info@fnca.se

Denna information dr sadan information som Stillfront Group AB (publ) dr skyldigt att of fentliggora
enligt EU:s marknadsmissbruksforordning. Informationen ldmmnades, genom ovanstaende

kontaktpersons forsorg, for offentliggorande den 2021-02-01 08:25 CET.
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