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SAMMANFATTNING

Tredje kvartalet,
1juli - 30 september 2020

Nettoomsattningen uppagick till 48,4 Mkr
(4,0). Okningen forklaras av att Goodbye Kan-
sas, som konsolideras fr o m 1 maj 2020, hade en
nettoomséattning pa 46,1 Mkr (30,7).

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) uppgick
till -15,1 Mkr (- 7,0). Resultatet paverkas av som-
marsasongen som normalt har en lagre aktivitet.

Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till
-28,8 Mkr (-11,1). Avskrivningar om 13,6 Mkr (4,1)
inkluderar goodwill som uppgar till 9,2 Mkr.

Kassabehallningen uppgick till 31,5 Mkr (8,7)
vid periodens slut. Efter periodens slut har avtal
om en flexibel konvertibelfinansiering ingatts
som ger bolaget méjlighet att lyfta 4,2 Mkr ma-
nadsvis i 12 trancher om upp till 50,4 Mkr.

Perioden,
1 januari - 30 september 2020

Nettoomsattningen uppagick till 101,0 Mkr
(11,8). Goodbye Kansas omsattningsékning, som
ingar fran 1 maj, har drivits av intdktsékning fran
spelindustrin med 146% jamfoért med motsvaran-
de period 2019.

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) uppgick
till -27,0 Mkr (-22,3). Kostnad fér spel och spel-

plattform uppgick till 6,8 Mkr for forsta halvaret
och har darefter aktiverats.

Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till
-55,9 Mkr (-32,8). Avskrivningar om 28,8 Mkr
(10,5) inkluderar en post pa goodwill som upp-
gartill 19,8 Mkr.

Med “Bublar” avses Bublar Group AB (publ), org. nr. 559019-7462, inklusive dotterbolag. Styrelsen och verkstallande direktéren
for Bublar far harmed avge delarsrapport avseende perioden 1 januari - 30 september 2020. Alla siffror och kommentarer avser
koncernen och belopp anges i Mkr med motsvarande period féregaende ar inom parentes, om inte annat anges.
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SAMMANFATTNING
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Bublars dotterbolag Goodbye Kansas har tilldelats Regeringens exportpris
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for de kulturella och kreativa naringarna 2019.

3.

Viktiga handelser
under tredje kvartalet

Styrelsen fattade beslut om tilldelning av tillaggs-
kopeskilling 1 gallande forvarvet av Goodbye
Kansas. Forutsattningarna uppnaddes for den
forsta av de tva mojliga resultatbaserade tillaggs-
kopeskillingarna.

Affarsomradet Entertain med Goodbye Kansas
okade andelen spelrelaterade uppdrag. Flera avtal
om produktioner for stora internationella spelut-
vecklare tecknades.

Affarsomrade Work har tecknat ett 3-arigt ram-
avtal med Saab AB som omfattar |I6sningar inom
XR-teknologi och 3D. Ramavtalet omfattar Saab AB
inklusive dotterbolag.

Licensintakter for produktvisualisering i 3D for
affarsomrade Shop férdubblades for januari-
september 2020 jamfért med motsvarande period
2019.

For det kartbaserade mobilspelet Otherworld
Heroes fortsatte mjuklanseringen med fler lander.
Syftet ar att testa spelet utifran teknik, anvandar-
upplevelse och monetisering.

Bublar Group AB (publ)

Motiveringen:

"Med effekter som flyttar
fantasins granser for vad
som ar tekniskt mojligt har
Goodbye Kansas Studios
imponerat pa den inter-
nationella animations-,
spel- och specialeffektsin-
dustrin. Pa bara nagra ar
har féretaget blivit Sveriges
storsta leverantor av visuell
storytelling, datorgenerera-
de animationer och motion
capture till film och spel.
Utomordentligt hantverk
och innovationskraft kan-
netecknar foretaget vars
huvudkontor i Hammarby
Sjostad lockar talanger fran
hela varlden.”

Viktiga handelser
efter perioden

Segmenten Work och Shop fick flera nya stérre
kunder och ytterligare uppdrag for befintliga.
Bland annat Alfa Laval och Forms+Surfaces.

Goodbye Kansas har tecknat ett avtal for produk-
tion av en ny speltrailer. Ordervardet uppgar till ca
11 MSEK.

Goodbye Kansas vann Regeringens exportpris for
de kulturella och kreativa naringarna 2019.

Bublar ingick ett flexibelt konvertibelt [aneav-

tal med schweiziska Nice & Green S.A om upp

till 50,4 Mkr. Syftet ar att accelerera affars- och
produktutvecklingen i bolaget. Bublar har en méj-
lighet men inte en skyldighet att utnyttja avtalet.



VD-ORD

Av Maria A Grimaldi

Vi fortsatter att ta position inom den digitala industrin.
Vifortsatter att leverera pa var strategi. Jag ser en fortsatt stabil
utveckling med etablering pa nya marknader och produktutveckling.

isionen att bli en ledande aktér

ter att driva oss. Vi ser en fortsatt
stabil utveckling i énskad riktning

av den turn-around som pagar i
Goodbye Kansas, som ékade omsattningen med
85% hittills i ar, och en fortsatt stark utveckling i
affarsomradet Shop, som férdubblat licensintakter-

na jamfért med féregaende ar. Resultatet fér koncer-

nen i juli och augusti ar sGsongsmassigt svagt. Efter
perioden ser vi en vdndning i utvecklingen fér seg-
mentet Work med hég aktivitet pd inférsaljningen.

Nar det galler integrationen pagar en genomgang
av de olika affarsomradena och vilka méjligheter
som finns for att skapa nya affarer, produktutveck-
ling samt ta tillvara kompetens och kundrelationer
mellan bolagen.

Det finns potential att utveckla foretagsaffaren
med vassare erbjudanden for virtuell traning och

visualiseringslosningar for forsaljning och marknad.

| denna verksamhet fanns redan ett par samarbe-
ten fore forvarvet av Goodbye Kansas, och som
ett forsta steg har en del av Goodbye Kansas och
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inom den digitala industrin fortsat-

Voblings affar mot B2B-marknaden samordnats.
Bublar och Goodbye Kansas har stora internatio-
nellt valkanda bolag i sina kundportféljer. De ger
mojligheter till ny- och merférsaljning framat inom
fler omraden och det pagar fér narvarande ett arbe-
te med att inventera kundrelationer och natverk.
Narmast ligger nu ytterligare affarsmojlighe-



VD-ORD

ter inom de olika avancerade teknologierna som
Goodbye Kansas besitter; Performance Capture,
Digital Humans och Facial Scanning. Méjligheter
finns for utveckling inom respektive omrade men
ocksa hur de anvands och kombineras med AR och
VR- teknologierna. Malsattningen ar att utveckla
skalbara produkter och I6sningar i tillagg till en
I6nsam projektaffar.

Inom Play-delen har vi flera intressanta dialoger
med valkdnda varumarken fran film, spel och TV
som ar intresserade av hur var kunskap och tek-
nologi kan anvandas for att tillsammans skapa nya
spelupplevelser.

Vi fortsatter mjuklanseringen pa flera markna-
der for Otherworld Heroes™. Mjuklanseringsfasen
syftar till att testa, kalibrera och utvardera spelet. Vi
kampar mot radande pandemi vilket gor att det tar
langre tid att fa tillforlitliga data fran testerna. Vi har
ocksa identifierat ett antal forbattringar som ska go-
ras innan kommersiell lansering. Sammantaget gor
detta att vi beslutat att skjuta den kommersiella lan-
seringen in pa det nya aret. For var andra spelpro-
duktion, Hello Kitty AR: Kawaii World, férbereder vi
tillsammans med Sanrio fér kommersiell lansering,
vilken planeras till nasta sommar.

Affarsomradet Entertain med Goodbye Kansas
har fortsatt en god orderingang och nettoomsatt-
ningen for perioden var 85% hogre an 2019. Det ar
en hog efterfragan pa speltrailers och Performance
Capture vilket gynnar Goodbye Kansas affar. | huset
finns en av de absolut mest valrenommerade studi-
os i varlden med tillhérande expertis inom omradet
Performance Capture. Jag ar ocksa valdigt stolt 6ver
att Goodbye Kansas vann Regeringens exportpris.
Det visar pa férmagan att kunna leverera digitala,
tekniskt avancerade produktioner, med kreativ héjd
som ger avtryck internationellt.

Segmentet Shop har gjort annu ett bra kvartal
bade nar det galler 6kade licensintakter som for-
dubblades jamfért med 2019 och fler nya langsik-
tiga licensavtal tecknades. Det visar att Sayduck
levererar pa strategin.
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For Work har resultatet praglats av konsekven-
serna av utstrackta beslutsprocesser p g a Covid-19
och av sasongsvariation under kvartalet. Sista
manaden i kvartalet och efter periodens slut ser
vi daremot en vandning med dkat intresse hos
kunderna. Teamet inom Work har ocksa starkts
med senior spetskompetens inom férsaljning och
affarsutveckling.

Forvarvet av Goodbye Kansas innebar att intakts-
basen breddas och dkar vasentligt. Forskjutningen
av spellanseringarnain i 2021 6kar finansieringsbe-
hovet. Vi beddmer darfor att kombinationen av den
nya strukturen och med den nya flexibla finansie-
ringslésningen pa plats star Bublar pa mer stabil
grund finansiellt an tidigare.

Vi befinner oss pa marknader som har hog till-
vaxt och vi ser att efterfragan pa avancerad tekno-
logi och digitalt innehall 6kar. Inom flera omraden
ligger vi tidigt i teknologin dar skiftet mot mer
avancerade digitala I6sningar oftast innebar ge-
nomgripande férandringar av stora foretags satt att
jobba och redan etablerade processer. Det aringen
tvekan om att skiftet pagar och kommer att férandra
vart satt att arbeta och konsumera. Vi ar évertygade
om att det finns manga affarsmaojligheter fér vara
I6sningar i detta skifte.

Avslutningsvis, kommer vi att fa fortsatta att
arbeta pa distans ett tag framéver och jag vill passa
pa att rikta ett stort tack till medarbetarna for fina
insatser och den fantastiska energi som finns trots
denna speciella situation.

Maria A Grimaldi,
koncernchef och VD, Bublar Group



Trailern for Suicide Squad: Kill The Justice Leage.

Peter Levin,
VD och grundare
i Goodbye Kansas

Vilka synergier ser du
mellan Goodbye Kansas
ovriga systerbolag?

—Redan innan Goodbye Kansas Studios
blev en del av Bublar Group hade vi och
Vobling ett tatt samarbete, bland annat
inom ett fortfarande konfidentiellt pro-
jekt dar Goodbye Kansas och Vobling
arbetar sida vid sida for att skapa en
banbrytande produkt som kommer att
presenteras inom nagra manader.

Nar bolagen nu ar i samma féretags-
grupp har banden givetvis blivit annu
tatare och under innevarande kvartal
flyttade bade Bublar Group och Vobling
in i Goodbye Kansas-huset i Stockholm.
Aven om en stor del av personalstyrkan
fortfarande arbetar hemifran pga den
pagaende pandemin sa har denna flytt
ytterligare utvecklat samarbetetinom
gruppen och gor det snabbare och
enklare att samarbeta. Utvecklingen
av synergier ar en viktig del av Bublar
Groups plan framat.
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Pa vilket satt passar
Goodbye Kansas in
i Bublar koncernen?

- Vara bolag bygger alla pa en vision
dar vi gemensamt kan utnyttja var stora
pool av kreativa och tekniska talanger
och ha 6ppna kanaler mellan bolagen.
Medarbetarna kan utvecklas och vaxa
samtidigt som idéer och projekt berikar
varandra.

Vi har varldsledande spetskompetens
inom Goodbye Kansas och i 6vriga fore-
tagsgruppen. Vi har gedigen erfarenhet
att skapa digitala miljoer till film och
speltrailers. Vi kan darmed bidra med
var expertis for att hjalpa systerbolagens
utveckling av miljéer for VR-traning eller
andra I6sningar i AR och VR for storbo-
lag och andra industrier. Omvant kan
utvecklarna i Vobling samarbeta med
Goodbye Kansas team for att starka ut-
vecklingen inom XR och andra omraden
som t ex machine learning.



NYCKELTAL

Koncernen

2020 2019 2020 2019 2019
Tkr Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 Helar
Nettoomséttning 48 437 3977 101023 11818 17 081
Aktiverat arbete for egen rakning 3481 - 11972 - 1000
Summa intakter 52514 4154 115558 12337 18 572
Rérelseresultat (EBITDA) -15124 -7025 -27 022 -22258 -31115
Antal anstéllda, genomsnitt 281 58 180 58 57
Balansomslutning 337201 82320 337201 82320 106155
Kassalikviditet *111% 172% *111% 172% 476%
Soliditet *65% 86% *65% 86% 90%
Eget kapital per aktie, kr 2,02 1,5 2,02 1,5 1,74
Resultat per aktie, kr:
- fére utspadning -0,30 -0,34 -0,60 -0,79 -0,92
- efter utspadning -0,29 -0,31 -0,58 -0,73 -0,86
Antalet aktier vid periodens slut 100194110 41021198 100194 110 41021198 54913141
Antalet aktier vid periodens slut
efter full utspadning** 104194110 45021198 104194110 45021198 58913141
Genomshnittligt antal aktier 92090021 41021198 77 553626 40536217 51037998
Genomsnittligt antal aktier
efter full utspadning 96090021 44021198 81553626 44021198 55037998

* | berakningen har bokféringstekniskt beraknad skuld relaterad till tillaggskopeskilling for Goodbye Kansas exkluderats.

** | berakningen har utfallet relaterat till tillaggskopeskilling for Goodbye Kansas inte inkluderats.

Koncernforhallanden

| koncernredovisningen konsolideras
moderbolaget och dotterféretagens
verksamheter fram till och med den
30 september 2020. Dotterféretag ar alla
foretag i vilka Koncernen har ratten att ut-
forma foretagets finansiella och operativa
strategier i syfte att erhalla ekonomiska
fordelar.

Bublar Group AB har fyra dotterbolag
med olika fokusomraden, slutkunder
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och intaktsgenerering: Vobling, har

fokus inom affarsomrade Work, Sayduck
inom Shop och Virtual Brains inom Play.
Goodbye Kansas, som inkluderas raken-
skapsmassigt fran och med 1 maj 2020, ar
det storsta verksamhetsomradet. Vobling
utvecklar produkter och tjanster inom AR/
VR. Sayduck hjalper e-handelsféretag

att stérka sin affar med en digital 3D/
AR-visualiseringstjanst via sin plattform

som Software-as-a Service. Virtual Brains
ar koncernens spelutvecklingsstudio i
Stockholm, med en egenutvecklad tek-
nikplattform for att kunna skapa AR-ba-
serade mobilspel med GPS-funktionalitet
och multiplayer-funktionalitet. Goodbye
Kansas ar en leverantor av tjanster inom
VFX, animationer och Performance Captu-
re till de ledande globala film-, spel- och
streamingféretagen.



AFFARSMODELL

ENTERTAIN

Plattform * XL Virtual Training * 3D/AR Visualisation * XR-real-world * VFX/CGI
* Facial Scanning
¢ Performance Capture
¢ |P-rattigheter
Intaktsmodell ¢ Licensintakter * SAAS revenue ¢ Licensintakter ¢ Licensintakter
¢ Konsultintakter « Konsultintakter * Kép inuti spel ¢ Konsultintakter
& annonser * Royalties
Kunder *SJ * Pixels.com (USA) ¢ Otherworld Heroes * HBO
exempel o VY * Valilla (FI) * Hello Kitty AR: * Netflix
* SAAB * Alessi (IT) Kawaii world * EA/Dice
¢ Alfa Laval e Aritco (SE) * Epic Games

Varldsledande
position inom den
digitala industrin

Visionen ar att skapa en varldsledande
aktoér inom visualisering och Extended
Reality.

Bublar utvecklar produkter och 16s-
ningar baserat pa den senaste hard- och
mjukvaran inom ekosystemet for XR-tek-
nologi, VFX och Performance Capture.
Genom vara kundprojekt bygger vi ett
starkt strukturkapital i form av kompetens
och mjukvara som byggs in i vara plattfor-
mar och méjliggér utveckling av produkt-
portféljer och skalbara applikationer.
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Kundanpassningar

Kompetens
& skalbar

teknologi

Teknologi
plattformar



AFFARSOMRADE

WORK~...

Okat intresse fér VR-16sningar

Nettoomsattningen for verksamheten uppgick

till 1,4 Mkr (3,4) for tredje kvartalet och resultatet
fére avskrivningar (EBITDA) till -1,0 Mkr (-0,7). Den
lagre nettoomsattningen ar ett resultat av férskjut-
ningar i inkdpsbeslut fran kunder beror pa Corona-
pandemin.

Resultatet praglas av det lagre orderlaget och av
sdsongsvariation da sommarperioden innebar en
lagre aktivitet hos potentiella kunder. Under sista
manaden i kvartalet och efter periodens slut har
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intresset for VR-I6sningar 6kat och det ar hog akti-
vitet nar det galler inférsaljning. Flera nya kunder
och tillaggsbestallningar for befintliga kunder har
kommit in. Vi ser att marknadssituationen har vant
uppatigen.

VR-tréning ar ett fokusomrade som tagit fart och
under kvartalet har den nya och innovativa produk-
ten VR Fire Trainer lanserats. | tillagg till det redan

etablerade samarbetet med Dafo pagar arbetet

med att bygga aterforsaljarnatverket. Utveckling-




AFFARSOMRADE ¢ WORK

en av den egna plattformen for virtuell traning har
avancerat enligt plan. Nasta steg ar att presentera
mojligheterna med den utvecklade plattformenii
form av konkreta anvandningsomraden fér kund.

Ett trearigt ramavtal har tecknats med Saab och
ytterligare projekt for Saab har levererats under
kvartalet. Fler projekt genomfors for Alfa Laval
och deras separatorer inom segmentet livsmedel.
Avtalet har tecknats med en ny kund inom pappers-
massaindustrin inom virtuell traning med fokus pa
sakerhet.

Under kvartalet har teamet inom Work ocksa
forstarkts med spetskompetens inom forsaljning
och utveckling av skalbara plattformar. David Logg
har anstallts som vice VD i Vobling. Han kommer

narmast fran en roll som Senior Managing Partner
pa Gartner, for Gartner Retail och Manufacturing
Nordic. David Logg har mer &n 30 ars erfarenhet
fran olika ledande befattningar inom bland annat
Gartner, Tieto, IBM, Connecta och Nordea. Han har
stor erfarenhet av framgangsrika forsaljningsstrate-
gier, stort kunnande inom kundfokuserad affarsut-
veckling, mjukvara och digitala [6sningar samt drivit
transformationer och utveckling av verksamheter
som resulterat i starka kundvarden.

Jonathan Tiedtke, som narmast kommer fran en
roll som CTO fér 3D Interactive, blir produktagare
for Voblings Virtual Training Platform och besitter en
djupgaende kompetens inom VR/AR och kringlig-
gande teknologier.

Utveckling av avancerat saljstod

i 3D/AR for Alfa Laval

Projektet innebar visualisering av Alfa
Lavals senaste separatorer for livs-
medelssektorn. Applikationen bygger
vidare pa 3D/AR plattformen fran den
tidigare leveransen for biopharma.
Visualiseringstekniken gor det majligt
att visa separatorns funktionalitet di-
gitalt, via 3D/AR i fysiska eller digitala
kundméten.

Bublars unika applikation innebar 2019.
att tekniskt avancerade, stora eller
otympliga produkter som ar svara
att flytta, kan presenteras pa ett lika
bra satt som att fa en demo av den
riktiga produkten pa plats. Det finns
sedan flera maéjligheter att bygga ut
applikationen att omfatta flera steg i
produktens livscykel.

Alfa Laval har ett varldsledande
sortiment av separatorer for olika
anvandningsomraden. Deras centrifu-
galseparatorer anvands av bryggerier
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over hela varlden. Alfa Lavals affarsen-
het, Business Unit High Speed Sepa-
rators saljer separatorer for ett stort
antal tilldmpningar inom livsmedel,
biopharma, kemisk/tillverkning samt
marina industrier. Produkterna saljs i
cirka 100 lander. Alfa Laval koncernen
hade narmare 17 400 anstallda och
en omsattning pa 46,5 miljarder SEK

AR applikationen stédjer var
strategi for att marknadsfoéring-
en och delar av forsaljningspro-
cessen ska kunna ske digitalt
och att produkten enkelt kan
visas pa ett verklighetstroget
satt for kunden utan att ha den
med sig. Var malsattning att
uppna samma effekt som en
verklig demo har infriats vilket
gor att vi nu vill lagga till ytterli-
gare produkter”

Anette Nord Holfve,

Market Communication Manager
pa Business Unit High Speed
Separators, Alfa Laval



AFFARSOMRADE

SHOP

Springfree Trampoline &r en av kunderna som anvander Sayduck Platform.

Licensintakterna fordubblas

Forsaljning inom Shop under tredje kvartalet
uppgick till 1,0 Mkr och segmentet gor -0,2 Mkr i
EBITDA resultat. Licensintakternas andel av totala
intakter 6kade till 77%. For perioden jan-sept ar
andelen nu 68% jamfort med 32% 2019.

Licensintakterna for perioden januari till septem-
ber 2020 6kade med 113% jamfért med motsvaran-
de period 2019.

Utvecklingen visar pa att det finns det ett bra
momentum for affarsomradet Shop och Sayduck
att leverera pa strategin att 6ka licensintakterna.

Antalet 3D- och AR-visningar pa plattformen
6kade med 76% jamfort med motsvarande period
forra aret och uppgick totalt till 2 miljoner visningar.
Okningen visar att kunderna bérjar uppticka och
ocksa aktivt anvanda de funktioner som teknologin
mojliggor.

Under perioden skapades 573 nya kundkonton
pa plattformen. Flera nya kunder och tillaggsupp-
drag tillkom under och efter perioden, bland andra
det amerikanska mobelféretaget Forms+Surfa-
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ces. Ytterligare ett exempel ar Umage, ett danskt
designforetag som sedan starten 2008 vuxit och
expanderat och sortimentet finns i ver 2000 buti-
ker i 40 lander runt om i varlden.

Fortsatta satsningar pa utveckling av Sayduck
Platform har gjorts. Bland annat en utveckling av 3D
Viewer for att forbattra den visuella kvaliteten for
webbgranssnittet.

Flera intressanta vidareutvecklingar for befintliga
kunder har genomférts. Bland annat har en ny plu-
gin-lésning for Shopify lanserats som mojliggor att
Sayduck konfiguratorn enkelt kan integreras med
butiker som ar byggda pa Shopify plattformen.

Zound Industries har tagiti bruk “annotations”
pa adidasheadphones.com.

Inom omradet marks en 6kad efterfragan da
bolagen forstarker sina e-handelslésningar med
fler mojligheter att battre presentera sina produkter
in en digital miljo. Produktionen i projekten bland
annat fér 3D genomfors i samverkan med utveck-
lingsteamet i Manila.



AFFARSOMRADE ¢ SHOP
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Trearigt licensavtal fér 3D/AR
med Forms+Surfaces, Inc.

Samarbetet med en av Sayducks forsta
kunder expanderar. | det nya avtalet
ingar att bygga en online 3D-konfi-
gurator for 6ver 80 av design- och
tillverkningsféretaget Forms +Surfaces
olika inredningsprodukter for offentli-
ga miljoer.

3D-konfiguratorn gor det méjligt
att realistiskt presentera komplexa
produkter som kommer i en mangd
variationer och kombinationer som
vanligtvis inte ar latt att presentera
digitalt. Det finns ocksa méjlighet for

Bublar Group AB (publ)

kunderna att visualisera sina produkt-
val i Augmented Reality (AR), en av
grundfunktionerna i Sayduck Platform.
Sayduck Platform gor det mojligt for
foretag att skapa unika 3D och AR upp-
levelser pa webben fér sina kunder
- det driver produktengagemang och
skapar fértroende hos kunderna.
Forms+Surfaces designar och
tillverkar arkitektoniska produkter som
anvands i offentliga miljéer runt om
i varlden. Fran vaggar och hissinteri-
orer till platsinredning och belysning

Vi ar verkligen glada éver vart fort-
satta samarbete med Sayduck. Vi
visste att vi bara skrapade pa ytan
till affarsmojligheter nar Forms+-
Surfaces introducerade AR-tekniken
for arkitekter och designers for ut-
valda produkter redan 2013. Detta
nya 3D-konfiguratorprojekt ar en
naturlig férlangning av var digitala
etablering, och hjalper till att effek-
tivisera specifikationsprocessen fér
hela var utomhusproduktlinje fér
vara kunder.”

Jeffrey Stork, VD for
Forms+Surfaces, Inc

' sssssssses

tillverkar foretaget premiumprodukter
for ett brett utbud av miljéer och mark-
nader. Utover deras stora kundservice
och tillverkningsanlaggningar i USA,
har Forms+Surfaces kontor och filialer
i Europa, Asien, Indien, och Mellands-
tern, samt Internationella saljteam med
kontor i London, Dubai, Singapore,
Bangkok och Hong Kong. Féretaget
har flera kontor i USA med huvudkon-
tor i Pittsburgh, Pennsylvania, och
hade en omsattning pa 115 miljoner
USD under 2019.
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Bublars MMO-spel: Otherworld Heroes och Hello Kitty AR: Kawaii World.

Tva innovativa spelproduktioner
tar form och nya IPn i pipeline

Inom Play-delen har vi fyra olika affarsméjligheter
inom real-world games som baseras pa var strategi:
egna free-to-play-titlar, spelutveckling baserat pa
valkanda varumarken/IP:n som vi fér narvarande ar-
betar med. Men vi ser ocksa potential for uppdrag
av globala férlaggare och samarbeten med andra
spelstudios.

Vi har utvecklat en unik plattform som ger méjlig-
het att skapa spelvarldar baserat pa verklig kartdata
och GPS positioner. Vi har ocksa system for att sam-
la alla spelare i en och samma spelvarld. Sammanta-
get ger detta goda férutsattningar for framtida nya
affarer inom segmentet.

Vi utvarderar just nu ett antal olika IPn och har
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flera intressanta dialoger med valkanda varumar-
ken fran film, spel och TV. Det finns ett intresse for
var teknologi och hur den kan anvandas for att
tillsammans med andra partners skapa nya spel-
upplevelser.

Under perioden har fortsatt utveckling och test-
ning av de egenutvecklade spelen pagatt och tea-
met inom Play har ocksa férstarkts med spetskom-
petens inom utveckling och lansering av mobilspel.

Som tidigare kommunicerats har japanska
IP-rattsinnehavaren Sanrio tillsammans med Bublar
beslutat att flytta den kommersiella lanseringen av
mobilspelet Hello Kitty AR: Kawaii World till 2021
pa grund av den osakerhet som rader till foljd av
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Covid-19. Vi férbereder nu tillsammans med Sanrio
for kommersiell lansering, vilken planeras till nasta
sommar.

Tiden fram till lansering tas tillvara genom att
vidareutveckla och forbattra spelet ytterligare ba-
serat pa den feedback och data som insamlats fran
utvarderingar.

For Otherworld Heroes™ fortsatter mjuklanse-
ringen pa flera marknader férutom Sverige i Europa
och Asien for att fa en storre bas att utvardera fran.
Mjuklanseringsfasen syftar till att testa, kalibrera
och utvardera spelet och framférallt tekniken bak-
om ett geobaserat multiplayer-spel.

Vi kdmpar mot radande pandemi vilket gér
att det tar langre tid att fa tillforlitliga data fran

testerna. Baserat pa feedback under testfaser-

na har vi identifierat ett antal férbattringar som
behoéver géras innan kommersiell lansering ar
mojlig. Det handlar bland annat om att fortydliga
speldesignen, att sakerstalla att relevant spelinne-
hall auto-genereras 6ver varlden pa de omraden
spelarna fysiskt finns samt att lagga till ytterligare
nivaer i spelet. Som vantat visar ocksa testresultaten
att Covid-19 begransar spelarnas mojlighet att réra
sig ute obehindrat och vi behover férstarka delar
som mojliggor visst spelande hemifran utan krav pa
fysisk forflyttning. Sammantaget innebar det att vi
behover skjuta fram den kommersiella lanseringen
in pa det nya aret.

Halla dar Vineeth Sethu

Vineeth Sethu ar Head of Product for
Otherworld Heroes pa Virtual Brains.
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Du har lang erfarenhet som Executive
Producer och lansering av olika spel.
Vad tycker du ar det mest spannande i
ditt jobb?

- Det ar en tuff fraga, eftersom det finns
sa manga saker! En ar utmaningen att
omvandla en idé, eller ett befintligt spel
till en produkt med hégt engagemang
som spelas av miljontals anvandare dver
hela varlden. En annan ar méjligheten
att kunna tanja pa mina kreativa granser
och ha férmanen att arbeta med mycket
begavade korsfunktionella och multina-
tionella team.

Vad tar du med dig fran din tidigare
erfarenhet till Bublar och till
Otherworld Heroes?
—Med 6ver 20 ar i spelbranschen, har
jag skaffat mig en bred kompetens och
erfarenheter av strategi, Free-to-play spel,
produktionsledning, teknik, business
intelligence, marknadsféring och att leda
kreativa, krossfunktionella och multinatio-
nella team.

Jag har haft méjligheten att arbeta med
nagra av de ledande spelutvecklarna och

forlaggarna och levererat IGnsamma lan-
seringar for topprankade spel, franchise
& IPn - Glorious Games Group (Stardoll),
Rovio (Angry Birds, Angry Birds 2) och EA
/ Playfish (Worms Franchise, Hasbro IPs,
Pet Society, The Sims Social).

Jag ser fram emot att bidra till att bygga
en skalbar och I[6nsam spelverksamhet i
Bublar.

Vad tror du att spela spel skulle kunna
bidra till for individen och samhiillet
nar det galler till exempel utbildning
och hallbarhet?

—Jag tycker att spel ar ett utmarkt medium
for att leverera “edutainment”. Viktiga
fragor inom hallbarhet och klimat kan
presenteras som interaktiva kontrollerade
simuleringar dar man kan uppleva konse-
kvenserna av sina handlingar och lara sig
hur dessa kan bidra till en battre morgon-
dag. | dagslaget tror jag att det bara finns
en handfull spel som goér en insats i denna
riktning och dar kan spelindustrin ta en
mer aktiv roll i for utbilda och synliggoéra
dessa fragor.
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ENTERTAIN

Trailern for Suicide Squad: Kill The Justice League.

Stabil utveckling av
pagaende turnaround

Affarsomradet Entertain med Goodbye Kansas har
fortsatt en god orderingang och nettoomsattning-
en for perioden 1 januari - 30 september uppgick
till 190 Mkr (102,7) vilket ar 85% hégre an for
motsvarande period 2019. Rérelseresultat (EBIT-
DA) uppgick till -0,3 Mkr (-83), justerat for transak-
tionskostnader for affaren med Bublar. | resultatet
for Bublarkoncernen ingar Goodbye Kansas resultat
fran 1 maj i konsolideringen med 92,5 Mkr i netto-
omsattning och EBITDA med -6,1 Mkr.

For kvartalet uppgick omsattningen till 47 Mkr
(30,6). EBITDA resultatet uppgick till -10,3 Mkr
(-32,1), justerat for transaktionskostnader.

Tredje kvartalet ar ett sdésongsmassigt svagt
kvartal pa grund av semesterperiod, juli-aug, som
till storsta del forklarar det negativa resultatet. For
september var EBITDA-resultatet tillbaka till en
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positiv niva. Personalkostnaderna var oférandrade
och 6vriga externa kostnader var lagre jamfért med
samma period 2019. Sammantaget visar detta pa
en stabil utveckling och att den turn-around som
paborjats fortsatter.

Spelindustrin ar en av de sektorer som inte
paverkats negativt av den pagaende pandemin och
andelen spelrelaterade uppdrag har 6kat. Det har
gynnat Goodbye Kansas orderingang som just nu
har tre stora produktioner i gang parallellt. Upp-
dragen ar for stora internationella spelutvecklare.
Nyligen slapptes bolagets nya trailer for spelet
“Cyberpunk 2077", producerad for CD Projekt
Red och trailern for “Suicide Squad: Kill the Justice
League” for Warner Bros. Games.

Produktionsbolagen for film och TV har drabbats
av forseningar for planerade inspelningar, vilket har
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Trailern for Suicide Squad: Kill The Justice League.

gjort att Goodbye Kansas produktioner for redan
vunna kontrakt skjutits fram inom dessa omraden.

Goodbye Kansas har under kvartalet fortsatt
leverera VFX till flera TV-serier, inklusive sasong
2 av Amazon'’s “Carnival Row”, Netflix’ Sherlock
Holmes spinoff “The Irregulars” och en BBC-thril-
ler kallad "Vigil”. Bolaget levererar ocksa VFX till
den internationella spion-thrillern “The 355", med
stjarnor som Jessica Chastain, Penélope Cruz, Diane
Kruger, Lupita Nyong‘o and Bingbing Fan. Filmen
ar regisserad av Simon Kinberg, en regissér/pro-
ducent med bland annat “The Martian” och flera
"X-men”-filmer pa sitt CV.

Efter kvartalet fattades beslut om ytterligare
investeringar i Performance Capture-verksamheten
for att mota den okade efterfragan, bibehalla
konkurrensfordelar och sakerstalla fortsatt tillvaxt.
Arbetet med speltrailers innebar att satsningar
gors pa att vassa spetskompetensen inom omradet
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“Digital Humans”, dvs verklighetstrogna digitala
karaktarer, som bland annat kan anvandas till spel
och Film/TV.

| dagslaget arbetar Goodbye Kansas framst mot
spelindustrin nar det galler Digital Humans. Men
den héga kompetensen inom Digital Humans inne-
bar ocksa stora maéjligheter inom andra segment,
som t.ex. olika former av kundservice eller virtuella
utbildningsapplikationer inom “virtual training”
och “e-learning”.

Infinite Entertainment, som arbetar med utveck-
ling av IP'n och samproduktioner av Film/TV-pro-
jekt har under kvartalet flyttat fram sina positioner i
flera av sina projekt. Infinite har nu som nasta steg
etablerats i Los Angeles. | projektportféljen finns
bland annat en ny thriller skapad tillsammans med
konstnaren/férfattaren Simon Stalenhag, vars bok
"Ur Varselklotet” ("Tales from the Loop”) blev en
hyllad TV-serie fér Amazon tidigare i ar.
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Behovet av Digital Humans och

ansikts-scanners kommer fort-
satta oka, sarskilt som tekniken
hela tiden utvecklas. Genom att
anvanda Al och machine lear-
ning kan vi bli dnnu snabbare
och skapa annu mer realistiska
karaktarer.

Goran Milic,
Head of Facial Animation

Goodbye Kansas “Digital Human Factory”

For bara nagra ar sen ansags det nast
intill omajligt att bygga digitala karak-
tarer som var realistiska nog att likna
en riktig manniska. Men allt eftersom
tekniken férbattras har skapandet

av digitala manniskor inte bara blivit
mojligt, utan ocksa utvecklats till en
verklig konstform. Goodbye Kansas
skapar mangder av virtuella manniskor
varje ar for att mota det vaxande
behovet inom spel, filmer och andra
omraden. For att kunna skapa dessa
datadrivna “techno sapiens” kravs

en komplex produktionsapparat som
inkluderar Motion Capture for att spela
in skadespelares rérelser, ansikts-scan-
ners for att kunna skapa realistiska
ansiktsuttryck och digitala skelett for
att karaktaren ska kunna réra sig pa ett
naturligt satt. Har ar vad tre av topp-ar-
tisterna pa Goodbye Kansas Studios
berattar om denna spannande och
innovativa “Digital Humans Factory”,
dar de bygger alla dessa artificiella
manniskor.

Bublar Group AB (publ)

Senior Concept & Character Artist
Jonas Tornqvist borjade arbeta
med Digital Humans pa WETA i Nya
Zeeland, nar han arbetade pa filmer
som “Hobbit” och “Tintin”. Han var
djupt inblandad i konstruktionen av
Goodbye Kansas 3D ansikts-scanner,
ett projekt som borjade som ett samar-
bete med KTH och han ar nu Head of
Facial Modeling pa Goodbye Kansas.
“Goodbye Kansas har levererat
uppat 500 manniskoansikten och vi
skapar hundratals digitala méanniskor
varje @r - sa jag antar att man kanske
kan kalla oss en “Digital Humans-fa-
brik”, séger Jonas. “Varje méanniska ar
unik och alla ansikten ar helt olika. S&
det ar en enorm utmaning att skapa
overtygande simulationer av ménsk-
liga ansikten. Vi analyserar alltid alla
vara data for att se hur vi kan férbattra
processen, inklusive var scanner. Vi
stravar efter perfektion.”

Jonas Skoog, Lead Character Artist,
arbetar med att kombinera och bygga
vidare pa all data fran scannern. “Det
inkluderar att satta samman kropp,

klader och ansikts-simulationer fér att
skapa illusionen av en verklig ménn-
iska”, berattar Jonas.

"Det ar kombinationen av alla
delar tillsammans som skapar realism.
Skadespelare anvander ju inte bara
sitt ansikte. De uttrycker sig ocksa med
kroppssprak och gester for att formed-
la kanslor eller beratta en historia.

Sa vi anvander allt fran ansikts-scan-
ner-data till Motion Capture fér att
skapa digitala karaktarer som kénns
som om de faktiskt lever och andas
som verkliga manniskor.”

Goran Milic, Head of Facial Ani-
mation, sager “Behovet av Digital
Humans och ansikts-scanners kommer
fortsatta 6ka, sarskilt som tekniken
hela tiden utvecklas. Genom att anvan-
da Al och machine learning kan vi bli
annu snabbare och skapa dnnu mer re-
alistiska karaktarer. Det ar darfér som
research och utveckling ar sa viktigt.
Fér mig ar den verkligt stora utmaning-
en att skapa trovdrdiga animationer.
Alla delar maste stamma!”



TRENDER
& UTBLICK

Bublar ar verksamt pa marknader med
hog tillvaxt. Gemensamt for Bublars
affar ar att den bygger pa innovativa
tilldmpningar av den avancerade tek-
nologin inom de olika affarsomradena.
Teknologierna inom Virtual Reality,
Augmented Reality och Virtual Pro-
ductions ligger fortfarande tidigt i ett
utvecklingsskede, vilket ger potential
for affarsutvecklingen i Bublar. Tek-
nologierna kan aven innebara en stor
forandring av kundernas karnaffar eller
satt att arbeta.

Virtual Reality

| en studie fran PwC, som ar en av de
storsta som genomforts hittills nar det
galler effektiviteten av VR-tréning i
ledarutveckling, féredrog en majoritet
av deltagarna, 78%, VR traning framfoér
mer traditionella typer av traning.

| studien tror majoriteten av koncern-
cheferna att distansarbete ar en trend
som kommer att halla i sig dven efter

Covid - 19 pandemin. Digitaliseringen
av foretagens karnverksamheter och
processer innebar ocksa att féretagens
affarsmodeller behéver férandras vilket
tar tid men ger mojligheter for fler affa-
rer pa VR-omradet.

Studien visade ocksa att kostnaden
for traning och utbildning av medarbe-
tare i klassrum var atta ganger hogre én
en VR- traning fér samma antal personer.

Augmented Reality

Augmented Reality ar fortsatt tidig i den
teknologiska utvecklingen, men att AR
kommer att revolutionera handeln ar
tydligt. Idag finns en miljard mobilte-
lefoner och surfplattor som kan klara
av en AR-upplevelse. | en studie av
Deloitte forvantas 100 miljoner kunder
redan om ett ar shoppa med hjalp av
AR, antingen online eller i butik. Och
redan i ar planerar 46% av e-handlarna
anvanda sig av AR eller VR.

Vardet for e-handlarna bestar i hur val

BUBLAR FINNS PA TILLVAXTMARKNADER

Extended . Streaming
Spel Reality Reklam Film TV-serier
& film
$152 B USD $5,68 BUSD $39BUSD $136 BUSD $68 B USD
CAGR* 9,6% CAGR* 78,4% CAGR* 6% CAGR* 2,5% CAGR*15,2%

*CAGR: GENOMSNTITTLIG ARLIG TILLVAXT
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INLARNING
VIAVR

4x

snabbare an traditionell

klassrumsinlarning.

275%

mer saker att tillampa
kunskapsinlarning efter
traning med VR.

3,75x

mer kanslomassigt
kopplat till innehall an
via klassrumsinlarning.

KALLA: PWC

PHOTO BY FIDEL FERNANDO
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teknologin kan presentera produkterna
pa ett sa verklighetstroget satt som moj-
ligt. Langst har foretag som har produkt-
kategorier inom tex inredning kommit. |
den kategorin aterfinns ocksa manga av
affarsomradet Shops kunder.

“When we think about AR shopping,
it'’s not just about seeing what something
looks like in your space and seeing the
size of it, it's also about seeing the ma-
terials and the details of that product,”
kommenterar Daniel Beauchamp, head
of VR pa Shopify.

Levi's VD ger ocksa foljande kom-
mentar: “In 10 years there would be no
more sizing—soon we would replace
this aging retail artifact with custom fit
apparel, enabled by body scanning and
made-to-order finishing”

Levi's framtidsvision vittnar om att
hela tillverknings- och distributions-
kedjan kommer att revolutioneras vilket
ocksa kommer ske inom flera industrier.

Virtual Productions

Pandemins férlamande effekt pa resan-
de och global rérlighet har dkat intres-
set for sa kallad Virtual Production, dvs
en teknik dar skadespelare i en studio

i realtid kan placeras i digitala miljéer
redan vid inspelningstillfallet. Tekniken
forbattras standigt och passar den nya
verklighet dar manga tvingas arbeta
hemifran. Behovet av att flytta stora
inspelningsteam mellan olika fysiska
inspelningsplatser minskar dessutom
drastiskt, och darmed bade kostnader
och klimatavtryck. | Disney’s serie “The
Mandalorian” filmades 6éver halften av
alla scener i en enda Virtual Production-
studio, som kunde erbjuda 6ver 60
digitala miljoer. Post-produktion flyttas
till pre-produktion och underleveran-
torer som t.ex. VFX-bolag far en mer
framskjuten position i produktionen.

Spelmarknaden

Spelsektorn har fortsatt att vara en
ansenlig del av Europas digitala och
kreativa succeé med en omséttning pa
21,6 miljarder euro. Sedan 2014 har
okningen varit 55% i Europa pa nyckel-
marknader.

Av den totala spelmarknaden star
spel pa mobila enheter for 40% av totala
intakterna pa 14 miljarder Euro pa mot-
svarande marknader.

AR INOM E-HANDELN 2020

Ett positivt ROl uppnas idag med AR-shop-
pingfunktioner fér produkter som har hog
standardisering och manga kundval.

@ Experimenterande
Tidiga tekniska framgangar

Positiv avkastning, spridning av adaption

KALLA: DELOITTE ANALYSIS
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21,6€
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EKONOMISK
UTVECKLING

Kvartalet
1 juli - 30 september 2020

Nettoomsattningen under perioden uppgick till
48,4 Mkr (4,0). Okningen beror framférallt pa att
Goodbye Kansas ingar i verksamheten fran och
med 1 maj.

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till
- 15,1 Mkr (-7,0). Kostnaderna for utvecklingen av
spelen har fram till juli 2020 ej aktiverats da spelut-
vecklingen ej uppfyllt kraven enligt K3 18:12. Sedan
juli 2020 har kostnaderna for spelutvecklingen av
Otherworld Heroes och Hello Kitty aktiverats da
kraven for aktivering nu uppfyllts. Det negativa
EBITDA-resultatet ska ses i perspektivet att Good-
bye Kansas och daven Vobling har sdsongsmassigt
svaga juli- och augustimanader under kvartal 3.

Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till
-28,8 Mkr (-11,1) och inkluderar avskrivningar (ej
kassaflédespaverkande) relaterade dels till good-
will om 9,2 Mkr, dels till utvecklingskostnader om
0,9 Mkr.

Resultat per aktie uppgick till -0,30 kr (-0,34).

Perioden
1 januari - 30 september 2020

Nettoomsattningen under perioden uppgick till
101,0 Mkr (11,8). Resultat fére avskrivningar
(EBITDA) uppgick till -27,0 Mkr (-22,3). Kostnader-
na for utvecklingen av spelen har fram till juli 2020
ej aktiverats da spelutvecklingen ej uppfyllt kraven
enligt K3 18:12. Investeringarna i spelutveckling
om 6,8 Mkr har darfoér belastat resultatet helt under
den perioden. Sedan juli 2020 har kostnaderna for
spelutvecklingen av Otherworld Heroes och Hello
Kitty aktiverats da kraven for aktivering nu uppfylits.
Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till
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-55,9 Mkr (-32,8) och inkluderar avskrivningar (ej
kassaflodespaverkande) relaterade dels till good-
will om 19,8 Mkr, dels till utvecklingskostnader om
2,5 Mkr.

Resultat per aktie uppgick till -0,60 kr (-0,79).

Investeringar

Forvarvet av Goodbye Kansas utgor den stora
investeringen under aret, vilket bokférdes under
det andra kvartalet. Forvarvet har skett genom en
apportemission, dar en fast kopeskilling och en
tillaggskopeskilling hittills har betalats. Ytterligare
en tillaggsképeskilling baserat pa resultatet under
hela 2020 kan komma att betalas.

Totalt uppgar investeringarna i Bublar under
januari-september till 134,5 Mkr (15,6). Férvarvet
av Goodbye Kansas forklarar drygt 90% av vardet.
Ovriga poster utgérs av produktutveckling samt
teknisk utrustning for verksamheten. Investeringar-
na historiskt avser i huvudsak forvarvet av Vobling
och aktivering av programmerings- och produktut-
vecklingskostnader for Bublars mjukvaruplattform.

Kassaflode och likvida medel

Vid periodens slut, den 30 september 2020 upp-
gick koncernens likvida medel till ca 31,5 Mkr (8,7).
Kassaflédet var - 5,8 Mkr (- 11,6). Efter perioden

har bolaget sakerstallt tillgangen till en flexibel
konvertibelfinansiering om 50,4 Mkr i likvida medel
fore kostnader fordelat pa 12 manatliga trancher
om 4,2 Mkr.

Personal

Antalet anstallda i koncernen inklusive dotterbo-
lagen Sayduck Oy, Vobling AB, Vobling Asia Ltd,
Virtual Brains AB och Goodbye Kansas uppgick den



EKONOMISK UTVECKLING

30 september till 296 personer (58).

Det ar gladjande att intresset var stort fran
medarbetare i Goodbye Kansas samt nyanstallda i
Sayduck och Vobling att teckna de utestaende op-
tioner i Bublar som fanns tillgangliga under incita-
mentsprogrammet tom 31 augusti 2020. De totalt
fyra miljoner teckningsoptionerna i programmet ar
nu férdelade. Optionerna forfaller den 31 maj 2022
och har I6senpris 8,80 kr.

Aktien

Bublars aktie (BUBL) noterades pa Nasdaq First
North Growth Market den 11 november 2019 efter
att ha varit noterad tidigare pa NGM MTF fran 6 no-
vember 2017. Aktien har ISIN-kod SE0O010270793.
G & W Fondkommission, telefon 08-503 000 50 ar
bolagets Certified Adviser.

Den 30 september 2020 fanns totalt 100 194 110
utestaende aktier fordelat pa drygt 4 700 agare.
Under kvartalet har antalet aktier 6kat genom betal-
ning av den tillaggskopeskilling som hittills utgatt
for forvarvet av Goodbye Kansas.

Finansieringsavtalet med Nice & Green inne-
bar att de atar sig att teckna konvertibler med ett
nominellt varde pa sammanlagt upp till 50,4 Mkr, i
12 trancher om 4,2 Mkr vardera manadsvis 6ver en
period om upp till 14 manader. Bublar har daremot
inte nagon skyldighet att ropa av nagon tranch.
Konvertiblerna kan konverteras till aktier med 7
procents rabatt i férhallande till aktiernas volym-
vagda marknadspris vid tidpunkten fér begaran
om konvertering. Bublar har ratt att istallet [6sa in
konvertiblerna kontant.

Konvertering av en tranch skulle vid nuvarande
marknadskurs (3,23 kr) innebéra en utspadning om
ca 1,4%. Om alla trancher utnyttjas och konverteras
och aktiekursen forblir den samma blir utspad-
ningen ca 16%. Bublar har en rattighet men inte en
skyldighet att utnyttja avtalet.

Risker och osiakerhetsfaktorer

Forvarvet av Goodbye Kansas har inneburit att
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verksamheten vuxit signifikant i storlek och fatt en
etablerad verksamhet som drivkraft i féretagets
utveckling. Goodbye Kansas har en stérre kost-
nadsmassa vilket gor att bolaget ar beroende av att
kunna na en viss niva av kapacitetsutnyttjande for
att kunna sakerstalla tackning for de fasta kostna-
derna. Detta har varit en utmaning under 2018 och
2019 i bolaget. Kvartal 3 ar saésongsmassigt det
svagaste kvartalet pa grund av semestrar i juli och
augusti, men kapacitetsutnyttjandet i september ar
tillbaka pa nivaer i linje med det Ibnsamma kvartal
1. For hela aret ligger kapacitetsutnyttjandet pa
73% hittills i ar jamfért med 57% under 2019. Det ar
Bublars bedémning att Goodbye Kansas nu natt en
sa etablerad marknadsposition att arbetet kan foku-
sera pa att leverera langsiktigt uthallig I6nsamhet.
Men lénsamheten i verksamheten kan komma att
paverkas av t ex svackor i orderingang, forskjutning
av projekt, ogynnsamma valutarérelser etc.

Marknaden for de tjanster och produkter Bubl-
ar utvecklar befinner sig i en stark utvecklingsfas.
Marknadsdynamiken innebar att det finns en risk
att de projekt Bublar investerat i kommer att mottas
med svagt intresse av slutkunder och att darmed
forvantade intakter inte genereras med paféljande
negativ effekt pa resultat och kassafléden. Aven
aktiverade utvecklingskostnader kan komma att
behodva skrivas ned. Om en kommersiell lansering
av ett projekt forsenas eller resulterar i lagre intakter
an beddmt kan det medféra en vasentligt negativ
effekt pa bolagets verksamhet, resultat och finan-
siella stallning.

Forseningar i planerade och pagaende kund-
eller spelprojekt kan ha en negativ effekt pa kas-
safléde, intakter och rérelsemarginal. Om ett eller
flera av bolagets utvecklade spel forsenas kan det
medfdra en vasentlig negativ inverkan pa bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning. Saval
mobilspels- som XR-marknaden kdannetecknas av
snabb teknisk och innovativ utveckling och stor
konkurrens. Flera av Bublars nuvarande och fram-
tida konkurrenter kan ha konkurrensdvertag i form
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av langre historik, ett mer inarbetat varumarke samt
storre finansiella-, tekniska- och marknadsféringsre-
surser.

Koncernen bestar av en organisation med be-
gransade resurser och far darfér anses vara starkt
beroende av ett fatal nyckelpersoner. Vidare kan de
partner som bolaget valt att samarbeta med tvingas
till andra prioriteringar an bolagets egna med
paféljande risk for férsening och fullgérande av
projekten. Se arsredovisningen 2019 for ytterligare
beskrivning av de riskfaktorer Bublar star infér.

Kommentar om

redovisningsprinciper

Kvartalsrapporten har upprattats enligt Arsredovis-
ningslagen (ARL) och BENAR 2012:1 (K3).

Forvarvet av Goodbye Kansas, som ar mycket
storre i termer av omsattning och struktur an Bubl-
ars tidigare verksamhet, innebar delvis ny materia
for Bublar som koncern. Det som ar nytt ar hante-
ringen av andelar i s.k. intresseféretag (aktieinne-
hav mellan 20 och 50%).

Principerna for intaktsredovisning i Goodbye
Kansas ar samma som fanns i Vobling. Goodbye
Kansas tillhandahaller tjanster till bade fast och
rorligt pris, i form av konsult och projektarvoden,
for visuella effekter, animation, Performance Cap-
ture till film- och Tv-produktioner, speltrailers samt
utveckling av egna IP-rattigheter. Intékten fran de
levererade tjansterna redovisas i den period de
tillhandahalls. De flesta avtalen som sluts ar till fast
pris, och da redovisas intakten baserat pa hur stor
andel av den totala 6verenskomna tjansten som
levererats under perioden da kunden erhaller och
utnyttjar tjansterna. Detta avgors baserat pa den
faktiska nedlagda arbetstiden jamfért med den
totala forvantade arbetstiden fér uppdraget.

Kommentar resultat- och
balansrakningseffekter

Forvarvet har férandrat strukturen pa Bublars ba-
lansrakning. Transaktionen férvantas ske i tre steg
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dar Bublar har uppskattat den forvantade képeskil-
lingen, baserat pa en bedémning om Goodbye
Kansas resultat och darmed utfallet i antalet aktier
som kommer behéva emitteras da tillaggskopeskil-
ling kommer erlaggas i fasta antal aktier. De aktier
som inte emitterats annu (tillaggsképeskilling 2) har
skuldférts. Tillsammans forklarar detta det hogre
vardet pa tillgangssidan (under goodwill om ca 160
Mkr) och interimsskulder (om ca 56 Mkr). Interims-
skulderna forklarar tillsammans med en bokférings-
teknisk skuld kopplat till hyreskontraktet (24 Mkr)
o6kningen av skulderna fér koncernen. De gamla
finansiella skulderna som fanns i Goodbye Kansas
belastar inte den nya koncernen.

Strukturellt har Bublar férvarvat bade aktier
och fordringar pa Goodbye Kansas. Fordringar-
na inkluderar konvertibla skuldebrev och andra
skulder som fanns i Goodbye Kansas fére den 30
april. Genom affaren ersatts tidigare finansierings-
och konverteringsvillkor till de i erbjudandet fran
Bublar Group. Forvarvet av Goodbye Kansas 6kar
vardet pa posten goodwill som ingar i anlaggnings-
tillgangar. Tidigare har goodwillposter uppkom-
mit relaterat till Sayduck och Vobling. Det totala
goodwillvardet uppgick till ca 200 Mkr per den 30
september. Goodwiill skrivs av linjart i koncernredo-
visningen pa 5 ar med bérjan fran tilltradesdatum.

Posten immateriella tillgangar 6kar ocksa genom
forvarvet pa grund av de immateriella varden som
finns i Goodbye Kansas. De representerar varden
for egenutvecklad mjukvara och egenutvecklade
IP:n. Mjukvarulésningarna representerar verktyg for
att 6ka produktiviteten i Goodbye Kansas arbets-
processer. IP:n kan vara koncept fér TV-serier, filmer
eller spel dar malet ar att salja dessa vidare for pro-
jekt som leder till intakter for tjansteverksamheten
men ocksa del i framgang i projekten.

Bublars immateriella tillgangar har tidigare re-
flekterat utvecklingskostnader fér mjukvaruplattfor-
marna fér mobilspel och XR-plattformarna. En linjar
avskrivningsmodell pa 5 ar tillampas har.

Kostnaderna for spelutveckling fram till juli 2020
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har ej aktiverats da vi ansett att spelutvecklingen

ej uppfyllt kraven enligt K3 18:12. Sedan juli 2020
anser vi att kraven uppfylls och kostnaderna for
spelutvecklingen av Otherworld Heroes samt Hello
Kitty AR:Kawai World aktiveras darefter. Kostnader
for fler funktioner till mjukvaruplattformarna aktive-
ras enligt nedlagt arbete och skrivs av.

Kapitalbehov

Kassabehallningen uppgick till ca 31,5 Mkr vid
periodens utgang.

Efter kvartalets utgang har en éverenskommel-
se om en flexibel konvertibelfinansieringslosning
natts med schweiziska investeringsbolaget Nice &
Green. Det ger Bublar méjlighet till finansiering om
totalt 50,4 Mkr fordelat pa 12 manatliga trancher
om 4,2 Mkr som Bublar kan ropa av sa lange férut-
sattningarna i avtalet uppfylls.

Forvarvet av Goodbye Kansas innebar att intakts-
basen breddas och 6kar. Transaktionen innebar
ocksa att tidigare finansiella skulder om ca 72 Mkr
omvandlats till eget kapital for Goodbye Kansas
och férbattrar darmed bade soliditet och resultatet
framover da rantekostnader inte belastar verksam-
heten. Samarbetsprojekt mellan delar av Bublar och
Goodbye Kansas mot stora internationella foretag
visar pa nya intressanta och méjliga gemensamma
affarer. Vi bedémer darfor att det nya Bublar star pa
mer stabil grund for att soka finansiering for tillvaxt-
och utvecklingsprojekt eller starka rorelsekapitalet.
Vi bedémer att det finns en stor global kommersiell
potential i bade spelen i Bublar och de IP-projekt
som kommer med férvarvet. Utvecklingen av Hello
Kitty spelet kommer belasta likviditeten och resul-
tatet tills lansering sker. Vi kan daremot inte med
sakerhet férutse intéktsnivaerna i spelprojekten. Ut-
fallen av spelens och IP-projektens intakter kommer
aven i den nya strukturen direkt paverka bolagets
framtida kapitalbehov.

Styrelsen bedémer det darfér som avgoérande att
Goodbye Kansas kan fortsatta driva verksamheten
med positiva kassafléden och att spelen férmar
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generera intakter. Om intakterna inte utvecklas
i enlighet med styrelsens beddmningar behéver
Bublar 6évervaga atgarder som sparar kostnader
och/eller ytterligare kapitalanskaffningar.

Det finns ett stort intresse att investera i foretag
som utvecklar applikationer och produkter baserat
pa XR-tekniken och andra visuella tekniska |6sning-
ar bade hos institutioner och individuella investera-
re, vilket gor att styrelsen bedémer maéjligheterna
som goda att skaffa ytterligare finansiering. Det
laget kan naturligtvis férandras inte minst pa grund
av handelser som Covid-19. Overenskommelsen
efter kvartalet med Nice & Green ser vi som ett
tecken pa att investerarintresset i marknaden fort-
satt finns dar. Styrelsen har mandat fran arsstamman
att emittera aktier och/eller konvertibler och/eller
teckningsoptioner for att flexibelt kunna hantera
finansieringsfragan.

Rapportkalendarium 2021

Bokslutskommuniké 2020, jan-dec 25 februari
Arsstamma 14 april
Delarsrapport jan-mars 20 maj
Delarsrapport jan-juni 21juli

Delarsrapport, jan-sept 10 november

Bublars samtliga rapporter samt arsredovisning
finns tillgangliga pa www.bublar.com

Granskning

Denna rapport har inte varit foremal fér granskning
av bolagets revisor.

Stockholm den 10 november 2020
Styrelsen, Bublar Group AB (publ)



RESULTAT

Resultatriakning i sammandrag fér koncernen

2020 2019 2020 2019 2019
Tkr Q3 Q3 Jan-sept Jan-sept Helar
INTAKTER
Nettoomsattning 48 437 3977 101023 11818 17 081
Aktiverat arbete for egen rakning 3481 - 11972 - 1000
Ovriga rorelseintakter 596 177 2563 519 491
Summa 52514 4154 115558 12 337 18 572
RORELSEKOSTNADER
Ovriga externa kostnader -32 626 -4 438 -69 066 -13983 -21393
Personalkostnader -35012 -6 742 -73 515 -20612 -28123
Resultat fére av- och nedskrivningar
(EBITDA) -15124 -7 025 -27 022 -22 258 -31115
Avskrivningar och nedskrivningar -13643 -4083 -28834 -10527 -14 629
Rorelseresultat (EBIT) -28 767 -11108 -55 857 -32785 -45 744
FINANSIELLA POSTER
Ranteintakter (0] (0] 1 0 0
Rantekostnader -1 541 -6 -4 640 -18 -27
Valutadifferenser -163 34 -82 88 101
Summa finansiella poster -1704 28 -4721 70 -74
Resultat efter finansiella poster -30471 -11 067 -60 578 -32715 -45 669
Skatt (0] - 0] - -53
Uppskjuten skatt -8 -4744 -8 -4744 -4744
Periodens resultat -30479 -15 811 -60 586 -37 459 -50467
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BALANS

Balansrakning i sammandrag for koncernen

Tkr 20200930 20190930 20191231 20181231
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 212 624 63610 61032 57725
Materiella anlaggningstillgangar 32282 838 1012 527
Finansiella anldggningstillgangar 357 609 353 4908
Summa anldaggningstillgangar 245 264 65058 62 397 63489
Kortfristiga fordringar 60470 8604 6534 9503
Kassa och bank 31468 8659 37 224 20309
Summa omsittningstillgangar 91937 17 263 43758 29812
Summa Tillgangar 337 201 82320 106 155 92972
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 2862 1347 1569 1144
Ej registrerat aktiekapital - - - 28
Annat eget kapital 256 868 106 910 144 495 108 322
Periodens resultat -60 586 -37 459 -50 467 -25121
Innehav utan bestémmande inflytande 1641 - - -
Eget kapital 200 345 70798 95 597 84 373
Avsattning for skatter 330

Langfristiga skulder 26 099 1512 1371 122
Kortfristiga skulder 108 786 10010 9187 8477
Summa Skulder 134 885 11522 10558 8599
Summa Eget kapital och Skulder 337 201 82320 106 155 92972
Foretagsinteckningar 13 320 3000 - 3000
Ansvarsférbindelser* 130164 Inga Inga Inga

* Beloppet avser till storsta delen hyresvtal
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KASSA

Kassaflodesanalys i sammandrag fér koncernen

2020 2019 2020 2019 2019
Tkr Q3 Q3 Jan-sept Jan-sept Helar
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat -27 305 -11068 -55856 -32697 -45 642
Justeringar fér poster som
inte ingar i kassaflodet 14425 4059 29642 10 585 14905
Erhallen ranta mm - - 1 - -
Erlagd ranta -3132 = -4722 -18 -27
Betald skatt 42 7 659 -659 -1364
Foérandring av rorelsekapitalet -58 863 -484 7 605 3685 5612
Kassafléde, I6pande verksamheten -74 653 -7 486 -22672 -19 097 -26 516
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i anlaggningstillgangar -1 005 -48 -1406 -509 -865
Forvarv av koncernforetag = -14139 -124 668 -14139 -14139
Balanserade utgifter, produktutveckling -9417 -487 -18 829 -487 -2106
Ovriga férandringar finansiella tillgangar - - - -454 -186
Kassafl6de, investeringsverksamheten -10442 -14 782 -144 903 -15589 -17 296
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission 58050 23859 164 270 23887 61709
Erhallna aktieagartillskott - - - - -
Upptagna lan - 19 - 19 19
Aterbetalning av lan -834 -125 -2445 -875 -1000
Kassafléde, finansverksamheten 57 216 23753 161825 -722 60728
Periodens kassafléde -27 859 1485 -5750 -11 655 16 916
Likvida medel vid periodens borjan 59 331 7169 37224 20309 20309
Kursdifferens likvida medel =5 5 -7 5 -1
Likvida medel vid periodens slut 31467 8659 31467 8659 37224
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EGET KAPITAL

Forandring av eget kapital

Aktiekapital Annat Summa
eget kapital eget kapital

inkl. periodens

Tkr resultat
Ingaende balans 1 januari 2019 1144 83229 84 373
Registrering nyemission 28 -28 -
Nyemissioner juli (kontant och Sayduck) 175 23263 23438
Nyemission oktober 221 40235 40456
Teckningsoptioner 437 437
Emissionskostnader -2674 -2674
Omrakningsdifferens 32 32
Periodens resultat -50 467 -50 467
Utgaende balans 31 december 2019 1569 94028 95 597
Ingaende balans per 1 januari 2020 1569 94 028 95 597
Periodens resultat -60 586 -60 586
Nyemission maj 2020 367 49794 50161
Apportemission Goodbye Kansas Group 463 57734 58197
Emission, Tillaggskopeskilling 1 463 57729 58192
Emissionskostnader -2 281 -2 281
Korrigering férvarv, Sayduck 2 2
Omrakningsdifferens 1063 1063
Utgaende balans 30 september 2020 2862 197 483 200 345
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