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SAMMANFATTNING

Goodbye Kansas Studios skapar ofta digitala djur till film, TV och spel. Har ar en digital hjort

som skapades fér andra sésongen av Sky’s serie “A Discovery of Witches”

Fjarde kvartalet,
1 oktober - 31 december 2020

¢ Nettoomsittningen dkade till 60,3 Mkr (5,3).
Goodbye Kansas, som konsolideras fr o m 1 maj 2020,
hade en nettoomséttning pa 57,1 Mkr (32,9).

* Resultat fére avskrivningar (EBITDA) uppgick till
-14,9 Mkr (- 8,9). Resultatet paverkas av férskjutningar i
produktioner for film, streaming och VR/AR-l&sningar
pa grund av pandemin.

* Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till -23,1
Mkr (-13,0). Avskrivningar om 8,2 Mkr (4,1) inkluderar
goodwill som uppgar till 4,0 Mkr.

¢ Kassabehallningen uppgick till 25,3 mkr (37,2)

Helaret,
1 januari- 31 december 2020

Nettoomsattningen dkade till 161,3 Mkr (17,1).

| omsattningen ingar Goodbye Kansas fran 1 maj 2020.
Goodbye Kansas nettoomsattning uppgick till 246 Mkr
(136,2) for helaret, vilket ar en férbattring med 81%.
Resultat fére avskrivningar (EBITDA) uppgick till -42,0
Mkr (-31,1). Resultatet har paverkats av forskjutningar av
produktioner for film, streaming och VR/AR-l6sningar
pa grund av pandemin. Goodbye Kansas EBITDA 2020
forbattrades till -11,2 Mkr fran -108, 2 aret innan.
Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till -79,0
Mkr (-45,7). Avskrivningar om 37,0 Mkr (14,6) inkluderar
goodwill som uppgar till 24,7 Mkr.

Med "“Bublar” avses Bublar Group AB (publ), org. nr. 559019-7462, inklusive dotterbolag. Styrelsen och verkstéllande direktéren
for Bublar far harmed avge bokslutskommuniké avseende perioden 1 januari - 31 december 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

3.

Viktiga handelser
under fjarde kvartalet

Beslut om férandringar i Bublar Groups ledning togs: Peter
Levin, VD och grundare av Goodbye Kansas, ett av forvarven
i Bublar Group, tilltradde som ny koncernchef den 1 januari
2021. Samtidigt tilltradde Maria A Grimaldi, en ny position
som Director, New Business & Scalable Technology

Bublar forvarvade Plotagon Production AB som nyligen in-
gatt avtal med ett av varldens storsta avatar-baserade sociala
natverk sydkoreanska Naver Z Corporation som driver app-
tjidnsten ZEPETO med ca 180 miljoner anvandare i varlden.
Plotagon har en teknikplattform for att skapa 3D-animerade
filmer pa nagra minuter. Bolagen har startat utveckling av en
app som kommer lanseras 2021 baserad pa Plotagons teknik
och ZEPETOS innehall.

Bublar dotterbolag Vobling tecknade ett 3-arigt ramavtal
med Saab AB for [6sningar inom XR-teknologi och 3D.
Ramavtalet omfattar Saab AB inkl dotterbolag.

Bublars dotterbolag Sayduck utékade sitt samarbete med en
av bolagets aldsta kunder och ingick ett trearigt licensavtal
med design- och tillverkningsforetaget

Forms+Surfaces med sate i USA. Det nya uppdraget bestar
av att bygga en online 3D-konfigurator for 6ver 80 av bola-
gets olika inredningsprodukter for offentliga miljoer.

Inom film & TV tog Goodbye Kansas i London hem flera nya
kontrakt, bland annat fér VFX (Visuella Effekter) till en serie
for Amazon och en for Netflix. Ytterligare produktioner

for tva TV-serier ar under férhandling. Samtliga titlar ar tills
vidare konfidentiella.

Bublar Group AB (publ)

Goodbye Kansas Studios
producerade all VFXi artisten
Duvchi’s video “Geronimo”
som slapptes i oktober 2020.
Videon regisserades av den
hyllade konstnaren/férfattaren
Simon Stalenhag, vars retro-
futuristiska bocker har 6ppnat
dérrar fér honom i Hollywood.
Hans bok “Ur Varselklotet”
blev TV-serie pa Amazon och
Avengers-regissérerna Broder-
na Russo har képt filmrattighe-
terna till hans senaste bok
"The Electric State”.

Bublars dotterbolag Infinite
Entertainment utvecklar fér
narvarande ett helt nytt origi-
nalprojekt tillsammans med
Stalenhag, som kommer att
presenteras under 2021.

Viktiga handelser
efter perioden

* Ytterligare ett strategiskt aterférsaljaravtal for Voblings
egenutvecklade produkt VR Fire Trainer slots med
Gloria som ar Europas storsta bolag inom brand- och
sakerhetslésningar. Avtalet omfattar i ett forsta steg
DACH-regionen.

¢ Bublaringick en strategisk licensaffiar med ledande
globala leksaksbolaget MGA Entertainment Inc.
och erhaller global licens fér nagra av MGA:s mest
populara varumarken. Syftet ar att utveckla nya affarer
genom att kombinera MGA:s kdanda och ikoniska
varumarken med bland annat den nyligen férvarvade
filmplattformen fran Plotagon.

¢ Tillaggskopeskilling 2 for forvarvet av Goodbye
Kansas foll inte ut da resultatvillkoret inte uppfyllts. An-
skaffningsvardet blir darfor lagre vilket innebar en lagre
utspadning eftersom betalning skulle utgatt i aktier. For
férvarvet av Sayduck kommer tillaggskopeskilling (i
aktier) att betalas ut da mal for licensintakter natts.

¢ Infinite Entertainment, Goodbye Kansas produk-
tions- och IP-bolag, har annonserat sin forsta lang-
filmsproduktion med Netflix och Spike Lee, dar Infinite
kommer vara samproducent och Goodbye Kansas
kommer att leverera visuella effekter (VFX).



VD-ORD

Peter Levin

Vi 6kar tempo och fokus i resan mot att bli en ledande aktér inom
den digitala industrin. Under 2021 ar arbetet med att skapa férutsattningar
for en uthallig I1onsam tillvaxt den viktigaste malsattningen.

ag ar stolt och oerhért energifylld éver att ha fatt
styrelsens fortroende att utveckla Gruppen vidare.
Under mina 30-ar inom spelindustrin har jag fatt
ta del av hur den utvecklats och vuxit sig stark. Idag
har Sverige ett flertal bolag som imponerar globalt.
Nar vi grundade Goodbye Kansas var det med
dessa framgangar som bakgrund och med visionen att
bygga nytt och skalbart med bas i konvergerande industrier
och teknologier samt kreatorer av varldsklass. Med Grup-
pens samlade kompetens och var globala kundbas ar jag
overtygad om att vi kommer lyckas accelerera utvecklingen
under de narmaste aren.

2020 var ett ar som skakade om oss alla. Pandemin
kommer otvetydigt att fortsatta paverka oss éver lang tid
framover. Men den tog samtidigt fram det basta hos oss och
utmanade oss att hitta nya och i vissa fall battre I6sningar.
Nar vi nu ser tillbaka pa var verksamhet under 2020 sa ar jag
imponerad &ver hur vart team inte bara tagit sig igenom en
global kris som saknar motstycke i den moderna historien,
utan ocksa utvecklat verksamheten till att bli mer effektiv, an
mer kundanpassad och battre rustad sa att vi kan ta oss an
framtida utmaningar och méjligheter. Mycket arbete aterstar
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och motivationen ar hég hos vara ca 300 medarbetare i for
narvarande 7 lander.

Flera av vara affarsomraden har gynnats med 6kat intres-
se, efterfragan och konkreta nya affarer medan andra delar
har paverkats nagot negativt pa grund av langre beslutspro-
cesser hos kund men ocksa i vissa fall av férskjutningar av
produktioner.

Av naturliga skal har gruppens stérsta bolag Goodbye
Kansas Studios paverkats och fick se flera av sina VFX-be-
stallningar fran film & TV-branschen senarelaggas. Goodbye
Kansas Studios star sedan tidigare pa flera ben och intakter-
na fran dataspelsbranschen har mer an férdubblats. Vi kun-
de darfér, till skillnad fran manga andra kollegor i branschen,
ta oss relativt oskadda genom pandemins forsta ar.

Aven om viss forsiktighet fortfarande rader under férsta
halvaret 2021, sa ar det tveklost sa att film & TV-branschen
ser mycket ljust pa framtiden. De framgangsrika strea-
mingbolagen star nu infér en ny stor vag av bestallningar,
speciellt for leverans under andra halvaret av 2021 och in
i 2022. Som ett exempel kan namnas Netflix som tidigare
annonserat att de ska satsa 1 miljard USD bara pa UK-base-
rade film & TV-produktioner 2021. Detta, tillsammans med



VD-ORD

den standigt vaxande spelindustrin och Goodbye Kansas
position i varlden, innebar att vi har en narmast omattlig
marknad framfor oss.

Omsattningen for Goodbye Kansas Studios 6kade med
80% under aret. Bolaget ar inne i en turnaround och visade
ett positivt resultat under forsta halvaret. Under andra halv-
aret fick vi uppleva ytterligare senarelaggningar, inte avbok-
ningar, av produktionsstarter for film & TV, samt dven vissa
framflyttade spelprojekt. Helaret 2020 slutade darfér med
en EBITDA om -11 Mkr men relativt utfallet 2019 (EBITDA
-108,2 Mkr) sa ar vi tydligt pa ratt kurs efter ett speciellt ar.

Vart film & TV-produktionsbolag Infinite Entertain-
ment, ar ett av de bolag som nu drar nytta av den 6kade
efterfragan pa unikt innehall. Bolaget har flera projekt under
utveckling, egna eller delagda IP, och produktionsbeslut ar
pa gang fér nagra av dem under 2021. | dagarna presentera-
des att det forsta av dessa projekt blir “Gordon Hemingway
& The Realm of Cthulhu”, en langfilm som kommer att
samproduceras med bl.a. Netflix och Spike Lee. Genom
Infinites projekt raknar vi framat med betydande intakter till
var studioverksamhet da avtalen oftast ar kopplade till kop
av VFX-tjanster fran Goodbye Kansas Studios, som t.ex. ar
fallet med det nya Netflix-projektet.

Marknaden fér XR-teknologi, dvs VR (Virtual Reality) och
AR (Augmented Reality) véxer vidare och vi &r val positione-
rade med Voblings och Sayducks plattformar. Var férsta
egenutvecklade produkt, VR Fire Trainer, gor det mojligt
att trana brandsdkerhet i Virtual Reality, och for att snabbt
na en 6kad forsaljning har vi nyligen tecknat ytterligare ett
strategiskt aterforsaljaravtal for den europeiska markna-
den. Vi har nu partners fér utrullning av vara produkter och
tjanster i bade Norden och Europa vilket ar mycket positivt.
For Sayduck Plattform, var 3D/AR 16sning fér e-handeln, har
vi sett en fortsatt positiv utveckling. Licensintakterna har mer
an férdubblats, om an fran laga nivaer, och utgér nu en allt
storre andel av de totala intakterna i Sayduck.

Virtual Brains producerar spel och apparinom
Real-World Games samt pa var Movie-Making platform,
utvecklad av vart senaste férvarv Plotagon. Vi valjer for nar-
varande att fokusera pa att utveckla spel och appar baserade
pa starka varumarken och samarbetspartners. Hello Kitty ar
ett av varldens starkaste IPn och vi sakerstaller nu kvaliteten
genom att komplettera med outsourcad kompetens av detta
sa viktiga spel fér oss. Nyligen tecknade vi ocksa avtal med
MGA Entertainment, en ledande global leksakstillverkare,
om ytterligare licensrattigheter.
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Var strategi innebar att vara Ié6sningar ska kunna
ateranvandas oavsett varumarke. Vi bygger pa detta satt
skalbarhet och strukturkapital som 6ver tid ger snabbare
utvecklingscykler samtidigt som vi bygger upp en portfolj
av spel och appar. Vi ar 6évertygade om att denna strategi
kombinerat med licensierade IPn ar ratt vag att ga.

Vi har under december 2020 och inledningen av det
nya aret pabdrjat en éversyn av var strategiska riktning och
ar snart redo att beratta mer om denna. Férenklat kan man
beskriva det som att vi ser Gruppen indelad i tva huvudsak-
liga affarsomraden, B2B och B2C, samtidigt som vi avser
pabérja ett skifte fran konsultintakter, men som ocksa fort-
satter vaxa, mot produkt-, licens-, och royaltyintakter samt
sjalvklart spelintakter.

Den starka tillvaxten inom Spel-, Film & TV (streaming)-
samt XR-industrierna fortsatter. Konvergensen bade vad
avser dessa industrier och teknologi gynnar Gruppens egna
skalbara plattformar och var samlade kompetens. Efterfra-
gan pa vara tjanster och teknologier inom visualisering,
Performance Capture, Digital Humans och VR/AR &kar,
nagot som sjalvklart fangas upp via interna samarbeten som
t.ex. mellan Goodbye Kansas Studios och Vobling. Dialogen
mellan vara bolag avseende IP-utveckling, och licensrattig-
heter, inom Film & TV samt Spel lovar gott.

Det handlar om att snabbare vidareutveckla var befintliga
verksamhet, vara nuvarande och tillkommande skalbara
produkter och teknologier samt att fortsatta arbetet med att
etablera strategiskt viktiga samarbeten med befintliga och
nya partners pa en global basis.

Vi kommer véaxa organiskt samt fortsatta att utvarde-
ra potentiella forvarv, som kompletterar var befintliga
affar och langsiktiga strategi. Det interna arbetet som tidi-
gare paborjats fortsatter med bland annat kostnadskontroll,
forbattrad projektstyrning och effektivisering av processer
inom hela Gruppen. Under 2021 ar arbetet med att skapa
stabilitet, Idnsamhet och tillvaxt den viktigaste malsattning-
en.

Avslutningsvis ser jag med tillforsikt fram emot det vi
kommer att skapa med vara, av varldsklass, kreativa tekniska
talanger, genom att tillampa spjutspetsteknologi, vara egna
plattformar, skalbara produkter och utveckling av egna IPn
och licensrattigheter pa en global marknad.

Peter Levin
Koncernchef och VD



VIBYGGE
VIDARE!

Arbetet med att utveckla Gruppen pagar for fullt. Det

Anders Lundstrém Filip Grufman Andrea Sorset
CFO Bublar Group MD Plotagon Head of Production

Maria Grimaldi Oliver Oftedal Alex Ennerfeldt
Director New Biz & Scalable Tech Producer Infinite Entertainment (LA) MD Studio Asia (Manilla)
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NYCKELTAL

Koncernen

2020 2019 2020 2019
Tkr Q4 Q4 Helar Helar
Nettoomsittning 60278 5264 161 301 17 081
Aktiverat arbete for egen rakning 16154 1000 28126 1000
Summa intakter 78137 6235 193695 18 572
Rérelseresultat (EBITDA) -14933 -8 857 -41955 -31115
Antal anstéllda, genomsnitt 295 61 178 57
Balansomslutning 307 700 106 155 307 700 106 155
Kassalikviditet 76% 476% 76% 476%
Soliditet 58% 90% 58% 90%
Eget kapital per aktie, kr 1,79 1,50 1,79 1,74
Resultat per aktie, kr
- fore utspadning -0,24 -0,34 -0,85 -0,92
- efter utspadning -0,23 -0,31 -0,82 -0,86
Antalet aktier vid periodens slut 100194 110 54913141 100194110 54913141
Antalet aktier vid periodens slut efter full utspadning 104194110 58913 141 104194110 58913141
Genomshnittligt antal aktier 100194110 51037998 77553626 51037998
Genomshnittligt antal aktier efter full utspadning 104194110 55037998 81553626 55037998

Koncernfoérhallanden

| koncernredovisningen konsolideras moderbo-
laget och dotterbolagens verksamheter fram till
och med den 31 december 2020. Dotterfore-
tag ar alla féretag i vilka Koncernen har ratten
att utforma foretagets finansiella och operativa
strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar.
Bublar Group AB har fem dotterbolag med
olika fokusomraden, slutkunder och intaktsge-
nerering: Goodbye Kansas, Virtual Brains, Vo-
bling, Sayduck och Plotagon. Goodbye Kansas,
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som inkluderas i rakenskaperna fran och med 1
maj 2020, ar det storsta verksamhetsomradet.
Plotagon, som férvarvades i januari 2021 ingar
i rakenskaperna fran och med den 8 januari
2021.

Goodbye Kansas erbjuder tjanster inom
VFX, animation och Performance Capture till de
ledande globala film-, spel- och streamingfére-
tagen. Vobling utvecklar produkter och tjanster
inom VR och ar specialiserade inom virtuell

traning. Sayduck har fokus inom AR-16sningar
fér e-handeln och har en digital 3D/AR-visua-
liseringstjanst via sin plattform Software-as-a
Service. Virtual Brains utvecklar AR-baserade
mobilspel med GPS- och multiplayer-funktio-
nalitet pa sin egenutvecklade teknikplattform.
Plotagon har en teknikplattform for att kunna
skapa egen 3D animerad film i mobilen pa
nagra minuter.



VAR AFFAR

Affarsmodell

Den analoga varlden forflyttas in i den
digitala bade i vart dagliga livoch i
arbetet. Manniskor forvantar sig att
miljéerna i den digitala varlden ska vara
mer autentiska an nagonsin.

Bublar bygger sin affarsmodell pa
den insikten; tilldampar spjutspetstek-
noligi, kombinerar den med artisteri i
varldsklass och utvecklingen av egna
IP:n och skalbara produkter. Gruppen
skapar produkter och tjanster genom
att kombinera detta strukturkapital pa
nya satt for den basta visuella upple-
velsen.

Teknologierna ar Augmented Reality
(AR), Virtual Reality (VR), VFX produk-
tion, Cinematics, Performance capture
& scanning, Digital Humans och Real
Time animation.

World class Cutting-edge
ARTISTERY TECHNOLOGY
\ 4
Valuable
IP-CREATON
* Animation * AR/ VR
* Concept Art * VFX Pipe

¢ Charac Extended Reality

* Product dev
* Game Development
¢ Film & TV Dev

¢ Performance Capture

Intaktsmodell

Bublars affar bygger pa fyra intaktsmo-
deller: konsult (C-rev), produkt- och
licensintakter (P-rev) samt spel- och
royaltyintakter (G&R-rev).

Langsiktigt kommer det fortsatt
att vara en kombination av intdktsmo-
dellerna da de projekt som levereras
skapar méjligheter till licens- och
royaltyintakter samt tvartom.

Sammantaget ger det forutsattning-
ar for Ibnsam tillvaxt och ambitionen ar
att skifta balansen fran framst konsult-
baserade intakter i dagslaget, mot en
stérre andel produkt-/licens- och spel-
och royaltyintakter i framtiden.
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World class
ARTISTERY

Cutting-edge
TECHNOLOGY

Valuable
IP-CREATON

Product-and
license revenues

Project based
revenues

Royalties/Production
fees & in-app revenues

Scalable revenues



UTVECKLINGEN
| KONCERNEN

Utvecklingen fér Gruppen har inneburit en markant dkad
omsattning och en 6kning av licensintakterna jamfért med
forra aret. Aret har ocksa inneburit framflyttade produktio-
ner inom framférallt film, TV, AR/VR-6sningar och senare-
laggning av lansering av mobilspel pa grund av pandemin.
Gruppen har gynnats av hog efterfragan pa speltrailers
och ett skiftat fokus mot 6kade investeringar i forbattrad
e-handel. Sammantaget har pandemin haft bade positiva
och negativa effekter pa verksamheten.

Goodbye Kansas hade en god orderingang under aret
och nettoomsattningen for helaret uppgick till 246 Mkr
(136,2) vilket ar en forbattring med 81%. Rérelseresultat
(EBITDA) uppgick till - 11,2 Mkr (-108,2).

| resultatet for Gruppen ingar Goodbye Kansas resultat
fran 1 maj i konsolideringen med 148,6 Mkr i nettoom-
sattning och EBITDA med - 17 Mkr. For kvartalet uppgick
omséttningen till 57,1 Mkr (32,9). EBITDA-resultatet uppgick
till - 9,1 Mkr (-24). Resultatet paverkas av ytterligare for-
skjutningar i produktioner for film och TV pga den radande
pandemin. Uppdragen fran spelindustrin har fortsatt att 6ka
starkt under sista kvartalet vilket till viss del har kompenserat

Hello Kitty AR Kawaii World.
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for den lagre nivan inom film och TV. Det har dock inte varit
mojligt att helt anpassa kostnaderna till forandringen av
mixen i uppdrag. Under kvartalet utgjorde intakterna fran
spelindustrin tva tredjedelar av uppdragen vilket ar en stor
forandring jamfért med motsvarande period forra aret da
intakterna fran spel stod fér 40 % av totalen. Personalkost-
naderna var oférandrade och dvriga externa kostnader var
lagre jamfort med samma period 2019.

Nettoomsattningen fér Voblings verksamhet inom
VR-16sningar uppgick till 3,4 Mkr (4,4) for fjarde kvartalet
och resultatet fére avskrivningar (EBITDA) till -0,6 Mkr (0, 5).
Den lagre nettoomsattningen ar ett resultat av forskjutningar
i inkdpsbeslut fran kunder med anledning av pandemin.
Resultatet paverkas av det lagre orderlaget under tredje
kvartalet. Under fjarde kvartalet fordubblades dock omsatt-
ningen jamfort med tredje kvartalet.

Fér Sayduck och 3D/AR Iésningar fér e-handeln har aret
inneburit en positiv utveckling och “all-time high” under
Q4. Nettomsattningen under fjarde kvartalet uppgick till
1,4 Mkr och EBITDA resultatet till -0,4 Mkr. Licensintakter-
nas andel av totala intakter uppgick till 73% i kvartalet. For

“The Diner” (digital human) frén “Cyberpunk 2077".



UTVECKLINGEN | KONCERNEN

helaret féordubblades licensintdkterna jamfért med 2019.
Ordervardet under Q4 6kade med 240 % jamfort med mot-
svarande period aret innan och for helaret 6kade ordervér-
det med 163%.

| Virtual Brains pagar utvecklingen av Hello Kitty-spelet
for fullt med en delvis férandrad speldesign for att mojlig-
gora att kunna spela hemifran, utan krav pa att alltid behéva
réra sig utomhus. For att 6ka produktionstakten ytterligare
kommer externa spelutvecklingspartners att anvandas. Be-
aktat Hello Kittys mycket starka varumarke och kommersiella
intaktspotential ar vara utvecklingsresurser nu helt fokusera-
de pa produktutveckling av detta spel. Vi har darfér valt att
lata var egna titel, Otherworld Heroes, tills vidare ligga kvar i
mjuklanseringsfas i de lander som spelet nu testas i.

Under aret kommer ocksa den nya Plotagon-appen som
bygger pa samarbetet med sydkoreanska ZEPETO att lan-
seras, framst mot ZEPETO:s anvandare. Utvecklingsarbetet
gar enligt plan och existerande ZEPETO-anvandare kommer
kunna skapa och dela egna filmer, baserade pa sina avatarer
tack vare Plotagons teknik i den nya appen under 2021.

Nya kunder och samarbetspartners

Goodbye Kansas har under Q4 fortsatt samarbetet med
flera kunder, men ocksa inlett nya kundrelationer, bl.a.med
en europeisk spelstudio som utvecklar ett nytt AAA-spel.
Goodbye Kansas borjade under Q4 leverera Performance
Capture-tjanster for detta spel och projektet fortsatter under
2021.

Intresset for VR-I6sningar 6kade under fjarde kvartalet
och det &r hoég aktivitet nar det galler inférsaljning. Flera nya
tillaggsbestallningar fran bl a SAAB, BAE Systems, Vy och
SJ kom in under kvartalet. Storre kunder tillkom pa Say-
duck-plattformen som Aritco, Forms & Surfaces och MSI Ltd.

Efter arsskiftet knots ytterligare ett strategiskt aterforsal-
jaravtal for VR Fire Trainer med Gloria som ar Europas storsta
bolag inom Brand och Sakerhet.

Ett nytt strategiskt samarbete med MGA Entertainment
inleddes i februari 2021 gallande licenser for utveckling av
applikationer och spel pa Bublars spel- och filmplattformar
for nagra av MGAs ikoniska varumarken.

Forstarkning av nyckelkompetens
Under kvartalet gjordes ett antal strategiska rekryteringar
inom flera omraden. Ytterligare forstarkning av expertis
inom Digital Humans med David Connely som Scanning
Supervisor. Connely har tidigare arbetat med storfilmer
som "Avengers: Endgame”, “Godzilla: King of Monsters”
och “1917”. Inom férsaljning, med fokus inom den vaxande
XR-marknaden, har bolaget knutit till sig Mark Stein som
Executive Producer. Designteamet och Art Department har
kompletterats med Will Strong som Regissér och AD samt
Gabriel Bjork Stiernstrom, Lead Concept Artist.
Produktionsteamet i Asien har férstarkts med anledning
av 6kad efterfragan fran e-handeln. Ytterligare utvecklings-
kompetens har rekryterats for Sayduck-plattformen.

BUBLAR GROUP GOODBYE KANSAS
Mkr 246,1
200
161,3 164,5
150 139,3
100
50
17,0
3,5
0
_19’9 1],2
-50 -31 ,1 42
-53,5
-100
-108,2
2018 2019 2020 2018 2019 2020
Nettoomsattning EBITDA
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Goodbye Kansas Performance
Capture-studio ar uniki sitt slag

Motion Capture ar precis vad det heter, en tek-
nik att fanga en rorelse i 3D for att sedan kunna
anvanda denna rorelsedata for att t.ex. fa en di-
gital karaktar att rora sig. Numera kan man inte
bara spela in kroppsrérelser, utan ocksa fanga
minsta nyans i en skadespelares ansikte. Man
talar darfér numera allt oftare om Performance
Capture, dvs att inte bara fanga en rérelse, utan
att fanga sjalva essensen i skadespeleriet: “the
performance”.

Denna typ av projekt blir ett allt storre inslag
i det totala uppdraget. Intakterna fran projekt
med enbart Capture 6kade med nastan 50 % for
2020 jamfort med 2019. Andelen projekt som
har nagon del Capture-inspelning uppgick till
60 % av totala intakterna for 2020. Efterfragan
pa produktioner dar det finns behov av denna
avancerade teknologi och specialstudio dkar.

Goodbye Kansas Performance Capture-stu-
dio i Stockholm ar unik. Den ar till skillnad fran
liknande studios platsbyggd, planerad in i
minsta detalj av bolagets erfarna Performance
Capture-experter redan innan forsta spad-
taget. Hela bottenplanet ar optimerat for att ge
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effektiva inspelningar, med loger, smink och
varldsledande teknik.

Att Goodbye Kansas Studios har en egen
Performance Capture-studio och egen
Capture-avdelning gor bolaget unikt. Andra
liknande bolag tvingas kdpa in dessa tjanster ut-
ifran, medan Goodbye Kansas kan erbjuda alla
delari helt digital produktion med total kreativ
kontroll genom alla produktionssteg. Studi-
ons blotta existens blir pa sa satt ett patagligt
saljargument och har hjalpt bolaget att bygga
sitt grundmurade rykte som palitlig leverantér
till film och spelbranschen. Studion ar ocksa
utrustad for RealTime-projekt, dar rorelser kan
oversattas till digitala karaktarer i realtid.

Inspelningarna sker idag under helt Corona-
sakrade former, med kunder pa videolank.

Performance Capture ar ocksa en viktig lank
i bolagets expertis inom Digital Humans, ett
erbjudande som inte langre bara gagnar spel
och filmbranschen utan ocksa kan utnyttjas
inom utbildning, forskning, kundservice och
e-handel.

PERFORMANCE
CAPTURE
STUDION

* Studions storlek:
256 kvm, varav 100 kvm
inspelningsyta.

* Takhojd: 7 meter

* Fristaende taktross for
wire-stunts

¢ Ljudisolerad, forberedd
for ljudinspelningar

* Motion Analysis-kame-
ror (aktivt system): 65 st

* Qualisys-kameror (un-
der utveckling): 100 st

* HMC (Head Mounted
Cameras): 8 st

* Mjukvaror: Cortex, QTM,
Motionbuilder, Unreal +
ett antal egenutvecklade.



CASE

Avatarplattformen Zepeto.

Plotagon Production ger
tillgang till unik teknologi

Bublar Group har férvarvat Plotagon Production
som har en teknologi for att skapa egna 3D-ani-
merade filmer via mobilen eller datorn pa bara
nagra minuter. Plotagon har idag drygt

9 000 kunder som manadsvis betalar for tillgang
till tjignsten.

Bolaget har nyligen ingatt ett flerarigt avtal
med sydkoreanska Naver Z som driver det
avatar-baserade sociala natverket ZEPETO med
ca 180 miljoner registrerade anvandare éver
varlden, framst i Asien och USA. Tillsammans ska
parterna utveckla en app baserad pa Plotagons
beprévade teknologi och ZEPETOs innehall och
avatarer. Bublar utvecklar och driver appen och
ZEPETO hanterar marknadsféringen. ZEPETO ar
en social natverksapp dar anvandarna kan skapa
3D-animerade versioner av sig sjalva och intera-
gera med avatarerna i olika chatrum.

Var sydkoreanska partner har nara samarbe-
ten inom den populara koreanska musikindu-
strin, k-pop-genren. Hésten 2020 lanserades
det forsta virtual fansign-eventet nagonsin
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dar k-pop-bandet Blackpink och amerikanska
artisten Selena Gomez skapade en animerad
dansvideo baserade pa 3D-avatarer via ZEPETO.
Videon har redan nara 80 miljoner visningar pa
Youtube.

Vi ser en strategisk potential i samarbetet
med ett stort asiatiskt natverk infér kommande
mobilspelslanseringar.

Plotagons filmplattform kommer ocksa att
utgora en bas for utveckling av nya appar i
samarbetet med MGA Entertainment och licens-
avtal med nagra av MGA's kdnda och ikoniska
varumarken.

FORVARVSVILLKOR | KORTHET

Bublar Group férvarvade Plotagon Production AB for

15,3 Mkr i form av en apportemission. Vidare utgar 10 Mkr
nar den nya appen lanseras under 2021 samt en méjlig
tillaggskoépeskilling baserat pa EBITDA-resultat (kontant
eller i aktier). Plotagon ingar fran och med 8 januari 2021 i
Bublar som ett helagt dotterbolag,

Vi gor ett span-
nande forvarv
dar Plotagons
teknologi ger en
sprangbrada som
ger mojlighet att
utveckla nya skal-
bara affarer med
deras beprévade
teknik som bas,
nu narmast med
Naver Z/ZEPETO
och licenserna
med MGA Enter-
tainment.”

Magnus Granqyvist,
VD fér Virtual Brains.



CASE

202] MGA Enferfainment. [nc

MGA-familjen.

Strategisk licensaffar med ledande

leksaksbolaget MGA Entertainment Inc.

Bublar Group ingar strategisk licensaffar
och partnerskap med ett av varldens storsta
konsument- och underhallningsféretag, MGA
Entertainment. Syftet ar att utveckla nya affarer
genom att kombinera MGAE:s kanda och
ikoniska varumarken med den nyligen férvarva-
de filmplattformen.

Bublar erhaller global licens fér nagra av
MGAE:s mest populara varumarken.

Den plattform som ar forst ut baseras pa
Bublars senaste forvarv Plotagon, vars teknik
mojliggor att skapa och dela egna 3D-anime-
rade filmer genom nagra knapptryckningar pa
mobilen eller datorn. MGA Entertainments pro-
dukter hor till de mest saljande och prisbelénta
bland barn och ungdomar varlden éver

Det ar ett strategiskt viktigt samarbete som
ocksa 6ppnar upp affarsméjligheter inom flera
av Bublars verksamheter.

Bublars mal sedan starten har varit att eta-

blera licensavtal med globala varumarken med
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kanda karaktarer, for att gemensamt utveckla
innovativa appar och spel baserade pa de allra
senaste teknoligierna fér 3D, animation, film och
MMO-spel.

i LO.L. Surprfse!

MGA
ENTERTAINMENT

* MGA Entertainment,

Inc., med huvudkontor

i Chatsworth, Kalifor-

nien, ar ett féretag inom
konsumentprodukter

och underhallning som
skapar innovativa egna och
licensierade produkter som
leksaker och spel, dockor,
hemelektronik, heminred-
ning, pappersprodukter och
sportartiklar.

* MGA-familjen inkluderar
prisbelénta marken som
L.O.L. Surprise!™, Little
Tikes®, Secret Crush, Tobi
Robot Smartwatch, Rainbow
High, Poopsie Slime Surpri-
se!l™  Sing-a-Long Lilly och
Ami, Rescue Tales, VIRO Ri-
des™, Nal Na! Na! Surprise
och Zapf Creation®.

* Information: mgae.com.



CASE

Nytt strategiskt europeiskt
aterforsaljaravtal for VR Fire Trainer

Ytterligare ett strategiskt partnerskap har ingatts
med Gloria som ar Europas ledande féretag
inom Fire & Safety. Det ar ett licensavtal dar Glo-
ria blir exklusiv aterférsaljare av VR FireTrainer,
Voblings egenutvecklade produkt for VR-traning
i brandsakerhet. Avtalet ar tvaarigt med option
pa férlangning och omfattar initialt Tyskland,
Osterrike och Schweiz. Ambitionen ar dven att
under denna period utéka samarbetet till fler
strategiska marknader.

VR Fire Trainer lanserades i augusti 2020
tillsammans med Dafo Brand, som ar strategisk
aterforsaljare pa den nordiska marknaden.
Produkten &r en mobil och allt-i-ett-I6sning for
brandsakerhetstraning.

Studier fran Fire & Safety Australia visar att
farre an 50 % av arbetstagarna kanner sig trygga
med att anvanda brandslackare, och mer an 50
% anvander dem dessutom felaktigt. Hog kvali-
tet pa brandsakerhetsutbildning raddar liv och
minskar risken for person- och egendomsskador
vid brandtillbud. Den globala marknaden fér
brandsakerhetsutrustning férvantas na 105
miljarder USD 2025 med en arlig genomsnittlig
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tillvaxttakt pa 8,8% (CAGR) , enligt Grand View
Research, Inc.

I mer an sju decennier har GLORIA GmbH
varit Europas ledande tillverkare och distributor
av barbara brandslackare. Under denna tid har
foretaget skaffat sig mycket erfarenhet,
optimerat sina produkter och anpassa dem: till
dagens krav.

VR FIRE TRAINER

Det finns inte langre behov av att anvanda verkliga
brander for att efterlikna verkliga scenarier nar det gors
battre virtuellt. Férutom att vara helt séker har VR-utbild-
ning férdelen av att vara mer kostnadseffektiv, skalbar
och hallbar, samtidigt som den erbjuder en férbattrad

inlarningsupplevelse jamfért med traditionell brandsaker-

hetsutbildning.

VR traning ar ocksa perfekt lampad for stadsmiljoer,
och den innebar dessutom mindre miljépaverkan. VR
Fire Trainer ar helt mobil, utan behov av externa datorer
eller sladdar, vilket gér den perfekt for traning i stor skala.
Traningen kan ocksa genomforas pa distans. Produkten
ger mojlighet till i princip ett oandligt antal realistiska
scenarier. Anvandaren far vagledning och feedback sam-
tidigt som alla data bade kan sparas och exporteras till ett
Learning Management Systems.

Vi ser VR Fire
Trainer som
"Iphone” for
brand-och saker-
hetsbranschen.
Ett anvandarvan-
ligt intuitivt satt
att lara samtidigt
som kvalitén och
effektiviteten pa
traningen blir
hoég. Produkten
I6ser ett verkligt
problem och den
bygger pa en
skalbar affars-
modell.”

Anders Ribbing,
VD fér Vobling



CASE

Aritco Lift lanserar innovativ 3D/AR l6shing

Aritco, som ar marknadsledande pa innovativa
hisslésningar for privat- och féretagsmarkna-
den, har lanserat en e-handelslésning byggd pa
Sayduck Platform fér 3D och Augmented Reality.

Aritcos kunder ska kunna valja typ av hiss,
antal vaningar, héjd, placering av dérrar/féns-
ter, materialval, ljussattning med mera helt efter
egna dnskemal. Hissarna kan vridas och ses fran
olika vinklar och aven presenteras i sin tilltankta
miljé via AR i mobilen. Med den nya innovativa
I6sningen pa plats finns det fler hissmodeller att
designa och den nya AR-funktionaliteten gor att
upplevelsen blir mer verklighetstrogen.

Klas Dybeck, CIO/CDO pa Aritco Lifts ar
ndjd efter lanseringen for drygt en manad sedan
och ser redan en 6kning av antalet leads:

“Det ar en jattestor skillnad for kunden
att kunna visualisera en hiss i sin ratta miljo
pa ett mycket verklighetstroget satt jamfort
med att titta pa ett produktblad. Lésnhing-
en ar ocksa enkel att anvanda och du kan
snabbt testa olika alternativ och designa
din egen favorit. Genom att ligga i framkant
och anvdnda det senaste inom den digitala
tekniken for att presentera vara hissar kan
vi fortsétta att vara den ledande aktoéreren
inom var industri.”
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| en vidareutveckling av |6sningen, dar ytter-
ligare hissmodeller kan laggas till, ser Klas flera
nya anvandningsomraden. Det ar en férbere-
delse for att kunna skapa sa kallade BIM-objekt
i framtiden for att arkitekter enkelt ska kunna
anvanda dem direkt i sina 3D-ritningar.

En annan intressant maéjlighet ar att utveckla
ett virtuellt showroom dar det finns méjlighet
att mota kunden, diskutera och ta med den di-
gitala hisslésningen till motet. Aritco saljer sina
produkter éver hela varlden som presenteras pa
ett 100-tal fysiska showrooms pa olika platser.
En stor marknad ar Asien och Mellandstern dar
den digitala mognaden ocksa ér stor. Ett virtuellt
showroom skulle 6ka tillgangligheten och
moéjligheten for att méta kunden langt utanfor
de fysiska.

Projektet ar ett exempel pa hur Bublars olika
expertkunskaper och plattformar kan kombi-
neras for att skapa varde och uppna synergier.
Har anvénds Sayducks 3D/AR plattform och
Voblings expertkunnande. Om sjalva samarbe-
tet sager Klas att det varit enkelt att arbeta ihop
med teamet och for Aritco ar det ar viktigt med
en langsiktig partner och ett samarbete som
bygger pa fortroende.

ARITCO

* Aritco grundades 1995
av fyra entreprenérer.

* Det fanns behov av en
ny typ av produkt som var
smartare att anvanda och
lattare att installera, lattare
att anvanda och betydligt
billigare an hissarna som
fanns pa marknaden da.

* Idag tillverkas nastan
4000 hissar per ar som
séljs i 40 olika lander via
mer an 170 distributorer.

* Aritco &gs av investment-
bolaget Latour Industries.



MARKNADS-
UTVECKLING

Den digitala underhallningsindustrin i form av film-, spel-
och streamingtjanster vaxer kraftigt vilket leder till att
efterfragan pa datorgenererat innehall 6kar. Digitaliseringen
sker genom hela vardekedjan fran produktion, distribution
till konsumtion.

Samtidigt konvergerar dessa marknader vilket innebar att
samma teknologiplattformar anvands i stor utstrackning for
utveckling av innehall fér saval industri- som konsumentapp-
likationer. Som exempel anvander koncernen spelmotorer
som Unity och Unreal i saval spelutveckling, VFX for film och
TV samt tillampningar av VR-tjanster for féretagsmarknaden.

| en analys fran Deloitte férvantas forsaljning till foretag
och pedagogisk anvandning av barbara headset fér VR och
AR eller digital verklighet att vaxa med 100% jamfért med
2019 ars nivaer. Efter pandemin férvantas den hogre tillvax-
ten aterupptas for XR , dar branschen uppskattas na totalt

73 miljarder US-dollar 2024, eller en arlig tillvaxttakt pa

54 % mellan 2020 och 2024. Priset pa hardvaran kommer
vara en viktig faktor som sporrar tillvaxten dar flera tillverka-
re férvantas lansera headsets av hog kvalitet till en kostnad
som gor den tillganglig for bredare grupper. Ytterligare
faktorer som pekar mot en 6kad anvandning ar research
som visar pa bade betydligt forbattrad produktivitet och
inlarning vilket ocksa resulterar i farre fel. Det ar ocksa ett
sakrare satt att genomfora traning av farliga situationer som
tex brand.

Den globala marknaden fér digitalt innehall férvantas
uppga till dver 25 miljarder USD 2024 och ha en arlig
tillvaxttakt pa 13% enligt Industry Research.

Bublar ar unikt positionerade pa dessa snabbvaxande
marknader och tar tillvara affarsmaojligheter som féljer i och
med att en konvergens av dessa marknaderna férvantas ske.

Active in fast groving converging markets

$152 B USD Games Film $136 BUSD

CAGR9,6% CAGR 2,5%

$5,68 BUSD Extended Streaming $68 B USD

CAGR 78,4% Reality services CAGR15,2%
(XR) (svoD)
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EKONOMISK
UTVECKLING

Kvartalet

1 oktober - 31 december 2020
Nettoomsattningen under perioden uppgick till 60,3 Mkr
(5,3). Goodbye Kansas ingar i verksamheten fran och med
1 maj. Resultat fére avskrivningar (EBITDA) uppgick till - 14,9
Mkr (-8,9). Sedan juli 2020 har kostnaderna for spelutveck-
lingen av Otherworld Heroes och Hello Kitty aktiverats da
kraven for aktivering nu uppfylits. Det negativa EBITDA-re-
sultatet ska ses i perspektivet att Goodbye Kansas och aven
Vobling har paverkats av foérskjutningar i uppdrag pa grund
av Covid-19. Uppdragen till Goodbye Kansas fran spelindu-
strin har mer an férdubblats men inte helt resultatmassigt
kompenserat for tidsférskjutningen av uppdrag fran film/
TV. Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till -23,2 Mkr
(-13,0) och inkluderar avskrivningar (ej kassaflédespaver-
kande) relaterade dels till goodwill om 4,0 Mkr, dels till
utvecklingskostnader om 1,2 Mkr. Resultat per aktie uppgick
till -0,25 kr (-0,34).

Helaret
1 januari - 31 december 2020
Nettoomsattningen under perioden uppgick till 161,3 Mkr
(17,1). Resultat fére avskrivningar (EBITDA) uppgick till -42,0
Mkr (-31,1). EBITDA-resultatet kan férklaras av ett negativt
resultat i moderbolaget om ca 18 Mkr inklusive ej direkt akti-
verbara kostnader for spelen, ett negativt operativt resultat
for GBKs verksamhet samt kostnader for utveckling av spel,
valutakursforluster pga omrakningar till balansdagskursen.
Resultat efter avskrivningar (EBIT) uppgick till -79,0 Mkr
(-45,7) och inkluderar avskrivningar om 37,0 (ej kassaflé-
despaverkande) varav goodwill om 24,7 Mkr, samt utveck-
lingskostnader om 3,7 Mkr.
Resultat per aktie uppgick till -0,85 kr (-0,92).

Investeringar

Forvarvet av Goodbye Kansas utgjorde ett mycket stort
forvarv. Forvarvet genomférdes i form av en fast képeskilling
och en resultatbaserad tillaggskopeskilling som foll ut efter
att uppnadd resultatniva uppfylldes under 2020. Férvarvet
skedde genom en apportemission.
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Vid ett forvarv med en struktur med flera méjliga tillaggs-
kopeskillingar gors initialt en analys och bedémning av
den férvantade totala kdpeskillingen som analyseras i en
preliminar férvarvsanalys. Inom ett ar kan den revideras
om ny information tillkommer. Goodbye Kansas nadde inte
resultatmalet for att den andra tillaggskopeskillingen skulle
falla ut. Detta varde tas darfor bort fran den ursprungliga
berdkningen. Vi har ocksa i férvarvsanalysen tydligare iden-
tifierat varden i dotterbolaget Infinite, vilket gjort att vi brutit
ut dem i berdakningen. For ytterligare detaljer se stycket
"Balansrakningseffekter”.

Totalt uppgar investeringar i moderbolaget under aret till
146,5 (19,0) Mkr Foérvarvet av Goodbye Kansas forklarar
ca 80% av vardet. Ovriga poster utgors av produktutveck-
ling samt utrustning for verksamheten. Investeringarna
historiskt avser i huvudsak férvarven av Vobling och Sayduck
samt aktivering av programmerings- och produktutveck-
lingskostnader fér Bublars mjukvaruplattform och spel.

Kassafléde och likvida medel

Kassaflodet uppgick till -11,8 Mkr (16,9) for helaret. Vid
periodens slut, den 31 december 2020 uppgick koncernens
likvida medel till 25,3 Mkr (37,2).

Personal

Antalet anstallda i koncernen inklusive dotterbolagen Say-
duck Oy, Vobling AB, Vobling Asia Ltd, Virtual Brains AB och
Goodbye Kansas uppgick den 31 december till 291 (65).

Aktien

Bublars aktie (BUBL) noterades pa Nasdaq First North
Growth Market den 11 november 2019 efter att ha varit note-
rad tidigare pa NGM MTF fran 6 november 2017. Aktien har
ISIN-kod SE0010270793. G & W Fondkommission, telefon
08-503 000 50 ar bolagets Certified Adviser.

Den 31 december 2020 fanns totalt 101 194 110 st ute-
staende aktier férdelat pa drygt 5 800 agare. Darefter har
forvarvet av Plotagon produktion AB 6kat antalet aktier till
105839 023.



EKONOMISK UTVECKLING

Risker och osakerhetsfaktorer

Forvarvet av Goodbye Kansas har inneburit att verksam-
heten vuxit signifikant i termer av omsattning och natt en
etablerad verksamhet som drivkraft i foretagets utveckling.
Samtidigt har Goodbye Kansas en storre kostnadsmassa
vilket gor att man ar beroende av att kunna na en viss niva
av kapacitetsutnyttjande for att kunna sékerstalla tackning
for de fasta kostnaderna. Detta har varit en utmaning under
2018 och 2019 under en uppbyggnadsfas i Goodbye
Kansas.

Det ar Bublars bedémning att man nu natt en sa eta-
blerad marknadsposition att arbetet kan fokusera pa att
leverera langsiktigt uthallig Idnsamhet. Men I6nsamheten i
verksamheten paverkas av t ex svackor i orderingang.
Pandemin har till exempel lett till forskjutningar av projekt
inom film & TV och VR/AR-I6sningar. Aven valutakursdiffe-
renser paverkar Idnsamheten.

Marknaden for de tjanster och produkter Bublar 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 behéva skrivas ned.
Om en kommersiell lansering av ett projekt férsenas eller
resulterar i lagre intékter an bedémt kan det medféra en
vasentligt negativ effekt pa koncernens verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Forseningar i planerade och pagaende kund- eller spel-
projekt kan ha en negativ effekt pa kassaflode, intakter och
rérelsemarginal. Om ett eller flera av koncernens utvecklade
spel férsenas kan det medféra en vasentlig negativ inverkan
pa koncernens verksamhet, resultat och finansiella stallning.
Saval mobilspels- som XR-marknaden kénnetecknas av
snabb teknisk och innovativ utveckling och stor konkurrens.
Flera av Bublars nuvarande och framtida konkurrenter kan
ha konkurrensévertag i form av langre historik, ett mer
inarbetat varumarke samt storre finansiella-, tekniska- och
marknadsféringsresurser.

Koncernen bestar av en organisation med begransade
resurser och far darfér anses vara starkt beroende av ett fatal
nyckelpersoner. Vidare kan de partners som bolaget valt att
samarbeta med tvingas till andra prioriteringar an bolagets
egna med paféljande risk for forsening och fullgérande av
projekten.
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Kommentar om redovisnings-

och varderingsprinciper

Kvartalsrapporten har upprattats enligt Arsredovisningsla-
gen (ARL) och BFNAR 2012:1 (K3). Tillampade redovisnings-
och varderingsprinciper ar oférandrade jamfért med de
finansiella rapporterna for 2019.

Forvarvet av den vasentligt stérre Goodbye Kansas-kon-
cernen, i termer av omsattning och struktur, innebar en
féorandring av hanteringen av andelar i s.k. intresseféretag
(aktieinnehav mellan 20 och 50%).

Principerna for intaktsredovisning &r samma som finns
idag i Vobling. Goodbye Kansas tillhandahaller tjanster till
bade fast och rérligt pris, i form av konsult och projektarvo-
den, for visuella effekter, animation, Performance Capture
till film- och TV-produktioner, speltrailers samt utveckling av
egna IP-rattigheter. Intdkterna fran de levererade tjansterna
redovisas i den period de tillhandahalls. De flesta avtalen
som sluts ar till fast pris, dar intakten redovisas baserat pa
hur stor andel av den totala dverenskomna tjansten som
levererats under perioden da kunden erhaller och utnyttjar
tjansterna. Detta avgors baserat pa den faktiska nedlagda
arbetstiden jamfort med den totala foérvantade arbetstiden
fér uppdraget.

Kommentar balansrakningseffekter

Forvarvet av Goodbye Kansas forandrar strukturen pa
Bublars balansrakning. Transaktionen har skett i tva steg dar
Bublar initialt har beraknat den férvantade tillaggs-
kopeskillingen, baserat pa en forvantning om Goodbye
Kansas resultat och darmed utfallet i antalet aktier som
kommer behéva emitteras da tillaggskopeskilling kommer
erldggas i fast antal aktier. De aktier som inte emitterades
initialt skuldférdes.

Den andra tillaggskoépeskillingen faller inte ut vilket inne-
bar att férvarvsanalysen justeras eftersom férvarvsanalysen
annu inte ar slutlig. Den nya forvarvsanalysen innebar att ko-
peskillingen fér Goodbye Kansas uppgar till ca 114 Mkr (fran
ursprungligen ca 142 Mkr), varav goodwill utgér ca 73 Mkr.
Den férvantade andra tillaggsképeskillingen uppskattades
till ca 23 Mkr tas bort i den justerade forvarvsanalysen.

Bublar har férvarvat bade aktier och fordringar pa Good-
bye Kansas. Fordringarna inkluderar konvertibla skuldebrev
och andra skulder som fanns i Goodbye Kansas fére den
30 april. Genom affaren ersatts tidigare finansierings- och
konverteringsvillkor till villkoren i erbjudandet fran Bublar
Group. Denna struktur var en forutsattning for att kunna fa in
ny finansiering till Goodbye Kansas verksamhet respektive
att fa fordringsagarna att acceptera erbjudandet.



EKONOMISK UTVECKLING

Det totala goodwillvardet uppgick till ca 104 Mkr per den
31 december. Goodwill skrivs av linjart i koncernredovis-
ningen pa 5 ar fran tilltradesdatum.

Posten immateriella tillgangar 6kar ocksa genom férvar-
vet pa grund av de immateriella varden som finns i Good-
bye Kansas. De representerar varden fér egenutvecklad
mjukvara och egenutvecklade IP:n. Mjukvaruldsningarna
representerar verktyg for att 6ka produktiviteten i sina
arbetsprocesser. IP:n kan vara koncept for TV-serier, filmer
eller spel dar malet ar att salja dessa vidare for projekt som
leder till intakter for tjansteverksamheten men ocksa del i
framgang i projekten.

Bublars immateriella tillgangar har tidigare reflekterat
utvecklingskostnader fér mjukvaru-plattformarna féor mo-
bilspel och XR-plattformarna. En linjar avskrivningsmodell
pa 5 ar tillampas har. Spel som utvecklats tom juni 2020
har kostnadsforts till 100% eftersom utvecklingsarbetet inte
uppfyllde kraven for att aktiveras. Kostnader for funktionel-
la tillagg till mjukvaruplattformarna aktiveras normalt och
skrivs av linjart.

Kapitalbehov

Kassabehallningen uppgick till 25,3 Mkr vid periodens ut-
gang. Styrelsen bedémer inte att det kapitalet ar tillrackligt
for att kapitalisera pa de maojligheter vi ser for verksamheten
utan arbetar intensivt med olika I6sningar for att hantera den
fragan.

Finansieringslésningen med schweiziska investerings-
bolaget Nice & Green i form av en flexibel konvertibel-
finansiering ar outnyttjad. Genom I6sningen har koncernen
méjlighet till finansiering om totalt 50,4 Mkr férdelat pa 12
manatliga trancher om 4,2 Mkr som Bublar kan ropa av sa
lange forutsattningarna i avtalet uppfylls.

Forvarvet av Goodbye Kansas innebar att intéktsbasen
breddas och 6kar. Samarbetsprojekt mellan delar av Bublar
och Goodbye Kansas mot stora internationella foretag visar
pa nya intressanta och méjliga gemensamma affarer. Vi be-
doémer darfor att det nya Bublar star pa mer stabil grund.

Styrelsen bedémer att det finns ett stort intresse att inves-
tera i féretag som utvecklar applikationer och produkter i de
omraden som Bublar &r verksamt inom. Under hdsten 2020
har styrelsen darfér arbetat med att sakerstalla att verk-
samheten utvecklas med ratt mix av produkt och tjanster i
de dynamiska marknadsomraden vi ar verksamma inom.
Covid-19 har paverkat verksamheten, men vi bedémer att
investerare kan forsta effekten i form av beslutsférseningar
liksom att man ser till moéjligheterna i var verksamhet, inte
minst mot film & TV.

19 - Bublar Group AB (publ)

Styrelsen bedémer det som avgérande att Goodbye
Kansas kan driva verksamheten med positiva kassafloden
och att spelen férmar generera intakter. Om intakterna inte
utvecklas i enlighet med styrelsens bedémningar behéver
Bublar évervéaga atgarder som sparar kostnader och/eller
ytterligare kapitalanskaffningar.

Styrelsen har mandat fran arsstamman att emittera aktier
och/eller konvertibler och/eller tecknings-optioner for att
kunna hantera finansieringsfragan.

Rapportkalendarium 2021

Arsredovisning publiceras 19 mars
Arsstamma 14 april
jan—mars 20 maj
jan—juni 21 juli
jan—sept 10 november

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

Granskning
Denna rapport har inte varit féremal fér granskning
av bolagets revisor.

Stockholm den 25 februari 2021

Styrelsen,
Bublar Group AB (publ)



RESULTAT

Resultatriakning i sammandrag fér koncernen

2020 2019 2020 2020 2019
Q4 Q4 Proforma Helar Helar

Tkr Helar*
INTAKTER
Nettoomsattning 60278 5264 257 244 161 301 17 081
Aktiverat arbete fér egen rakning 16154 1000 29528 28126 1000
Ovriga rorelseintakter 1705 -29 4669 4268 491
Summa 78137 6235 291442 193 695 18 572
RORELSEKOSTNADER
Ovriga externa kostnader -39 249 -7 580 -154788 -108 315 -21393
Personalkostnader -53820 -7 511 -172 807 -127 335 -28123
Resultat fére av- och nedskrivningar (EBITDA) -14 933 -8 857 -36153 -41955 -31115
Avskrivningar och nedskrivningar -8224 -4102 -42934 -37058 -14629
Rérelseresultat (EBIT) -23156 -12959 -79 087 -79 013 -45 744
FINANSIELLA POSTER
Réanteintakter 1687 0 33 1 0
Rantekostnader -9 -12131 -2953 -27
Valutadifferenser -3049 14 2177 =331 101
Summa finansiella poster -1362 4 -9922 -6 083 74
Resultat efter finansiella poster -24 518 -12955 -89 009 -85 096 -45 669
Skatt pa periodens resultat 72 -53 64 64 -4797
Periodens resultat -24 446 -13 008 -88945 -85032 -50467

* Varderna i tabellen visar vad koncernens resultat skulle ha varit om Goodbye Kansas hade ingatt fr o m 1 januari 2020.
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BALANS

Balansrakning i sammandrag for koncernen

Tkr 20201231 20191231
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 202234 61032
Materiella anlaggningstillgangar 30957 1012
Finansiella anlaggningstillgangar 830 353
Summa anlaggningstillgangar 234021 62 397
Kortfristiga fordringar 48 343 6534
Kassa och bank 25336 37224
Summa omsittningstillgangar 73679 43758
Summa Tillgangar 307 700 106 155
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 2862 1569
Ovrigt tillskjutet kapital 256 297 144 495
Periodens resultat -85032 -50 467
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 174127 95 597
Minoritetsintresse 4776 -
Eget kapital 178 903 95597
Avsattning for skatter 8273 -
Langfristiga skulder 38675 1371
Kortfristiga skulder 81849 9187
Summa Skulder 120 524 10558
Summa Eget kapital och Skulder 307 700 106 155
Foretagsinteckningar 13 320 -
Eventualférpliktelser* 118 896 Inga

* Beloppet avser till storsta delen hyresvtal
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KASSA

Kassaflodesanalys i sammandrag fér koncernen

2020 2019 2020 2019
Tkr Q4 Q4 Helar Helar
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat -29 241 -12963 -85 097 -45 642
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 12 991 4320 42633 14 905
Erhallen ranta mm (0] - 1 -
Erlagd ranta 1591 -9 -3131 -27
Betald skatt -174 -712 485 -1364
Férandring av rorelsekapitalet -19 969 1945 -12 364 5612
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -34 802 -7 419 -57 473 -26 516
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i anlaggningstillgangar -244 -378 -1650 -865
Forvarv av koncernféretag 25846 - -98 822 -14139
Balanserade utgifter for produktutveckling -9615 -1597 -28444 -2106
Ovriga férandringar finansiella tillgangar -473 268 -473 -186
Kassaflode fran investeringsverksamheten 15514 -1707 -129 389 -17 296
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission -4 835 37822 159435 61709
Upptagna lan 19199 - 19199 19
Aterbetalning av 1an 1131 125 -3576 1000
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 13233 37697 175058 60728
Periodens kassaflode -6 055 28 571 -11 804 16916
Likvida medel vid periodens bérjan 31467 8659 37224 20309
Kursdifferens likvida medel -77 -6 -85 -1
Likvida medel vid periodens slut 25335 37224 25335 37224
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EGET KAPITAL

Forandring av eget kapital

Aktiekapital Ovrigt Annat eget Moder- Minoritets- Totalt
tillskjutet kapital inkl. foretagets intresse eget kapital

Tkr kapital Arets resultat aktieagare
Ingaende balans 1 januari 2019 1144 125475 -42 245 84 374 84 374
Periodens resultat -50 466 -50 466 -50 466
Registrering nyemission 28 -28 0 0
Nyemissioner juli (kontant och Sayduck) 176 23263 23439 23439
Nyemission oktober 221 40235 40456 40456
Teckningsoptioner 420 15 435 435
Emissionskostnader -2674 -2674 -2674
Omfoéring obeskattade reserver -299 299 0 0
Omrakningsdifferens 32 32 32
Utgaende balans 31 december 2019 1569 186 392 -92 365 95 597 95 597
Ingaende balans per 1 januari 2020 1569 186 392 -92 365 95 597 95 597
Periodens resultat -85032 -85032 -85032
Nyemission maj 2020 367 49794 50161 50161
Apportemission Goodbye Kansas Group 463 54821 55284 4776 60 060
Emission, Tillaggskopeskilling 1 463 57729 58192 58192
Emissionskostnader -4 544 -4 544 -4 544
Teckningsoptioner, personal -420 646 226 226
Omrakningsdifferens 4243 4243 4243
Utgaende balans 31 december 2020 2862 343772 -172 508 174127 4776 178 903
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