© REDEYE Update

Aktieanalys 9 juli 2021

Starbreeze

Sektor: Gaming

Turn Around gdr in andra halvlek FAIR VALUE RANGE
BEAR BASE BULL
08 22 5.0

Vardet i Payday kan likstdllas med aktievardet i Starbreeze

Payday 2 har inbringat nettointakter pd SEK 1,1 miljarder kronor till Starbreeze pa mindre
an atta ar. En intressant aspekt ar att Payday 2 endast inbringade cirka 10% av detta

belopp de forsta 4-5 ménaderna. Payday 2 har Gver 7 miljoner medlemmar pa Steam och STAR.STVERSUS OMXS30
véxte sin medlemsbas med 10% férra aret. Under Q1 2021 har spelet haft 142 000 dagliga s 30
anvandare i genomsnitt, vilket i ett histroriskt perspektiv ar hdga nivaer. Idag kan 25
aktievardet i Starbreeze i stort likstallas med vardet i Payday-varumarket enligt oss. 2
1.5 %
1
Stdrkta kassafloden och ett stabilt Q2 05
Viraknar med att spelforséljningen av Payday 2 kommer att 6ka under Q2 da bolaget har 0
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slappt nytt spelinnehall vilket okat spelaraktiviteten med 30-40% under kvartalet. Steam har

aven haft sin arliga varrea vilket brukar 6ka foérsaljningen av Payday 2. Framat hosten

raknar vi med att Koch Media kommer bidra med starkta kassafloden till Starbreeze nar REDEYE RATING
Payday 3 gar i full produktion. Enligt vara estimat betyder detta SEK 25-30 miljoner kronor
extra pa kvartalsbasis.
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En efterlangtad uppfoljare - - —

Payday 3 slapps pé fler plattformar &n PC redan vid release olikt sin féregangare vilket Personerna Verksamheten - Finanserma

vantas oka forsaljningen. Andra givna drivkrafter till en hogre forsaljning ar varumarkets
Okade styrka sedan 2013, en hogre utvecklings- och marknadsforingsbudget, samt en
betydligt storre spelmarknad. FAKTA

Ticker STARST

N&r alla direkta kostnader &r tagna réknar vi med att Payday 3 ger en bruttovinst pa cirka

SEK 400 miljoner under 2023. Om Starbreeze lyckas bibehalla hoga aterkommande intakter LSt Nasdag OMX
de kommande é&ren efter lanseringen kommer detta att skapa goda aktiedgarvérden trots Aktiekurs (SEK) 13
en betydligt hdgre kostnadskostym och stdrre betalningsadtaganden an vid lanseringen av Borsvarde (MSEK) 915
Payday 2. Nettoskuld 21E (MSEK) 163
Vardering
Starbreeze har en stabil grund att sté pa efter att bolaget forstarkt kassapositionen genom
sina storsta &gare och har sakrat ett bra forlaggaravtal tillsammans med Koch Media. ANALYTIKER

Tomas Otterbeck

Vart nya varderingsintervall ar SEK 0.8-5 per aktie (SEK 0.4-2.5) med ett base case pa SEK

2.2 per aktie. tomas.otterbeck@redeye.se

Important information: All information regarding limitation of liability and potential conflicts of interest can be found at the end of the report
Redeye, Master Samuelsgatan 42, 10tr, Box 7141,103 87 Stockholm. Tel. +46 8-545 013 30, E-post: info@redeye.se
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| vantan pd Payday 3
Koch Media delar pa potentialen och risken

Nar det delade forlaggaravtalet (co-publishing) med Koch Media annonserades uppgavs det
att Koch Media skulle investera upptill SEK 500 miljoner (EUR 50 miljoner) i Payday 3 fram till
18 manader efter release. Vi rdknar med att klar majoritet av utvecklingskostnaderna fram till
releasen 2023 kommer att finansieras av Koch Media.

Payday 3 kan fortfarande antas vara i ett tidigt skede av utvecklingsprocessen. Nar nu ett
forlaggaravtal finns pé plats raknar vi med att bolaget kommer att accelerera sina
investeringar i spelet och att spelet gar in i full produktion i host. Eftersom Payday 3 uppges
att vara ett fokuserat multiplayer-spel réknar vi med en sa kallad AA-budget pa omkring SEK
250-300 miljoner. Grovt raknat hamnar da utvecklingsbudgeten p& SEK 30-38 miljoner pa
kvartalsbasis fram till releasen ar 2023. Vi forvantar oss att Koch Media kommer betala SEK
25-30 miljoner kronor av utvecklingen pa kvartalsbasis framat hosten detta ar.

Av dessa SEK 500 miljoner kommer darmed cirka SEK 250 miljoner investeras i Payday 3
infor lanseringen och ytterligare runt SEK 150 miljoner kronor efter lanseringen enligt vara
estimat. Spelet har liksom dess foregadngare en sa kallad “Game as a Service” affarsmodell
vilket betyder att nytt innehall slapps kontinuerligt dven efter release. Omkring SEK 100
miljoner kronor vantas ldggas pad marknadsforing av Payday 3.

Digital Bros har ett stort intresse i Starbreeze

| samband med att Starbreeze kdpte Digital Bros andel av varumarket Payday gick bolaget
med pa att 505 Games skulle erhdlla 33% av Starbreeze nettointakter fran Payday 3 tills man
nadde ett tak pa cirka 340 miljoner kronor (USD 40 miljoner).

Digital Bros har aven ett konvertibelt an till Starbreeze pa cirka SEK 215 miljoner kronor. Mot
slutet av rekonstruktionen i Starbreeze forlangde de bada parterna detta [&n med fyra ar till
2024, till en avgift som berdknades till omkring SEK 160 miljoner kronor (credit USD 15.9
million). Dessa pengar skall betalas tillbaka fran det potentiella fria kassafléde som
Starbreeze genererar. Enligt vara berékningar Kan Starbreeze betala tillbaka detta lan
omkring lanseringen av Payday 3, men givet att de inte har ndgon ranta pa denna skuld
kommer de mindre fordelaktiga lanen att betalas forst troligtvis.

Digital Bros har &ven en ratt att konvertera det konvertibla &net till 131,9 miljoner B-aktier i
Starbreeze. Detta skall da goras till ett pris per aktie pd SEK 1.63 kr (detta blir samma summa
som det konvertibla l&net pa SEK 215 miljoner). Utspadningen vid en sddan konvertering av
aktierna skulle bli cirka 15,4% utifrdn dagens antal aktier i bolaget.

Digital Bros ar idag den nast storsta aktiedgaren i Starbreeze, efter Swedbank Robur Fonder.
Digital Bros dger nastan 12% av kapitalet och har ndrmare 29% av rosterna, dd merparten av
deras aktieinnehav ar A-aktier. Om Digital Bros konverterar alla sina aktier enligt villkoren i det
konvertibla l1anet uppstéar en budplikt dar bolaget mésta erbjuda ett pris per aktie till samtliga
dgare i Starbreeze. Detta uppstar nar en aktiedgare har 30% av rosterna i ett bolag. Digital
Bros kan dock valja att konvertera A-aktier till B-aktier om de vill utnyttja konvertibeln utan att
utlésa en budplikt.
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Finansiella Prognoser

Estimat 2021-2022

Q2 2021: Viraknar med att spelforséljningen av Payday 2 kommer att ka da bolaget har
slappt nytt spelinnehall vilket 6kat spelaraktiviteten med 30-40% under kvartalet. Steam har
dven haft sin arliga varrea vilket brukar oka forséaljningen av Payday 2.

| den forra kvartalsrapporten skrev Starbreeze att bolaget kommer kostnadsfora
spelutvecklingen av mobilspelet Payday Crimewar med SEK 70 miljoner under kvartalet da
den fortsatta driften kommer att skotas av deras nya forlaggare av spelet.

Spelet Geminose: Animal Popstars slapptes den 18 maj till Nintendo Switch. Vi raknar med
relativt blygsamma royaltyintakter fran spelet.

Heldret 2021: Vi raknar med en stabil tillvaxt for heldret, vilket bor ses som starkt da 2020
accelererade tillvaxten pa grund av COVID-19. Externa betalningar for att finansiera Payday 3
Okar mot slutet av aret dd Koch Media vantas betala cirka SEK 25-30 miljoner nar Payday 3
satts i full produktion. Detta har dock endast en kassaflédespostiv pdverkan da dessa
investeringar i spelproduktionen inte bokfors i resultatrakningen.

En sa kallad soft launch av mobilspelet Payday Crimewar beraknas att slappas i Q4. Vi raknar
med mer synbara royaltyintakter fran spelet 2022.

Heldret 2022: Spelforséljningen av Payday 2 vantas fortsatta pa stabila nivaer genom
satsningar pa nytt innehall. D& Payday 3 ar i full produktion under aret estimerar vi intékter pa
SEK 92,5 miljoner fran Koch Media. D3 kassaflodet sannolikt blir starkt under aret raknar vi
med att Starbreeze kommer att betala av delar av sina mer ofordelaktiga 1an.

Vihar valt att ta en konservativ stdndpunkt vad géller spelforsaljningen av Payday 2 under
detta "mellandr” da troligtvis bolaget borjar marknadsfora Payday 3 mer pa allvar. Detta kan
givetvis oka forsaljningen, da spelare laddar for uppfoljaren, men det kan ocksé gora att
intresset minskar ndgot da spelare istéllet drommer om uppfdljaren.

Helaret 2023: Lansering av Payday 3

Vi forvantar oss att Payday 3 slapps i samband med foregéngarens 10-arsjubilium som mer
exakt ar den 13 augusti 2023. Starbreeze har tidigare indikerat att spelet kan komma att
slappas tidigare under aret, men vi rdknar med att spelutvecklingen tar nagot langre tid an
vantat.

Initial forsaljning av Payday 3

Till skillnad fran Payday 2 kommer Payday 3 sldppas pé fler plattformar &n PC redan vid
release. Detta ar ett viktigt argument till varfor spelet har en hogre forsaljningspotential redan
vid lanseringen. Andra givna drivkrafter till en hogre forséljning ar varumarkets okade styrka
sedan 2013, en hogre utvecklings- och marknadsforingsbudget, samt en betydligt storre
spelmarknad.

Det finns givetvis aven risker som kan hdmma forsaljningen, vilket samtliga i slutdndan
handlar om spelets upplevda kvalitet. Spelkonceptet i Payday 3 upplevdes som nytt och
annorlunda nar det lanserades 2013, vilket inte behover vara fallet nar uppféljaren kommer 10
&r senare. De flesta av de nyckelpersoner som utvecklade de tva forsta spelen &r inte
verksamma inom Starbreeze langre vilket aven det skapar viss osékerhet gallande
slutprodukten enligt oss.
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Foljande antaganden har tagits nar vi gjort véra estimat pa Payday 3.

Viraknar med att Payday 3 séljer i 3 miljoner exemplar under 2023. Listpriset ar USD 50 i
USA, vi raknar med att spelet kommer ge Starbreeze intakter pa ett genomsnittspris pa USD
40 nar moms och internationella variationer i listpriset har dragits av under de inledande
forsta manaderna.

P& heléret inraknat en rabatt pa cirka 10% pa spelet under Q4 med dagens valutakurs blir det
genomsnittliga listpriset SEK 325 vilket skulle ge Starbreeze intakter pd SEK 974 miljoner
under 2023.

Payday 3 Sales Estimates

SEKm Q3E Q4E 2023E
Steam Sales 672 302 974
Distribution 176 60 237
Net Sales 496 242 738
Engine Cost (3%) 15 7 22
Koch Recoup (Excl) 270 50 320
Sum 481 235 715
Koch Media (50%) 105 92 198
Net Net Sales 375 142 518
505 Games (33%) 40 40 80
Profit 335 102 438

Source: Redeye Research

Vi har raknat med cirka 26% i distributionskostnader enligt dagens "kostnadstrappa” fran den
digitala forséljningskanalen Steam, varifrdn merparten av Starbreeze intakter kommer ifran
idag. I nulaget har det sd kallade plattformskriget mellan de storsta forsaljningskanalerna
inom spel paborjats, vilket har satt igdng en prispress. En distributionsavgift pa 26% far
darmed ses som ett relativt pessimistiskt scenario ar 2024.

Efter distributionskostnader ger detta Starbreeze ett kassaflode pé SEK 738 miljoner. Efter
dterbetalning av investeringen (s kallad recoup) och licensavgifter fran grafikmotorn aterstar
SEK 396 miljoner. Dock kostnadsfors inte recoup utan investeringen i spelutvecklingen fran
bade Starbreeze och Koch Media ligger i balansrakningen. Detta bokfors som en avskrivning
Over en langre period. Vi réknar med att avskrivningen gors linjart éver en femarsperiod, da
detta skall dterspegla spelets berdknade livstid. Detta leder till en kvartalsvis avskrivning pa
SEK 35 miljoner (forutsatt att den initiala totala spelbudgeten ar pa SEK 420 miljoner).

Viradknar med att Koch Media tar 50% av de aterstdende intakterna vilket betyder att
Starbreeze efter detta har kvar cirka SEK 518 miljoner i intdkter. Kassaflodet ligger dock enligt
var berakning pa SEK 198 miljoner efter att den initiala investeringen frdn Koch Media pd SEK
320 miljoner har tagits.

Av &terstdende intakter skall sedan Starbreeze betala 505 Games 33%. Detta gors dock efter
|6pande kostnader for spelutvecklingen for Payday 3 tagits. Vi raknar med att det blir en
avgift pd omkring SEK 80 miljoner under de forsta tva kvartalen. Den slutgiltiga bokforda
vinsten blir omkring SEK 438 miljoner for Payday 3 under 2023. Det positiva kassaflodet
vantas dd landa pa SEK 118 miljoner.

Da det givetvis finns en hel del osdkerhetsmoment i dessa antaganden har vi exkluderat
intakterna fran Payday 2 i vara estimat for 2023, omkring SEK 50-70 miljoner, givet att spelet
fortsétter att inbringa SEK 20-40 miljoner pa kvartalsbasis.
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Starbreeze Group: Estimates 2021-2023

SEKm Q1 Q2E Q3E Q4E 2021E 2022E 2023E
Net Sales 27.9 44.4 30.5 32.3 135.1 126.7 974.4
Direct Cost 11.6 81.8 12.4 12.6 118.4 54.3 571.7
Gross profit 16.3 -37.4 18.1 19.7 16.7 72.4 402.7
Gross margin 59% -84% 59% 61% 12% 57% 41%
Marketing Cost 2.4 2.9 2.6 3.0 10.9 11.5 33.0
Admin Cost 10.7 111 10.3 11.6 43.7 44.6 46.4
Other Revenue 4.9 5.0 5.0 5.0 19.9 15.4 13.6
EBIT 8.1 -46.4 10.2 10.1 -18.0 317 336.9
EBIT margin 29% -105% 33% 31% -13% 25% 35%
Financial expenses 12.5 12.3 12.2 12.4 49.4 32.4 28.6
Net Profit -4.4 -58.7 -2.0 -2.3 -67.4 -0.7 308.3

Source: Redeye Research, Starbreeze

| vart base case fortsatter Payday 3 att sédlja bra under de ndstkommande fem aren. Vi
estimerar under perioden 2024-2028 en genomsnittlig forséljning pd SEK 539 miljoner och ett
genomsnittligt rorelseresultat (EBIT) pa SEK 115 miljoner i Starbreeze. Detta ger en
genomsnittlig rorelsemarginal pa 14%.

Forklaring av intdkter ock kostnadsposter i tabellen ovan

Net Sales: Intakter fran spelforséljning

Direct Costs: Kostnader forknippade med spelutveckling och spelproduktion. Kapitaliserade
utvecklingskostnader minus avskrivningar av dessa immateriella tillgéngar.

Inom denna kostnadspost har vi dven inkluderat distributionskostnader fran plattformsagare
sdsom Steam. Under 2023 nar Payday 3 slapps har vi dven inkluderat kostnader relaterade till
spelforsaljningen av Payday 3.

Marketing Cost inkluderar forséaljningskostnader och marknadsforingskostnader, dessa
bestér i huvudsak av personalkostnader. For 2023 inkluderas dven kampanjkostnader
relaterade till lanseringen av Payday 3.

Admin Cost ar administrativa kostnader sdsom hyresavgifter samt personalloner utanfor de
som arbetar med spelutveckling.

Other Revenue bestar idag framst av intdkter eller kostnader relaterade till valutaférandringar.

Financial Expenses: Finansiella kostnader kopplade till Starbreeze 1an och skulder. Under Q1
2020 omférhandlades och forlangdes det konvertibla l&net, vilket resulterade i en bokford
kostnad p& SEK 90,9 miljoner. Denna post ligger nu som en skuld i bolagets balansrakning.
Denna kostnad ar darmed till stor del tagen vilket betyder att SEK 70 miljoner (160-90) &r kvar
att kostnadsforas.
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Investment Case

Starbreeze grundades under sent 90-tal och skapade ett namn i branschen med ett antal sa kallade "work for hire”
projekt s&som “Chronicles of Riddick”. Ar 2012 férvérvade bolaget Overkill Software och dess dgda varumérke
Payday. Detta var starten pa bolagets nya strategi att finansiera utvecklingen av sina spel p& egen hand. Satsningen
blev en succé och Payday 2 var Ionsamt redan fore release pa grund av alla forbokningar i augusti 2013. Spelet gav
Starbreeze nettointakter pa SEK 120 miljoner kronor under de férsta fem manaderna. Sedan dess har spelet
inbringat SEK 25-30 miljoner kronor pa kvartalsbasis under atta &rs tid.

Starbreeze bevisade med sitt spel "Payday 2" att man &r ett av fatal vasterlandska spelutvecklare som har forstatt
hur man generar mangariga intakter kopplat till en enskild speltitel enligt affarsmodellen "Game as a service”.

Payday ar ett starkt varuméarke. Payday 2 har inbringat nettointéakter pa SEK 1,1 miljarder kronor till Starbreeze pa
mindre an atta ar. Ett intressant aspekt ar att Payday 2 inbringade cirka SEK 120 miljoner i nettointakter de forsta
fyra och en halv manaderna, vilket visar hur val spelet har dldrats med hjalp av kontinuerligt nytt innehall.

Payday 2 har 6ver 7 miljoner medlemmar pa Steam och vaxte med 0,7 miljoner medlemmar ar 2020. Det senaste
aret har spelet haft 40-45 000 samtidiga dagliga spelare i genomsnitt. Idag kan aktievardet i Starbreeze i stort
likstéllas med vardet i Payday-varumarket.

Starbreeze har skulder pa omkring 340 miljoner kronor. Detta &r inkluderat ett konveteribelt 1dn pd SEK 215 miljoner
kronor som innehas av Digital Bros. Vi raknar med att Digital Bros konveterar detta |an till aktier, vilket betyder att
skulderna snarare uppgar till omkring SEK 125 miljoner. Vi raknar dock i nulaget med hela lanet som en skuld i var
DCF-modell av forsiktighetskal.

Vardering

| var DCF-modell har vien WACC pé 9%. Detta avkastningskrav blir relativt 1agt da Starbreeze har stora bokforda
skulder i forhallande till borsvardet.

Bear Case 0.8 SEK Base Case 2.2 SEK Bull Case 5.0 SEK

| vart bear-case uppna Starbreeze | vart base-case séljer Starbreeze | vart bull-case séaljer Starbreeze runt
en forsaljning om runt 1 miljon omkring 3 miljoner enher under drygt 4-5 miljoner enheter av Payday
enheter av Payday 3 under 2023. 2023. 3 under 2023. Forsaljningen

fortsatter sedan kommande ar att
Véra langsiktiga prognoser arenligt  vara langsiktiga prognoser ar enligt ~ 9a starkt. Vara langsiktiga

foljande: foljande: prognoser ar enligt féljande:
2024-2028 2024-2028 2024-2028

Average Net Sales 314 Average Net Sales 539 Average Net Sales 1173
Average EBIT 27 Average EBIT 115 Average EBIT 310

; . Average EBIT

Average EBIT margin 23 Average EBIT margin 14 margin 97
Terminal Terminal Terminal

Growth 2% Growth 2% Growth 2%
EBIT margin 15% EBIT margin 20% EBIT margin 25%
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Disclaimer

Viktig information

Redeye AB ("Redeye" eller "Bolaget") ar en specialiserad finansiell radgivare inriktad mot sma och medelstora tillvéxtbolag i Norden. Vi fokuserar pa
sektorerna Technology och Life Science. Vi tillhandahaller tjanster inom Corporate Broking, Corporate Finance, aktieanalys och investerarrelationer.
Véra styrkor &r var prisbeldnta analysavdelning, erfarna radgivare, ett unikt investerarnatverk samt var kraftfulla distributionskanal redeye.se. Redeye
grundades ar 1999 och star under Finansinspektionens tillsyn sedan 2007.

Redeye har foljande tillstand: mottagande och vidarebefordran av order avseende finansiella instrument, investeringsradgivning till kund avseende
finansiella instrument, utarbeta, sprida finansiella analyser/rekommendationer for handel med finansiella instrument, utférande av order avseende
finansiella instrument pa kunders uppdrag, placering av finansiella instrument utan fast dtagande, rad till foretag samt utfora tjénster vid fusion och
foretagsuppkop, utfora tjianster i ssmband med garantigivning avseende finansiella instrument samt bedriva Certified Advisory-verksamhet
(sidotillstand).

Ansvarsbegransning

Detta dokument ar framstallt i informationssyfte for allman spridning och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analysen &r baserad pa
kallor som Redeye bedomer som tillforlitliga. Redeye kan dock ej garantera riktigheten i informationen. Den framatblickande informationen i analysen
baseras pa subjektiva bedomningar om framtiden, vilka innehaller en osékerhet. Redeye kan inte garantera att prognoser och framatblickande
estimat kommer att bli uppfyllda. Varje investeringsbeslut fattas sjalvstandigt av investeraren. Denna analys ar avsedd att vara ett av flera redskap
vid ett investeringsbeslut. Varje investerare uppmanas att komplettera med ytterligare relevant material samt konsultera en finansiell radgivare infor
ett investeringsbeslut. Redeye fransager sig ddrmed allt ansvar fér eventuell férlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa
anvandandet av analysen.

Potentiella intressekonflikter
Redeyes analysavdelning regleras av organisatoriska och administrativa regelverk som inrattats i syfte att undvika intressekonflikter och att
sakerstalla analytikernas objektivitet och oberoende. Bland annat géller foljande:

. For bolag som &r féremal for Redeyes analys géller bl.a. de regler som Finansinspektionens har uppstéllt avseende
investeringsrekommendationer och hantering av intressekonflikter. Vidare har Redeyes anstallda inte tillatelse att handla i finansiella
instrument for det bevakade bolaget, fran och med publiceringen plus en handelsdag efter detta datum.

. En analytiker far inte utan sarskilt tillstand fran ledningen medverka i corporate finance-verksamhet och far inte erhélla erséttning som
ar direkt kopplad till sddan verksamhet.

. Redeye kan genomfdra analyser p& uppdrag av, och mot en erséttning frén, det bolag som belyses i analysen alternativt ett
emissionsinstitut i samband M&A, nyemission eller en notering. Ldsaren av dessa rapporter kan anta att Redeye har erhéllit eller
kommer att erhalla betalning fér utférandet av finansiella radgivningstjanster fran bolaget/bolag némnt i rapporten. Ersattningen ar ett
pa forhand 6verenskommet belopp och &r inte beroende av innehéllet i analysen.

Angéende Redeyes analysbevakning

Redeyes analys praglas av case-baserad analys vilket innebar att frekvensen av analysrapporter kan variera 6ver tiden. Om annat inte uttryckligen
anges i analysen uppdateras analysen nér Redeyes analysavdelning finner att sa ar pakallat av t.ex. vésentliga forandrade marknadsforutsattningar
eller handelser relaterade till analyserad emittent/analyserat finansiellt instrument.

Rating/Rekommendationsstruktur

Redeye utfardar ej nagra investeringsrekommendationer for fundamental analys. Daremot sé har Redeye utarbetat en proprietér analys och
ratingmodell, Redeye Rating, dar det enskilda bolaget analyseras, utvarderas och belyses. Analysen ska ge en oberoende beddmning av bolaget, dess
maojligheter, risker mm. Syftet &r att ge ett objektivt och professionellt beslutsunderlag for dgare och investerare.

Redeye Rating (2021-07-09)

Rating Personal Afférer Nyckeltal
5p 19 15 3
3p-4p 99 76 37
Op-2p 6 33 84
Antal bolag 124 124 124

Méngfaldigande och spridning

Detta dokument far inte mangfaldigas fér annat an personligt bruk. Dokumentet far inte spridas till fysiska eller juridiska personer som &r
medborgare eller har hemvist i ett land dar sadan spridning &r otilldten enligt tillamplig lag eller annan bestdmmelse.
Copyright Redeye AB.

Intressekonflikter

Tomas Otterbeck ager aktier i bolaget: Ja

Redeye utfor/har utfort tjanster for Bolaget och erhaller/har erhdllit ersattning fran
Bolaget baserat pd detta.




