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Information till aktiedgare
Nyckeltal, kKEUR 2019 2018
Intakter fran affiliateverksamheten 14 302 18 556
Organisk tillvaxt -25% 12%
EBITDA 8 359 12 500
EBITDA-marginal 58% 67%
Resultat efter skatt 4934 7792
Vinst per aktie, EUR (efter utspadning) 0,065 0,107
Nettoskuld/EBITDA (rullande 12 man) 2,8 2,1
NDC-tillvaxt -19% 23%

NET GAMING EUROPE AB



Handelser under aret

HANDELSER UNDER ARET

2019 har varit ett utmanande ar for Net Gaming men vi ser ljust pa framtiden. Nedan foljer en

sammanfattning av de viktigaste handelserna under respektive kvartal.

Q1

Januari - Net Gaming bytte redovisningsvaluta from 1 januari
2019 fran SEK till EUR for att dskadliggora verksamheten i den
valuta i vilken den operativa verksamheten primart bedrivs.

Februari - Forstarkt ledningsgrupp med ny Affarsutvecklingschef
samt Head of M&A.

Q2

April - Ny teknisk plattform lanseras, vilken medfor snabbare
laddningstider, 6kad anvandarvanlighet samt skalbarhet vid
geografisk expansion och lansering av nya digitala varumarken.

Maj - Lansering av nytt designkoncept for CasinoGuide
i UK och US samt CasinoSpielen i Tyskland i syfte
att oka anvandarvanlighet samt konvertering.

Juni - Starker Sportsbetting vertikalen genom
forvarv av BettingGuide.se som lanseras pa
den reglerade svenska spelmarknaden.
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OMSATTNING

1 4,3 MEUR

EBITDA

8,4MEUR
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Q3

Juli - Starker Sportsbetting vertikalen ytterligare genom forvarv av
MaxFreeBets.co.uk, ett ledande varumarke inom Sportsbetting pa
den reglerade brittiska spelmarknaden.

Augusti - Uppgraderingar av sajterna CasinoSpielen.de samt
CasinoGuide.co.uk till var nya tekniska plattform, vilket medfor
snabbare laddningstider, 6kad anvandarvanlighet samt ckad
skalbarhet vid geografisk expansion och lansering av nya digitala
varumarken.

Q4

Oktober - Bolaget genomfor kostnadseffektiviseringar
i organisationen samt ser over roller som Brand
Managers i syfte att skapa tydligare styrning, fokus
samt resultatansvar till varje enskild sajt.

November - Nylansering av casinosektion pa
Pokerlistings.com for vidare expansion i Nordamerika.

November - Lansering av CasinoGuideNJ.com, en nischad
jamforelsesajt inom casino med fokus pa New Jersey.

November/December - Bolaget dterkdper obligationer

till nominellt belopp om 67 MSEK (5 959 KEUR)
for att optimera bolagets kapitalstruktur.

® ¢

MEDARBETARE

82

WEBBSAJTER

+20
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INVESTERINGSCASE

Investeringscase

Net Gaming verkar pa en marknad som historiskt uppvisat en langsiktig och stabil tillvaxt.
Framtidsutsikterna for iGaming affiliation ser positiva ut och forvantas fortsatta uppvisa
en god och uthallig tillvaxt under manga ar framaover.

Finansiell handlingsfrihet och beredskap

Net Gamings verksamhet skall 6ver tid bedrivas med

en lag finansiell risk genom att kontinuerligt sénka
nettoskuldséattningen och ha en god likviditet. God finansiell
stallning och stark likviditet ar hogt prioriterat, vilket ger
bolaget handlingsfrihet och skapar beredskap for att
tillvarata majligheter och hantera framtida utmaningar.

Operations excellence

Med Gver 15 ars erfarenhet och kunskap inom SEO och
hogkvalitativt innehall pa véra digitala varumarken, minskar
vi den underliggande SEO-risken och samtidigt okar
anvandarnyttan. Vara anvandare hittar till vara webbsajter

i de flesta fall genom sékmotorer. Vi har under méanga

ar samlat pd oss erfarenhet och kunskap om vad vara
anvandare vill ha och vi utvecklar darfor véra varumarken
efter just anvandarens behov och forvantningar.

Stark marknadsposition i tillvaxtbransch

Net Gaming har en stark position inom iGaming affiliation
och ar ett av de ledande bolagen inom sektorn. Branschen
globalt férvantas enligt H2GC (mars 2020), vaxa med

ca 6-7 procent arligen under perioden 2020-2025. Vi har
etablerat langsiktiga och starka kundrelationer under véra
drygt 15 ar i branschen, vilket ger oss ett férsprang mot
manga av vara konkurrenter och marknaden i stort.

Skalbar affarsmodell

Vihar en skalbar affarsmodell, som gor att vi snabbt och
enkelt kan expandera befintliga eller nya varumarken

till nya geografiska marknader eller expandera till nya
vertikaler. Vi har en egenutvecklad teknisk plattform,
vilken gor att vi i snabb takt kan utveckla vara produkter
och vart erbjudande till slutkonsumenterna. Darmed

kan vi skala upp var verksamhet ytterligare och

uppnéa hoga marginaler och starka kassafloden.
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Snabbvaxande Sportsbettingvertikal

Sportsbetting star for ca 50 procent av de totala
intakterna inom iGaming globalt. Net Gaming genererar
majoriteten av sina intakter fran casino och till mindre
del dven fran Poker. Under 2018 lanserade Net Gaming
aven en Sportsbettingvertikal och har vidareutvecklat
denna under 2019, vilket medfort att Sportsbetting
vertikalen star for drygt 10% av intaktern i fjarde
kvatalet 2019. Genom Sportsbetting kan vi lansera nya
varumarken mot en ny anvandargrupp saval i Europa
som i USA. Vertikalexpansionen till Sportsbetting

gors for att pa lang sikt kunna addera ytterligare
organisk tillvaxt till var redan befintliga verksamhet.

Stark position i Nordamerika

Sedan grundandet av PokerListings.com 2003 har
bolaget mangariga erfarenheter fran och gedigna
kunskaper om marknaden i USA. PokerListings.com ar
ett mycket starkt varumarke och bidrar aven till att driva
trafik till vertikaler utanfor Poker. Under fjarde kvartalet
2019 lanserades en casino sektion pa Pokerlistings och
under 2020 har en Sportsbettingsektion lanserats. Med
andra starka varumarken som t.ex. Casinoguide.com
och SportsBettingGuide.com i kombination med lokala
varumarken for utvalda delstater, har Net Gaming en stark
position p& den nordamerikanska marknaden.

Ledningsgrupp och styrelse med mangarig erfarenhet
Bade ledningsgrupp och styrelse i Net Gaming

har bred och méangarig erfarenhet fran iGaming

och tillvaxtbolag inom iGaming affiliation.

=




"Var affarsidé ar att aga, driva och utveckla hogkvalitativa
digitala varumarken i syfte att guida slutkonsumenter

till vara partners (operatorer inom iGaming)"







ORDFORANDE HAR ORDET

Ordforande har ordet

Turbulent 2019

2019 har varit ett mycket utmanande ar for Net Gaming med
flera regleringar pa den Europeiska marknaden som skapat
osdkerhet for speloperatorer och darfor paverkat vara intakter
negativt. En av de storsta lardomarna for oss ar att strdva mot
att uppna en diversifierad intdktsmix frdn manga olika lander
och marknader. Da bygger vi ett Net Gaming som ar mer
stabilt och mindre kansligt for eventuella regleringseffekter pa
enskilda marknader.

Under 2019 har vi:

- fullt ut stallt om var intéktsmodell frdn en majoritet
engdngsintakter till en majoritet intaktsdelning.
Sammantaget bygger vi ett stabilare och mer forutsagbart
Net Gaming med hog andel dterkommande intakter.
fortsatt att starka var finansiella position genom
att sanka var skuldsattning och rantekostnader
genom aterkop av var obligation.

Stopt om var organisation till att vara mer decentraliserad
och platt med tydligt dgandeskap samt frihet

under resultatansvar for vara Brand Managers. Vi

vill skapa en arbetsmiljo och kultur med tydliga

roller, korta beslutsvagar och en stor majlighet for

varje individ att kunna paverka sin leverans.

Entreprendrsanda

Sedan inledningen av 2020 har vien ny VD i Robert Andersson

med framgéangsrik bakgrund som VD i andra noterade och Verksamhetsinriktning —

snabbvéaxande bolag inom iGaming. Med Robert som VD organisk tillvaxt och stark finansiell stéllning

ar ambitionen att skapa en starkare entreprendrsanda i Var langsiktiga inriktning ar utstakad med ett tydligt fokus pa
organisationen som genomsyras av snabbt beslutsfattande, organisk tillvaxt, vinsttillvaxt per aktie och 6ver tid bygga en stark
mycket frihet under ansvar och en genuin "Doer-kultur" dar vi finansiell stéllning som skapar handlingsfrihet. Det ar min tro och

premierar genomforandekraft, initiativformaga och maluppfyllnad.  ambition att vi kommande ar ska ge Net Gamings aktiedgare
avkastning som ar konkurrenskraftig.
Digitala tjanster med stark tillit och tydlig anvandarnytta

Vi kommer fortsatta att genomfora var langsiktiga malbild att Jag vill slutligen framfora stort och varmt tack till Net Gamings alla
bygga farre men betydligt starkare digitala varumarken. Véra medarbetare, ledningsgrupp och styrelse for uppvisad kampaglod
digitala varumarken ar fokuserade pa att leverera Anvandarnytta, och lojalitet under ett kravande 2019.

Trovardighet och Transparens. Vara inspirationskallor ar tex

Booking.com och RentalCars.com. Vi ar dvertygade om att Henrik Kvick

fokuseringen pé att forbattra tilliten och anvandarnyttan i véra Stockholm april 2020

digitala tjanster, leverera en flackfri upplevelse till vara partners och
all talang samt engagemang i vara team kommer utgdra karnan till
var tillvaxt och det som gor skillnad mot vara konkurrenter.

Min langsiktiga malbild &r att vi utvecklar Net Gaming till en global
utmanare inom digitala jamforelsetjanster. Vi har starka team pa
plats med mycket talang och starkt engagemang for att skapa
skillnad 2020.
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AP Tl

Ny VD ny giv!

| slutet av februari fick jag formanen att bli VD i Net Gaming och
jag kan konstatera pa denna korta tid att Net Gaming ar ett bolag

med en enorm potential for framtiden!
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Med min l&ngariga bakgrund inom media, affiliate och gaming
sektorn har jag foljt Net Gaming under en langre tid pa néra

hall och alltid tyckt att bolaget har en mycket intressant

profil samt bakgrund. Eftersom jag drivs av att bygga bolag,
utveckla foretagskultur samt generera aktiedgarvarde, sd

som nar jag var med och byggde upp Catena Media och

Enlabs, var VD-rollen pa Net Gaming en "perfect match”.

Under min forsta tid som VD har jag traffat i princip samtliga
medarbetare i "one-to-one” samtal samt satt mig in i bolaget
"under ytan” och min tidigare analys fran utsidan har bekraftats till
stor del stamma, dvs. att det finns en hel del "untapped potential".

Det ar gladjande att se att ett antal fundamentala byggstenar
redan ar pa plats s& som starka domaner, stark position gentemot
den amerikanska marknaden, skalbart systemstod utvecklat sa
som CAS (Centralised Affiliate System) samt Qlik Sense, vilket
mojliggor en datadriven organisation i snabb tillvaxt, etc.

Detta tillsammans med en del snabba anpassningar har gjort
det mojligt for oss att pa kort tid skapa en mer tydlig operativ
organisation med tydligare processer och ansvarsomraden med
fokus pa farre produkter, samtidigt som vi lyckats ansluta ett par
riktigt starka namn till operations for att driva framtida tillvaxt.
Tillsammans med tidigare byggstenar och ett starkt team ser

vi att rankingpositioner har forbattrats vilket medfort att trafik,
leadsflode och konvertering tilltager.

Aven om jag inte var VD for bolaget 2019 s& sammanfattar jag ett
par viktiga milstolpar under 2019 for bolaget och handelser efter
periodens utgang.

2019 - ett utmanande ar

2019 har varit ett mycket utmanande ar for manga aktorer inom
branschen och saval for Net Gaming som paverkats primart av
regleringseffekter p& den Europeiska marknaden sedan forsta
kvartalet 2019, samt har bolaget sett en tilltagande konkurrens pa
den Amerikanska marknaden. Aven om det har varit ett utmanande
ar sa har vi tagit ett par viktiga steg i bolagets utveckling och ett
antal strategiska initiativ har genomforts i verksamheten, vilket
kommer maojliggora framtida tillvaxt. Vi kan dven konstatera att
sedan andra kvartalet 2019 har intaktsbasen stabiliserats kring 3.3 -

3.5 MEUR per kvartal samt EBITDA varit stabil kring 1.9 = 2.0 MEUR.

Summa summarum - vi har en stabil bas att bygga vidare bolaget
fran.

Strategiska beslut och omstallning av intdktsmodell

Under 2019 har bolaget tagit ett antal strategiska inriktningsbeslut
daribland att satsa pa farre men starkare produkter. Som ett
resultat av det tillsattes en organisation med tydligare fokus

samt resultatansvar till varje enskild storre sajt. Jag har som ny
VD prioriterat detta omrade och vi kommer fortsatta att arbeta
fokuserat med den operativa organisationen under 2020.

Ytterligare ett viktigt strategiskt initiativ under 2019 har varit en
omstéllning i intédktsmodell fran CPA till revenue share, for att
bygga en stabilare intdktsbas med storre andel dterkommande
intakter. Den kraftiga omstéllning av affarsmodellen till okad andel
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VD HAR ORDET

revenue share, har paverkat vara intakter negativt under 2019.
Vihar under fjarde kvartalet 2019 natt en revenue share-nivd om
64% av intakterna som vi kdnner ar en relativt balanserad samt
uthallig niva och vi ser nu att storsta delen av denna omstallining
ar genomford.

Fortsatt tillvaxt inom Sportsbetting

Under 2019 har bolaget aven tagit forsta rejala steget in i var

nya vertikal - Sportsbetting. Sportsbetting-vertikalen fortsatte att
utvecklas positivt aven under det fjarde kvartalet och andelen
intakter fran Sportsbetting uppgick till 11%. Globalt svarar Sports-
betting for ca 50% av iGaming-marknaden, sa for mig som VD och
for bolaget ar det ett givet tillvaxtspér att vidareutveckla. Jag ser
goda mojligheter att tillsammans, fortsatta driva tillvaxt genom
bade befintliga och nya produkter inom segmentet. Det kommer
en dag da varlden &terigen har sport, och det ska vi vara redo for.

Pokerlistings.com expanderar till betting och casino

For att kapitalisera ytterligare pa den stora potential vi ser for
Pokerlistings.com, sa lanserade bolaget en ny casino-sektion
under detta varumarke i det fjarde kvartalet 2019. Den har
lanserats péa bolagets egenutvecklade tekniska plattform och
under det forsta kvartalet 2020 har dven en Sportsbetting-sektion
lanserats pa Pokerlistings.com. Sa har langt har casino-sektionen
utvecklats positivt och vi kommer att investera ytterligare i
Pokerlistings.com under 2020 eftersom vi ser varumarket som en
viktig tillvaxtdrivare i USA. Vidare har vi nu lagt till social gaming i
slutet av mars for att ytterligare kunna kapitalisera pa den trafik vi
har i Nordamerika.

Milstolpe i refinansieringsprocessen

| april initierade vi ett rostningsforfarande for att andra vissa villkor
i var utestdende obligation, déribland att forlanga forfallodagen
med tva ar till September 2020. Vara storsta obligationsinneha-
vare (43,1 procent) har redan accepterat andringsforslaget och

vi ar hoppfulla att aven de 6vriga obligationsinnehavarna staller
sig positiva till andringsforslaget. Vi ar overtygade om att det ar
gynnsamt for bade bolaget saval som obligationsinnehavarna och
ar av uppfattningen att det ger oss arbetsro att fortsatta utveckla
bolaget samt sanka skuldsattningsgraden framgent.

Som ett led i att sdnka var skuldséattning har vi genomfort aterkop
av bolagets egna obligationer 6ver marknaden under 2019 samt i
mars 2020. Aterkdp har skett till motsvarande ett nominellt belopp
om 67 MSEK under 2019 samt ytterligare 55 MSEK i mars 2020,
totalt 122 MSEK. Vi kommer fortsétta jobba intensivt med att
sénka skuldsattningen i bolaget vilket mojliggors med var under-
liggande intjaningsformaga samt starka kassagenerering.

Utsikter for 2020

Jag ar oerhort glad att jag har fatt majligheten att tilltrada som
VD i Net Gaming och att f& mojligheten att ta ett nytt bolag inom
branschen till nya hojder. Byggstenarna finns dar och vi vet vad vi
skall gora for att generera kraftig tillvaxt samt att gora Net Gaming
till en av de storsta utmanarna pa marknaden!

Robert Andersson
VD och Koncernchef




Under aret har Net Gamings koncernledning oc
arbeta med att utveckla bolagets mal, vision, strategi samt affars
De strategiska initiativen har successivt lanserats efter att den sista

delen av tillaggskopeskillingen for HLM reglerades i maj 2018 och
bolagets vision genomsyrar allt vi gor i bolaget.

NET GAMING EUROPE AB




o
Mal
"Att hjalpa och inspirera manniskor
att fatta ratt beslut i en komplex
iGaming-varld”

Vart mal bygger pa att utveckla en produkt med
starkt fokus pa innehdll och anvandarupplevelse.

Strategi

"Vi skall vaxa snabbare organiskt an
vara konkurrenter”

Net Gaming Europe arbetar efter en strategisk tredrsplan
for att na sin langsiktiga vision. Tillvéxtplanen ar
uppbyggd av strategiska fokusomraden och baserad

pa gedigen marknads-och konkurrentanalys.

Net Gamings 10 strategiska fokusomraden ér;

pS Att fortsatta vaxa organiskt pad
utvalda fokusmarknader.

> Att succesivt minska var nettoskuldsattning och
bedriva verksamhet med I1ag finansiell risk.

> Att arbeta i en kostnadseffektiv och
"lattrorlig” struktur med en "doerkultur”
som underlattar snabba beslut.

> Att fortsatta utveckla vart team och rekrytera
de bésta individerna pad marknaden. Att vara
arbetsplatsen for exceptionella manniskor
som delar var passion for teknologi och att
guida manniskor i en komplex digital varld.

MAL, VISION OCH STRATEGI

Vision
"Att vara nummer ett i varlden inom
iGaming affiliation.”

Var vision ar langsiktig och ska uppnds med en
tydlig strategi och en genomarbetad tillvaxtplan.

Att dga och utveckla starka digitala varumarken,
vilka skall vara innovativa, oberoende och latta att
anvanda. Vi skall fokusera pa farre varumarken
som skall ha en tydlig anvandarnytta i syfte

att oka andelen dterkommande anvandare.

Kontinuerligt minska bolagets operativa risker
genom intakts-, marknads- och produktdiversifiering
for att skapa stabila intaktsstrommar.

Att ha ett datadrivet arbetssatt genom

omfattande teknisk kompetens

kompletterat med affarsintelligens.

Att fortsatta vaxa genom lansering av nya vertikaler.

Att kontinuerligt forbattra var skalbara
plattform med data och teknologi.

Att fortsatta att investera i den operationella
plattformen i syfte att na skalfordelar.
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FINANSIELLA MAL

Finansiella mal

Finansiell handlingsfrihet och beredskap Bolagets operationella risk minskar over tid aven genom;
Net Gamings verksamhet skall dver tid bedrivas med en lag
finansiell risk genom att kontinuerligt sénka nettoskuldséattningen

och ha en god likviditet. God finansiell stéllning och stark likviditet Intaktsdiversifiering

ar hogt prioriterat, vilket ger bolaget handlingsfrihet och skapar > Okad andel intdkter genom intéktsdelning

beredskap for att tillvarata maojligheter och hantera framtida med vara partners, s.k. revenue share.

utmaningar.

Operationella mal med minskad operationell risk Marknadsdiversifiering

Net Gamings styrelse har beslutat att verksamheten ska > Minskat beroende av enskilda geografiska marknader
bedrivas med lag operationell risk, bland annat genom att — daribland via expansion i Nordamerika.

fokusera pa kvalitetsinnehéll som skapar mervarde for
anvandarna. Vi utvecklar digitala tjanster och produkter som

skapar anvandarnytta, vilket ger &terkommande anvéandare Produktdiversifiering
vilket i sin tur minskar den operationella risken. Bolagets > Utokat antal produkter och vertikaler, till exempel
tillvaxtsatsningar sker primart pa reglerade marknader eller den nyligen lanserade vertikalen Sportsbetting.

marknader som snart kommer att regleras. Net Gamings
verksamhet ar data- och processdriven, vilket skapar
forutsagbarhet, god styrning och minskat personberoende.
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Net Gamings finansiella mal utgor en langsiktig ambition
som styrelsen och ledningen anser ar rimlig for Bolaget.

Styrelsen har fastslagit foljande finansiella mal:

Resultattillvaxt per aktie

Net Gaming ska over tid uppvisa en genomsnittlig okning av
resultat per aktie om minst 20 procent per ar. Resultattillvaxt
per aktie ar det overgripande finansiella malet och Net
Gaming anser att vinsttillvaxt per aktie ar det basta sattet att
mata aktiedgarvarde over tid.

Organisk omsattningstillvaxt

Net Gamings langsiktiga mal ar en organisk
omsattningstillvaxt i intervallet 15 till 25 procent per

ar. Net Gaming kommer kontinuerligt att investera i
karnverksamheten samt nya interna tillvaxtsatsningar for
att sakerstalla uthalligt god organisk tillvaxt. Tiden nar
tillvaxtsatsningar bar frukt kommer att variera och darfor
kommer den organiska tillvaxten att fluktuera over tid.
Net Gamings definition av organisk tillvaxt baseras pa
Nettoomsattning jamfort med foregdende period exklusive
forvarv i enlighet med IFRS3 (senaste 12 ménaderna) och
avyttringar samt valutakursrorelser.

Kapitalstruktur

Net Gamings langsiktiga mal ar att Nettoskuld/EBITDA €]
ska overstiga 2,0. Bolaget ska over tid bedriva verksamheten
med I8g nettoskuldsattning och darmed 1&g finansiell risk.
Styrelsen har, under perioder, ratt att frangd detta méal om
det bedoms gynnsamt for saval Bolag som aktiedgarvarde.

Utdelning

Net Gaming kommer under de narmaste aren att prioritera
sankt nettoskuldsattning, god likviditet och interna
tillvaxtinvesteringar framfor utdelning.

Bolaget har historiskt aven gjort ett antal lyckosamma’
forvary som har integrerats i den egenutvecklade och
skalbara plattformen, vilket bidragit till underliggande
tillvaxt och intjaningsférmaga. Prioritet kommer

dock att ligga pa organisk tillvaxt och kapitalisering

av den I6nsamma befintliga verksamheten.

FINANSIELLA MAL

Nyckelantaganden

Marknaden for iGaming forvantas att fortsatta vaxa med
en arlig genomsnittlig tillvaxttakt om ca 6-7 procent
under perioden 2020-2025. Andelen gambling som

sker online (iGaming) uppgar idag till ca 12 procent

och forvantas oka till 15 procent ar 2023. Net Gaming
forutser en fortsatt uthallig underliggande tillvéaxt pa
iGaming-marknaden.

Idag svarar Sportsbetting for ca 50 procent av iGaming-
marknaden. Net Gaming har under 2019 starkt positionen
inom Sportsbetting genom utveckling av underliggande
verksamhet och forvarvet av MaxFreeBets, och forvantar
sig pa sikt kunna generera hogre tillvaxt an genomsnittet
for iGamingmarknaden totalt fran denna vertikal.

USA gar mot omregleringar i fler och fler delstater och
numera tillats dven Sportsbetting. Net Gaming har

haft tillgangar pa den amerikanska marknaden sedan 2003
och vi kommer att kunna kapitalisera pa dessa och nya
varumarken nar ett 6kande antal delstater 6ppnar upp for
iGaming.

Net Gaming &r idag en ledande akt6r inom
affiliatesegmentet och har mangariga relationer

med vara partners. Net Gaming raknar med att kunna
bibehalla dessa partnerskap samt inga nya partnerskap nar
fler aktorer etablerar sig pa marknaden.

Net Gaming forvantar sig att konkurrensen bland
affiliatebolag kommer att forbli relativt oférandrad, da
fortsatt konsolidering av marknaden uppvégs av att nya
aktorer tillkommer. Bolaget bedémer dock att det kommer
att ske en forskjutning av marknadsandelar till forman

for storre aktorer, sdsom bland andra Net Gaming.

Vid framtagandet av de langsiktiga finansiella malen har
bolaget inte tagit hojd for eventuella betydande negativa
effekter som ett resultat av vasentliga férandringar
inom, men ej begransat till, féljande omraden:

Det regulatoriska klimatet, lagar och regler som
bolaget, iGaming affiliate-marknaden, bolagets
partners samt den breda iGaming-marknaden ar
foremal for.

Vara partners (operatorernas) syn pa anvandandet av
affiliates vid kundanskaffningen.

Befintliga politiska, skattemassiga, marknads
och/ eller ekonomiska forhallanden,

samt den administrativa, reglerande eller
skatterelaterade behandlingen av koncernen.




HUR VI SKAPAR VARDE

Hur vi skapar varde

Net Gaming skapar varde i flera led, for framfor allt vara anvandare (spelarna),
vara partners (speloperatérerna) och inte minst vara aktiedgare.

Varde for iGaming-anvandare Vi tillfor resurser for en starkare slutprodukt

Net Gaming hjalper spelare, dvs slutkonsumenter inom Net Gaming tillfor resurser sdsom kapital, men &dven
iGaming att hitta ratt casino, pokerrum eller hitta odds inom teknik, kundrelationer, SEO-kompetens, samt inte

en specifik sport. Genom recensioner av de olika minst anvandarnytta for att starka véra tjanster och
iGaming-operatorerna i kombination med spelguider, varumarken. Detta leder till ndjda och i hog grad

regler samt speltips guidar och inspirerar vi dterkommande anvandare, som i sin tur leder till en
vara anvandare att fatta ratt beslut. langsiktig och uthallig tillvaxt for oss och véara partners.

Varde for vara partners

Net Gaming driver starka digitala varumarken for att
kunna erbjuda véra partners, dvs iGaming-operatorerna,
nya slutkonsumenter med hoga spelarvarden.

Varde for vara anvandare:

Vi hjélper vara anvandare att hitta ratt operator
Vi tillhandahaller guider och recensioner av olika operatorer och spel
Vi tillhandahaller jamférelsetjanster av bonusar och kampanjer

Varde vi adderar:

Investeringar Teknik
Anvandarvanlighet SEO
Kundrelationer

Varde som skapas:

Hog anvandarndjdhet
Hog andel aterkommande anvandare
Langsiktig uthallig tillvaxt

Vara produkter:

mortgageloan,

Paker
Listings
Hogkvalitativa leads.
Slutkonsumenter som vill spela for
riktiga pengar
Varden for vara partners:

Vi skapar Nya Deponerande Kunder (NDCs) Ett urval av vara partners:
med hoga varden.

UNIBET bet
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NET GAMING & HIGHLIGHT MEDIA

Net Gaming & Highlight Media

Qaming

)

Net Gaming grundades 2005 och bolaget &r listat pa Nasdaq
First North Premier Growth Market sedan juni 2018. Net
Gamings affarsidé ar att investera i och vidareutveckla
snabbvéxande bolag inom iGaming affiliation. Sedan 2016
bedrivs affiliateverksamhet, vilket inleddes i samband med
forvarvet av HLM Malta Ltd i oktober 2016. Sedan dess har
fyra tillaggsforvary genomforts. Det senaste ar MaxFreeBets,
en Sportsbettingverksamhet pé den reglerade UK marknaden.
Bolagets strategi for vardeskapande ar att bygga vidare pa
de forvarvade bolagens identitet och foretagskultur samt
agera som en katalysator for forandring och tillvaxt.

HIGHLIGHT

MEDIA GROUP

Net Gaming slutforde den 14 oktober 2016 forvarvet av HLM
Malta Ltd, inklusive dotterbolag som bedriver verksamhet under
namnet Highlight Media Group. Highlight Media grundades 2003
och &r en pionjar inom lead generation for iGaming, med andra
ord en affiliateverksamhet inom onlinespel. 2003 lanserades
PokerListings.com, ett av varldens mest framstdende och
valkanda varumarken inom Pokersegmentet. Totalt driver

HLM idag drygt 20-tal webbsidor i mer an 25 lander.

Fokus ligger pé att arbeta systematiskt och metodiskt med att
varje dag leverera en hogkvalitativ produkt till slutanvandarna,
det vill saga onlinespelarna. Detta gor man genom att utveckla
webbsidor med en stor méangd innehall som till exempel
guider for bland annat Poker och Casino, regler och strategier
for hur man spelar, recensioner av speloperatérer, topplistor
for speloperatorer och bonusar, banners samt riktade
erbjudanden till spelarna. Nar en spelare klickar p& ndgon av
dessa lankar pa Highlight Medias webbsidor, skickas denne
vidare till speloperatoren i frdga. Detta kallas for ett “lead”.

Nar spelaren sedan skapat ett konto hos speloperatéren och
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Affiliateverksamheten bedrivs via ett dotterbolag pa Malta
under namnet Highlight Media Group. Highlight Media
attraherar slutkonsumenter inom framst Casino, Poker och
Sportsbetting via olika jamforelsesajter. Via dessa tjanster
hanvisas sedan vara anvandare till iGamingoperatorer (B2B-
kunder) som sedan konverterar dessa slutkonsumenter till
deponerande och aktiva kunder (B2C). Highlight Media Group
aridag en av de ledande aktorerna inom iGaming affiliation,
en slags prestationsbaserad digital marknadsforing, i likhet
med Hotels.com, Pricerunner och Tripadvisor. Tidigare bedrevs
aven spelverksamhet via dotterbolaget PokerlL.oco Malta Ltd.,
men denna lades ned under slutet av 2018. Net Gaming ar
déarmed en renodlad affiliateverksamhet frdn och med 2019.

gjort sin forsta insattning (och representerar en sa kallad

"New Depositing Customer”) far Highlight Media betalt.

Fokus for Highlight Media ligger pa innehall och detta ar mycket
viktigt. Det ger onlinespelarna en kansla av trygghet och kvalitet
och ar en direkt framgangsfaktor i och med att sokmotorernas
rankingar aven baseras till stor del pa fortroendet for innehallet.

Highlight Media har ett egenutvecklat Business
Intelligencesystem, med en stor mangd data insamlad sedan
flera &r tillbaka i tiden. Tack vare detta kan trafiken till bolagets
sajter kontinuerligt optimeras for att 6ka kvaliteten pa de
anvandare som refereras till speloperatérerna, for att pa sa
vis bli mer konkurrenskraftiga och darmed kunna ta battre
betalt for de tjanster som levereras. Net Gaming bedomer

att bolagets trafik, det vill sdga de spelare som refereras

fran Highlight Medias webbsidor till iGamingoperatorerna,
representerar ett hogre varde for operatorerna an genomsnittet
for konkurrerande trafik inom den globala iGaming-industrin.




AFFARS- OCH INTAKTSMODELL

Affars- och intaktsmodell

Affarsidé

Starka, digitala varumarken med kvalitetsinnehall

Var afférsidé ar att dga, driva och utveckla hogkvalitativa digitala varuméarken i syfte att guida slutkonsumenter
till vara partners (operatorer inom iGaming). Net Gaming tjanar pengar genom att anvandarna av vara
varumarken dirigeras vidare till nAgon av vara partners. Sa snart ndgon av dessa anvandare gjort en

insattning hos speloperatoren, far Net Gaming betalt (se avsnittet om intaktsmodell nedan).

Intaktsmodell

Net Gamings intaktsmodell ar prestationsbaserad och baseras
péd att en anvandare, det vill sdga slutkonsument,

gjort en insattning och bdrjat spela hos ndgon av Net Gamings
partners, som utgors av speloperatorer. Intakterna baseras

pa vilken typ av kundavtal som ingatts med aktuell partner for
den aktuella marknaden. Net Gaming har tva huvudsakliga
intaktsmodeller:

CPA - Cost per acquisition

Intaktsmodell baserad pé en fast avgift som erhalls
nar en ny anvandare som Net Gaming férmedlat gjort
sin forsta insattning hos speloperatoren. Detta ar en
form av forskottsbetalning som Net Gaming erhaller
och den faktureras véra partners manadsvis.

Intdktsdelning - Revenue Share

Intaktsmodell baserad pé att en andel av nettointékterna
fran en slutkonsument hos speloperatoren tillfaller Net
Gaming. Nettointakterna utgors av bruttointakter som
slutkonsumenten genererat med avdrag for bonusar,
transaktionskostnader samt andra direkta kostnader

sa som spelskatt. For de slutkonsumenter dar Net
Gaming har avtal om intaktsdelning kommer intakterna
att tillfalla Net Gaming sa lange slutkonsumenten

ar aktiv hos speloperatoren, det vill saga under hela
kundlivscykeln. | vissa fall genererar Net Gaming intakter
fran bade CPA och Intaktsdelning, sé kallad hybrid.

Ovriga intakter

Utover Net Gamings huvudsakliga intaktsmodeller
genererar bolaget aven intakter genom att salja visst
annonsutrymme eller genom andra specifika aktiviteter,
t.ex. skriva en artikel med specifikt innehall eller att
liverapportera fran olika event sdsom Pokerturneringar, etc.

Strategiskt skifte i intaktsmodell

Under 2018-2019 har styrelse och ledning genomfort
ett strategiskt initiativ dar en 6vergdng har skett

fran CPA till revenue share. Detta i syfte att skapa
operationell stabilitet och langsiktiga intakter.
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"Under 2019 har vi utvecklat vara systemstod och anpassat
verksamheten for tillvaxt bland annat genom lanseringen av
CAS (Centralised Affiliate System) och Bl system (Qlik Sense)”




VARA TILLVAXTPELARE

Vara tillvaxtpelare

Net Gaming verkar pa en stor global marknad som forvantas fortsatta vaxa under lang
tid framaover. For att fokusera tid och resurser optimalt, har Net Gaming identifierat tre

tydliga tillvaxtpelare och inkluderat dessa i bolagets tillvaxtplan.

Casino i Europa

Net Gaming har idag en
marknadsandel om ca 1 procent
inom iGaming affiliation pa den
europeiska Casinomarknaden.
Casino ar Net Gamings storsta
vertikal och den har historiskt

vuxit med ca 25 procent arligen.
Bolagsledningen bedomer att det
finns goda mojligheter till fortsatt
hog langsiktig tillvaxt inom Casino
pa noggrant utvalda fokusmarknader
i Europa. Bolaget planerar att
investera i saval befintliga som

nya varumarken under 2020 for

att fortséatta driva organisk tillvaxt
och darmed 6ka marknadsandelen.
Marknaden foér iGaming affiliation pa
Casinomarknaden i Europa bedoms
uppga till ca 1,2 miljarder EUR

(kalla: H2GC samt egna estimat).

USA

Marknaden for iGaming i USA
forvantas att vaxa kraftigt under
de kommande aren. Detta som en
foljd av att fler och fler delstater
vantas reglera och darmed tillata
iGaming. Under 2020 férvantas
ytterligare ett par delstater att
reglera marknaden for iGaming.
Net Gaming har starka varumarken
pa den amerikanska marknaden for
iGaming affiliation, sdsom bland
annat PokerListings.com samt
Casinoguide.com. Under 2019
lanserades SportsBettingGuide.
com samt ett flertal lokala
varumarken for den amerikanska
marknaden. Net Gaming raknar med
att kunna utoka verksamhetens
intékter fran USA inom samtliga
vertikaler, sdsom Sportsbetting,
Casino och Poker langsiktigt.
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Sportsbetting i Europa

Under 2018 startade Net Gaming

en ny vertikal inom Sportsbetting.
Sportsbettingmarknaden

star idag for ca 50 procent av

de globala intdkterna inom

iGaming, varfor lanseringen av en
Sportsbettingvertikal kénts naturlig.
Satsningen pa Sportsbetting gors
for att 6ka bolagets organiska
tillvaxt ytterligare over tid. Under
2019 fortsatte vara investeringarna i
Sportsbettingvertikalen, bland annat
med lanseringen av Bettingonline.
co.uk och forvarvet av MaxFreeBets.
co.uk. Vertikalen svarade for 5
procent av bolagets intakter under
helaret, men ca 10 procent under
Q4 nar satsningarna borjat fa

effekt. Sportsbettingvertikalen
kommer att fokusera pa ett antal
utvalda marknader. Under 2020 kan
Sportsbetting komma att utvecklas
samre an planerat eftersom manga
sportevenemang har stallts in.



"Vi har en skalbar affarsmodell, som gor att vi snabbt och

enkelt kan expandera befintliga och nya varumarken till nya
geografiska marknader eller expandera till nya vertikaler."




MARKNADEN

Marknaden

Marknaden fér iGaming affiliation

Net Gaming verkar inom iGaming affiliation och dérmed ar

de globala trenderna inom online gambling, iGaming, mycket
viktiga att folja. Vardet av den globala iGaming-marknaden
uppskattas av H2GC till 57 miljarder EUR under 2019. Under
aren 2020-2023 forvantas den totala iGaming-marknaden
vaxa med 6-7% arligen . Kortsiktigt under 2020 finns dock stor
oséakerhet kring Sportsbetting, vilket paverkar utvecklingen

av totalmarknaden. (Kélla: H2GC samt egna estimat)

Av alla slutkonsumenter inom iGaming bedomer Net
Gaming att ca 40 procent genereras till operatorerna
genom affiliatesajter. Av speloperatérernas bruttointakter
avgar direkta kostnader i form av bonusar till spelarna,
provisioner och licenskostnader till spelleverantorer, samt
spelskatter, etc. Net Gaming erhaller i regel héalften av

de nettointakter som aterstar for speloperatorerna.

Det innebar att marknaden for iGaming affiliation uppgar till
ca 7 miljarder EUR, motsvarande 12 procent av vardet pa
de globala iGaming-intékterna enligt nedanstaende figur.

Den Europeiska iGaming-marknaden uppgick enligt H2GC till
30 miljarder EUR under 2019 och forvantas vaxa 6-7 procent
arligen fram till 2023. Bakomliggande orsaker till en langsiktig
och uthallig tillvaxt for iGaming-marknaden som pagatt i ménga
ars tid ar bland annat olika tekniska framsteg. Tillgangen till
internet via stationdra datorer, men &ven via mobiltelefoner och
andra portabla enheter, har drivit p& utvecklingen av iGaming.
Detta i kombination med att allt fler betalningslésningar

pa internet 6kat samtidigt som fler Iander omreglerat

sina spelmarknader med foljden att slutkonsumenterna

har kéant en okad trygghet kring spel pa natet.
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Europa

Europa ar Net Gamings storsta marknad och under 2019
uppgick Bolagets intakter fran affiliateverksamheten i Europa
till 67 procent procent av omsattningen. Net Gaming ser goda
mojligheter att vaxa inom bade Sportsbetting och Casino

pa den europeiska iGaming-marknaden och kommer att
fortsatta investera pengar och resurser inom dessa vertikaler.
Marknaden for iGaming bade i Europa och globalt foréandras
for ndrvarande genom tillkomsten av nya lagar och regler i
olika lander. Sverige fick en ny spellagstiftning pa plats den

1 januari 2019, efter flera ar av debatter och diskussioner.
Italien inforde strangare regler for marknadsforing av spel
under mitten av 2019. Manga andra lander har redan en
spellagstiftning pa plats och ytterligare lander, daribland,
Tyskland, ser ut att ga mot en omreglering av spel pa natet.
Net Gaming ser positivt pa utvecklingen att fler och fler lander
gar mot en omreglering av iGaming. Pa kort sikt kan det ge en
negativ effekt pa Net Gamings finanser, men pa langre sikt ar
bolagsledningen positiv till detta da storleken pa en spelmarknad
tenderar att oka ytterligare efter att en reglering trétt i kraft.

Nordamerika

Net Gamings nast storsta geografiska marknad ar Nordamerika,
dar USA star for majoriteten av alla intakter. Under 2018 fastslog
hogsta domstolen i USA att PASPA Act fran 1992 inte galler och
darmed kan sportbetting tilldtas, givet att en delstat beslutar om
en lokal reglering. Detta bedomer Net Gaming som positivt, da
fler delstater nu ser ut att g& mot en reglering av iGaming, helt
eller delvis. Sedan tidigare ar Delaware, Pennsylvania, Nevada
och New Jersey reglerade marknader i USA och fler delstater
forvantas folja efter. H2GC forutspar att under 2020-2021
kommer bl a Massachusetts, Virginia och New York oppna

for onlinespel. Net Gaming raknar med att majoriteten av alla
delstater i USA kommer att ha en reglering av iGaming pa plats
ar 2023, varfor bolaget nu investerar fokuserat i denna marknad,
for att ta en marknadsledande position. Bolaget har varumarken
som Pokerlistings.com och CasinoGuide.com planerar aven

att lansera SportsBettingGuide.com i kombination med lokala
varumarken for utvalda delstater. Den Nordamerikanska iGaming-
marknaden uppgick till 6 miljarder EUR 2019 enligt H2GC och
forvantas vaxa tvasiffrigt varje ar under perioden fram till 2023 —
undantaget 2020 som riskerar en tillfallig avmattning framforallt
inom Sportsbetting-vertikalen (kalla: H2GC och egna estimat).
IGaming marknaden i USA uppskattas av H2GC utgora ca

4 av Nordamerikas 6 miljarder EUR i total omsattning.
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VARA VERTIKALER

Vara vertikaler

Net Gaming generar sina intakter fran i huvudsak
Casino, men dven inom andra omraden sasom
Poker, Sportsbetting, Bingo etc.

Kvalitet — i allt vi gor Data, data, data

Vi ar besatta av att leverera innehall med kvalitet. Vihar ett datadrivet arbetssatt. Det innebar att vi tar beslut

I grund och botten &r det enkelt: om inte vara anvandare som ar val underbyggda av noggrann och databaserad

tycker om kvaliteten pé de tjanster vi utvecklar, analys av anvandarbeteenden. Genom system, passion,
kommer heller inte vara partners fa kvalitativa och samarbete, insikter och "best practice" fattar vara medarbetare
relevanta slutkonsumenter refererade fran oss. beslut baserat pa upparbetade erfarenheter och insikter.

For oss handlar inte kvalitet om att gora stora omvalvande
forandringar fran ett ar till ndsta. For oss handlar det om
att varje dag, steg for steg, utveckla och forbattra bade
oss sjalva och det innehall vi erbjuder vara anvandare.

Intaktsfordelning per vertikal och marknad:

Intdktsfordelning per marknad

@ Europa
Nordamerika

RoW

69% (69%)
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Casino
@ Guide

Casino

Net Gamings storsta vertikal ar Casino. Inom
Casinovertikalen drivs intdkterna av ett flertal savél globala
som lokala varumarken for att tillhandahalla ratt innehall
baserat p& anvandarnas preferenser och soktrender. Det
genererade innehallet omfattar bland annat recensioner av
olika speloperatorer och guider om olika typer av spel, t.ex.
rouletteguider med speltips och regler, men kan ocksé besta
av recensioner av olika spel, sdésom enarmade banditer
(slots), topplistor som rankar de olika speloperatorerna eller
andra riktade kampanjer.

PekerListings

Poker

Net Gamings éaldsta vertikal ar Poker. Vid grundandet 2003
lanserades Pokerlistings.com och har idag kommit att

bli en av varldens mest erkanda Pokerportaler. Har kan
anvandarna lasa guider om spelregler for Poker eller om
olika pokerstrategier. Dessutom finns aktuella nyheter fran
Pokervarlden, erbjudanden fran olika Pokeroperatorer samt
liverapportering fran Pokerturneringar.

VARA VERTIKALER

MaxFreeBets

Sportsbetting

Net Gamings nyaste vertikal ar Sportsbetting. Inom
Sportsbettingvertikalen drivs intakterna av ett antal lokala
varumarken for att tillhandahalla lokalt innehall baserat

pa anvandarnas preferenser avseende vissa sporter eller
lag. Bland annat genereras innehall i form av speltips

med rekommendationer kring en viss match eller ett visst
masterskap. | tillagg till det finns oddsjamforelser mellan
olika speloperatorer for de olika sporterna. Dessutom finns
recensioner av olika speloperatorer, guider om olika typer av
spel samt topplistor som rankar de olika speloperatorerna
utifrén sport eller efter vilket erbjudande anvandaren vill ha.

mortgageloan.

Ovriga

Net Gaming har idag aven andra mindre vertikaler, bland annat
inom Bingo, eSport och Finans. Dessa drivs av ett mindre
team och med mindre fokus, men &r omraden dar

Net Gaming anser att det finns framtida potential.
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MEDARBETARE

Net Gaming &r en
internationellt etablerad

aktor inom iGaming

affiliation med bas pa Malta.

Vi erbjuder en arbetsplats i
en trivsam, innovativ och

utvecklande miljo.

Medarbetare

2019 hade Net Gaming 67 anstallda samt cirka 15
kontrakterade konsulter. De flesta arbetar fran kontoret
pa Malta, medan andra arbetar frdn Stockholm eller ar
kontrakterade pa konsultbasis. Pa kontoret pa Malta
ryms bland annat ledningsgrupp, skribenter, utvecklare,
website promoters, SEO-specialister och designers.

Inspirerande arbetsmiljo

Net Gaming erbjuder sina anstallda en arbetsmiljo i frascha
och trivsamma lokaler. Vi arbetar aktivt for en halsosam
och utvecklande arbetsmiljo med en god balans mellan
arbete och fritid. Var personal ar forhallandevis ung och vi
investerar standigt i att utveckla véra drivna medarbetare
och i att starka var foretagskultur. Vara anstallda erbjuds
ett flertal personalférmaner som till exempel sjukforsakring
och gymkort, samt flexibla arbetsvillkor med majlighet att
jobba hemifran vid behov. Vi gillar att umgéas och vi tycker
om att fira framgéngar tillsammans. Darfor anordnar
foretaget regelbundna personalevenemang dar ibland

aven anstalldas respektive samt barn ar inbjudna.

Attrahera och rekrytera talanger
Net Gaming ar ett tillvaxtbolag och vi arbetar aktivt for att
rekrytera och behalla personal i konkurrens med andra bolag

pa Malta. Net Gaming stravar efter att attrahera och rekrytera
talanger som kan bli nyckelpersoner i det lag som ska ta
bolaget mot nya hojder. Det staller hdga krav pa den egna
organisationen for att lyckas. Darfor stravar vi efter att vara
lyhorda, men ocksa att dela med oss av vara olika erfarenheter.
Vi arbetar med individuellt anpassad kompetensutveckling
utifrén varje medarbetares behov och intresse. Personalen
uthildas I6pande in-house, men vi anvander ibland aven
externa resurser for att vidareutveckla var organisation. Vi
har malmedvetna medarbetare, som utvarderas regelbundet
och vi genomfor dessutom aterkommande enkater for
medarbetarnojdhet, dar det aven ges mojlighet att bidra

med nya idéer och synpunkter. Medarbetare uppmuntras

att ta ansvar for sin egen utveckling och cheferna ansvarar
for att utveckla sina team till att prestera pa hogsta niva.

Diversifierad arbetskraft en styrka

Net Gaming valkomnar méngfald och anser att en diversifierad
arbetskraft berikar foretaget och skapar en bra dynamik

bland medarbetarna. Koncernens 67 anstallda fordelas péa ca
25 nationaliteter och andelen kvinnor uppgar till 35 procent.
Inkluderat kontrakterade konsulter uppgér antalet medarbetare
i Net Gaming till ca 80, fordelat pa ca 30 nationaliteter.

30 procent av koncernens chefspositioner besatts av kvinnor.
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MEDARBETARE

Net Gaming valkomnar mangfald och
anser att en diversifierad arbetskraft
berikar foretaget och skapar en bra

dynamik bland medarbetarna.

?
¥ 29 397%

ANSTALLDA NATIONALITETER KVINNOR
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HALLBARHETSARBETE

Net Gaming stravar efter
standiga forbattringar

med tydliga mal i syfte att
framja en hallbar utveckling.
Bolaget arbetar for att ha en

langsiktigt vardeskapande

formaga och har en

uttalad ambition att skapa
framgangsrika kunder och
medarbetare samtidigt som vi

bidrar till ett battre samhalle.

Hallbarhetsarbete

Net Gamings héllbarhetsstrategi och mal tar sin utgdngspunkt i
visionen, affarsidén och bolagets varderingar om langsiktighet,
utveckling och tillforlitlighet. Vart arbete med socialt
ansvarstagande, CSR, bygger pa delaktighet fran medarbetarna.
Vart hallbarhetsarbete utgar ifran ett antal fokusomraden for
att ge en tydlig prioritering och battre effekt av vara insatser.

+ Ekonomiskt héllbar utveckling och affarsmassighet
« Attraktiv och ansvarsfull arbetsgivare

+ Ansvarsfulla relationer och antikorruption

+ Minskad miljopaverkan

Ekonomiskt hallbar utveckling och affarsmassighet

Net Gaming bidrar bade direkt och indirekt till de samhéllen dar
foretaget ar verksamt och vi har ett ansvar att skapa tillvaxt

och Ibnsamhet for vara intressenter. Malsattningen &r att dver
tid oka vardet pa foretaget och darmed séakerstélla en hallbar
utveckling och en langsiktig avkastning till aktiedgarna. Net
Gaming bidrar till en ekonomisk utveckling i samhallet, bade
genom att véara tjanster hjalper anvandare att fatta ratt beslut i en
komplex iGaming-véarld och genom att erbjuda arbetstillfallen.

Attraktiv och ansvarsfull arbetsgivare

P& Net Gaming varderas medarbetarnas véalbefinnande och
sakerhet hogt. For att vara ett hdllbart och framgangsrikt foretag
kravs att vara medarbetare trivs och kan utvecklas pa sin
arbetsplats. Vi erbjuder vara anstéllda en arbetsmiljo i frascha
och trivsamma lokaler och arbetar aktivt for en god balans mellan
arbete och fritid. Vi vill att arbetsmiljon ska framja produktivitet,
kreativitet och samarbete. Vi foresprakar jamlika villkor for vara
medarbetare och arbetssokande och vi har nolltolerans mot all
form av diskriminering. Detta omfattar lika |6n for lika arbete och
jamlika arbetsmojligheter oavsett kon och bakgrund. Vi vill ha en

jamn fordelning av man och kvinnor samt personer med olika
kultur och bakgrund i hela organisationen och alla dess nivaer.

Ansvarsfulla relationer och antikorruption

Net Gaming verkar for att agera pa ett etiskt korrekt satt och att
uppratthalla ansvarsfulla relationer med alla Bolagets intressenter.
Ansvarsfulla relationer innebar ocksa ett aktivt arbete for en hog
kundsekretess och informationssakerhet. Vi stravar efter att vara
transparenta gentemot vara kunder och medarbetare géllande
vilken information vi samlar in, hur vi anvander den, vem vi delar
den med och hur vi sakerstaller den. Vi informerar dem ocksa om
deras rattigheter géllande personuppgifter och uppmanar alltid till
att kontakta oss vid eventuella fradgor. Vi accepterar inte otillborliga
formaner, otillborlig paverkan och andra former av korruption. For
att kunna bedriva var verksamhet pa ett langsiktigt [Ionsamt och
hallbart satt maste vi agera bade inom lagens ramar och pa ett
etiskt och moraliskt forsvarbart satt. Som en ledande affiliateaktor
inom iGaming forstar vi vikten av ett ansvarsfullt spelande. Vi
foljer basta praxis och verkar i enlighet med annonseringsregler
och nationell lagstiftning dar vara produkter salufors.

Minskad miljopaverkan

For oss pa Net Gaming ar det aven viktigt att varna om miljon
och klimatet, vilket sjélvklart ocksa galler var egen verksamhet.
Vi agerar med omtanke om jordens knappa resurser och har
tydliga mal for hur vi som foretag och individer kan bidra till

att paverka miljon sa lite som majligt. Net Gaming har ett eget
"Green Team” bestdende av medarbetare som kontinuerligt
jobbar med hallbarhet och att sékerstalla att bolaget har

en miljovanlig profil med tex, minimera konsumption av
plastprodukter, deltar i plantering av trad p& Malta och att
bolaget agerar klimatsmart. Vi ar installda pa kontinuerliga
forbattringar i miljdarbetet och pé att minska vart klimatavtryck.

NET GAMING EUROPE AB
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Ansvarsfullt spelande

Fragor om spelansvar hor till de viktigaste omradena av
Net Gamings héllbarhetsarbete och &ar avgdrande for att
uppratthalla fortroendet bland kunder, medarbetare,
myndigheter och investerare.

Vi ar fast beslutna att se till att spelarna spelar ansvarsfullt.

Vi arbetar for att sdkerstélla att spelare
ar av laglig dlder for att spela.

Vihar I6pande dialog med och utvarderar vara
samarbetspartners, operatorerna, for att sdkerstalla att
aven de arbetar med ansvarsfullt spelande, foljer praxis och
annonseringsregler samt arbetar efter vara vardegrunder.

For en del manniskor kan spelande orsaka personliga,
ekonomiska, sociala och/eller halsorelaterade problem.
Det ar Net Gamings ambition att hjalpa spelare bli mer
medvetna om risken att hamna i ett spelberoende. Vi gor
det bland annat genom att sprida kunskap om vikten av
ett ansvarsfullt spelande pa natet och vad det innebar.

Vi stréavar efter att folja praxis och annonseringsregler for
ansvarsfullt spelande och nationell lagstiftning pa samtliga
av vara marknader. Vi har ocksa forbattrat var kommunikation
kring ansvarsfullt spelande och adderat mer relevant
information kring detta pa vara sajter.

Majoriteten av vara varumarken for kundgenerering ar
certifierade av organisationer for ansvarsfullt spelande,

bland annat eCOGRA, IGC (Interactive Gaming Council)
och NCPG (National Council on Problem Gaming).

"Det ar Net Gamings ambition att hjalpa spelare bli mer
medvetna om risken att hamna i ett spelberoende.
Vi gor det bland annat genom att sprida kunskap om vikten

av ett ansvarsfullt spelande pa natet och vad det innebar. *
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Aktien

Sedan 27 juni 2018 handlas Net Gaming
Europe (publ) p4 Nasdaq First North
Premier Growth Market, Stockholm (NETG).
Tidigare handlades aktien pa Aktietorget.

Aktiens utveckling under 2019

Spelbranchen har haft ett utmanade ar dar manga av
branchens aktorers aktieutveckling har paverkats negativt av
regleringseffekter framforallt i Europa. Aktien foll med

57,3 procent under 2019, medan det totala indexet OMX
Stockholm Pl steg 29,6 procent. Den hogsta stangningskursen
var 10,30 SEK den 11 februari och den lagsta 2,86 SEK den 15
augusti.

Handelsvolym

Totalt omsattes 39,8 miljoner aktier till ett sammanlagt
varde av cirka 210 MSEK. | genomsnitt omsattes

158 373 aktier per borsdag under éaret.

Aktiekapitalet

Per den 31 december 2019 uppgick aktiekapitalet till
1913 KEUR, fordelat pa 75 604 487 aktier. Bolaget har
ett (1) aktieslag — A-aktier. Varje aktie berattigar &garen
till en (1) rést vid bolagsstamman. Per den 31 december
2019 uppgick antalet aktieagare till cirka 1 146.

Bolaget hade vid drets utgang totalt 600 000 utestdende
personaloptioner samt 250 000 teckningsoptioner. Efter
drets utgang har 300 000 av personaloptionerna forfallit.

Aktiekapitalet har vid byte av redovisningsvaluta den
1 januari 2019 omraknats till 1 912 678,10 EUR.

Obligationslan

Net Gaming upptog ett obligationslédn under hosten 2017,
vilket noterades den 7 november 2017 for institutionell handel
pa Foretagsobligationslistan vid Nasdag Stockholm med
"bond ticker name” NETGAMO0O2. Obligationslanet [6per med
en rorlig ranta pa Stibor 3m +7,25 procent och forfaller till
betalning under september 2020. | syfte att optimera bolagets
kapitalstruktur och for att skapa aktiedgarvarde har bolaget
under 2019 genomfort aterkop av egna foretagsobligationer

Analytiker som foljer Net Gaming Europe AB

ABG Sundal Collier
Erik Moberg, erik. moberg@abgsc.se

over marknaden, motsvarande ett nominellt belopp om 67
MSEK. | mars 2020 har ytterligare aterkop skett motsvarande ett
nominellt belopp om 55 MSEK, vilket innebar att Net Gaming
aterkopt obligationer for totalt 122 MSEK under 2019 samt 2020.

Agarstruktur

Per den 31 december 2019 uppgick antalet
aktieagare till cirka 1 146 och antalet aktier i Bolaget
uppgick till 75 604 487 stycken enligt nedan.

Trottholmen AB 47 572 382 62,92%
JPM Chase NA 10318813 13,65%
Avanza Pension 2025622 2,68%
Credit Suisse 1111111 1,47%
JRS Asset Management AB 1072729 1,42%
Stefan Mahlstein 794 333 1,05%
Leoville AS 581815 0,77%
ES Aktiehandel AB 500 000 0,66%
WJ Capital Partners AB 473 846 0,63%
Arctic Securities 471 949 0,62%
Ovriga aktiedgare 10 681 887 14,13%
TOTALT 75 604 487 100,00 %
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Utdelning

Net Gaming kommer under de ndrmaste aren att prioritera sankt nettoskuldsattning,
god likviditet och interna tillvaxtinvesteringar framfor utdelningar. Styrelsen har
sdledes foreslagit att ingen utdelning ska utga for rakenskapsaret 2019.

Aktiekursutveckling under 2019

Aktiekursutveckling under 2015-2019
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Riskhantering i Net Gaming Europe

Net Gamings affarsverksamhet ar pa olika satt forenad med risker. En val avvagd riskhantering
kan leda till nya maojligheter, och i slutandan skapa varde for aktieagarna, samtidigt som risker
som inte hanteras ratt kan leda till skador och forluster.

Styrelse och koncernledning arbetar I6pande med riskhantering  Under 2019 har riskhanteringsarbetet intensifierats och

med fokus pa de mest betydande riskerna som koncernen riskhanteringsmodell i enlighet med COSO:s ramverk

star infor, vilka omfattar strategiska, operationella, finansiella har implementeras. For verksamhetsaret 2019 har

samt legala risker. Uppfyllelsen av de mél som Net Gaming har  styrelsen avgett en bolagsstyrningsrapport med

enligt affarsplanen kan pa bade kort och lang sikt paverkas tillhorande riskhanteringsanalys i enlighet med bolagskoden.
av strategiska, operativa, legala samt finansrelaterade risker. Se separat bolagsstyrningsrapport pa sidorna 32-37.

Styrelsen och koncernledningen arbetar I6pande med att
identifiera nya risker samt begransa riskexponering och
eventuell paverkan i hdndelse av att en risk aktualiseras.

Finansiella risker

Koncernens exponering avseende finansiella risker inkluderar valutarisk, likviditetsrisk, ranterisk samt motparts- och
kreditrisk. Hanteringen av finansiella risker koordineras via moderbolaget, varifrdn koncernens finansiering ar upptagen
och foljs upp I6pande av ledning och styrelse. Se not 31 for detaljerad information avseende finansiell riskhantering.

Operativa risker

Risken att intakterna eller kostnaderna paverkas pa grund av interna eller externa verksamhetsfaktorer. Den

operativa risken uppstar for att koncernens verksamhet ar beroende av sin nuvarande operativa kapacitet. Verksamheten &r
beroende av forméagan att uppratthalla en effektiv kapacitet inom sékmotoroptimering. Men sékmotorer som Google, Bing
och Yahoo! kan i framtiden genomfora strategier som gor det svarare for koncernen att fungera. | annat fall har foretaget en
lag operativ risk pa grund av att det inte finns ndgra lager eller betungande, Idngsiktiga avtal med leverantérer eller partners.

Strategiska risker

Strategiska risker harleds i huvudsak till faktorer utanfor Net Gamings egen verksamhet och avser risker i form av andrade
strategiska forutsattningar. Net Gaming har lanserat nya vertikaler, vilket medfor en utokad strategisk risk. Dock minskar
denna risk baserat pd Net Gamings 15 ar l&nga erfarenhet inom branschen. Vidare paverkas Net Gaming av relativt Iaga
intradesbarriarer pa marknaden, vilket medfor att det kontinuerligt tillkommer konkurrenter vilket paverkar marknaden.

Legala risker

Aven om Koncernen inte bedriver nédgon internetbaserad spelverksamhet ar Koncernen beroende av den internetbaserade
spelindustrin, dar huvuddelen av kunderna &r verksamma. De lagar och regler som omger den internetbaserade spelindustrin ar
komplexa, under standig forandring och i méanga fall foremal for osakerhet. | ménga lander ar spel pa internet forbjudet och/eller
begransat. Om tvangséatgarder eller andra lagstiftningsatgarder vidtas mot n&got av de internetbaserade spelbolag som &r kunder
till Koncernen, vare sig det sker nu eller i framtiden, skulle Koncernens intéktsflode fran sddana kunder kunna paverkas negativt.
Vidare skulle den berérda myndigheten ocksé kunna havda att liknande atgarder borde vidtas mot tredje part

som framijar ett sddant internetbaserat spelbolags verksamhet, inklusive Koncernen. Foljaktligen skulle sédana

handelser, inklusive framtida forandringar av lagar och regler, kunna fa en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens

verksamhet, finansiella stallning och rorelseresultat. For att reducera denna risk bedriver Koncernen verksamhet pa

bade reglerade och oreglerade marknader, och diversifierar successivt badde kundbas och marknadsnarvaro.

NET GAMING EUROPE AB
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Bolagsstyrningsrapport 2019

Sidhanvisningar i detta dokument avser Net Gaming Europes Arsredovisning 2019.

Inledning

Bolagsstyrningen i Net Gaming Europe AB (publ) ("Net
Gaming”) utgdr fran bland annat bolagsordningen, den
svenska aktiebolagslagen, Nasdaqg Stockholms Regelverk
for emittenter, Svensk kod for bolagsstyrning (tillganglig pa

forordningar som ar gallande i aktuellt land, men tillser dven

att koncernens riktlinjer for styrning och kontroll foljs.

Styrelsen ar ytterst ansvarig for organisationen och forvaltningen
av bolagets angelagenheter. Tillsyn utdvas av myndigheter och av
myndigheter utsedda organ, genom dels bolagets rapportering till

www.bolagsstyrning.se) ("Koden”) samt andra tillampliga
lagar och regler. Koden ar ett led i sjalvregleringen inom det
svenska naringslivet och bygger pa principen folj eller forklara
("comply or explain”). Det innebér att ett bolag som tillampar
Koden kan avvika fran enskilda regler men da ska
forklaringar avges dar skélen till varje avvikelse redovisas
samt en beskrivning lamnas av den |6sning som

istallet valts. Denna bolagsstyrningsrapport avser bade
moderbolaget Net Gaming Europe AB och koncernen.

Principer for bolagsstyrning

Net Gaming tillampar de regler som foljer av lag eller annan
forfattning, samt Koden. Bolaget foljer kodens regler bortsett
fran avvikelse avseende valberedning (se nedan).

Struktur for bolagsstyrning

P& arsstamma/bolagsstémma ar det aktiedgarna som gor
de val och satter upp de riktlinjer som utgor grunden for Net
Gamings bolagsstyrning. Nedanstdende organisationskarta

sammanfattar hur bolagsstyrningen ar organiserad i Net Gaming.

Styrinstrument

Till de externa styrinstrumenten som utgor ramarna for
bolagsstyrningen inom Net Gaming hor aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen, Borsens regelverk, Koden samt andra
relevanta lagar. Utlandska dotterbolag tillampar de lagar och

Struktur for bolagsstyrning

dessa och dels genom myndigheternas regelbundna kontroller.
Till de interna styrinstrumenten hor den av bolagsstamman
faststallda bolagsordningen, liksom styrelsens arbetsordning
och instruktioner for verkstallande direktoren, styrelsens
utskott och den ekonomiska rapporteringen. Darutover

finns bland annat finansiella och kvantitativa mal, budgetar,
rapporter, policies, varderingar och uppforandekoder.

De policies som beslutas av styrelsen ar uppforandekod

(Code of Conduct), finanspolicy, kommunikationspolicy,
ansvarsfulltspelandepolicy, attestpolicy och insiderpolicy.

VD beslutar om krishanteringspolicy, IT-sakerhetspolicy samt
arbetsmiljopolicy, vilka delges styrelsen. Dessutom finns
ytterligare styrdokument som beslutas av VD eller den VD utser.

Ansvarsfordelning

Aktiedgarna utovar sitt inflytande 6ver Net Gaming Europe AB
pa bolagsstdmman som ar bolagets hogsta beslutande organ,
medan ansvaret for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldgenheter ankommer pé styrelsen och
verkstallande direktoren i enlighet med svensk aktie-
bolagslag, andra lagar och forordningar, gallande

regler for aktiemarknadsbolag, bolagsordningen

och styrelsens interna styrinstrument.

Aktien och aktiedgarna
Enligt den av Euroclear Sweden forda aktieboken hade Net
Gaming per 31 December 2019 1,146 aktiedgare.
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De tio storsta agarna hade ett totalt innehav motsvarande
85,8 procent av aktiekapitalet. Per den 31 december 2019
uppgick aktiekapitalet till T 913 kEUR, fordelat pd 75 604
487 aktier. Bolaget har (1) aktieslag — A-aktier. Varje aktie
berattigar &garen till (1) rost vid bolagsstdmman.
Aktiekapitalet har vid byte av redovisningsvaluta den 1/1
2019 omraknats till 1 912 618,10 EUR. Vidare har Bolaget
vid drets utgang totalt 600,000 personaloptioner samt 250
000 utestdende teckningsoptioner. Pa sidorna 28-29 finns
ytterligare information om aktien, aktiedgare med mera.
Information finns aven tillgdnglig pa bolagets hemsida.

Bolagsstamman

Bolagsstamman ar det hogsta beslutande organet i Net Gaming
Europe AB. Vid drsstamman, som hélls i Stockholm inom sex
manader efter rakenskapsarets utgang, faststalls resultat och
balansrakningar, beslutas om utdelning och ansvarsfrihet for
styrelseledamaoter och VD, véljs styrelse och faststalls dess
arvode, véljs i férekommande fall revisorer, beslutas om arvode
till revisorerna, behandlas andra lagstadgade &renden, fattas
beslut om riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
samt hanteras andra forslag fran styrelsen och aktiedgare.
Samtliga aktiedgare som ar registrerade i aktieboken pé en viss
avstamningsdag och som anmalt deltagande i tid har ratt att delta
i stdmman och rosta for det totala innehavet av aktier. Aktiedgare
kan foretradas av ombud. Aktiedgare vars aktier ar forvaltar-
registrerade maste, for att fa ratt att delta i och kunna utéva
rostratt pa bolagsstamman, tillfalligt omregistrera sina aktier i
eget namn, enligt vad som foljer av kallelsen till bolagsstdmman.
Arsstamman 2019 dgde rum den 23 maj. Vid stimman framlades
arsredovisningen och revisionsberattelsen samt
koncernredovisningen och koncernrevisionsberattelsen.

I anslutning hartill ldmnade styrelseordféranden

information om styrelsens arbete samt redogjorde

for samarbetet med revisorerna. Vidare holl bolagets

tidigare verkstallande direktor Marcus Teilman ett

anforande om koncernens verksamhet under 2018.

Revisorerna avrapporterade sin granskning till drsstdmman genom
avgiven revisionsberattelse och en muntlig redogorelse av arbetet
under det gdngna aret. Vid drsstamman 2019 beslutades att;

faststalla framlagda resultat och balansrékningar och
om att bevilja styrelseledamoter och verkstallande
direktor ansvarsfrihet for rakenskapsaret 2018.

faststalla styrelsearvodet till 160 000 SEK for respektive
ledamot som inte &r anstélld i bolaget. Till ordférande i
erséattnings- eller revisionsutskott faststélldes ett arvode
om 40 000 SEK och till ledamot som ingdr i ersattnings-
eller revisionsutskott faststalldes ett arvode om 20 000
SEK. Arvode till revisorn ska utgé enligt godkand rakning.

till styrelseledamoter valja om Jonas Bertilsson, Henrik
Kvick och Marcus Teilman samt nyvaldes Fredrik Ridén
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och Peter Astrém. Henrik Kvick omvaldes som styrelsens
ordférande. Till revisor utsdgs Revisionsbolaget Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB som meddelat att Aleksander
Lyckow kommer att vara huvudansvarig revisor.

bemyndigade styrelsen att fatta beslut om nyemission av
hogst sextio miljoner aktier. Emission ska kunna ske kontant,
med villkor att nya aktier ska betalas med apportegendom
eller genom kvittning eller i ovrigt med villkor enligt 13

kap 5 § forsta stycket 6 aktiebolagslagen. Emission ska
kunna ske med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.
Bemyndigandet kan utnyttjas vid ett eller flera tillfallen langst
intill nasta arsstamma. Syftet med bemyndigandet ar att pa
ett tidseffektivt satt starka bolagets kassa eller majliggora
forvarv dar betalning sker kontant eller med egna aktier.

antaga en ny bolagsordning med anledning av
byte av redovisningsvaluta till Euro och i syfte att
justera verksamhetsbeskrivningen, samt

inratta ett teckningsoptionsbaserat
incitamentsprogram for koncernens tilltradande
Head of Business Development and M&A.

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i
Post och Inrikes tidningar samt pa bolagets webbplats. Att
kallelse skett ska annonseras i Dagens Nyheter. Kallelse
till &rsstdmma samt till extra bolagsstdmma som ska
behandla andring av bolagsordningen ska ske tidigast

sex veckor och senast fyra veckor fore stdmman.

Valberedning

Mot bakgrund av aktiedgarkretsens sammansattning har en
valberedning inte ansetts behovlig. Forslag avseende val av
ordforande vid &rsstdmma, styrelseval och i forekommande fall
revisorsval samt forslag till arvode at styrelseledamdterna samt
revisorerna lamnas darfor av bolagets storre aktiedgare och
presenteras i kallelse till &rsstdmma samt pa bolagets webbplats.
Bolaget avviker sdledes fran Kodens regler avseende valberedning

Revisorer

Net Gamings revisorer véljs vid drsstdmman. Vid arsstémman
2019 valdes Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB med
auktoriserade revisorn Aleksander Lyckow som huvudansvarig,
till revisor for perioden fram till och med drsstamman 2020.
Net Gaming bolagsordning innehdller inte ndgon mandatperiod
for revisorn. Detta innebér att val av revisor i Net Gaming

sker enligt aktiebolagslagen arligen pa arsstamman.
Revisionen avrapporteras till aktiedgarna i form av revisions-
berattelse som utgor en rekommendation till aktiedgarna

infor beslutspunkterna pa arsstamman om faststallande av
resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget

och koncernen, disposition av vinsten i moderbolaget samt
ansvarsfrihet for styrelsens ledamater och verkstallande
direktoren. Arbetsinsatserna omfattar bland annat kontroll
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av efterlevnaden av bolagsordningen, aktiebolagslagen

och arsredovisningslagen samt International Financial
Reporting Standards (IFRS), fragor rorande vardering

av poster i balansrakningen, uppfoljningar av vasentliga
redovisningsprocesser samt av styrning och ekonomisk kontroll.

Bolagets revisor ar narvarande vid minst ett styrelsesammantrade
alternativt revisionsutskottsmate varje ar. Revisorerna har varit
narvarande vid flertalet av revisionsutskottets sammantraden

och pd drsstdmman 2019 for att foredra revisionsberéattelsen.

Bolaget har utover revisionsuppdraget konsulterat

Ohrlings PricewaterhouseCoopers i frdgor som

framst beror skattehantering. Storleken av till Ohrlings
PricewaterhouseCoopers betalda ersattningar framgar pa sidan
63. Som revisor i Net Gaming med dotterbolag &r Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB skyldigt att prova sitt oberoende
infor beslut att genomféra dven andra uppdrag. Arvoden till
revisionsbolaget for 2019 framgar av not 7 i arsredovisningen.

Styrelsen och dess arbete

Styrelsens sammansaéttning

Bolagets styrelse ska enligt bolagsordningen besta av tre till tio
ledamoter med hogst tio suppleanter valda av bolagsstémman
for tiden intill slutet av ndsta drsstdmma. Net Gaming Europe
ABs styrelse, som utsetts av drsstdmman 2019, bestod under
2019 av fem ledamater inklusive verkstéllande direktoren.

Som namnts lamnar bolagets storre aktiedgare forslag avseende
bland annat styrelseval. Vid styrelsens sammansattning

skall det efterstravas att ta hansyn till bolagets verksamhet,
utvecklingsskede samt skall styrelsens sammansattning

vara praglad av mangsidighet och bredd avseende

ledamdternas kompetens, erfarenhet och bakgrund.
Arsstamman 2019 beslutade i enlighet med de stérre
aktiedgarnas forslag, innebarande att fem ledamater valdes.

Styrelsens sammansattning under 2019 samt ersattningar
till styrelseledamoterna for 2019 respektive 2018

framgar av tabellen i not 8. Ytterligare information och
presentation av de uppdrag som styrelseledamaoterna

for narvarande innehar se Styrelsen pa sidan 40.

Styrelsens oberoende

Enligt Koden ska en majoritet av de bolagsstammovalda
ledamdterna vara oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen samt minst tva av dessa ledamaoter dven

vara oberoende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.
Samtliga styrelseledamoter anses vara oberoende i forhéllande till
bolaget och dess ledning med undantag av tidigare verkstallande
direktor Marcus Teilman (i egenskap av verkstallande direktor).
Efter VD bytet i februari 2020 ar verkstallande direktoren

inte ledamot av styrelsen men adjungeras till samtliga
styrelsemoten, utom da utvardering av styrelsens arbete

och av verkstallande direktoren star pa dagordningen.
Aven andra tjanstemaén i bolaget deltar som foredragande
alltefter behov. Bolagets CFO ar sekreterare i styrelsen.
Net Gaming Europes styrelse har sdledes beddmts
uppfylla Kodens krav pa oberoende.

Utvardering av styrelsens arbete

For att sakerstélla kvaliteten pa styrelsens arbete samt
klarlagga eventuella behov av ytterligare kompetens och
erfarenhet genomfor ordforanden, i enlighet med styrelsens
arbetsordning, arligen en utvardering av styrelsens arbete.
Styrelseordforanden har haft enskilda diskussioner

med respektive ledamot i syfte att fa en uppfattning om
styrelseledamdternas asikt om hur styrelsearbetet bedrivs och
vilka atgarder som kan goras for att effektivisera detta. Resultatet
av utvarderingen har diskuterats gemensamt i styrelsen. Syftet
ar att utveckla styrelsearbetet samt att forse storre aktiedagare
med ett relevant beslutsunderlag infor arsstdamman.

Ordféranden

Vid &rsstdmman 2019 valdes Henrik Kvick till styrelsens
ordforande. Ordforanden organiserar och leder styrelsens
arbete sd att detta utovas effektivt och i enlighet med svensk
aktiebolagslag, andra lagar och férordningar, gallande regler
for aktiemarknadsbolag (inklusive Koden) samt styrelsens
interna styrinstrument. Ordféranden foljer verksamheten i
dialog med verkstéllande direktoren samt ansvarar for att
ovriga styrelseledamdater erhdller tillfredsstéllande information
och beslutsunderlag samt formedlar eventuella synpunkter
fran aktiedgarna till styrelsen. Ordféranden ansvarar for

att styrelsen fortlopande uppdaterar och fordjupar sina
kunskaper om bolaget samt i 6vrigt far den utbildning som
kravs for att styrelsearbetet ska kunna bedrivas effektivt.

Styrelsens arbete och ansvar

Styrelsen overvakar verkstallande direktorens arbete genom
|6pande uppfoljning av verksamheten under aret, ansvarar for
att organisation, ledning och riktlinjer for forvaltning av bolagets
angeldgenheter ar andamalsenligt uppbyggda, styrelsen
sakerstaller aven att det finns en till fredsstéllande intern kontroll
dar systemstod finns for uppfoljning av verksamheten och dess
risker, samt for efterlevnad av lagar, regler och interna riktlinjer.
Styrelsen ansvarar vidare for utveckling och uppfoljning

av bolagets strategier genom planer och malsattning,

beslut om forvarv och avyttringar av verksamheter,

storre investeringar, tillsattningar och ersattningar

till ledningen samt I6pande uppfdljning under aret.

Styrelsen faststaller dven budget och arsbokslut.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsen faststaller arligen en skriftlig arbetsordning som
reglerar styrelsens arbete och dess inbordes arbetsfordelning,
beslutsordningen inom styrelsen, styrelsens motesordning,
ordforandens arbetsuppgifter samt instruktion for den
ekonomiska rapporteringen. | styrelsens arbetsordning ingar
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aven en sérskild VD-instruktion avseende arbetsfordelning
mellan styrelsen och verkstallande direktoren.
Konstituerande styrelsesammantrade hélls i omedelbar
anslutning till arsstamman eller i omedelbar anslutning till
eventuell extra bolagsstamma dér ny styrelse valts.

Net Gaming holl konstituerande styrelsesammantrade den
23 maj 2019 dar bland annat ledamater till styrelseutskotten
utsédgs och den ovan namnda arbetsordningen faststalldes.
Utover det konstituerande motet sammantrader styrelsen
vid minst sex ordinarie tillfallen per &r och darutéver

nar ordféranden finner det Iampligt eller inom 14 dagar
efter att ndgon ledamot eller VD framstallt yrkande

darom. Under 2019 har 12 styrelsemdten hallits.

Styrelsens arbete foljer en i forvag uppgjord plan med
vissa fasta beslutspunkter under verksamhetsaret:

| januari/februari behandlas bokslutskommunikén, styrelsens
rekommendation betraffande utdelning samt eventuell
komplettering av budget och verksamhetsplan. Dessutom
ska styrelsen utvardera sina arbetsformer och beslutsrutiner
samt dvervaga forbattringar dari.

Under mars/april behandlas den publika arsredovisningen.
Bolagets revisorer rapporterar iakttagelser fran revisionen.
Dessutom behandlas ersattningsfragor.

Kvartalsresultaten behandlas i maj, augusti och november.

I juni behandlas Gversyn av bolagets strategi, méal och
investeringsplaner.

I november behandlas affarsplan for ndstkommande ar som
utgor grunden for framtagande av arsbudget som arbetas
fram i december. Affarsplanen baseras pad grundstenarna i
faststalld strategi.

| december behandlas forberedelser for arsbokslut samt
godkannande av budget samt afféarsplan for nastkommande
ar.

Behandling av dvriga drenden styrs av varje enskilt arendes
karaktar. En gang per ar behandlar styrelsen utvarderingen

av verkstallande direktorens arbete, varvid ingen fran
bolagsledningen narvarar. Styrelsen godkanner aven de vasentliga
uppdrag som verkstéllande direktoren har utanfor bolaget.
Narvaron vid drets styrelsemdoten har varit mycket god.
Koncernens ekonomi- och finansdirektor deltar vid styrelsemdoten
och &r aven styrelsens sekreterare. Andra befattningshavare
deltar vid styrelsens sammantraden sdsom foredragande

av sarskilda fragor eller om s& annars bedoms lampligt.

Styrelsens kontroll av den finansiella rapporteringen

Styrelsen 6vervakar den ekonomiska rapporteringens kvalitet
genom instruktioner avseende denna och genom instruktioner till
verkstéllande direktoren. VD har i uppgift att, tillsammans med
ekonomi- och finansdirektoren, granska och sakerstalla kvaliteten
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i all extern ekonomisk rapportering inklusive bokslutsrapporter,
delarsrapporter, arsredovisning, pressmeddelanden med
ekonomiskt innehall samt presentationsmaterial i samband
med md&ten med media, dgare och finansiella institutioner.
Styrelsens revisionsutskott medverkar till att sakerstalla

att en korrekt finansiell rapportering av hog kvalitet

upprattas, slutligen godkanns av styrelsen och

kommuniceras. Styrelsen erhéller manatliga ekonomiska
rapporter och vid varje styrelsesammantrade behandlas
bolagets och koncernens ekonomiska situation.

Styrelsen behandlar vidare delérsrapporter och arsredovisning.
For att sakerstalla styrelsens informationsbehov rapporterar
bolagets revisorer, forutom till revisionsutskottet, ocksa till
styrelsen varje ar sina iakttagelser fran revisionsgranskningen
och sin bedomning av bolagets interna kontroll. Minst en gang
per ar redogor bolagets revisorer for styrelsen for huruvida
bolaget tillsett att bokforing, forvaltning och ekonomisk kontroll
fungerar, varefter styrelsen for en dialog med revisorerna, utan
narvaro av VD eller annan person fran bolagsledningen.

Erséattning till styrelsen

Arvodet till styrelsens ledamoter valda av bolagsstémman
beslutas av bolagsstamman pa forslag av bolagets storsta
aktiedgare. Vid arsstamman 2019 beslutades att arvode till
styrelsen, fran &rsstamman 2019 till och med arsstamman 2020,
ska utgd med sammanlagt 800,000 SEK varav 160 000 SEK till
styrelsens ordférande. Till var och en av Ovriga av arsstdmman
valda ledamoter, forutom verkstéllande direktoren, ska utga

ett arvode om 160 000 SEK. Ordférande i revisionskutskottet
samt ersattningsutskottet erhaller en extra ersattning om
40,000 SEK, medan ledamot i revisionskutskottet samt
ersattningsutskottet erhaller en extra ersattning om 20,000 SEK.

Styrelsens utskott

Styrelsen har den fulla insikten i, och ansvaret for, alla fragor
som styrelsen har att besluta om. Under aret har arbete
bedrivits i tva av styrelsen utsedda utskott;
revisionsutskottet och ersattningsutskottet.

Revisionsutskott
Utskottet bestér av minst tre representanter for styrelsen. Det har
bland annat till uppgift att infor styrelsens beslut:

Bereda styrelsens arbete med kvalitetssakring av bolagets
finansiella rapportering.

Overvaka och lamna rekommendationer och forslag for att
sakerstalla rapporteringens tillforlitlighet med avseende bl.a.
pa effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering.

Bitrdda vid upphandlingen av revisionen samt forbereda val
och arvodering av revisorer.

Overvéga omfattningen och inriktningen pé
revisionsuppdraget.
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Bereda frdgor om revision och utvardera revisionsinsatsen.

Faststalla riktlinjer for upphandling av tilldtna tjanster utover
revision av bolagets revisor och om tillampligt godkanna
sddana tjanster enligt riktlinjerna; samt

Folja och 6vervaga tillampningen av nuvarande
redovisningsprinciper och inférandet av

nya redovisningsprinciper samt av andra

krav pa redovisningen som foljer av lag, god
redovisningssed samt gallande borsregler.

Bolagets huvudansvarige revisor och representanter

for revisionsfirman ar adjungerade vid merparten av
sammantradena. | forekommande fall adjungeras ledande
befattningshavare. Utskottet har sedan arsstdmman

2019 bestatt av Fredrik Rudén, Henrik Kvick samt Jonas
Bertilsson. Ordforande i utskottet ar Fredrik Ridén.
Revisionsutskottet har haft tvd sammantraden under 2019 och
styrelsen erhéller I6pande protokoll frdn sammantradena.
Revisorerna har varit narvarande vid ett av

revisionsutskottets sammantraden.

Erséattningsutskott

Utskottet kan bestd av ett fritt antal representanter for styrelsen.
Utskottets arbetsuppgifter ska framst vara att bereda styrelsens
beslut i frdgor om ersattningsprinciper, ersattningar och andra
anstallningsvillkor for bolagsledningen; samt gallande generella
ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget.

Erséattning till VD samt principer for ersattning till
bolagsledningen beslutas av styrelsen. Ersattning till andra
ledande befattningshavare beslutas av ersattningsutskottet
inom de ramar som faststallts av styrelsen och arsstamman.
Ersattningsutskottet har sedan arsstamman 2019

bestatt av Peter Astrom, Henrik Kvick samt Jonas

Bertilsson. Ordférande i utskottet &r Peter Astrom.

Utskottet har haft ett ssmmantrade under 2019 och

styrelsen har erhéllit protokoll fran ersattningsutskottet.

VD / Koncernchef

VD har i enlighet med aktiebolagslagens regler och ovrig
lagstiftning i uppgift att skota den I6pande forvaltningen

enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar, samt vidta de
atgarder som ar nodvandiga for att bolagets bokforing

ska skotas pa ett betryggande satt. VD ska vidare tillse att
styrelsen Iopande far information som behovs for att pa ett
tillfredsstallande satt folja bolagets och koncernens ekonomiska
situation, stallning och utveckling samt i 6vrigt uppfylla sin
rapporteringsskyldighet avseende ekonomiska forhallanden.
Bolagets VD leder verksamheten inom de ramar som styrelsen
lagt fast i den sarskilda VD-instruktionen. Instruktionen omfattar
bland annat VD:s ansvar for den dagliga verksamheten och fragor
som alltid kraver styrelsebeslut eller anmalan till styrelsen samt
VD:s ansvar for den ekonomiska rapporteringen till styrelsen.

VD tar i samrad med ordféranden fram nodvandigt
informations- och beslutsunderlag infor styrelsemaoten,
foredrar arendena och motiverar forslag till beslut.
Styrelsen utvarderar fortlopande VD:s arbete.

Koncernledning

VD leder koncernledningens arbete och fattar beslut i
samrad med de 6vriga i ledningen. Denna bestod under
2019 av VD och ytterligare fyra personer: CFO, COQ,
CTO samt Affarsutvecklingschef / M&A. Information
om VD och koncernledning framgar pa sidan 41 i
arsredovisningen. Koncernledningen har regelbundna
verksamhetsgenomgéangar under VD:s ledning.

Bolagsordning

| bolagsordningen ar bland annat fastslaget bolagets verksamhet,
antalet styrelseledamoter och revisorer, hur kallelse ska ske till
bolagsstamma, drendebehandling under arsstdmma och var
stdmma ska hallas. For nu gallande bolagsordning som antogs
av arsstémman 2019, se bolagets webbplats

www.netgaming.se under Bolagsstyrning/Bolagsordning.

Information

Bolagets information till aktiedgarna och andra intressenter ges
via drsredovisningen, boksluts- och deldrsrapporterna,
pressmeddelanden och bolagets webbplats, www.netgaming.se.
P& webbplatsen finns ocksa information om bolagsstyrning.
Informationsgivningen i bolaget foljer en av styrelsen faststalld
informationspolicy.

Net Gamings system for intern kontroll och riskhantering

i samband med finansiella rapporteringen

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och
Koden for den interna kontrollen. Bolagsstyrningsrapporten
ska enligt drsredovisningslagen innehélla upplysningar om de
viktigaste inslagen i bolagets system for intern kontroll och
riskhantering i samband med den finansiella rapporteringen.

Net Gamings internkontrollstruktur ar huvudsakligen
uppbyggd utifrdn COSO- modellen enligt vilken det
sker genomgang och bedémning inom omradena
kontrollmiljo, information och kommunikation,
riskbedomning, kontrollaktiviteter samt uppfoljning.

Kontrollmiljo

Styrelsen har faststéllt ett antal styrande dokument for
bolagets interna kontroll och styrning, bland annat styrelsens
arbetsordning och instruktioner for VD och styrelsens utskott
samt rapporteringsinstruktioner, som alla syftar till att
sakerstalla en tydlig roll- och ansvarsfordelning. Rapportering
av finansiell information sker genom ett koncerngemensamt
rapporteringssystem. Ansvaret att uppréatthalla en effektiv
kontrollmiljo och det I6pande arbetet med internkontroll och
riskhantering aligger VD och koncernledning som rapporterar
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till styrelsen utifran faststéllda rutiner. Cheferna pa olika
nivaer i foretaget har vidare detta ansvar inom sina respektive
ansvarsomraden och rapporterar i sin tur till koncernledningen.

Information och kommunikation

Den interna informationen och externa kommmunikationen regleras
pad Overgripande niva bland annat av en informationspolicy.

Den interna kommunikationen till och fran styrelse och ledning
sker bland annat genom att ledningen haller regelbundna
informationsmaten. En annan viktig kommunikationskanal

ar bolagets intranat. Genom detta har samtliga medarbetare
tillgang till aktuell information. P& intranatet publiceras

interna policys, riktlinjer, instruktioner och motsvarande
dokument som styr och stodjer verksamheten.

Riskbedémning

Net Gaming uppdaterar kontinuerligt riskanalysen avseende
beddmning av risker vilka kan leda till fel i den finansiella
rapporteringen. Detta sker framst i koncernledningen i dialog
med bolagets anstallda. Vid riskgenomgangarna identifierar
Net Gaming de omraden dar riskexponeringen ar forhojd.

Kontrollaktiviteter

Varje méanad upprattas finansiella rapporter for samtliga
bolag inom koncernen tillsammans med konsoliderade
finansiella rapporter. Dessa ligger till grund for I6pande
ekonomisk uppfoljining och styrning i den operativa
verksamheten dar verkstallande direktor deltager
tillsammans med operativa chefer. Sarskild analys gors av
trafikflode, leads, NDCs, konvertering, [Idonsamhet per sajt,
kostnadsuppfoljning, investeringar och kassaflode.

Bolaget har veckovisa ekonomifunktionsmoten dar ekonomi-
och finansdirektoren, koncernredovisningschef, Financial
Controller samt Business Controller deltager. P4 dessa moten
laggs sarskild vikt vid att eventuella problemstalliningar foljs upp
och att en korrekt finansiell rapportering sakerstalls. Prognoser
uppdateras minimum per tertial for samtliga koncernbolag.
Styrelsen dvervakar genom revisionsutskottet den

finansiella rapporteringens tillforlitlighet och utvarderar
rekommendationer till forbattringar och behandlar fragor

om de risker som har identifierats. Revisionsutskottet

lamnar fortlopande muntliga rapporter till styrelsen samt
lamnar forslag i fragor som kraver styrelsens beslut.
Kontrollmiljon skapas genom gemensamma varderingar,
foretagskultur, regler och policies, kommmunikation och uppfol]
ning samt av det satt som verksamheten ar organiserad.
Koncernledningens och bolagets ekonomifunktions uppgift
ar dels att implementera, vidareutveckla och
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upprétthéalla koncernens kontrollrutiner, dels utfora
internkontrollinriktad analys pa affarskritiska fragor.

Net Gamings revisorer granskar dels den finansiella
informationen for tredje kvartalet och dels &rsbokslutet.
Dessutom granskar revisorerna varje ar ett urval av kontroller
och processer samt rapporterar eventuella forbattringsomraden
till bade koncernledning och styrelsen. Huvudansvarig revisor
narvarar aven vid merparten av revisionsutskottets moten.

Uppfdljning

Bolaget utvarderar |[6pande den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen och att rapporteringen till styrelsen
fungerar. Detta sker framfor allt genom att stélla fragor och ta del
av ekonomifunktionens arbete. Styrelsen erhaller kvartalsrapporter
med ekonomiskt utfall samt manadsrapporter inklusive
ledningens kommentarer till verksamheten. Vid varje ordinarie
styrelsesammantrade behandlas den ekonomiska situationen.
Bolagets revisor medverkar vid revisionsutskottsmaoten vid

tva tillfallen per ar och informerar om sina iakttagelser om
bolagets interna rutiner och kontrollsystem. Ledamoter har

da tillfalle att stélla fragor. Styrelsen tar arligen stéllning till
vasentliga riskomraden och utvarderar den interna kontrollen.

Internrevision

Bolaget har en enkel juridisk och operativ struktur och utarbetade
styr- och internkontrollsystem. Styrelsen foljer upp bolagets
bedomning av den interna kontrollen bland annat genom nara
dialog med bolagets revisorer. Styrelsen har mot bakgrund av
ovanstédende valt att inte ha en sérskild funktion for internrevision.

Yiterligare information pA www.netgaming.se

Bolagsordning

Information fran tidigare drsstammor
(kallelser, protokoll, beslut, VD:s anforanden)

Information om valberedning / majoritetsdgare

Bolagsstyrningsrapport
(ingér i arsredovisningen for respektive ar)
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Revisors yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

Till bolagsstdmman i Net Gaming Europe AB (publ), org.nr 556693-7255

Uppdrag och ansvarsfordelning Uttalande

Det &r styrelsen som har ansvaret for En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar

bolagsstyrningsrapporten for 2019 pa sidorna 32-37 och for i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2—-6

att den ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen. arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket
samma lag ar forenliga med arsredovisningen och

Granskningens inriktning och omfattning koncernredovisningen samt ar i 6verensstammelse med

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 arsredovisningslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten

har en annan inriktning och en vasentligt mindre Stockholm, 29 April 2020
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
som en revision enligt International Standards on Auditing

och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna Aleksander Lyckow

granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.
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STYRELSE

Styrelse

Henrik Kvick
Styrelseordforande
sedan 2012

Nationalitet
Svensk

Fodd
1977

Utbildning
Civilingenjor, Industriell
Ekonomi Linkopings
Tekniska Hogskola

Fredrik Riidén
Styrelseledamot
sedan 2019

Nationalitet
Svensk

Fodd
1970

Utbildning

Civilekonom samt
Kandidatexamen i
Handelsratt/Bachelor of
Laws vid Mélardalens
Hogskola

Peter Astrom
Styrelseledamot
sedan 2019

Nationalitet
Svensk

Fodd
1966

Utbildning
Civilekonom/Master
of Science in Business
Administration vid
Umea Universitet

Jonas Bertilsson
Styrelseledamot
sedan 2016

Nationalitet
Svensk

Fodd
1980

Utbildning
Civilekonom
Handelshogskolan
i Stockholm

Huvudsaklig sysselsattning
Driver investmentbolaget
Trottholmen AB

Nuvarande uppdrag
Styrelseordférande
Trottholmen AB,
Styrelseordforande Net
Gaming Europe AB,
Styrelseordférande NetJobs
Group AB,
Styrelsesuppleant KFK
Invest AB,
Styrelsesuppleant

PFK Invest AB

Huvudsaklig sysselsattning
CFO pa Cambio Healthcare
systems

Egen konsultverksamhet
med inriktning inom
management och
foretagsekonomi.

Nuvarande uppdrag
Styrelseledamot och
Ordforande revisonsutskott i
Leo Vegas

Styrelseledamot,

MultiQ International AB
Styrelseordforande, FA
Ridén Consulting AB

Huvudsaklig sysselsattning
Driver egen
konsultverksamhet

Nuvarande uppdrag
Styrelseledamot, ENLABS
AB

Styrelseledamot, Kama
Net AB
Styrelsesuppleant, Score
24 AB

Styrelseledamot, Elias
Software AB

Huvudsaklig sysselsattning
Driver egen konsult-
verksamhet AB

Rugosa Invest

Nuvarande uppdrag
Styrelseledamot M.O.B.A.
Network AB
Styrelsesledamot

AB Rugosa Invest
Styrelseordforande
Nordic e trade AB
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Tidigare styrelseuppdrag
Styrelseordférande Speqta
AB (publ), 2012-2016,
Styrelseledamot
Tradedoubler AB (publ),
2015-2016,
Styrelseledamot Entraction
Holding AB(publ), 2010 -
2011,

VD NetJobs Group AB
(publ), 2004-2006,
Styrelseledamot

Fram Skandinavien AB
(publ) 2018-2019

Oberoende i forhallande
till bolaget och
bolagsledningen:

Ja

Innehav
150 000 st aktier

Styrelseledamot, EBC —
Executive Board Consulting
AB

Styrelseledamot, Nordic
Leisure Incentive AB

VD och styrelsesuppleant,
Baltic Gaming AB
Styrelsesuppleant, Lifland
Gaming AB
Styrelsesuppleant,
Mediarevolution Nu AB

Tidigare styrelseuppdrag
Styrelseordférande Pema
Sweden AB
Styrelseledamot i Mengus
Stockholm 2005 och 2011
AB

Styrelseledamot Bed
Factory Holding AB

Oberoende i forhallande
till bolaget och
bolagsledningen:

Nej

Innehav
47 572 382 st aktier

Oberoende i forhallande
till bolaget och
bolagsledningen:

Ja

Innehav
0 st aktier

Oberoende i férhallande
till bolaget och
bolagsledningen:

Ja

Innehav
437 749 st aktier



LEDNINGSGRUPP

Ledningsgrupp

Robert Andersson Fodd
VD och Koncernchef 1977

Robert Andersson har en examen inom Computer Science fran Stockholms- samt Griffiths
Universitet. Robert har mangarig erfarenhet av att skapa aktiedgarvéarde och driva samt
utveckla tillvaxtbolag inom iGaming samt media industrin. Innan Robert tilltradde sin
tjanst hos Net Gaming var Robert VD pa bade Enlabs och Catena Media dar han byggde
upp och utvecklade verksamheterna fran mindre bolag med ett fatal anstéllda till stérre
etablerade listade bolag. Robert tilltradde sin tjdnst hos Net Gaming i februari 2020

Innehav
0 st aktier

Gustav Vadenbring Fodd
CFO 1974

Gustav Vadenbring har en dubbel civilekonomexamen fran Lunds Universitet och
Universitat Tlbingen. Gustav har dver 13 ars erfarenhet inom revision och M&A
fran Arthur Andersen/Deloitte och kommer narmast fran SEB dér han arbetade
som senior industri- och foretagsanalytiker. Innan dess var Gustav CFO i Actic
Group (publ) under drygt fem ars tid. Gustav har bred erfarenhet fran online och
gamingindustrin dar han jobbat med bolag s& som Cdon, brandos, Bisnode, MTG,
Bygghemma, etc. Gustav tilltrédde sin tjanst hos Net Gaming i augusti 2018.

Innehav
30 000 st aktier

Erik Gjerde Fodd
COo0 1983

Erik Gjerde &r utbildad inom marknadsforing och kommunikation vid Norwegian
School of Management. Erik har +10 ars brancherfarenhet och har arbetat

for Highlight Media sedan 2011. Han har innan dess innehaft positioner inom
onlinemarknadsforing, affarsutveckling online samt teknikutveckling.

Innehav
0 st aktier
300 000 personaloptioner

Clinton Cutajar Fodd
CTO 1983

Clinton Cutajar har en M.Sc. i Informationssakerhet fran University of London samt en B.Sc.
i Datavetenskap och Artificiell Intelligens fran University of Malta. Hans senaste roll var pa
Catena Media, dar han var Head of Tech Operations med ansvar for drift, integration av
forvarv samt IT-arkitektur. Clinton tilltrddde sin tjanst hos Net Gaming i september 2018.

Innehav
0 st aktier

Christian Kafling Fodd
Head of M&A samt Affarsutveckling 1972

Christian K&fling har en civilekonomexamen fran Linkdpings Universitet.
Christian kommer narmast fran Strategy&/PwC, dar han arbetat som konsult
inom strategi och kommersiell due diligence, framforallt inom TMT sektorn
och iGaming. Christian tilltrédde sin tjanst hos Net Gaming i april 2019.

Innehav
136 000 st aktier
250 000 teckningsoptioner
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Forvaltningsberattelse
FOR RAKENSKAPSARET 2019

Styrelsen for Net Gaming Europe AB
("Bolaget”, "Moderbolaget” eller "Net Gaming”)
med organisationsnummer 556693-7255,
avger harmed arsredovisningen tillsammans
med koncernredovisningen for rakenskapséaret
2019. Net Gaming har huvudkontor och sate i
Stockholm, Sverige med adress Kungsgatan 37,
81r, 111 56 Stockholm. Koncernen har sedan
tidigare dotterféretag pa Malta. "Net Gaming”
eller "Koncernen” anvands genomgéaende i denna
arsredovisning vid beskrivningen av Koncernens
verksamhet. Koncernens verksamhet omfattar
primart verksamheten med bas i Stockholm
samt den operativa verksamheten med bas pa
Malta.

HUVUDSAKLIGA VERKSAMHETEN

Net Gamings huvudsakliga verksamhet bestar
av att attrahera anvandare (slutkonsumenter)
primart genom sokmotoroptimering (SEO) och
att darefter kanalisera dessa anvandare till
online- och mobilkunder, dvs. speloperatorer.

| detta syfte ager och driver Net Gaming

over 20 digitala varumérken med fokus pa
anvandarvanlighet och tydlig anvandarnytta
samt ett innehall av hog kvalitet pa ett flertal
olika sprak. Manga av dessa webbplatser
rankas pa toppositioner i sokresultaten i olika
sokmotorer, t.ex. Google. Pa sa vis attraherar
Net Gaming hogkvalitativ trafik av potentiella
slutkonsumenter. Innehéllet pa webbplatserna
skrivs av professionella skribenter, och
uppdateras fortlopande for att forse
slutkonsumenterna med den mest relevanta
informationen och senaste nytt for att gora sin
egen bedomning avseende vilken operator de vill
anvanda sig av.

VERKSAMHETSOVERSIKT

Under 2018 renodlade Net Gaming
verksamheten for att fran och med 2019 fullt
ut kunna fokusera pa bolagets karnverksamhet
vilken ar affiliatemarknadsforing. Den tidigare
operatorsverksamheten har darmed omvandlats
till affiliateverksamhet. Affiliateverksamheten
har ett starkt fokus pa att tillhandahalla
innehall av hog kvalitet, och inriktar sig i

forsta hand pa trafik via sokmotorer. Net
Gaming har en stark marknadsposition,
speciellt inom natkasinosegmentet, som
ocksa utgor koncernens karnfokus. Samtidigt
som Net Gaming fortsatter att fokusera pa

den snabbvaxande natkasinomarknaden

har koncernen under det innevarande

rakenskapsaret dven tagit ett stort steg in

i Sportsbettingsegmentet och under fjarde
kvartalet 2019 uppgick intékterna fran
Sportsbetting till drygt 10% av bolagets intakter.
Bolaget bedriver saledes affiliateverksamhet
primart inom de tre vertikalerna Casino,
Sportsbetting samt Poker.

Net Gaming har natt den stéllning som
koncernen har i dag genom 15 ars erfarenhet
inom branschen samt genom att bygga upp
en portfolj av starka digitala varumarken
som backas upp av avancerad teknik for
sokordsplanering och innehallsoptimering.

Net Gaming anvander sig av ett antal olika
Business Intelligence-verktyg (BI) for att

kunna analysera flodet av internettrafik till

sina webbplatser och partners. Att analysera
kvaliteten pa och konverteringstakten for sadan
trafik ar avgorande for att kunna utveckla och
forbattra webbplatsernas innehall. Investeringar
i teknologi och Bl har dkat Net Gamings
konkurrenskraft och har varit viktiga faktorer nar
koncernen uppnatt sin starka stallning inom sina
karnmarknader.

2019 har varit ett utmanande ar for manga
aktorer inom branchen och aven for Net Gaming
som paverkats primart av regleringseffekter
pa den Europeiska marknaden sedan forsta
kvartalet 2019, samt att vi har sett en tilltagande
konkurrens pa den Amerikanska marknaden.
Aven om det har varit ett utmanande &r sa
har bolaget tagit ett par viktiga steg i bolagets
utveckling och genomfort ett antal strategiska
initiativ i verksamheten, vilket kommer
mojliggora framtida tillvaxt.

2019 har Net Gaming intensifierat sin fokus
pa organisk tillvaxt dar styrelse och ledning har
tagit ett strategiskt beslut att satsa pa farre, men
starkare produkter. Som ett resultat av det har
en ny operativ organisation tillsatts med ett antal
‘Brand Managers” i syfte att skapa tydligare
styrning, fokus samt resultatansvar till varje
enskild sajt. Vi ser redan positiva resultat och att
flera sajter &r pé vag at ratt hall, med okad trafik
och konverteringsgrad.

Ytterligare ett viktigt strategiskt initiativ
under 2019 har varit en omstallning i
intdktsmodell fran CPA till revenue share, for
att bygga en stabilare intaktsbas med storre
andel aterkommande intdkter. Den kraftiga
omstéllning av affarsmodellen till okad andel
revenue share, har paverkat vara intakter
negativt under 2019. Vi har under fjarde
kvartalet 2019 natt en revenue share-niva om

NET GAMING EUROPE AB

64% (35%) av intdkterna som vi kénner ar en
relativt balanserad och uthallig niva och vi ser
nu att storsta delen av denna omstallning ar
genomford.

For att dven kapitalisera ytterligare pa den
stora potential vi ser for Pokerlistings.com,
séa lanserade vi en ny casinosektion under
detta varumarke i det fjarde kvartalet 2019.

Den har lanserats pa bolagets egenutvecklade
tekniska plattform och under det forsta
kvartalet 2020 har aven en bettingsektion
lanserats pa Pokerlistings.com. Sa hér langt
har casinosektionen utvecklats positivt och vi
kommer att investera ytterligare i Pokerlistings.
com under 2020 eftersom vi ser Pokerlistings
som en viktig tillvaxtdrivare i USA.

Trots att Net Gaming har minskat sina intakter
under 2019 har bolaget lyckats bibehalla en
starkt rorelsemariginal tack vare den flexibla och
skalbara kostnadsbas bolaget har, vilket visar
styrkan i bolagets affarsmodell och den skalbara
plattformen.

Koncernen har dven under aret framgangsrikt
forvarvat och foradlat domanerna i MaxFreeBets
for att starka positionen inom Sportsbetting
pa den reglerade engelska marknaden. Under
de senaste aren har flera affiliateverksamheter
forvarvats och Net Gaming har omfattande
erfarenhet av att integrera de forvarvade
tillgdngarna for att kunna maximera
synergieffekter och oka intakterna.

Under 2019 genomfdrde bolaget dven aterkop
av var utestdende obligation till ett nominellt
belopp om 67 MSEK. Dessa aterkdp, som
minskar var bruttoskuldséttning och sédnker
vara rantekostnader, &r ett initiativ for att
langsiktigt majliggora en attraktiv refinansiering
av obligationen. Tack vare verksamhetens starka
kassagenerering okar vi var kassaposition varje
manad, vilket &r viktigt for att fortsétta minska
bolagets skuldsattningsgrad. Refinansieringen
av verksamheten ar pagaende och har
natt en milstolpe i april 2020, d& de storsta
foretagsobligationsinnehavarna (43,1 procent)
har rostat for en forlangning av obligationslanet
till september 2022 genom ett s& kallat skriftligt
forfarande. Bolaget forvantas fa besked kring
huruvida den tva-ariga forlangningen blivit
accepterad i maj 2020.

MARKNADSUTVECKLING
Marknadsutvecklingen for finans-, sportsbetting
samt natkasino, dar Net Gaming bedriver
verksamhet, har visat en stark tillvaxt under



senare ar och marknaden prognostiseras en
kraftig tillvéxt under kommmande fem ar. Det

ar Net Gamings bedomning att efterfragan pa
kundgenererande foretag samt affiliateforetag
kommer att 0ka som en foljd av detta.

P& Net Gamings karnmarknader véxer iGaming
snabbare an landbaserade spel. Badde nya
natkasinooperatorer och gamla varumarken

pa nya marknader har ett behov av synlighet.
Tillsammans driver dessa tillvaxten av
affiliatemarknaden genom 6kade satsningar pa
digital marknadsforing. P& den fragmenterade
affiliatemarknaden finns det bara en handfull
aktorer som kan generera ett betydande antal
sé kallade "New Depositing Customers” (NDC)
till operatorerna. De storsta konkurrenterna
verkar pa samma geografiska marknader som
Net Gaming och det verkar finnas en bestaende
trend av lanseringar av nya casinovarumarken
primart via affiliatemarknadsforing. Det skapar
maojligheter till geografisk expansion saval
organiskt sa som genom forvarv. Den finansiella
vertikalen delar manga egenskaper med
iGaming, sdsom intdktsmodell och ett liknande
beteendemdnster som i online casino.

RESULTATUTVECKLING

Intakter

Nettoomsattningen for helaret 2019 minskade
med 23 procent till 14 302 kEUR (18 556 KEUR).
Hela 2019 har praglats av regleringseffekter
samt en accelererad 6vergang till revenue
share, vilket har paverkat vara intakter negativt.
Vi uppskattar att den ckade andelen revenue
share-intékter minskat var omséttning om ca
1,700 - 1,500 KEUR, vilket bidragit till 25-35% av
omsattningsminskningen under 2019.

Kostnader
Kostnaderna (personalkostnader och 6vriga
externa kostnader) for helaret 2019 har okat
med 5 procent jamfort med 2018. Okningen ar
framst ett resultat av hogre personalkostnader,
primart drivet av uppbyggnad av organisationen
och rekryteringar av nyckelpersoner for att
utveckla bolagets verksamhet.

Ovriga externa kostnader har minskat till
2 863 KEUR (3 081 KEUR) primart drivet av
minskade marknadsforingskostnader da "paid
media” har fasats ut sedan starten av 2019.

Resultat

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA)
minskade med 33 procent till 8 359 kEUR (12
500 KEUR). EBITDA-marginalen minskade till

58 procent (67 procent) vilket &r en effekt av

minskade intakter samtidigt som kostnadsbasen
okat nagot primart inom personalkostnader.

Bolagets finansnetto har forbattrats fran
-3 784 kEUR under 2018 jamfort med -2 317
under 2019.

Bolagets starka kassagenerering har
medfort att bolaget under aret aterkopt egna
obligationer om ett nominellt varde om 5

959 KEUR och att finansiella intakter om 306
KEUR genererats under 2019. Forbattringen ar
aven driven av valutakurseffekter relaterade
till lanefinansieringen vilken ar upptagen i
SEK, vilket paverkat finansnettot positivt pa
helérsbasis om 734 kEUR. Réntekostnaderna
har aven minskat med drygt 392 kEUR under
2019.

Under aret har bolaget dven minskat
skattekostnaderna, vilka under 2019 uppgick till
380 kEUR (581 kEUR).

Resultatet efter skatt minskade till 4 934
KEUR (7 792 KEUR) och resultatet per aktie efter
utspadning minskade till 0.065 EUR (0.107 EUR).

LIKVIDA MEDEL OCH KASSAFLODE

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den [6pande verksamheten
under heldret 2019 uppgick till 8 157 kEUR
(12 286 KEUR). Rorelsekapitalutvecklingen har
medfort ett kassautflode om 123 kEUR (847
KEUR), under 2019 drivet av en minskning av
rorelseskulder s& som leverantorsskulder.
Kassautflodet fran investeringsverksamheten
som, bortsett fran forvarvsaktiviteter, &r
begrdnsad da bolagets affarsmodell inte ar
kapitalintensiv, uppgick for helaret 2019 till
-2 193 KEUR jamfort med -8 628 kEUR
under 2018, exklusive spelverksamheten.
Kassaflodet fran investeringsverksamheten for
2019 belastades i det tredje kvartalet 2019 av
kopeskilling om 1 626 KEUR avseende forvarvet
av domaner i MaxFreeBets. Ovriga investeringar
(forvarv av immateriella tillgangar) under 2019
har huvudsakligen varit hanforliga till utveckling
interna affarssystem samt av utveckling av
sajter infor expansion pa den amerikanska
samt europeiska marknaden. Investeringarna
under 2018 var primart hanforliga till reglering
av tillaggskopeskilling fran HLM-forvéarvet 2016
samt forvarvet av Webwiser i maj 2018.

Kassautflode fran finansieringsverksamheten
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten for
helaret 2019 uppgick till 8 694 kEUR

(2 924 KEUR) och okningen mellan aren &r
driven av aterkop av bolagets egna obligationer
i det fjarde kvartalet 5 959 kEUR. Kassaflodet
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fran finansieringsverksamheten har paverkats
av overgangen till IFRS 16 da amortering

av leasingskuld om 129 kEUR under 2019
inkluderas i finansieringsverksamheten,

till skillnad fran foregadende ar da hela
leasingkostnaden redovisades i den I6pande
verksamheten.

Likviditet och finansiell stéllning

Koncernens rantebarande nettoskuld uppgick vid
periodens slut till 23 522 kEUR, jamfort med 26
873 KEUR vid utgangen av 2018. Net Gaming'’s
nuvarande bruttoskuld per 31 december 2019
uppgar till 316,5 MSEK varav obligationslanet
uppgar till 308 MSEK, exklusive de obligationer
om 67 MSEK som aterkdpts under det fjarde
kvartalet 2019. Omraknat till balansdagens kurs
uppgar obligationslanet till 29 483 kEUR. Den
nuvarande skuldsattningsgraden, definierat
som nettoskuld/EBITDA, uppgar per december
2019 till 2,8. Net Gamings finansiella mal &r

att skuldsattningsgraden over tid ska uppga

till hogst 2,0. Bolaget kommer under 2020

och framat fortséatta arbetet med att sénka
skuldsattningsgraden.

Bolaget har per 31 december 2019 en total
avsattning om 576 kEUR avseende eventuella
tillaggskopeskillingar hanforliga till utforda
forvarv av domaner. Bolagets obligationslan
som skulle forfalla till betalning i september
2020 har redovisats som kortfristig skuld
i balansrakningen per december 2019.
Refinansieringen av verksamheten ar pagdende
och bolaget har natt en milstolpe i april 2020 da
de storsta obligationsinnehavarna (43,1 procent)
har rostat for en forlangning av obligationslénet
till september 2022 genom ett s& kallat skriftligt
forfarande. Bolaget forvantas fa besked kring
huruvida den tva-ariga forlangningen blivit
accepterad i maj 2020. Omrakningseffekten
for obligationslanet fran SEK till EUR for helaret
uppgick till 734 KEUR, vilket har paverkat
finansnettot positivt. Bolagets likvida medel vid
utgangen av 2019 uppgick till 6 771 kEUR (10
094 kEUR).

FORSKNING OCH UTVECKLING

Bolaget bedriver I6pande utveckling av

interna infrastrukturer s som Bl system,
affarssystem samt egna sajter. Under 2019 har
utvecklingsarbetet intensifierat dar bade CAS
(Centralised Affiliate System) och Bl system
(Qlik Sense) har byggts, vilket tillsammans med
utveckling av egna sajter har medfort att totalt
565 kEUR (0 KEUR) har aktiverats for egen
rakning.
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EGET KAPITAL
Baserat pa framtidsutsikter och
finansieringsalternativ, bedomer styrelsen
att det ar lampligt att uppratta finansiella
rapporter utifran fortlevnadsprincipen. Bolaget
utfor kvartalsvis nedskrivningsprovning for
bedomning av eventuellt nedskrivningsbehov av
goodwill. Nedskrivningsprovning per december
2019 visar inget behov av nedskrivning av
bolagets goodwill.

Soliditeten uppgick till 45 procent (36 procent)
per den 31 december 2019 och det egna

kapitalet uppgick till 26 062 KEUR (21 120 kEUR),

motsvarande 0,34 EUR (0,28 EUR) per aktie.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER 2019
2019 har varit ett utmanande ar for Net Gaming
men vi ser ljust pa framtiden. Nedan féljer en
sammanfattning av de viktigaste handelserna
under respektive kvartal.

Forsta kvartalet
Januari - Net Gaming bytte
redovisningsvaluta from 1 januari 2019
fran SEK till EUR for att askadliggora
verksamheten i den valuta i vilken den
operativa verksamheten primart bedrivs.
Februari - Forstarkt ledningsgrupp med
ny Affarsutvecklingschef samt Head of
M&A.

Andra kvartalet
April - Ny teknisk plattform lanseras,
vilken medfor snabbare laddningstider,
okad anvandarvanlighet samt skalbarhet
vid geografisk expansion och lansering
av nya digitala varumarken.
Maj - Lansering av nytt designkoncept
for CasinoGuide i UK och US samt
CasinoSpielen i Tyskland i syfte att 6ka
anvandarvanlighet samt konvertering.
Juni - Starker Sportsbettingvertikalen
genom forvarv av BettingGuide.se som
lanseras pa den reglerade svenska
spelmarknaden.

Tredje kvartalet
Juli - Starker Sportsbettingvertikalen
ytterligare genom forvarv av
MaxFreeBets.co.uk, ett ledande
varumarke inom Sportsbetting pa den
reglerade brittiska spelmarknaden.
Augusti - Uppgraderingar av sajterna
CasinoSpielen.de samt CasinoGuide.
co.uk till var nya tekniska plattform,
vilken medfor snabbare laddningstider,

okad anvandarvanlighet samt 6kad
skalbarhet vid geografisk expansion
samt lansering av nya digitala
varumarken.

Fjarde kvartalet
Oktober - Bolaget genomfor
kostnadseffektiviseringar i
organisationen samt ser over roller
som Brand Managers i syfte att
skapa tydligare styrning, fokus samt
resultatansvar till varje enskild sajt.
November - Nylansering av
Casinosektion pa Pokerlistings.com for
vidare expansion i Nordamerika.
November - Lansering av
CasinoGuideNJ.com, en nischad
jamforelsesajt inom casino med fokus
pa New Jersey.
November/December - Bolaget
aterkoper obligationer till nominellt
belopp om 67 MSEK (5 959 kEUR) for att
optimera bolagets kapitalstrukur.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER
PERIODENS UTGANG

Robert Andersson ny Verkstéllande Direktor
Styrelsen i Net Gaming Europe AB utsag

i februari Robert Andersson till ny VD och
koncernchef med omedelbart tilltrade.
Forandringen syftar till att skapa battre
forutsattningar for Net Gaming att aterga till
tillvéxt med bibehallen Insamhet samt skapa
aktiedgarvarde pa kort och lang sikt. Marcus
Teilman lamnade darmed som VD och har aven
uttratt ur styrelsen pa egen begéran. Robert
Andersson, har lang erfarenhet inom iGaming
samt digitala medier och har narmast varit VD

i noterade Enlabs AB och tidigare var han VD i
Catena Media Ltd. Robert har ett bevisad track-
record av att leda bolag genom omfattande
forandringsfaser, skapa tillvaxt och starka
foretagskulturer.

Information kring Q1 2020

samt paverkan av COVID-19

P& grund av radande situation kring
COVID-19 och efter uppskjutna och installda
sportevenemang globalt gav bolaget

en uppdatering kring Q1 2020 samt en
sammanfattning av de potentiellt kortsiktiga
effekterna frdn COVID-19. | samband med
detta beslutade bolaget aven att senarelagga
arsstamman till 25 juni 2020 och publiceringen
av arsredovisningen till 30 april 2020.

NET GAMING EUROPE AB

90% av Net Gamings intakter forvantas att
genereras fran Casino och Poker vertikalerna
under det forsta kvartalet 2020. De tva
vertikalerna har utvecklats bra i mars, med
okande trafik och ingen negativ effekt kan ses
efter utbrottet av COVID-19. Efterfragan pa
casino- och pokertrafik visar for narvarande
en positiv trend som forvantas fortsatta under
det andra kvartalet 2020. Net Gaming har
for narvarande begransad exponering mot
sportsbetting eftersom endast 9% av foretagets
totala intékter forvantas att genereras fran
vertikalen under det forsta kvartalet 2020.
Darfor forvantar sig bolaget en begransad effekt
fran de manga instéllda idrottsevenemangen
globalt. Net Gaming forvéntar sig ocksa att en
del av sportsbettingintakterna, som skulle ha
realiserats under H1 2020, skjuts upp till H2
2020 eller 2021, beroende pa om och nar de
uppskjutna evenemangen schemalaggs. Direkta
kostnader relaterade till Sportsbettingvertikalen
ar relativt begransade och det ar endast
ett fatal anstéllda som arbetar direkt med
Sportsbettingtillgdngarna idag.

Anstallda och partners héalsa och sakerhet
ar av hogsta prioritet for Net Gaming. Bolaget
foljer regeringens rad inom varje jurisdiktion
och har antagit en beredskapsplan for att
minimera eventuella storningar i verksamheten
och for att garantera sékerheten for bade Net
Gamings anstallda och partners. Anstallda har
mojlighet att arbeta hemifran och fysiska moten
har ersatts med virtuella alternativ. Bolagets
produktivitet har forblivit intakt och bolaget har
inte upplevt nagra skador pa den operationella
verksamheten hittills.

Ytterligare aterkop av obligationer

| mars 2020 har bolaget genomfort ytterligare
aterkop av bolagets egna foretagsobligationer
over marknaden, motsvarande ett nominellt
belopp om 55 MSEK. Aterképen géller bolagets
egna obligationslan med ett utestdende
nominellt belopp om 375 MSEK. Inkluderande
tidigare kommunicerade aterkop om 67 MSEK,
har Net Gaming aterkopt obligationer for 122
MSEK.

Milstolpe i refinansieringsprocessen
Refinansieringen av verksamheten ar pagdende
och har natt en milstolpe i april 2020 da de
storsta foretagsobligationsinnehavarna (43,1
procent) har rostat for en forlangning av
obligationslanet till september 2022 genom

ett sa kallat skriftligt forfarande. Bolaget
forvantas fa besked kring huruvida den tva-ariga
forlangningen blivit accepterad i maj 2020.



Lansering BettingGuideNJ.com samt
bettingsektion pa Pokerlistings

Efter kvartalets utgang har bolaget lanserat
BettingGuideNJ.com, den andra i raden av
flera nischade sajter i USA. Tillsammans med
CasinoGuideNJ.com samt nylanseringen av
Pokerlistings.com skapas goda forutséattningar
pa den amerikanska marknaden. Bolaget har
dven lanserat en bettingsektion pa Pokerlistings
samt lanserat Social Gaming pa den
amerikanska marknaden.

MEDARBETARE

Medelantalet anstallda i koncernen uppgick till
67 (65), varav 25 (25) var kvinnor och 42 (40)
var man. Uttryckt i procent utgjorde kvinnorna i
37 procent (38) av totalt antal anstéllda, medan
mannen utgjorde 63 procent (62).

Majoriteten av medarbetarna ar anstéllda pa
heltid. Inkluderat kontrakterade konsulter uppgar
antalet medarbetare i Net Gaming till ca 80. Som
en foljd av de omfattande expansionsplanerna
kommer koncernen att rekrytera nya
medarbetare.

FRAMTIDSUTSIKTER

Net Gaming verkar pa en stor global marknad
som forvantas fortséatta véaxa under lang tid
framdver. For att fokusera tid och resurser
optimalt, har Net Gaming identifierat tre tydliga
tillvaxtpelare och inkluderat dessa i bolagets
tillvaxtplan.

NET GAMINGS TRE TILLVAXTPELARE:

Casino i Europa

Net Gaming har idag en marknadsandel om
ca 1 procent inom iGaming affiliation for den
europeiska Casinomarknaden. Casino ar Net
Gamings storsta vertikal och den har historiskt
vuxit med ca 25 procent arligen.

USA

Marknaden for iGaming i USA forvantas att

vaxa kraftigt under de kommande aren. Detta
som en foljd av att fler och fler delstater vdntas
regleras och darmed tilldta iGaming. Under 2020
forvantas ytterligare ett par delstater reglera
marknaden for iGaming samt planerar Net
Gaming vidareutveckla Pokerlistings samtidigt
som Social Gaming har lanserats.

Sportsbetting i Europa

Under 2018 startade Net Gaming en ny vertikal
inom Sportsbetting och under 2019 har Net
Gaming utvecklat vertikalen till att omsatta
drygt 10% av omsattningen i fjarde kvartalet.
Sportsbettingmarknaden star idag for ca 50
procent av de globala intakterna inom iGaming,
varfor lanseringen av en Sportsbettingvertikal
kants naturlig. Satsningen pa Sportsbetting gors
for att 0ka bolagets organiska tillvaxt ytterligare
over tid.

FINANSIELLA MAL

Styrelsen for Net Gaming presenterade nya
finansiella mal i ett pressmeddelande den 11
september 2018. De finansiella malen kvarstar
infor framtiden och &r foljande over 2-3 ars tid;

Resultattillvaxt per aktie om minst 20
procent per ar over tid.

Organisk tillvaxt om 15-25 procent per ar.

Nettoskuld/EBITDA &ver tid uppgéende
till hogst 2,0.

Ingen utdelning planeras ske de kommande tre
aren till férman for tillvéxtinvesteringar sa som
interna tillvaxtprojekt och starkt kapitalstruktur.
Net Gaming lamnar ingen prognos.

SAMMANFATTNING UTFALL AV
FINANSIELLA MAL PER 31 DECEMBER 2019
| tabellen nedan redovisas utfallet for de
uppsatta finansiella malen.

Tids- Resultat- Organisk
eriod tillvaxt  omsattnings- Kapital-
P per aktie tillvaxt struktur
Jan-Dec o oo
2019 -39% 25% 2,8
MODERBOLAGET

Net Gaming Europe AB ar det yttersta
holdingbolaget i koncernen (hdrmed benamnt
"Bolaget” eller "Moderbolaget”) och registrerades
i Sverige den 14 december 2005. Bolaget ar
noterat pa Nasdagq First North Premier Growth
Market sedan juni 2018. Bolaget genererar
intakter via koncerninterna tjanster inom IT,
marknadsforing, finansiella tjanster samt
management. Koncernens finansiering ar
upptagen i moderbolaget via ett obligationslan,
vilket &r registrerat pa foretagsobligationslistan
vid Nasdaq Stockholm. Under 2019 har
moderbolaget erhallit utdelning fran dotterbolag
uppgéende till 7,8 mEUR (1,5 mEUR).
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OVRIGA KONCERNBOLAG

HLM Malta Limited

Resultat fore skatt uppgick till 8 466 kEUR (10
403 KEUR) for heldret 2019. Resultatet efter
skatt uppgick till 8 466 KEUR (10 403 kEUR).
Eget kapital uppgick till 70 031 kEUR (9 365
KEUR) vid arets utgang 2019. Bolaget har
erhéllit utdelningar fran dotterbolag under 2019
uppgéende till 8 500 kEUR (10 685 kEUR).
Bolaget har lamnat utdelningar till Moderbolaget
med 7 800 kEUR (1 500 kEUR).

Mortgage Loan Directory and Information LCC
Resultat fore skatt uppgick till 67 KEUR (-181
KEUR) for helaret 2019. Resultatet efter skatt
uppgick till 67 kEUR (- 233 kEUR). Eget kapital
uppgick till 793 kEUR (712 kEUR) vid arets
utgang 2019.

Rock intention Malta Ltd

Resultat fore skatt uppgick till 7 630 KEUR (5
969 KEUR) for helaret 2019. Resultatet efter
skatt uppgick till 4 976 KEUR (3 651 kEUR). Eget
kapital uppgick till 10 583 kEUR (14 107 KEUR)
vid &rets utgang 2019. Bolaget har [dmnat
utdelningar till HLM Malta med 8 500 kEUR (10
685 KEUR).

PokerLoco Malta Ltd

Resultat fore skatt uppgick till =139 kEUR (1 575
KEUR) for heldret 2019. Resultatet efter skatt
uppgick till -139 kEUR (1 575 KEUR). Eget kapital
uppgick till 831 kEUR (970 kEUR) vid arets
utgang 2019. PLMs resultat for rékenskapsaret
2018 paverkades positivt av att Moderbolaget
efterskénkte fordringar till PLM om 2 253 KEUR.

VASENTLIGA RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Legala och regulatoriska risker

Politiska beslut, licenskrav och

osdkerhet om framtida lagstiftning
Koncernen bedriver sin verksamhet i

flera lander med fokus pa Europa och
Nordamerika. En internationell narvaro kan
innefatta situationer som ger upphov till
efterlevnadsrisker eftersom koncernen maste
folja olika regleringssystem som tacker ett
antal jurisdiktioner, till exempel gallande
skattelagstiftning, marknadsforingslagar och
konsumentskyddslagar. Denna risk hanfor sig
huvudsakligen till lagar och férordningar som
specifikt galler spelverksamheter och tillhorande
aktiviteter, sdsom affiliatemarknadsforing for
dotterbolag.
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Spelverksamhet ar strikt reglerad genom lag
i de flesta jurisdiktioner, antingen av ett statligt
monopol eller av ett licenssystem. Det galler
oavsett om spelen erbjuds online (iGaming)
eller om det &r s kallade landbaserade spel.
Net Gaming agerar som en s.k. affiliate i
iGaming-branschen, som i de flesta jurisdiktioner
(exklusive t.ex. vissa stater i USA och Rumanien)
for ndrvarande inte ett reglerat affarsomrade,
men Bolaget ar fortfarande beroende av
iGaming-foretag som omfattas av regulatoriska
foreskrifter. Det innebar att koncernens
verksamhet till stor del paverkas av politiska
beslut och ny lagstiftning — bade direkt och
indirekt. Den rattsliga situationen for onlinespel
forandras stéandigt pa olika nationella marknader.
Till exempel tradde en ny spelforordning i
kraft i Sverige under 2019 och medforde
ett obligatoriskt licenssystem for privata
spelbolag. Det syftar bland annat till ett okat
konsumentskydd. Nyligen har nya forordningar
ocksa inforts pa vissa europeiska marknader
som Storbritannien, Tyskland, Spanien, Schweiz,
Nederldnderna, Italien och Frankrike. Aven om
foreskrifterna inte ar tillampliga for koncernens
verksamhet (forutom fran sin verksamhet i
Rumanien och vissa stater i USA, som namnts
ovan), ar koncernens affarsmodell beroende
av sina kunder, iGamingforetagens formaga
att generera intakter som i tur ar beroende
av foretagens formaga att agera pa olika
marknader och félja géllande lagar. Pa den
svenska marknaden innebér detta fran och med
den 1 januari 2019 att erhalla och behélla en
spellicens for att mojliggora fortsatt verksamhet.

| lander dar onlinespel anses olagligt enligt
nationell lagstiftning har nationella myndigheter
traditionellt endast riktat sig till iGamingforetag
och i vissa fall tjdnsteleverantorer (framst
leverantorer av spel, betalningslosningar och
internettjénster) for att begrénsa invanarnas
tillganglighet till onlinespeltjanster. | vissa fall
har emellertid EU:s medlemslander riktat in sig
pa andra vertikaler inom branschen, inklusive
dotterbolagens affiliate-marknadsforingsbolag,
liksom Net Gaming.

Dessutom ar EU-lagstiftningen som ar
direkt tillamplig pa onlinespeltjanster och
marknadsforing av sddana tjanster for
nadrvarande begransad. EU siktar pa att starka
konsumentskyddet for onlinespel, till exempel
genom att utfarda rekommendationer till
medlemsldnderna. Det finns exempel pa
sjalvreglerande atgérder i samband med
marknadsforing av onlinespel pa nationell niva i
vissa EU-lander.

Det finns en risk att nya tolkningar och
forandringar av befintliga spellagar och
forordningar i Europa och resten av varlden —

i kombination med framtida rattspraxis fran
bade nationella och internationella domstolar

— kommer att ha en direkt eller indirekt negativ
inverkan pa koncernens verksamhet. Foreslagna
reformer kan bland annat innebara forandringar i
inforandet av nationella licenssystem, andringar
av marknadsforingslagstiftning och strangare
konsumentskyddslagstiftning som kan fa en
negativ inverkan pa koncernens verksamhet och
forméaga att generera intékter.

Operativa samt strategiska risker

Koncernen &r beroende av iGaming operatérer
Koncernens intakter ar starkt beroende av
kundernas, dvs. iGamingforetagens formaga att
locka till sig och underhalla onlinespelare pa sina
iGaming-plattformar. Det géller aven iGamings
allmanna popularitet inklusive anvandartrender
och preferenser, om iGamingforetagen till
exempel har populara spel eller kan erbjuda
vissa foredragna tjanster. Spelbranschen ar
dessutom en mycket omdebatterad bransch
som i sin helhet ar beroende av social
acceptans.

Om iGarmingforetagen inte skulle klara av
att locka till sig och underhélla onlinespelare pa
grund av att de inte kan erbjuda efterfragade
spel — eller om en allman minskad social
acceptans skulle uppsté kring spel — skulle det
leda till en Iagre aktivitet for iGamingforetagen
vilket i sin tur skulle leda till lagre intakter for
koncernen.

Risker forknippade med hégt beroende

av sékmotorer

Koncernen forlitar sig pa att generera
soktraffar till sina olika webbplatser for att

fa slutkunder. Detta uppnéds genom att bland
annat anvanda sékmotoroptimering (SEO).
SEO ar samlingsnamnet for olika metoder
som anvands for att sakerstalla att en viss
webbplats rankas sa hogt som majligt nar en
internetanvandare anvander specifika sokord
nar de anvander sokmotorer. Koncernen ar
beroende av att uppratthalla en effektiv SEO.
Darmed behover koncernen erbjuda webbplatser
med hogkvalitativt innehall som rankas hogt

i sokmotorresultaten, sdsom resultat pa
Google, Bing eller Yahoo! Nar Google, Bing,
Yahoo! eller liknande s6kmotorer introducerar
nya algoritmer som paverkar rankningen av
webbplatser i deras sokmotorresultat sa finns
det en risk att koncernen behover revidera sina
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onlinemarknadsforingsstrategier och andra
sina webbplatser for att gora dem kompatibla
med de forandringarna som skapats genom

de nya algoritmerna. Vissa av de algoritmiska
uppdateringarna paverkar sokmotorns resultat
avsevart. Dessutom finns det en risk att Google,
Bing, Yahoo! eller liknande sokmotorer kommer
att utfarda varningar eller paféljder i form av
lagre ranking for webbplatser som strategiskt
kringgar algoritmerna.

Om gruppen misslyckas med att uppratthélla
ett effektivt skmotorresultat (SEO) och anpassa
sina webbplatser och sin marknadsforing till nya
algoritmer kan det ha en negativ inverkan pa
koncernens verksamhet och dess formaga att
locka besokare till sina webbplatser. Koncernen
arbetar generellt sett med en lag SEO-risk och
den senaste bestraffningen intraffade 2014.

Varumérke och domédnnamn

Koncernen erbjuder for narvarande sina
affiliate-marknadsforingstjanster via ett

antal webbplatser som ar sarskilt viktiga

for verksamheten, sdsom Pokerlistings,
CasinoTop10 och CasinoGuide. Varumarke och
domannamn ar viktiga delar av koncernens
verksamhet eftersom de ar grundlaggande for
att locka onlinespelare. De kan i sin tur hanvisas
till iGamingforetag och kan bli betalande kunder,
varigenom intakter genereras till Net Gaming.
Om né&got eller nadgra av varuméarkena eller
domannamnen som anvands i koncernens
verksamhet inte skulle dgas eller kontrolleras

av koncernen, finns det en risk att den framtida
anvandningen av domannamn inte sakras
korrekt och att koncernen i framtiden kommer
att forlora dtkomsten till viktiga doméner. Vidare
finns det en risk att konkurrenter eller annan
tredje part olagligt forsoker anvanda eller kranka
koncernens immateriella rattigheter. Dessutom
finns det ocksa en risk att en tredje part havdar
och forvarvar battre rattigheter till immateriella
rattigheter som anvands av koncernen.

Om koncernen forlorar tillgang till viktiga
domaner, varumarken eller andra immateriella
rattigheter — eller om en sadan immateriell
dganderatt skulle bli foremal for tvister — kan
det forsé@mra koncernens férméga att generera
intakter fran delar av sin verksamhet som ar
forknippade med eller beroende av sddana
immateriella rattigheter. Bolaget har en Doman
och varumarkes expert anstalld som I6pande
foljer utvecklingen avseende domaner och
varumarken samt aven ansvarar for att fonya
dessa I6pande.
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Refinansieringsrisk / Likviditetsrisk

Nuvarande investeringar och befintlig skuld,
sasom obligationslanet, kommer sa smaningom
att behova refinansieras genom att ta nya
banklan, utfarda nya skuldinstrument eller
emittera nytt eget kapital. Tillgang till ny- eller
tilldggsfinansiering beror pa olika faktorer, till
exempel marknadsforhallanden, koncernens
kreditvardighet och allman tillgang till
finansiering pa finansmarknaderna. Vissa av
dessa faktorer och forhallanden ligger utanfor
koncernens kontroll och kan forandras snabbt.
Det finns en risk att koncernen inte lyckas med
att skaffa tillracklig finansiering till gynnsamma
villkor eller att fa finansiering alls. Detta i sin tur
kan paverka bolagets verksamhet vasentligt
negativt och i forlangningen dess formaga

till fortsatt drift. Refinansieringsprocessen

av verksamheten ar pagaende och har

natt en milstolpe i april 2020 dé& de stérsta
foretagsobligationsinnehavarna (43,1 procent)
har rostat for en forlangning av obligationslanet
till september 2022 genom ett sa kallat skriftligt
forfarande. Bolaget forvantas fa besked kring
huruvida den tva-ariga forldngningen blivit
accepterad i maj 2020.

Bolagets malsattning &r att snabbt minska
skuldséttningen under kommande ar for att
verka med |ag finansiell och operativ risk.

Forutom ovanstaende risk, bedomer styrelsen
att nedan identifierade finansiella risker &r
relevanta for koncernen.

. Kreditrisk ar risken att kunder inte betalar
for utforda tjanster.

. Valutarisk &r den risk som uppstar
genom negativa forandringar i
valutakurser och rantor.

Ytterligare detaljer om ovanstaende kan ldsas
pa sidan 78-79.

RATTSLIGA TVISTER OCH FORFARANDEN
Denna typ av risk avser de kostnader som

Net Gaming kan &dra sig for att driva diverse
rattsliga forfaranden, samt aven oberoende
parters kostnader. Net Gaming har under aret
inte varit inblandade i négra tvister som har
paverkat eller kommer att paverka bolagets
stallning pa ndgot vasentligt satt.

OVRIGA OMRADEN

Ersattningar till ledande befattningshavare
Styrelsens foreslagna riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare for ar 2020
innebar i allt vasentligt att Ioner och 6vriga
anstéllningsvillkor kommer att ligga pa
marknadsmassiga nivaer. Koncernledningen
erhaller fast grundlon och ar ej berattigad

till rorlig ersattning och bonus. Inga ledande
befattningshavare har rétt till avgadngsvederlag.

Aktier och agarstruktur

Agarstrukturen i Net Gaming per den 31
december 2019 omfattade foljande storre
aktiedgare Trottholmen AB (62,9 procent) samt
JPM Chase NA (13,7 procent). Resterande
aktiedgare hade en agarandel understigande

3 procent. Per den 31 december 2019 uppgick
antalet aktieagare till cirka 1 146 och antalet
aktier i Bolaget uppgick till 75 604 487 stycken.

Arsstamma

Arsstadmman planeras att hallas kl. 15.00 den 25
juni 2020, DLA Piper, Kungsgatan 9 i Stockholm,
Sverige.

Utdelning

I enlighet med de finansiella mélen har styrelsen
foreslagit for arsstdamman 2020 att ingen
utdelning skall utga for 2019.

Forslagen vinstfordelning

Styrelsen for Bolaget foreslar att fritt eget kapital
om 5813 673 EUR som stér till drsstdmmans
forfogande overfors i ny rakning.

Styrelsen
Styrelsen bestod vid utgdngen av 2019 av:
Henrik Kvick (styrelseordforande)
Peter Astrom
Fredrik Ruden
Jonas Bertilsson
Marcus Teilman (verkstallande direktor)

Koncernens CFO, Gustav Vadenbring, ar
adjungerad till styrelsen som sekreterare.

Marcus Teilman har efter 2019 ars utgang
avslutat sitt uppdrag som koncernchef samt
verkstallande direktor och darmed aven uttratt
ur styrelsen pa egen begéran.
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Revisorer

Under 2019 har en upphandlingsprocess
genomforts och arsstdmman beslutade

i maj att byta revisor till Ohrlings
PricewaterhouseCoopers (PwC) med
huvudansvarig revisor Aleksander Lyckow.
PwC reviderar samtliga bolag i koncernen.

UTTALANDE OM STYRELSENS ANSVAR FOR
DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Styrelsen ska upprétta finansiella rapporter som
ger en sann och rattvisande bild av Koncernens
och Bolaget finansiella stallning vid varje
finansiell periods slut, samt resultatrakningen for
denna period. Vid upprattandet av de finansiella
rapporterna ansvarar styrelsen for att:

Séakerstalla att de finansiella
rapporterna har upprattats i enlighet
med International Financial Reporting
Standards (IFRS) sdsom de har antagits
av EU.

Valja ut och tillampa adekvata
redovisningsprinciper.

Gora bedomningar i redovisningen som
ar skaliga under omstandigheterna.
Sakerstalla att de finansiella rapporterna
upprattas i enlighet med principen om
bolagets fortlevnad (going concern)
savida det inte ar rimligt att forutsétta
att Koncernen eller Bolaget kommer att
fortsatta bedriva verksamhet.

Styrelsen har ocksa ansvaret for att utforma,
implementera och uppréatthélla en intern
kontroll, som styrelsen bedomer nédvandig
for att uppratta finansiella rapporter som inte
innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel. Styrelsen
ar ocksa ansvarig for att skydda Koncernens
och Bolagets tillgdngar, och darmed vidta
ldmpliga atgarder for att forhindra och upptécka
bedragerier och 6vriga avvikelser.

De finansiella rapporterna for Net Gaming
for rakenskapsaret 2019 har inkluderats
i arsredovisningen for 2019, som kan
rekvireras fran bolagets webbplats. Styrelsen
ansvarar for underhallet av och integriteten
i arsredovisningen mot bakgrund av dess
ansvar for kontrollen 6ver och sdkerheten pa
webbplatsen. Informationen som publiceras
pa bolagets webbplats finns tillganglig i andra
lander och jurisdiktioner dar lagstiftningen som
styr uppréattandet och spridningen av finansiella
rapporter kan skilja sig fran krav eller praxis i
Sverige samt Malta.
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Koncernens rapport dver totalresultat

Belopp i k EUR Not 2019 2018
Nettoomsattning 3 14 302 18 556
Summa intakter 14 302 18 556
Aktiverat arbete for egen rakning 4 565 -
Ovriga externa kostnader 5 -2 864 -3081
Personalkostnader 8 -3719 -3155
Ovriga rorelseintékter 122 302
Ovriga rorelsekostnader -49 -122
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 8 359 12 500
Avskrivningar 6,16,18 =727 -343
Rorelseresultat (EBIT) 7 632 12157

Resultat fran finansiella poster

Ranteinktakter och liknande poster 10 306 2
Rantekostnader och liknande poster 11 -2 999 -3391
Nedskrivning av finansiella tillgangar 12 -3 -660
Ovriga finansiella poster 708 265
Resultat fran finansiella poster -2317 -3784
Resultat fore skatt 5315 8373
Skatt pa arets resultat 13 -380 -581
Arets resultat 4934 7792
Arets resultat, avvecklade verksamheter 26 0 -150
Arets resultat hinfors i sin helhet till moderbolagets aktiesgare 4934 7642
Resultat per aktie, kvarvarande verksamheter (EUR) 14 0,065 0,107
Resultat per aktie efter utspadning, kvarvarande verksamheter (EUR) 14 0,065 0,107
Resultat per aktie (EUR) 14 0,065 0,105
Resultat per aktie efter utspadning (EUR) 14 0,065 0,705

Poster som skall omdistribueras till arets resultat

Ovrigt totalresultat, intakter och kostnader redovisade direkt i eget kapital

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter 13 1296
Ovrigt totalresultat for aret 13 1296
Summa totalresultat for hanfors i sin helhet till moderbolagets aktiedagare 4947 8938
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Koncernens rapport dver finansiell stéllning

Belopp i k EUR Not 2019/12/31 2018/12/31
Tillgangar
Anlaggningstillgangar

Goodwill 17 42 856 42 856
Ovriga immateriella anldggningstillgéngar 18 5005 2 683
Nyttjanderattstillgangar 6 366 -
Materiella anlaggningstillgangar 16 193 224
Ovriga l&ngfristiga fordringar 116 457
Uppskjutna skattefordringar 13 156 536
Summa anldggningstillgangar 48 692 46 756

Omsittningstillgangar

Kundfordringar 1559 1873
Ovriga fordringar 750 183
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 167 135
Likvida medel 22 6771 10094
Summa omsittningstillgangar 9 247 12 285
Summa tillgangar 57 939 59 041

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 23 1913 1913
Ovrigt tillskjutet kapital 12 420 12424
Reserver 2700 2 688
Balanserade vinstmedel inkl. drets resultat 9029 4095
Summa eget kapital 26 062 21120

Langfristiga skulder

Upplaning 24 - 35877
Leasingskulder 6 213 -
Summa langfristiga skulder 213 35877

Kortfristiga skulder

Upplaning 24 29276 -
Leverantorsskulder 266 760
Skulder till moderbolag 29 356 347
Ovriga skulder 1156 396
Leasingskulder 6 152 -
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 25 458 541
Summa kortfristiga skulder 31663 2044
Summa eget kapital och skulder 57 939 59 041
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Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

Ovrigt Balanserat resultat Summa eget
Belopp i k EUR Aktiekapital tiliskjutet kapital  Reserver inkl. arets kapital
Ingaende eget kapital 2018-01-01 1773 8726 1113 -3688 7 924
Kvittningsemission mars 2018 25 935 - - 960
Konvertering till aktier mars 2018 67 1098 - - 1165
Konvertering till aktier jun 2018 42 678 - - 720
Konvertering till aktier jul 2018 79 1281 - - 1360
Erhéllna optionslikvider - 42 - - 42
Emissionskostnader - -1 - - =1
Aktierelaterade ersattningar 14 - 12 - - 12
Valutakursforandringar i eget kapital -73 -347 279 141 =
Arets totalresultat - - 1296 7642 8938
Utgaende eget kapital 2018-12-31 1913 12424 2688 4095 21120
Ingaende eget kapital 2019-01-01 1913 12424 2688 4095 21120
Aktierelaterade ersattningar - 21 - - 21
Erhéllna optionslikvider 15 - 17 - - 17
Aterbetalning av erhalina optionslikvider - -42 - - -42
Periodens totalresultat - - 13 4934 4947
Utgaende eget kapital 2019-12-31 1913 12 420 2700 9 029 26 062

Villkorade aktiedgartillskott fran huvudagaren Trottholmen AB uppgaér till 5 000 kSEK (5 000 kSEK). Huvudégaren &ger rétt att i framtiden erhalla
aterbetalning av detta villkorade aktiedgartillskott under vissa forutséattningar.
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Koncernens rapport over kassafloden

Belopp i k EUR 2019 2018
Den lopande verksamheten
Resultat fore skatt 5314 8 223*

Justeringar for ej kassaflodespaverkande poster samt poster som inte ingar i den I6pande verksamheten

- Avskrivning av materiella och immateriella anlaggningstillgéngar 727 381
- Valutakursvinster/forluster pé finansiella fordringar och skulder -708 -176
- Kostnader for aktierelaterade program 21 12
- Resultat fran forsaljning av ovriga tillgangar -99 -302
- Aterforing av nedskrivning av finansiella tillgangar = -139
- Nedskrivning av finansiella tillgangar 331 664
Rantekostnader och liknande poster enligt resultatrakningen 2999 3391
Ranteintakter och liknande poster enligt resultatrakningen -306 -2

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar 272 81
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder -394 -928
Kassaflode fran den lIopande verksamheten 8157 11205
varav fran avvecklade verksamheter = -1081

Investeringsverksamheten

Forvarv av andelar i dotterbolag = -5 511
Forvarv av materiella anldggningstillgdngar -49 -204
Forvarv avimmateriella anldggningstillgéngar -2 502 -3259
Forséljning av ovriga tillgangar 358 302
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2193 -8 672
varav fran avvecklade verksamheter - -44

Finansieringsverksamheten

Erhéllna och aterbetalda optionslikvider -23 42
Emissionskostnader = -1
Aterbetalning av upplaning -5 959 -
Erlagd ranta -2 583 -2967
Erhallen rénta = 2
Amortering av leasingskulder -129 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -8 694 -2924

varav fran avvecklade verksamheter - -

Periodens kassaflode -2730 -391
Likvida medel vid periodens borjan 10094 11 687
Kursdifferenser -30 =211
Omklassificering fran likvida medel till 6vr. kortfristiga placeringar -563 -991
Likvida medel vid periodens slut 6771 10 094

* Justerat for avvecklad verksamhet
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Resultatrakning moderbolaget

Belopp i k EUR Not 2019 2018
Nettoomsattning 3 532 256
Summa intédkter 532 256

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 5 -445 -538
Personalkostnader 8 -417 -198
Ovriga rérelsekostnader = -1
Ovriga rorelseintékter 4 -
Avskrivningar =11 -
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) -869 -737
Rorelseresultat (EBIT) -337 -481

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernforetag 9 7800 -1 265
Ovriga rénteintdkter och liknande resultatposter 10 376 335
Rantekostnader och liknande resultatposter 11 -2 976 -3391
Ovriga finansiella poster 718 193
Summa resultat fran finansiella poster 5918 -4128
Resultat efter finansiella poster 5581 -4 609
Skatt pa arets resultat 13 - 25
Arets resultat 5581 -4 584
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Balansrakning moderbolaget

Belopp i k EUR Not 2019/12/31 2018/12/31
Tillgangar
Anlaggningstillgangar

Investeringar i koncernforetag 19 31 581 31 586
Langfristiga fordringar hos koncernforetag 20 = 1200
Summa anlaggningstillgangar 31 581 32786

Omsittningstillgangar

Fordringar pa koncernforetag 20 889 566
Ovriga fordringar 24 22
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 26 15
Likvida medel 22 5701 5300
Summa omsittningstillgangar 6 640 5903
Summa tillgangar 38 221 38 689

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 23 1913 1913
1913 1913

Fritt eget kapital

Overkursfond 12 420 12 424

Balanserad vinst -6 607 -12188
5813 236

Summa eget kapital 7726 2149

Langfristiga skulder

Uppléning 24 = 35877

Summa langfristiga skulder - 35877

Kortfristiga skulder

Uppléning 24 29276 -

Leverantorsskulder 14 12

Skulder till moderbolag 29 356 347

Ovriga skulder 600 9

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 25 249 295

Summa kortfristiga skulder 30495 663

Summa eget kapital och skulder 38 221 38 689
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Sammanstallning dver forandringar i eget kapital moderbolaget

Belopp i k EUR Not Aktiekapital Overkursfond Balanserat resultat inkl. arets Summa eget kapital

Ingaende eget kapital 2018-01-01 1773 8726 -7 604 2 895
Kvittningsemission mars 2018 25 935 - 960
Konvertering till aktier mars 2018 67 1098 - 1165
Konvertering till aktier jun 2018 42 678 - 720
Konvertering till aktier jul 2018 79 1281 - 1360
Erhéllna optionslikvider - 42 - 42
Emissionskostnader - -1 - =1
Aktierelaterade ersattningar 15 - 12 - 12
Valutakursforandringar i eget kapital -73 -347 - -420
Arets totalresultat - - -4 584 -4 584
Utgaende eget kapital 2018-12-31 1913 12 424 -12 188 2149
Ingaende eget kapital 2019-01-01 1913 12 424 -12188 2149
Aktierelaterade erséttningar - 21 - 21
Erhéllna optionslikvider 15 - 17 - 17
Aterbetalning av erhallna optionslikvider - -42 - -42
Periodens totalresultat - - 5581 5581
Utgaende eget kapital 2019-12-31 1913 12 420 -6 607 7726

Villkorade aktiedgartillskott fran huvudagaren Trottholmen AB uppgar till 5 000 kSEK (5 000 kSEK).
Huvudédgaren dger réatt att i framtiden erhalla aterbetalning av detta villkorade aktiedgartillskott under vissa forutsattningar.
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Kassaflodesanalys moderbolaget

Belopp i k EUR 2019 2018
Den Iopande verksamheten
Resultat fore skatt 5581 -4 609

Justeringar for ej kassaflodespaverkande poster samt poster som inte ingar i den I0pande verksamheten

- Erhallen utdelning fran dotterbolag -7 800 -1 504
- Nedskrivning forluster andelar i dotterbolag = 2763
- Kostnader, aktiereglerade aktierelaterade ersattningar 6 -
- Valutakursdifferenser pa finansiella fordringar och skulder -718 -87
- Avskrivningar 11

- Finansiella kostnader 2976 3391
- Finansiella intakter -377 -335

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar -329 -553
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder 10 20
Kassafl6de fran den lopande verksamheten -640 -914

Investeringsverksamheten

Forvarv av andelar i koncernforetag = -5 511
Forvarv avimmateriella anldggningstillgdngar -1 626 -
Forsaljningslikvid immateriella anldggningstillgangar 2182 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 556 -5 511

Finansieringsverksamheten

Optionslikvid 28 42
Emissionskostnader = -1
Erlagd ranta -2 565 -2967
Erhallen réanta fran koncernforetag 38 335
Upptagna lan -12 -
Aterbetalning av 1an -5959 -
Aterbetalning av Ian fran koncernféretag 1200 7023
Utbetalning av Ian till koncernforetag = -805
Erhéllen utdelning fran koncernforetag 7830 1504
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 509 5131
Periodens kassaflode 425 -1294
Likvida medel vid periodens borjan 5300 6 805
Kursdifferenser -24 =211
Likvida medel vid periodens slut 5701 5300
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Noter med redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i k EUR om inget annat anges

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

Net Gaming Europe AB (hdrmed benamnt "Bolaget” eller "Moderbolaget”),

556693-7255, ar ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm.
Bolaget ar det yttersta holdingbolaget i koncernen. Det registrerades i
Sverige den 14 december 2005, och noterades pa Nasdaq First North
Growth Premier, i juni 2018.

Bolaget genererar intakter via koncerninterna tjanster inom IT,
marknadsforing, finansiella tjanster samt management. Koncernens
finansiering ar dven uppdatagen i moderbolaget via ett obligationslan,

vilket &r registrerat pa Foretagsobligationslistan vid Nasdag Stockholm.

Dotterféretagen till Net Gaming Europe AB bedriver affiliateverksamhet
over internet. Spelverksamheten som tidigare har bedrivits avvecklades

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt
Arsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning fér juridiska personer.
RFR 2 innebdr att moderbolaget i drsredovisningen for den juridiska
personen ska tillampa samtliga av EU godkanda IFRS och uttalanden
sa langt detta &r mojligt inom ramen for arsredovisningslagen och med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.

Den skillnad som foreligger for moderbolagsredovisningen jamfort
med koncernredovisningen &r i huvudsak uppstallningsformerna for
resultat- och balansrakningar som foljer den uppstélliningsform som
Arsredovisningslagen anger.

Alternativa nyckeltal

| rsredovisningen hanvisas till nyckeltal som Bolaget och andra
intressenter anvander vid utvarderingen av Koncernens resultat, vilka
inte uttryckligen ar definierade i IFRS. Samtliga nyckeltal som inte &r

under rdkenskapsaret 2018.

Koncernens finansiella rapporter omfattar Bolaget och dess dotterbolag
(tillsammans “Koncernen”). Samtliga belopp i notupplysningen anges i
KEUR dar inget annat anges.

Bolaget har bytt rapporteringsvaluta fran SEK till EUR fran den
1 januari 2019 och tillampas for forsta gangen for rakenskapsaret
2019. Forandringen i rapporteringsvalutan utgor en forandring av Organisk omsattningstillvaxt
redovisningsprincipen, som har tilldmpats retroaktivt i enlighet med kraven  Organisk omsattningstillvaxt ar ett viktigt alternativt nyckeltal som Bolaget
i IAS 8. foljer Iopande d& Net Gaming har ett langsiktigt mal att redovisa en

organisk omsattningstillvaxt i intervallet 15 till 25 procent. Net Gaming
NOT 2 kommer kontinuerligt investera i kdrnverksamheten samt nya interna
tillvéxtsatsningar for att sakerstélla uthalligt god organisk tillvéxt.
Tiden nér tillvaxtsatsningar bar frukt kommer variera och darfor kommer
den organiska tillvéaxten fluktuera over tid.

Definitionen av organisk omsattningstillvaxt varierar i branschen. Net
Gamings definition av organisk tillvéxt baseras pa Nettoomsattning
jamfort med foregaende period exkluderat forvéarv i enlighet med IFRS3
senaste 12 manaderna och avyttringar samt valutakursrorelser.

definierade i IFRS (dvs nyckeltal utdver Omséttning, Resultat per aktie och
Arets resultat) avser alternativa nyckeltal. Dessa matt férser ledningen
och investerare med betydelsefull information for att analysera trender

i bolagets affarsverksamhet. Dessa alternativa nyckeltal &r tdnkta att
komplettera finansiella matt som presenteras i enlighet med IFRS.

Allméanna redovisningsprinciper

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen,

RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner samt International

Financial Reporting Standards (IFRS) sasom de antagits av EU och

tolkningar fran IFRS Interpretations Committee, IFRIC.
Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden.

ORGANISK OMSATTNINGSTILLVAXT - HELARET 2019

2019/01/01 2019/01/01 2018/01/01

2019/12/31 2019/12/31 2018/12/31 Avvikelse
Belopp i k EUR Tillvaxt, % Absolutatal Absolutatal Absoluta tal
Total tillvaxt i EUR -22,9% 14 302 18 556 (4 254)
Justering forvarvad och avyttrad/avvecklad verksamhet -1,4% -334 -92 -242
Total tillvaxt i EUR exkl. forvarv samt avvecklad verksamhet -24,4% 13 968 18 464 (4 496)
Justering for konstant valuta -0,8% = 206 -206
Total organisk omsittningstillvaxt -25,2% 13 968 18 670 (4702)
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NYA OCH ANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER

IFRS 16 Leasingavtal

Koncernen tilldmpar IFRS 16 for leasingavtal sedan den 1 januari 2019. Det
finns &ven andra nya standarder fran den 1 januari 2019 men de har inte
nagon véasentlig effekt pa koncernens finansiella rapporter.

Koncernen har tillampat IFRS 16 med den modifierade retroaktiva
metoden. Darmed kommer inte jamforelsetalen for 2018 att omraknas,
dvs. de redovisas liksom tidigare enligt IAS 17 med tillhorande tolkningar.
Detaljer om andringar i redovisningsprinciperna redovisas nedan.
Dessutom har upplysningskraven i IFRS 16 generellt sett inte tillampats for
jamforelsetalen.

Definition av leasingavtal

Tidigare faststallde koncernen vid avtalets borjan om det var eller
innehaller leasing enligt IFRIC 4. “Faststallande huruvida ett avtal innehaller
ett leasingavtal”. Koncernen bedémer numera om ett avtal ar eller
innehaller leasing baserat pa definitionen av leasing, se not 6.

Leasetagare

Som leasetagare hyr koncernen framst kontorslokaler. Tidigare
klassificerade koncernen leasingavtal som operationellt baserat pa
beddmning om leasingavtalet vasentligt overforde alla risker och formaner
som &r forknippade med dgandet av den underliggande tillgangen till
koncernen. Enligt IFRS 16 redovisar koncernen nyttjanderéatt som tillgang
och leasingen som skuld for dessa leasingavtal.

Tidigare klassificerade koncernen leasingavtal som operationella
leasingavtal enligt IAS 17. Vid 6vergangen omraknades leasingskulder
till nuvérde av aterstaende leasingavgifter, diskonterade med koncernens
marginella inldningsranta per 1 januari 2019. Nyttjanderattstillgangar
varderas antingen till:

- deras redovisade varde efter tillampning av IFRS 16 fran 1 januari 2019,
diskonterade med koncernens marginella inlaningsrénta vid den forsta
tillampningsdagen; eller

- ett belopp motsvarande leasingskulden, justerat med forutbetalda eller
upplupna leasingavgifter: koncernen anvande denna metod.

Koncernen har vid 6vergangsdatumet gjort en nedskrivningsprévning
och har kommit fram till att det inte finns négra indikationer pa att
nyttjanderattstillgdngarna har nedskrivningsbehov.

Koncernen anvande den praktiska ldsningen som aterfinns i IFRS
T6v pa leasingavtal som tidigare hade klassificerats som operationella
leasingavtal enligt IAS 17. Framfor allt:

- redovisade inte koncernen nyttjanderattstillgdngar och skulder for
leasingavtal med en kvarvarande leasingperiod pa mindre &n 12 manader
efter dagen for den forsta tillampningen;

- redovisade inte koncernen nyttjanderattstillgangar och skulder for leasing
av tillgadngar med lagt vérde (t.ex. IT-utrustning)

- uteslot direkta anskaffningskostnader vid bedomning av
nyttjanderattstillgangen vid dagen for den forsta tillampningen; och

- faststallde leasingperioden baserat pa historisk information.

FINANSIELL INFORMATION

Paverkan pa 6vergangen

Vid 6vergangen till IFRS 16 redovisade koncernen ytterligare
nyttjanderattstillgdngar och ytterligare leasingskulder. Paverkan pa
overgangen sammanfattas nedan.

Belopp i k EUR 2019/01/01
Nyttjanderattstillgangar — materiella anldggningstillgangar 238
Leasingskulder 238

Vid vardering av leasingskulder hdnforliga till leasingavtal som
klassificerats som operationella leasingavtal, diskonterade koncernen
leasingavgifter med dess marginella inlaningsranta per 1 januari 2019.
Den tillampade vagda genomsnittliga rantan ar 5,65%.

Forandrad bedomning avseende nyttjandeperiod pa domannamn
Koncernen har historiskt skrivit av domanrattigheter baserat pa en
beddmd nyttjandeperiod om 8 ar. Net Gaming har under forsta kvartalet
2019 gjort en fornyad beddmning avseende beddmd nyttjandeperiod

for domanrattigheter och slutsatsen ar att dessa har en obestambar
nyttjandeperiod. Denna slutsats grundar sig pa att vid I6pande underhall
och skydd av rattigheten s& bedoms den kunna nyttjas Gver en gj
overblickbar period varmed en obestambar nyttjandeperiod anses battre
Overensstamma med det verkliga nyttjandet. Detta redovisas som en
dndrad bedomning och uppskattning dér effekten redovisas framatriktad
och paverkar saledes inte historiskt rapporterade siffror. Redovisat varde
for domanrattigheter uppgick till 2 832 kEUR per 31 december 2019
jamfort med 856 kEUR per 31 december 2018.

Avvecklad verksamhet

Per den 31 december 2018 klassificeras det tidigare segmentet
spelverksamheten som avvecklad verksamhet och ingar darfor inte i
segmentsinformationen och presenteras som ett belopp i koncernens
totalresultatrapporter. Koncernens kassaflodesrapporter presenteras
inklusive spelverksamheten, men med tilldggsinformation for vissa rader.
Dar sa ar till lampligt har jamforelseperioder omréknats for att avspegla
att spelverksamheten inte ingar i kvarvarande verksamhet. F6r mer
information om den avvecklade verksamheten se not 26.

Andrad segmentsrapportering

Segmentinformation presenteras utifran foretagsledningens perspektiv
och rorelsesegment identifieras utifran den interna rapporteringen

till koncernens hogste verkstallande beslutsfattare. Det fore detta
rorelsesegmentet spelverksamheten klassificeras som avvecklad
verksamhet per den 31 december 2018 och ingar darfor inte i
segmentinformationen. Till foljd av detta finns endast ett kvarvarande
rorelsesegment kvar inom Net Gaming, affiliateverksamheten, och

da koncernens resultat och balansréakning i all vasentlighet utgors av
affiliateverksamheten presenteras ingen separat segmentsinformation
fran och med det forsta kvartalet 2019.
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VARDERING OCH KLASSIFICERING

Moderbolagets funktionella valuta ar euro vilket aven utgor
rapporteringsvaluta for moderbolaget och for koncernen. Bolaget

har bytt rapporteringsvaluta fran SEK till EUR fran rakenskapsaret

2019. Forandringen i rapporteringsvalutan utgor en forandring av
redovisningsprincipen, som har tillampats retroaktivt i enlighet med kraven
i IAS 8. Samtliga belopp ar, om inte annat anges, avrundade till narmaste
tusental.

Tillgédngar klassificeras som omséttningstillgangar om de forvantas
bli sélda under, eller &r avsedda for forséljning eller forbrukning under
foretagets normala verksamhetscykel, om de innehas framst for
handelsédndamal, om de forvantas bli realiserade inom tolv manader frén
balansdagen eller om de utgors av likvida medel. Alla andra tillgangar
klassificeras som anldggningstillgangar.

Skulder klassificeras som kortfristiga skulder om de forvantas bli
reglerade under foretagets normala verksamhetscykel, om de innehas
framst for handelsandamal, om de forvéantas bli reglerade inom tolv
manader fran balansdagen eller om foretaget inte har en ovillkorad
rattighet att senareldgga skuldens reglering i minst tolv manader efter
balansdagen. Samtliga 6vriga skulder klassificeras som langfristiga.

GRUND FOR KONSOLIDERING

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och foretag i vilka
moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer an halften av rosterna eller
pa annat satt har bestammande inflytande over.

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden.
Forvarvsmetoden innebar att moderbolaget indirekt forvarvar
dotterforetagets tillgangar och overtar dess skulder. Skillnaden
mellan anskaffningsvardet for aktierna och det verkliga vardet vid
forvarvstidpunkten pa forvarvade nettotillgdngar utgor anskaffningsvéardet
for goodwill, som redovisas som tillgang i balansrakningen. Ar skillnaden
negativ redovisas skillnadsbeloppet som intakt i resultatrakningen.
Forvéarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar.

Dotterforetag ér alla foretag over vilka koncernen har bestdmmande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nar den exponeras for eller
har ratt till rérlig avkastning fran sitt innehav i foretaget och har majlighet
att paverka avkastningen genom sitt inflytande i foretaget. | normalfallet
innebar det att Net Gaming har mer an 50 procent av rosterna.

Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestémmande inflytandet dverférs till koncernen. De exkluderas
ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestdmmande
inflytandet upphor. Dotterforetagens intakter och kostnader respektive
tillgadngar och skulder ingér i koncernredovisningen fran den dag det
bestammande inflytandet uppkommer och till den dag det upphar.
Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och
orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernforetag, elimineras i sin helhet vid
upprattandet av koncernredovisningen. Orealiserade forluster ar ocksa
eliminerade, om inte den uppkomna forlusten, helt eller delvis, inryms i
vardet av tidigare nedskrivningar pa den overlatna tillgangen.

Redovisningsprinciper i dotterforetag har andrats i de fall dar det
har varit nodvandigt for att sakerstalla konsistens med koncernens
redovisningsprinciper.

RORELSEFORVARV OCH TILLGANGSFORVARV

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorelseforvary
och i enlighet med IFRS 3. Tillgangsforvarv redovisas under Goodwill
och ovriga immateriella tillgangar, oavsett om forvéarvet bestar av

egetkapitalinstrument eller andra tillgangar. Kopeskillingen for forvarvet av
ett dotterféretag bestéar av de verkliga vérdena av:

overlatna tillgangar,

skulder som koncernen &drar sig tidigare &gare,

aktier som emitteras av koncernen,

tillgadngar och skulder som &r en foljd av ett avtal om villkorad

kopeskilling, och

tidigare egetkapitalandel i det forvarvade dotterforetaget.

Identifierbara forvarvade tillgangar, Gvertagna skulder och Gvertagna

eventualforpliktelser i ett rorelseférvary varderas, med fa undantag,
inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsdagen. For varje forvary, dvs.
forvarv for forvary, avgor koncernen om innehav utan bestammande
inflytande i det forvarvade foretaget redovisas till verkligt varde eller till
innehavets proportionella andel i det redovisade vardet av det forvarvade
foretagets identifierbara nettotillgdngar. Goodwill avser det belopp varmed

overford ersattning,

eventuellt innehav utan bestammande inflytande i det forvarvade

foretaget, och

verkliga vardet pa forvarvstidpunkten pa tidigare egetkapitalandel

i det forvarvade foretaget som overstiger verkligt varde pa

identifierbara forvarvade nettotillgdngar. Om beloppet understiger

verkligt varde for de forvarvade nettotillgdngarna i handelse av ett

forvarv till 1agt pris, redovisas mellanskillnaden i arets resultat.

Koncernen tillampar forvarvsmetoden vid redovisning av rorelseforvarv

fran och med den tidpunkt da det bestdmmande inflytandet dverfors till
koncernen. For ytterligare information avseende hanteringen av rorelse-
samt tillgangsforvary se not 16-18 samt 28.

GOODWILL OCH OVRIGA IMMATERIELLA TILLGANGAR

En immateriell tillgdng redovisas om det ar sannolikt att de forvéantade
framtida ekonomiska fordelarna som kan hénféras till tillgdngen kommer
tillfalla koncernen och tillgdngens anskaffningsvéarde kan berédknas

pa ett tillforlitligt satt. Immateriella tillgdngar som forvarvats separat
redovisas till anskaffningsvarde. Anskaffningsvardet for en immateriell
tillgdng som forvarvats separat utgors av dess inkdpspris och eventuella
direkt hanforliga utgifter for att fardigstélla tillgdngen for dess avsedda
anvandning.

Nar forvarvspriset for en immateriell tillgang inkluderar en villkorad
tillaggskopeskilling, faststélls anskaffningsvéardet baserat pa det verkliga
vardet for den villkorade tillaggskopeskillingen pa forvarvsdagen.

Eventuella efterfoljande andringar i uppskattningarna avseende det
sannolika utfallet for den villkorade tillaggskopeskillingen redovisas i
rapporten dver finansiell stéllning som en justering av vardet pa den
immateriella tillgdngen samt skulden for den villkorade kdpeskillingen.
Forvéarvspriset for immateriella tillgangar dar kopeskillingen utgors
av egetkapitalinstrument utgors av det verkliga vardet for de
egetkapitalinstrument som emitteras av koncernen i samband med
transaktionen.

Goodwill uppstar vid forvéarv av dotterforetag och avser det belopp
varmed kopeskillingen Gverstiger verkligt varde pa identifierbara
forvarvade nettotillgadngar i det forvarvade foretaget per forvarvsdagen.
Goodwill och immateriella tillgdngar med obestdmbar nyttjandeperiod
nedskrivningprovas arligen och redovisas till anskaffningsvérde minskat
med ackumulerade nedskrivningar.

Eventuell nedskrivning av goodwill redovisas som en kostnad och
aterfors inte. Vinsten eller forlusten vid avyttring av ett dotterforetag
inkluderar redovisat varde for eventuell goodwill som avser det avyttrade
dotterforetaget. | syfte att testa nedskrivningsbehov, fordelas goodwill som
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forvarvats i ett rorelseforvarv till kassagenererande enheter eller grupper
av kassagenererande enheter som forvantas bli gynnade av synergier av
forvarvet.

Forvarvade immateriella tillgangar fordelar sig pa domaner, affiliate
kontrakt och 6vriga immateriella. Ovriga immateriella tillgdngar
inkluderar primart balanserade utvecklingskostnader. Den bedomda
nyttjandeperioden anges nedan:

. Domaner - obestambar nyttjandeperiod

. Affiliatekontrakt 5 ar

. Ovriga immateriella tillgdngar 4-5 &r

Ovriga immateriella tillgdngar tas bort fran balansrékningen vid avyttring
eller nér inga framtida ekonomiska fordelar forvantas fran anvandning eller
avyttring. Vinster eller férluster som uppkommer da immateriella tillgangar
tas bort fran balansrakningen redovisas i arets resultat och utgors av
skillnaden mellan eventuell ersattning vid avyttring och det redovisade
vardet. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de okar de framtida
ekonomiska fordelarna som é&r forknippade med den specifika tillgangen
till vilken de hanfor sig. Alla andra utgifter redovisas i rapporten over
resultatet ndr de uppstar.

UTLANDSK VALUTA

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningen redovisas over
resultatrakningen.

Omrakning av utlandska verksamheter

Verksamheter vars funktionella valuta ar annan an euro omraknas till

euro enligt dagskursmetoden, innebarande att tillgangar, avséattningar och
skulder omraknas till balansdagens kurs och resultatrakningens poster
omraknas till genomsnittskurs. Valutakursdifferenser som uppkommer vid
omrakningen klassificeras som eget kapital och overfors till koncernens
omrakningsreserv.

Ovriga rérelsekostnader

Kostnader for sekundéra aktiviteter inom ordinarie verksamhet
avseende rorelsefordringar och rorelseskulder redovisas som ovriga
rorelsekostnader.

Finansiella instrument

En finansiell tillgang eller finansiell skuld redovisas i balansrékningen
nar koncernen blir part till instrumentets avtalsenliga villkor. En finansiell
tillgadng bokas bort fran balansrakningen nar den avtalsenliga ratten till
kassaflodet fran tillgangen upphor, regleras eller néar koncernen forlorar
kontrollen 6ver den. En finansiell skuld, eller del av finansiell skuld, bokas
bort fran balansrakningen nar den avtalade forpliktelsen fullgors eller
pa annat satt upphor. Finansiella instrument som redovisas i rapporten
over finansiell stallning inkluderar pa tillgangssidan likvida medel,
kundfordringar och andra korta fordringar. P& skuldsidan aterfinns
leverantorsskulder, andra korta skulder och laneskulder.

Klassificering och vardering

Finansiella tillgangar klassificeras utifran den affarsmodell som tillgdngen
hanteras i och dess kassaflodeskaraktar. Om den finansiella tillgangen
innehas inom ramen for en affarsmodell vars mal &r att inkassera
kontraktsenliga kassafloden (hold to collect) och de avtalade villkoren

for den finansiella tillgangen vid bestdmda tidpunkter ger upphov till
kassafloden som enbart bestéar av betalningar av kapitalbelopp och

FINANSIELL INFORMATION

rdanta pa det utestdende kapitalbeloppet redovisas tillgangen till upplupet
anskaffningsvarde. Om affdarsmodellens mal istéllet kan uppnéas
genom att bade inkassera avtalsenliga kassafloden och sélja finansiella
tillgangar (hold to collect and sell), och de avtalade villkoren for den
finansiella tillgdngen vid bestédmda tidpunkter ger upphov till kassafloden
som enbart bestar av betalningar av kapitalbelopp och rénta pa det
utestaende kapitalbeloppet redovisas tillgangen till verkligt vérde via Gvrigt
totalresultat. Alla 6vriga affarsmodeller (other) dar syftet ar spekulation,
innehav for handel eller dar kassaflodeskaraktaren utesluter andra
affarsmodeller innebar redovisning till verkligt varde via resultatrakningen.
Finansiella skulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde
med anvandning av effektivrantemetoden eller till verkligt varde
via resultatrakningen. Lan samt ovriga finansiella skulder, t.ex.
leverantorsskulder, ingar i kategorin finansiella skulder till upplupet
anskaffningsvarde.

Nedskrivningar

Koncernen redovisar en forlustreserv for forvantade kreditforluster
pa finansiella tillgdngar som varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Per varje balansdag redovisar koncernen forandringen i forvantade
kreditforluster sedan det forsta redovisningstillfallet i resultatet. For
samtliga finansiella tillgdngar ska koncernen vérdera forlustreserven
till ett belopp som motsvarar 12 manaders forvantade kreditforluster.
For finansiella instrument for vilka det har skett betydande okningar av
kreditrisken sedan det forsta redovisningstillfallet redovisas en reserv
baserad pé kreditforluster for tillgdngens hela 16ptid (den generella
modellen).

Syftet med nedskrivningskraven ér att redovisa de forvantade
kreditforlusterna for aterstaende 10ptid for alla finansiella instrument for
vilka det har skett betydande okningar av kreditrisken sedan det forsta
redovisningstillfallet, antingen bedomt enskilt eller kollektivt, med tanke
pa alla rimliga och verifierbara uppgifter, inklusive framatblickande
saddana. Koncernen vérderar forvantade kreditforluster fran ett finansiellt
instrument péa ett satt som aterspeglar ett objektivt och sannolikhetsvagt
belopp som bestams genom att utvardera ett intervall av mojliga utfall,
pengars tidsvarde och rimliga verifierbara uppgifter, nuvarande forhallande
och prognoser for framtida ekonomiska forutsattningar.

For kundfordringar och avtalstillgangar finns forenklingar som
innebar att koncernen direkt redovisar forvantade kreditforluster for
tillgdngens aterstdende 6ptid. Eget kapital-instrument omfattas inte av
nedskrivningsreglerna.

Verkligt varde for finansiella instrument
Nar verkligt varde for en tillgang eller skuld ska faststallas, anvander
koncernen observerbara data i sa stor utstréackning som majligt. Verkliga
varden kategoriseras i olika nivaer i en verkligt varde-hierarki baserat pa
indata som anvands i varderingstekniken enligt foljande:

Niva 1: enligt priser noterade pa en aktiv marknad for liknande
instrument

Niva 2: utifran direkt eller indirekt observerbara marknadsdata som inte
inkluderas iniva 1

Niva 3: utifran indata som inte &r observerbara pa marknaden
Koncernen har ett ramverk for hur vardering till verkligt varde och
rapportering sker till koncernens CFO. Varderingar upprattas regelbundet
for att analysera vasentliga ej observerbara indata och justeringar i
varderingar. Om tredjepartsinformation anvands vid vardering utvarderar
bolaget om informationen uppfyller kraven enligt IFRS, inklusive i vilken
niva i verkligt varde-hierarkin som vérdet ska kategoriseras.
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Foljande poster redovisas till upplupet anskaffningsvarde dér redovisat
varde utgor en rimlig approximation péa verkligt varde givet den korta
|6ptiden: kundfordringar, ovriga fordringar, likvida medel, leverantorsskulder
och ovriga skulder. Utdver detta har bolaget ett obligationslan véarderat till
upplupet anskaffningsvarde uppgaende till MEUR 29,3 per 31 december
2019 dar verkligt varde klassificeras inom niva 2 och dér verkligt varde for
obligationslanet baseras pa noteringar hos maklare. Liknande kontrakt
handlas pa en aktiv marknad och kurserna speglar faktiska transaktioner
pa jamforbara instrument.

Bolaget har inga andra finansiella instrument per 31 december 2019
hemmahorandes i niva 2 i verkligtvardehierarkin. Det férekom inga
overforingar mellan nivaer under 2019.

Den 1 juli 2019 forvarvade koncernen affiliatetillgangar som framst var
riktade mot den brittiska marknaden. Koncernen forvéarvade tillgangarna
for en initial ersattning, och i ett senare skede villkorad ersattning baserat
pa om en lagsta niva av prestationer skulle uppfyllas under en viss period.
Nuvérdet av den villkorade erséttningen uppgar per 31 december 2019
till 576 KEUR. Detta presenteras under "Ovriga skulder” i rapporten ver
finansiell stéllning och hanfors till Niva 3 i varderingshierarkin for verkligt
varde.

Kvittning av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder kvittas mot varandra och redovisas med
ett nettobelopp i rapporten over finansiell stallning endast nar det finns

en legal ratt att kvitta de redovisade beloppen och dar finns en avsikt att
reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen
och reglera skulden.

Beddmningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna
Koncernens finansiella rapporter ar delvis baserade pa antaganden och
uppskattningar i samband med upprattandet av Koncernens redovisning.
Uppskattningar och bedémningar &r baserade pé historisk erfarenhet och
andra antaganden, vilket resulterar i beslut om vardet pa den tillgang eller
skuld som inte kan faststéallas pa annat sétt. Verkligt utfall kan avvika fran
dessa uppskattningar och bedémningar. Uppskattningar och bedomningar
utvarderas kontinuerligt och baseras pa historiska erfarenheter och andra
faktorer, inklusive forvantningar om framtida handelser som bedoéms vara
rimliga under omstandigheterna.

De omraden som innefattar en hog grad av bedomningar, som ar
komplexa eller sédana omraden dér antagande och uppskattningar ar av
vasentlig betydelse, ar framst antaganden och uppskattningar for prévning
av nedskrivningsbehov av goodwill och 6vriga immateriella tillgdngar med
obestambara nyttjandeperioder samt vardering av immateriella tillgangar
vid forvarv.

Vardering av immateriella tillgangar vid forvarv

Koncernen bedomer det verkliga vardet av forvarvade immateriella
tillgangar fran rorelseforvérv efter bdsta bedémning och analys. Sddana
tillgdngar omfattar affiliatekontrakt och domanrattigheter. Bedomningarna
baseras pa koncernens branscherfarenhet och kunskap samt erkénda
jamforelseuppgifter fran branschen. Varderingen presenteras i en
forvarvsanalys, vilken ar preliminar till dess att den faststalls. En preliminar
forvarvsanalys faststélls sa fort erforderlig information avseende tillgangar
och skulder vid forvarvstidpunkten erhalls, men senast inom ett ar fran
forvarvstillfallet. Skulle det verkliga vardet komma att behdva omprovas
inom en 12-méanaders period kan detta medfora att verkligt varde avviker
fran initial vardering.

Nedskrivningsprovning av goodwill

Vid berdkning av en kassagenererande enhets atervinningsvérde for
koncernens bedomning av ett eventuellt nedskrivningsbehov, gors
antaganden om framtida férhallanden och uppskattningar av olika
nyckelparametrar. Sddana bedémningar innefattar alltid en viss osédkerhet.
Skulle verkligt utfall avvika fran det vid provningen forvantade utfallet for
en specifik period kan forvéantade framtida kassafloden behéva omprovas,
vilket kan leda till en nedskrivning.

Redovisningsprinciper for moderbolaget

Moderbolaget tillampar samma principer som koncernen, forutom att
moderbolagets redovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2, Redovisning
for juridiska personer och uttalanden fran Radet for finansiell rapportering.

Avvikelser mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper
motiveras av de begrdnsningar arsredovisningslagen medfor i
tillampningen av IFRS i moderbolaget samt de beskattningsregler som
mojliggor en annan redovisning for juridisk person an for koncernen.

De huvudsakliga skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper framgar nedan. De angivna redovisningsprinciperna
for moderbolaget har tillimpats konsekvent pad samtliga perioder som
presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstallningsformer

Moderbolagets resultat- och balansrakning ar uppstallda enligt
Arsredovisningslagens scheman. Skillnaden mot IAS 1 Utformning av
finansiella rapporter som tilldmpas vid utformningen av koncernens
finansiella rapporter &r framst redovisning av finansiella poster och eget
kapital.

Dotterforetag
Andelar i dotterforetag redovisas i moderbolaget till anskaffningsvarde
reducerat med eventuella nedskrivningar.

Finansiella instrument

Moderbolaget tillampar undantaget i RFR 2, varfor reglerna om
finansiella instrument i IFRS 9 inte tillampas i moderbolaget som juridisk
person. | moderbolaget vérderas finansiella anldggningstillgangar till
anskaffningsvarde med avdrag for eventuell nedskrivning och finansiella
omsattningstillgangar enligt ldgsta vardets princip.

Uppdelning av bundet och fritt kapital
| moderbolagets balansrakning delas eget kapital upp i bundet respektive
fritt eget kapital i enlighet med arsredovisningslagen.

Beslutade andringar av RFR 2 som annu inte har tratt i kraft

De nya och andrade standarder och tolkningar som givits ut men som
trader i kraft for rakenskapsar som borjar efter den 1 januari 2020 har dnnu
inte borjat tillampas av moderbolaget.

INTAKTER FRAN AVTAL MED KUNDER

NOT 3

IFRS 15 innebéar en modell for intaktsredovisning (fem-stegs modell)

som baseras pa nar kontrollen av en vara eller tjanst overfors till kunden.
Grundprincipen ar att ett foretag redovisar intakter for att skildra
overforingen av utlovade varor och tjénster till kunder med ett belopp som
aterspeglar den ersattning som foretaget forvantas ha rétt till i utbyte mot
dessa varor eller tjanster. IFRS 15 introducerar en fem-stegs modell
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Steg 1. Identifiera kontraktet med kunden

Steg 2. Identifiera de olika prestationsatagandena

Steg 3. Faststalla transaktionspriset

Steg 4. Fordela transaktionspriset pa de olika prestationsatagandena
Steg 5. Redovisa intakt nar prestationsataganden uppfylls

Intakterna redovisas utifran det belopp som anges i ett avtal med en kund
och innefattar inte eventuella belopp som erhélles for tredje mans rakning.
Koncernens intakter kommer huvudsakligen fran affiliateverksamhet. For
intakter inom affiliateverksamheten har Net Gaming identifierat att avtalen
med speloperatoren (kunden) innehaller ett distinkt prestationsdtagande,
formedling av spelare till speloperatoren. Intdkterna genereras i huvudsak
baserat pa tva betalningsmodeller, eller en kombination av dessa.

Den storsta delen genereras fran en intaktsdelningsmodell ("revenue
share”), vilket innebdr att Net Gaming och speloperatdren delar pa det
speloverskott som spelaren genererar hos speloperatoren. Koncernens
ersattning for formedling av en spelare till operatoren ar saledes inte kand
vid den tidpunkt som prestationsatagande uppfylls utan baseras pa en
framtida rorlig ersattning. En rorlig ersattning ska enligt IFRS 15 uppskattas
och redovisas som en intékt savida det inte &r mycket sannolikt att en
férandring av uppskattningen kommer att medfora att en vasentlig del av
intakterna kommer att reverseras vid en senare tidpunkt. Enligt Net Gamings
bedomning &r det forenat med mycket stor osdkerhet att forsoka uppskatta
framtida speloverskott baserat pa en férmedlad spelare till en operator
varfor risken for framtida reverseringar skulle vara mycket stor. Net Gaming
erhaller manatligen information om ménadens 6verskott och Net Gamings
andel av intaktsdelningsmodellen. Det ar enligt Net Gamings bedomning att
det &r forst vid denna tidpunkt som den osékerhet som foreligger avseende
intaktens storlek kan anses vara undanréjd varfor en intékt redovisas vid
denna tidpunkt, d.v.s. till den del intdkten kan faststéllas med tillracklig
precision.

Ungefér en tredjedel av intékterna genereras fran Cost Per Acquisition
(CPA). For CPA erhalls en intékt motsvarande ett fast belopp for varje
individuell spelare som Net Gaming formedlat till en speloperator och nar
spelaren genomfort ett kop/spel. Genom CPA gar det att faststélla intéktens
storlek vid den tidpunkt da Net Gamings prestationsatagande uppfyllts,
dvs. nar spelaren genomfort sitt forsta spel hos operatdren, varvid en intékt
redovisas.

Moderbolagets intékter kommer frémst fran intéakter for utférda
koncerninterna tjanster. Intakterna redovisas exklusive moms och rabatter.
Salda tjanster innefattar konsultintékter fran IT, marknadsforing, finansiella
tjanster och management.

Koncernen redovisar samtliga intékter vid en viss tidpunkt i foljande
huvudsakliga kategorier.

Intakter per kategori

2019 2018
Affiliateverksamhet 14 302 18 556
Summa intakter 14 302 18 556

Intaktsfordelning per vertikal (affiliate)

Casino 11433 15875
Poker 1936 2142
Ovriga vertikaler 933 539
Summa intakter 14 302 18 556

FINANSIELL INFORMATION

Omsattningen relaterad till Sverige under 2019 uppgick till 2 procent
(4 procent 2018) av omsattningen for rakenskapsaret.

Intdkterna fran de tio storsta kunderna tillsammans under 2019 stod for
cirka 49 procent (52 procent 2018).

Det finns inga vésentliga avtalstillgdngar eller avtalsskulder att upplysa
om och inga intékter har redovisats under aret som ar hanforligt till
uppfyllda prestationsataganden under tidigare perioder. Det finns inget
transaktionspris som fordelats till de prestationsataganden som &ar
ouppfyllda (eller delvis ouppfyllda) i slutet av rapportperioden.

Ovriga rorelseintakter

Intékter for sekundara aktiviteter inom ordinarie verksamhet, framst
bestdende av vinst fran avyttring av rattigheter ej upptagna i koncernens
balansrakning, redovisas som Gvriga rorelseintakter.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar samtliga intakter vid en viss tidpunkt.
Moderbolagets intékter kommer framst fran intakter for utférda
koncerninterna tjanster.

Det finns inga vésentliga avtalstillgdngar eller avtalsskulder att upplysa
om och inga intakter har redovisats under dret som ar hanforligt till uppfyllda
prestationsdtaganden under tidigare perioder.

Det finns inget transaktionspris som fordelats till de prestationsataganden
som ar ouppfyllda i slutet av rapportperioden.

Uppgift om inkop och forsaljning

inom samma koncern

Forsaljning av tjanster av moderbolag till

. 532 256
koncernforetag

Ink&p av tjanster fran koncernféretag (21) -

(\[o) 7.8 AKTIVERAT ARBETE FOR EGEN RAKNING

Koncernen bedriver I6pande utveckling av egna sajter. Under 2019 har
utvecklingsarbetet intensifierats dar bade CAS (Centralised Affiliate System)
och Bl system (Qlik Sense) har byggts, vilket tillsammans med utveckling av
egna sajter har medfort att totalt 565 kEUR (0 kEUR) har aktiverats for egen
rakning.

Koncern Moderbolag

Belopp i k EUR

2019 2018 2019 2018

Aktiverat arbete for egen rakning 565 - = -

Bedomd nyttjandeperiod uppgar till 4 &r. Bedémda nyttjandeperioder och
avskrivningsmetoder omprévas minst i slutet av varje rékenskapsar.
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NOT 5 OVRIGA EXTERNA KOSTNADER

Moderbolag
2019 2018

kostnader for att demontera och ta bort den underliggande tillgangen eller
aterstalla den underliggande tillgangen eller platsen dér den ligger, minus
eventuella leasingincitament som erhallits.

Nyttjanderattstillgdngen avskrivs darefter med linjar metod under hela
hyresperioden, sdvida inte leasingavtalet dverfor dganderatten till den
underliggande tillgangen till koncernen vid slutet av leasingperioden eller
kostnaden for nyttjanderattstillgdngen aterspeglar att koncernen kommer

Koncern

2019 2018

Belopp i k EUR

Marknadsforingskostnader 672 960 -

att utnyttja en kdpoption. | sa fall kommer nyttjanderéttenstillgdngen
Informations- och . . . Le ) :

att skrivas av 6ver den underliggande tillgangens nyttjandeperiod, som
kommunikationskostnader 283 248 15 - . . . . e

bestédms pa samma grund som fér materiella anléggningstillgangar.
Arvoden till revisionsfirmor 102 140 52 90 Dessutom reduceras nyttjanderattenstillgangen periodvis med eventuella
Konsultkostnader 911 1065 _ 320 nedskrivningar och justeras for vissa omvarderingar av leasingskulden.

Leasingskulden varderas initialt till nuvardet av leasingavgifter som inte
Lokalkostnader 93 305 22 betalas vid startdatum, diskonteras med hjalp av den ranta som ar angiven
Ovriga externa kostnader 804 363 393 91 i leasingavtalet. Om den réntan inte kan anvandas, sa kan koncernens
2864 3081 445 538 marginella laneranta anvandas. Generellt anvander koncernen sin marginella

l&nerénta som diskonteringsranta. Koncernen bestdmmer sin marginella

l&nerénta genom att erhalla réntor fran olika externa finansieringskéllor och

gor sedan vissa justeringar for att aterspegla villkoren for leasingavtalet och

den leasade typen av tillgang.

Leasingavgifter som ingar i varderingen av leasingskulden omfattar

foljande:
fasta betalningar, inklusive de till sin substans fasta avgifterna,
rorliga leasingavgifter som ar beroende av ett index eller en rénta,
initialt varderad med hjélp av index eller ranta fran startdatumet.
Belopp forvantas betalas under en restvardesgaranti; och
|6senpriset enligt en kdpoption som koncernen &r rimligt séker pa
att utnyttja, leasingavgifter under en eventuell férnyelseperiod om
koncernen &r rimligt séker pa att utnyttja ett forlaggningsalternativ
och pafoljder for att leasingavtalet upphor om inte koncernen &r
rimligt saker att inte avsluta leasingavtalet tidigt.

NOT 6 LEASING

Under jamforelseperioden klassificerade koncernen sina leasingavtal som
vasentligt dverforde alla risker och férmaner for dgandet som finansiella
leasingavtal. Nar detta var fallet varderades de leasade tillgangarna initialt till
ett belopp som var lika med det lagsta av deras verkliga varde och nuvardet
av minimileasingavgifterna. Dessa var de betalningar som leasingtagaren
var skyldig att gora under leasingperioden, exklusive eventuell villkorad hyra.
Efter det forsta redovisningstillféllet redovisades tillgangarna i enlighet med
den tillampliga redovisningsprincipen for den tillgangen.

Tillgdngar som omfattas av ovrig leasing klassificerades som operationell
leasing och redovisades inte i koncernens rapport over finansiell stéllning.
Betalning av operationell leasing redovisades under leasingperioden

linjart i resultatrakningen. Koncernen har tillampat IFRS 16 med hjalp av
den modifierade retroaktiva metoden och darfor har inte jamforelsetalen
omréknats utan fortsatter att rapporteras under IAS 17 och IFRIC 4.

Detaljerna om redovisningsprinciper enligt IAS 17 och IFRIC 4
redovisas separat.

Tillamplig policy fran den 1 januari 2019
Vid starten av ett kontrakt bedomer koncernen om ett kontrakt ar, eller
innehéller leasing. Ett kontrakt &r, eller innehaller, ett leasingavtal om
kontraktet formedlar ratten att kontrollera anvandningen av en identifierad
tillgdng under en tid i utbyte mot betalning. For att beddma om ett avtal
formedlar ratten att kontrollera anvéndningen av en identifierad tillgang
anvénder koncernen definitionen av ett leasingavtal enligt IFRS16.

Denna policy tilldmpas pé avtal som har ingatts den 1 januari 2019
eller senare.

| egenskap av leasetagare

Vid inledning eller vid &ndring av ett avtal som innehaller en leasing-
komponent férdelades detta av koncernen till varje leasingkomponent
baserat pa dess relativa fristdende priser. Koncernen har dock valt att
inte separera icke-leasingkomponenter och redovisar hyres- och icke-
leasingkomponenter som en enda leasingkomponent for leasing av
fastigheter.

Koncernen redovisar an nyttjanderattstillgdng och en leasingskuld
vid borjan av leasingavtalet. Nyttjanderéttstillgdngen méts initialt till
anskaffningsvarde som innefattar det initiala beloppet for leasingskuld
justerat med eventuella leasingavgifter som gjorts vid eller fore startdatum,
plus eventuella uppkomna direkta kostnader och en uppskattning av

Leasingskulden varderas till upplupet anskaffningsvarde med hjalp
av effektivrantemetoden som vérderas om nar det sker en forandring
av framtida leasingavgifter som uppstar till foljd av en index eller kurs,
om det sker en forandring i koncernens uppskattning av det belopp som
forvantas betalas under en restvardesgaranti, om koncernen &ndrar
sin beddmning om det kommer att utnyttja ett kop-, forlangnings- eller
uppségningsalternativ eller om det finns en reviderad till sin substans fast
leasingavgift.

N&r leasingskulden omvérderas pa detta séatt gérs en motsvarande
justering av det redovisade vardet pa nyttjanderattstillgangen
eller s& redovisas det i resultatrakningen om det redovisade
vardet for nyttjanderattstillgangen har minskat till noll. Koncernen
presenterar nyttjanderattstillgdngar som inte uppfyller definitionen
av forvaltningsfastighet i "materiella anlaggningstillgangar” och
leasingskulder i "lan och upplaning” i rapporten over finansiell stallning.

Tillamplig policy fére den 1 januari 2019

For avtal som tecknats fore den 1 januari 2019 faststallde koncernen

huruvida avtalet var eller innehdll leasing baserat pa bedémningen om:
uppfyllandet av arrangemanget var beroende av anvandningen av en
specifik tillgang eller tillgadngar; och
arrangemanget hade férmedlat ratten att anvanda tillgangen. Ett
arrangemang formedlade ratten att anvanda tillgdngen om nagot av
foljande uppfylldes:
koparen hade férmagan eller réatten att anvanda tillgdngen under
forvarvet eller kontrollera mer &n en obetydlig méngd av utgangen;
koparen har férmagan eller rétten att kontrollera fysisk tillgang till
tillgdngen medan han erhaller eller kontrollerar mer &n en obetydlig
mangd av utgangen; eller
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fakta och omstandigheter indikerade att det var langt ifran att
andra parter skulle ta mer an ett obetydligt belopp av utgangen,
och priset per enhet varken var fast per produktionsenhet eller

lika med det aktuella marknadspriset per produktionsenhet.

Under jamforelseperioden klassificerade koncernen i egenskap av
leasetagare leasingavtal som véasentligen 6verforde alla risker och
formaner for dgandet som finansiella leasingavtal. N&r detta var
fallet varderades de leasade tillgdngarna inledningsuvis till ett belopp
som var lika med det lagsta av deras verkliga varde och nuvardet
av minimileaseavgifterna. Minsta leasingavgifter var de betalningar
under leasingperioden som leasingtagaren var skyldig att gora,
exklusive eventuell villkorad hyra. Efter forsta redovisningstillfallet
redovisades tillgangarna i enlighet med den tillampliga
redovisningsprincipen for den tillgangen.

Tillgangar som omfattas av ovrig leasing klassificerades operationell
leasing och togs inte med i koncernens rapport dver finansiell stallning.
Operationella leasingavgifter redovisades linjért i resultatrékningen under
leasingperioden.

Mottagna hyresincitament redovisades som en integrerad del av den totala
hyreskostnaden, over I0ptiden eller hyresavtalet.

Koncernen hyr kontor. Hyresavtalet I6per vanligtvis under en period av
tre &r med mojlighet att fornya hyresavtalet med ytterligare tva ar efter det
datumet. Leasingavgifter omforhandlas vart femte ar for att aterspegla
marknadshyror. Tidigare klassificerades dessa hyresavtal som operationella
leasingavtal enligt IAS 17. Information om hyresavtal for vilka koncernen ar
hyresgast presenteras nedan.

Nyttjanderattstillgangar
Nyttjanderattstillgangar avser kontorshyresavtal.

Koncern
2019 : S
Nyttjanderattstillgangar
Omréaknad balans vid drets ingang 238
Forandringar till foljd av andrade I6ptider 206
pa hyreskontrakt
Arets avskrivning -168
Utgaende balans per 31 december 2019 366

2019

Belopp i k EUR
2019 - Leasingavtal enligt IFRS 16

Ranta, leasingskulder 24
2018 - Operationella leasingavtal enligt IAS 17

Leasingkostnad 216

Leasingkostnaden for 2018 inkluderar ett belopp pa 36 kEUR som
hanfor sig till ett leasingavtal som I6pte ut i december 2018.

ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING TILL
REVISORER

Till revisorer och revisionsforetag har féljande ersattningar utgatt for
revision och annan granskning enligt lagstiftning samt for rédgivning och
annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid granskningen.

Erséttning har dven utgatt for évrig fristdende rédgivning och Ovriga
uppdrag enligt féljande:

NOT 7

FINANSIELL INFORMATION

Koncern Moderbolag

Belopp i k EUR 2019 2018 2019 2018
Revisionsuppdrag, Nexia 3 69 8 69
Ovriga uppdrag, Nexia = 21 = 21
Revisionsuppdrag, PWC 76 - 26 -
Ovriga uppdrag, PWC 24 - 24 -
Revisionsuppdrag, KPMG = 47 - -
Ovriga uppdrag, KPMG - 2 - -
Revisionsuppdrag, andra = 1 = -

102 140 52 90

Med revisionsuppdrag avses erséattning for den lagstadgade revisionen.
Arbetet innefattar granskning av arsredovisningen, koncernredovisningen
och bokféringen, styrelsens och verkstéllande direktdrens forvaltning
samt arvode for revisionsradgivning som ldmnats i samband med
revisionsuppdraget.

ANSTALLDA, LONER, ERSATTNINGAR OCH

NOT 8

SOCIALA KOSTNADER

Ersattningar till anstéllda i form av I6ner, bonus, betald semester, betald
sjukfranvaro och pensioner redovisas i takt med intjdnandet.

Medelantalet anstallda 2019 k‘\lliar::Zr K‘\Il?r::‘;r
Moderbolag
Sverige 8 - 2 -
Dotterbolag
Malta 64 25 63 25
Koncernen totalt 67 25 65 25

Foretagsledning

Varav Varav
Antal ledande befattningshavare

Kvinnor Kvinnor

Moderbolag

Styrelsen och

5 - 5 -
verkstallande direktor
Koncernen totalt
Styrelsen och

5 - 10 2
verkstallande direktor
Ovriga ledande befattningshavare 4 - 2 1

Loner, andra ersattningar och Loner och Sociala
sociala kostnader ersattningar kostnader
Belopp i k EUR 2019 2018 2019 2018
Moderbolag 372 179 112 56
Dotterbolag 2888 2622 306 291
(varav balanserade) (250) - (30) -
Koncernen totalt 3260 2801 418 348
(varav balanserade) (250) - (30) -
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FINANSIELL INFORMATION

Loner och ersattningar
(Styrelsen, dvriga ledande befattningshavare och 6vriga anstallda)

2019
Belopp i k EUR Moderbolag Dotterbolag Moderbolag Dotterbolag
Styrelse och verkstéllande direktor 215 113 328 39 266 305
Ovriga ledande befattningshavare 61 478 539 0 463 463
Ovriga anstéllda 96 2297 2393 140 1894 2 034
Totalt 372 2888 3260 179 2622 2801

Erséttning till styrelsen

Arsstdamman 2019 antog styrelsearvoden som ska faststéllas till 160 000 SEK for varje styrelseledamot som inte ar ledande beslutsfattare. Arvoden fér
ordféranden av erséttnings- eller revisionsutskottet faststélldes till 40 000 SEK, medan arvoden for varje ledamot i ersattnings- eller revisions-

utskottet faststalldes till 20 000 SEK. Arvodet betalas ut i efterskott efter att &rsstdmma har hallits.

Erséttning till 6vriga ledande befattningshavare inkl. styrelseledamater i dotterbolag

Till ledningen har arsstdmman beslutat om féljande riktlinjer avseende ersattning. Ersattning till verkstéllande direktéren och andra ledande
befattningshavare kan utgoras av grundlon, rorlig ersattning, ovriga formaner, pension samt finansiella instrument, m m. Med andra ledande
befattningshavare avses de 4 personer som tillsammans med verkstallande direktoren utgor koncernledningen samt styrelseledaméter i dotterbolag.
For koncernledningens sammansattning, se sidan 41. Ovriga forméner till verkstéllande direktéren och andra ledande befattningshavare avser
aktierelaterade ersattningar och utgar som av den totala ersattningen. Nagra pensionsformaner utgar ej.

Ersattningar till ledande befattningshavare 2019 SHneiong o o AktieIeIa.terade :

Arvode  Rorlig ersattning ersattningar Pensionskostnad Totalt
Henrik Kvick (Styrelseordférande) 19 - - - 19
Jonas Bertilsson (Styrelseledamot) 19 - - - 19
Tobias Fagerlund (Styrelseledamot) 19 - - - 19
Jonas Soderquist (Styrelseledamot) 19 - - - 19
Marcus Teilman (Styrelseledamot, Verkstallande direktor) 241 - 11 - 252
Andra ledande befattningshavare 528 - 11 - 539
Totala ersattningar till ledande befattningshavare 845 0 21 0 867
Ersattningar till ledande befattningshavare 2018 G::'r\::::s: / Rorlig ersattning A::::tetl:it:;:fe Pensionskostnad Totalt
Henrik Kvick (Styrelseordférande) 16 - - - 16
Jonas Bertilsson (Styrelseledamot) 8 - - - 8
Tobias Fagerlund (Styrelseledamot) 8 - - - 8
Jonas Soderquist (Styrelseledamot) 8 - - - 8
Marcus Teilman (Styrelseledamot, Verkstallande direktor) 266 - 6 - 272
Andra ledande befattningshavare 463 - 6 - 469
Totala ersattningar till ledande befattningshavare 768 0 12 0 780

Uppséagningstid och avgangsvederlag
For verkstallande direktor finns avtal betraffande uppsagningstid fran bolagets sida, som maximalt kan uppgaé till 6 manader med erséttning och
arbetsplikt. Avgangsvederlag utdver [6n under uppsagningstid forekommer ej.
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FINANSIELL INFORMATION

NOT 9 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG

Moderbolaget
Belopp i k EUR
Erhallen utdelning fran dotterbolag 7 800 1504
Efterskénkta fordringar till koncernforetag - -2763
Nedskrivning av fordran pé koncernforetag - -6
7 800 -1265
NOT 10 RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE
RESULTATPOSTER
Koncern Moderbolag
Belopp i k EUR 2019 2019
Finansiella intakter 306 2 305 -
Finansiella intakter, koncernforetag = - 71 335
306 2 376 335
NOT 11 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE
RESULTATPOSTER
Koncern Moderbolag
Belopp i k EUR 2019
Rantekostnader till moderbolag 14 16 14 16
Rantekostnader 6vriga 2 561 2873 2 538 2873
Rantekostnader diskontering av konvertibla skuldebrev = 115 = 115
Finansiella kostnader, vid upptagande av 1&an 424 387 424 387
2999 3391 2976 3391
NOT 12 NEDSKRIVNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR
Koncern Moderbolag
Belopp i k EUR 2019 2019
Nedskrivning av finansiella tillgangar =35 -660 = -
-331 -660 = -

Koncernen redovisar en forlustreserv for forvantade kreditforluster pa finansiella tillgdngar som varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Per varje balansdag redovisar koncernen forandringen i forvantade kreditforluster sedan det forsta redovisningstillfallet i resultatet.
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FINANSIELL INFORMATION

NOT 13 | 5 C.0hr

Skattekostnaden utgors av summan av aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Aktuell skatt

Aktuell skatt berdknas pa det skattepliktiga resultatet for perioden.
Skattepliktigt resultat skiljer sig fran det redovisade resultatet i
resultatrakningen da det har justerats for e skattepliktiga intakter

och ej avdragsgilla kostnader samt for intékter och kostnader som ar
skattepliktiga eller avdragsgilla i andra perioder. Koncernens aktuella
skatteskuld beraknas enligt de skattesatser som galler per balansdagen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas pa temporéra skillnader mellan det redovisade
véardet pa tillgangar och skulder i de finansiella rapporterna och det
skattemassiga vardet som anvands vid berakning av skattepliktigt resultat.
Uppskjuten skatt redovisas enligt den s k balansrakningsmetoden.
Uppskjutna skatteskulder redovisas for i princip alla skattepliktiga temporara
skillnader, och uppskjutna skattefordringar redovisas i princip for alla
avdragsgilla tempordara skillnader i den omfattning det &r sannolikt att
beloppen kan nyttjas mot framtida skattepliktiga dverskott. Uppskjutna
skatteskulder och skattefordringar redovisas inte om den temporara
skillnaden &r hanforlig till goodwill eller om den uppstér till foljd av en
transaktion som utgdr den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld
(som inte ar ett rorelseforvary) och som, vid tidpunkten for transaktionen,
varken paverkar redovisat eller skattemdassigt resultat.

Uppskjuten skatteskuld redovisas for skattepliktiga temporara skillnader
hanforliga till investeringar i dotterforetag, utom i de fall koncernen kan
styra tidpunkten for aterforing av de temporéra skillnaderna och det ar
sannolikt att en sadan aterforing inte kommer att ske inom Overskadlig
framtid. De uppskjutna skattefordringar som ar hanfdrliga till avdragsgilla
temporéra skillnader avseende sadana investeringar ska bara redovisas
i den omfattning det &r sannolikt att beloppen kan utnyttjas mot framtida
skattepliktiga Overskott och det ar troligt att ett sddant utnyttjande kommer
att ske inom 6verskadlig framtid.

Det redovisade vérdet pa uppskjutna skattefordringar prévas vid varje
bokslutstillfélle och reduceras till den del det inte léngre &r sannolikt att
tillréckliga skattepliktiga 6verskott kommer att finnas tillgéngliga for att
utnyttjas, helt eller delvis, mot den uppskjutna skattefordran. Uppskjuten
skatt berdknas enligt de skattesatser som forvéntas gélla for den period da
tillgédngen atervinns eller skulden regleras, baserat pa de skattesatser (och
skattelagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas da de hanfor sig till
inkomstskatt som debiteras av samma myndighet och d& koncernen har for
avsikt att reglera skatten med ett nettobelopp.

Aktuell och uppskjuten skatt for perioden

Aktuell och uppskjuten skatt redovisas som en kostnad eller intakt i
resultatrakningen, utom nér skatten &r hanforlig till transaktioner som
redovisats i dvrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. | sddana fall
redovisas aven skatten i Ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital.
Vid aktuell och uppskjuten skatt som uppkommer vid redovisning av
rorelseforvary, ska skatteeffekten redovisas i forvarvskalkylen.

Redovisad skatt i resultatrakningen Koncern Moderbolag
Belopp i k EUR 2019 2019

Aktuell skatt = - 0 0
Uppskjuten skatt -380 -581 = 25
Skatt pa arets resultat -380 -581 0 25
Aktuell skatt

Resultat fore skatt 5314 8373 5 581 -4 609
Skatt enligt gallande skattesats 21,4% (22%) 1137 1842 1194 -1014
Skatteeffekt av:

Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 1031 1368 - -
Ej skattepliktiga intakter = -565 -1669 -331
Ej avdragsgilla kostnader 416 1018 360 609
Utnyttjande av underskottsavdrag -2 654 -4 385 = -
Underskott som 6kar ackumulerade underskottsavdrag men ej redovisats som tillgang 115 722 115 736
Justering av ingdende uppskjuten skatt -45 - = -
Skattekostnad aktuell skatt 0 0 0 0
Uppskjuten skatt

Okning/minskning i uppskjutna skattefordringar -380 -606 = -
Minskning/o6kning i uppskjutna skatteskulder = 25 = 25
Skattekostnad uppskjuten skatt -380 -581 - 25
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Forandringar i uppskjuten skatt fordelar sig enligt foljande

Belopp i k EUR 2019

Uppskjutna skattefordringar

Redovisat vérde vid érets ingang 536 1142
Nettoférandri . .

etto or?nd‘rlng under perioden 6ver _380 607
resultatrakningen
Redovisat varde vid arets utgang 156 536
Uppskjutna skattefordringar hanfor
sig till outnyttjade skattemassiga 156 536
underskott
Summa uppskjutna skattefordringar 156 536

Uppskjutna skatteskulder

Belopp i k EUR

Redovisat vérde vid &rets ingéng varav har
omforts mot uppskjutna skattefordringar

Nettoférandring under perioden Gver
resultatrakningen

Redovisat varde vid arets utgang - -

Moderbolaget har sparade ackumulerade underskottsavdrag om 12
432 KEUR per 2019-12-31 (12 087 KEUR.) Koncernen totalt har sparade
ackumulerade underskottsavdrag om 22 914 KEUR. (29 783 KEUR) Det finns
inga tidsbegransningar avseende dessa underskott.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den man det &r sannolikt att
framtida skattepliktiga 6verskott kommer att finnas tillgéngliga. Berdkningen
av vardet av de uppskjutna skattefordringarna baseras pa prognoser ver hur
stora underskottsavdrag som kan utnyttjas mot forvantade beskattningsbara
inkomster for de ndrmaste fem beskattningsaren. For dotterbolagen
pa Malta beréknas vardet av de uppskjutna skattefordringarna till den
aktuella skattesatsen 35 procent. For moderbolaget ar bedomningen att
underskottsavdragen inte kommer att kunna utnyttjas pga. osakerhet om nar
i framtiden tillrdckliga skattepliktiga Gverskott kommer att genereras. Darmed
redovisas inga uppskjutna skattefordringar kopplat till underskottsavdragen i
moderbolaget. Den uppskjutna skattefordran ar vid varje rapportperiods slut
foremal for en beddmning om ett eventuellt nedskrivningsbehov foreligger.

D& det maltesiska skattesystemet under vissa forutsattningar ger
maojlighet till skatteaterbaring motsvarande 6/7-delar av erlagd skatt &r
koncernens uppfattning att den effektiva skattesatsen pa koncernniva ar 5
procent.

[ 23 RESULTAT PER AKTIE

Berdkningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen och
pa det vdgda genomsnittliga antalet aktier utestdende under &ret.

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att justera
genomsnittligt antal aktier for effekten av samtliga optioner som ger
upphov till utspadningseffekt. Den potentiella utspadningseffekten av
koncernens aktier uppkommer fran personal- och teckningsoptioner.

FINANSIELL INFORMATION

2018
exkl.

2018

inkl.
avvecklad
verksamhet

avvecklad
verksamhet

Koncern

Resultat per aktie fore utspadning

Resultat hanforligt till

L 4934 7792 7 642

moderbolagets aktiedgare
Antal registrerade aktier per 75604487 75604487 75604 487
balansdagen
Vagt genomsnittligt antal aktier

. . 75604 487 72476411 72476411
fore utspadning
Resul ktie fo

esultat per aktie fore 0,065 0107 0105

utspadning

Resultat per aktie efter utspadning

Justeringar antalet aktier vid berdakning av resultat per aktie efter utspadning:

Personaloptioner - - -

Vagt genomsnittligt antal aktier 75604 487 72476411 72476 411

Justeringar resultatet vid berakning av resultat per aktie efter utspadning:

Resultat hanforligt till

moderbolagets aktiedgare vid 4934 7792 7 642
berakning av resultat per aktie
Resultat per aktie efter 0065 0107 0105

utspadning

Optioner som tilldelats anstéllda har bedomts vara potentiella stamaktier.
Optionerna har inte inkluderats vid faststéllandet av resultat per aktie
fore utspadning. De inkluderas i faststallandet av resultat per aktie efter
utspadning till den omfattning de ger upphov till en utspadningseffekt.

De optioner som tilldelades under 2017 samt de optioner som tilldelats
under 2019, har inte inkluderats i berakningen av resultat per aktie

efter utspadning eftersom dessa instrument inte ger upphov till ndgon
utspadningseffekt for rakenskapsaren 2018 och 2019.

Optionerna kan dock komma att ha en utspadningseffekt pa resultat per
aktie i kommande perioder. Ytterligare information kring optionerna finns i
not 15.
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FINANSIELL INFORMATION

([0 RN AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR

Bolaget har en aktiebaserad incitamentsplan for ledningsgruppen som
berattigar till aktieforvarv i bolaget sa lange koncernen erhéller tjanster
frén den anstallde.

Det verkliga véardet vid tilldelningsdatum for aktiebaserad erséttning
som beviljas de anstallda redovisas generellt som en kostnad, med
motsvarande 6kning av eget kapital for géllande intjénandeperiod.

Det belopp som redovisas som en kostnad justeras for att aterspegla
antalet tilldelningar som baseras pa om faststallda arbetsforhallanden
forvantas bli uppnadda. Beloppet som slutligen redovisas grundar sig pa
antalet tilldelningar dar faststéllda villkor har uppnatts vid intjanandedagen.

AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR 2019

Foretaget har incitamentsprogram fran 2017 och 2019 bestaende av 600
000 personaloptioner och 250 000 teckningsoptioner. 2019 infordes ett
nytt incitamentsprogram bestdende av 250 000 teckningsoptioner for
Christian Kafling som &r ny chef for M&A och affarsutveckling.

Teckningsoptionerna varderades 0,73 SEK per option och gavs ut
mot kontant betalning. Varje teckningsoption medfor en rétt att teckna
en aktie till en teckningskurs om 6,64 SEK per aktie. Teckning av aktier
med stod av teckningsoptionerna kan ske under perioden 15 juni- 15
juli 2023. Utnyttjande av optionerna forutsétter att innehavaren vid
utnyttjandetidpunkten ar anstélld inom koncernen. Vid fullt utnyttjande av
teckningsoptionerna okar bolagets aktiekapital med hogst EUR 6 324,62
fordelat pa 250 000 aktier motsvarande en utspadningseffekt pa cirka 0,33
procent av aktiekapitalet och rosterna i bolaget.

Verkligt vérde pa tilldelningsdagen berdknades med hjélp av Black-
Scholes metod for optionsvardering. Denna metod beaktar teckningspris,
aktiepris pa tilldelningsdagen, optionens [6ptid, forvantad volatilitet i aktien,
forvantad direktavkastning samt riskfri réanta for optionens I6ptid.

Tilldmpad indata i Black-Scholes metod var:

Teckningskurs: 6,64 SEK, motsvarande 150% av Net Gamings
volymviktade aktiekurs under perioden 24 maj - 10 juni 2019.
Tilldelningsdatum: 10 juni 2019

Forfallodatum: 15 juli 2023

Aktiepris pa tilldelningsdagen: 4,32 SEK

Forvantad volatilitet i foretagets aktiekurs: 39%

Forvantad direktavkastning: Nagon utdelning har inte beaktats i
berakningen. | enlighet med de underliggande villkoren kommer
omrakning att ske om utdelning lamnas.

Riskfri ranta: -0.51%

Incitamentsprogrammet fran 2018 bestaende av 250 000
teckningsoptioner for Gustav Vadenbring (CFO) annullerades under

det tredje kvartalet 2019. Teckningsoptionerna aterkdptes, med ett
ursprungligt véarde pa 435 kSEK. Ett nytt incitamentsprogram for ledningen
planeras att lanseras under forsta halvaret 2020.

AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR 2017

Arsstamman 2017 beslét att infora ett nytt incitamentsprogram bestaende
av 1200 000 personaloptioner. Rétt att erhalla optionerna tillkommer
endast personer som dr eller blir anstéllda i koncernféretaget Rock
Intention Malta Ltd. Personaloptionerna gavs ut vederlagsfritt. Varje
personaloption medfor en rétt att teckna en aktie till en teckningskurs om
14,14 SEK per aktie. Teckning av aktier med stod av personaloptionerna
ska ske senast den 30 september 2020. Utnyttjande av optionerna
forutsatter att innehavaren vid utnyttjandetidpunkten ar anstalld i
dotterbolag inom koncernen. Under 2018 har 600 000 av dessa optioner
forverkats. och ytterligare 300 000 optioner har forverkats efter utgdngen
av rakenskapsaret.

Den sammanlagda redovisade kostnaden for rékenskapsaret 2019 som
uppkommit i samband med ovan aktierelaterade program, vilka regleras
med egetkapitalinstrument, uppgar till 21 kEUR (12). Kostnaden omfattar
dven kostnad for sociala avgifter.

Antal optioner Koncern Moderbolag
Belopp i SEK 2019 2019 2018
Utestdende vid arets borjan 850 000 1200000 850000 1200000
Tilldelade under aret 250 000 250 000 250 000 250 000
Forverkade under &ret - -600 000 - -600000
Aterkopta under aret -250 000 - -250000 -
Inldsta under dret = - = -
Avslutade under dret = - = -
Totalt utestaende vid arets slut 850 000 850 000 850000 850000
Vagt [6senpris per option 11,93 14,60 11,93 14,60
Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid (ar) for utestaende optioner 1,39 2,26 1,39 2,26

NET GAMING EUROPE AB



(IR MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde efter
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Anskaffningsvardet bestar av inkdpspriset, utgifter som ar direkt
hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick att
anvandas samt uppskattade utgifter for nedmontering och bortforsling av
tillgdngen och aterstéallande av plats dar den finns. Tilkommande utgifter
inkluderas endast i tillgdngen eller redovisas som en separat tillgang, nar
det &r sannolikt att framtida ekonomiska férmaner som kan héanforas
till posten kommer koncernen tillgodo och att anskaffningsvardet for
densamma kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla 6vriga kostnader for
reparationer samt tillkommande utgifter redovisas i resultatrakningen i den
period da de uppkommer.

Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar kostnadsfors sa
att tillgangens anskaffningsvérde, eventuellt minskat med berdknat
restvarde vid nyttjandeperiodens slut, skrivs av linjart over dess bedomda
nyttjandeperiod.

Koncern

Kontors-
inventarier

Belopp i k EUR

Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende balans 305
Investering 24
Utrangering -
Utgdende balans 329
Ackumulerade avskrivningar

Ingdende balans -136
Arets avskrivning -45
Utrangering -
Utgdende balans -181
Redovisat varde vid periodens slut 148

NOT 17 | clelelni/IEE

Goodwill som uppkommer vid upprattande av koncernredovisning
utgor skillnaden mellan anskaffningsvéardet och koncernens andel av det
verkliga vardet pa ett forvarvat dotterforetags identifierbara tillgangar
och skulder pa forvarvsdagen. Vid forvarvstidpunkten redovisas goodwill
till anskaffningsvérde och efter det forsta redovisningstillféllet varderas
den till anskaffningsvarde efter avdrag for eventuella ackumulerade
nedskrivningar. Vid prévning av nedskrivningsbehov fordelas goodwill pa
de kassagenererande enheter som forvantas bli gynnade av forvarvet.
| Koncernen ar goodwill enbart relaterat till HLM Malta och dess
dotterbolags tjanster, vilket motsvarar en kassagenererande enhet.

En kassagenererande enhet som goodwill har allokerats till, testas
arligen for nedskrivning, eller mer frekvent om det finns en indikation att
den kassagenererande enheten behover skrivas ner.

2019

inventarier

FINANSIELL INFORMATION

Avskrivning pabdrjas nar den materiella anldggningstillgangar kan
tas i bruk. Den bedomda nyttjandeperioden for kategorier av materiella
anldggningstillgangar for aktuella och jamférelseperioder har bedomts till:

[T-inventarier 3-5 ar
Kontorsinventarier 3-10 ar

Bedomda nyttjandeperioder, restvarden och avskrivningsmetoder
omprovas minst i slutet av varje rdkenskapsperiod, effekten av eventuella
andringar i bedémningar redovisas framatriktat.

Det redovisade vérdet for en materiell anldggningstillgang tas bort fran
balansrakningen vid utrangering eller avyttring, eller nér inga framtida
ekonomiska fordelar vantas fran anvandning eller utrangering/avyttring av
tillgdngen. Den vinst eller forlust som uppstar vid utrangering eller avyttring
av tillgangen utgors av skillnaden mellan den eventuella nettointakten vid
avyttringen och dess redovisade varde, redovisas i resultatet i den period
nar tillgangen tas bort fran balansrékningen.

2018

IT- Kontors- IT-

Totalt inventarier  inventarier Totalt

245 550 155 204 359
24 48 153 53 206

- 0 -3 -12 -15
269 598 305 245 550
-190 -326 -129 -166 -295
-34 -79 -10 -35 -45
- 0 3 11 14
-224 -405 -136 -190 -326
45 193 169 55 224

Om atervinningsvardet for en kassagenererande enhet ar lagre &n dess
redovisade vérde, allokeras nedskrivningen forst till redovisat varde pa
goodwill som allokerats till den kassagenererande enheten och dérefter
till vriga tillgangar, baserat pa redovisat varde for respektive tillgang som
harror till den kassagenererande enheten. Interna och externa faktorer
beaktas vid berdkningar. Berdkningarna utgar fran kassaflodesprognoser
baserade pa budgetar faststéllda av ledningen for de kommande fem
aren. Eventuell nedskrivning av goodwill redovisas omedelbart som en
kostnad och aterfors inte.

Vid forsaljning av en kassagenererande enhet, inkluderas eventuell
goodwill som allokerats till den kassagenererande enheten, vid
berakningen av reavinst eller reaforlust vid forséaljningen.
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FINANSIELL INFORMATION

Belopp i k EUR

Koncern

Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende balans 42 856 39652
Investering = 1499
Valutakursforandringar = 1705
Utgaende balans 42 856 42 856

Per den 31 december 2019 har styrelsen prévat om det foreligger
nedskrivningsbehov av goodwill. Styrelsen bedomer att det redovisade
vardet om K EUR 42 856 &r atervinningsbart, baserat pa att de kassafloden
som genereras av dessa tillgangar ar i linje med, eller Gverstiger, de
uppskattade prognoser som gjordes fore forvarven.

Provning av nedskrivningsbehov fér goodwill gors arligen samt da
indikationer finns pa att nedskrivningsbehov foreligger. Atervinningsvardet
for goodwill har faststéllts genom berékning av nyttjandevérdet.
Koncernens slutsats ar att dtervinningsvardet med god marginal
overstiger det redovisade vardet. Atervinningsvardet har berédknats med
hanvisning till kassaflodesprognoser som aterspeglar verklig avkastning
frén verksamhetsaret 2019 och en uppskattning for aren 2020-2024
(2018: dren 2019-2021), med ett antagande om en arligt tillvaxt pa 4,5%
(2018: 15%). Det motsvarar koncernens langsiktiga antagande om inflation
och marknadens langsiktiga tillvéxt. | modellen har terminalvarde med
tillvaxttakt pa 1,8% (2018: 2%) tillampats.

Vid bedomning av framtida kassafloden sker antaganden om
i forsta hand forséljningstillvéxt, rérelsemarginal, tillvéaxttakt och
diskonteringsranta. En kanslighetsanalys har upprattats. En minskning
av antagen rorelsemarginal om 4% (med &vriga variabler konstanta), en
okning av diskonteringsrantan om 4% (med Ovriga variabler konstanta)
samt en evig tillvaxttakt om 0% (med 6vriga variabler konstanta) foranleder
ej att redovisade vardet Overstiger nyttjandevardet.

Prognostiserade kassafloden har diskonterats med en
diskonteringsrénta fore skatt om 13,7 procent.

(IR OVRIGA IMMATERIELLA TILLGANGAR

Balanserade utvecklingskostnader
Internt och externt upparbetade immateriella tillgdngar som harror fran
koncernens utvecklingsarbete med nya och befintliga digitala varumérken
redovisas endast om féljande villkor &r uppfyllda:
. det &r tekniskt mojligt att fardigstélla den immateriella tillgdngen
och anvanda eller salja den,
. foretagets avsikt &r att fardigstalla den immateriella tillgdngen och
anvanda eller sélja den,
. det finns forutsattningar for att anvanda eller salja den immateriella
tillgangen,
. foretaget visar hur den immateriella tillgangen kommer att
generera sannolika framtida ekonomiska fordelar,
. det finns adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser
for att fullfolja utvecklingen och for att anvédnda eller sélja den
immateriella tillgangen, och

de utgifter som &r hanférliga till den immateriella tillgangen under
dess utveckling kan beraknas tillforlitligt.

Om det inte &r mojligt att redovisa ndgon internt upparbetad immateriell
tillgang redovisas utgifterna for utvecklingsarbetet som en kostnad i den
period de uppkommer. Efter forsta redovisningstillféllet redovisas internt
upparbetade immateriella tillgangar till anskaffningsvéarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar.
Bedomd nyttjandetid uppgar till 4-5 ar. Bedomda nyttjandeperioder och
avskrivningsmetoder omprovas minst i slutet av varje rékenskapsar,
effekten av eventuella dndringar i bedémningar redovisas framatriktat.

Doméner och affiliatekontrakt

Forvarvade immateriella tillgangar redovisas i enlighet med IFRS och
fordelar sig pa domaner samt affiliatekontrakt. Se not 28 Rorelseforvary
for ytterligare information.

Nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar och

immateriella tillgangar exkl. goodwill

Vid varje balansdag analyserar koncernen de redovisade vardena for
materiella anldggningstillgdngar och immateriella tillgadngar for att
faststélla om det finns ndgon indikation pa att dessa tillgangar har minskat
i varde. Om sa dar fallet, berdknas tillgdngens atervinningsvérde for att
kunna faststélla vardet av eventuell nedskrivning. Dar det inte ar mojligt

att berékna atervinningsvardet for en enskild tillgang, berdknar koncernen
atervinningsvardet for den kassagenererande enhet till vilken tillgdngen
hor.

Immateriella tillgangar med obestédmbara nyttjandeperioder och
immateriella tillgangar som @nnu inte ar fardiga for anvandning ska provas
arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov, eller nar det finns en
indikation pa vardeminskning.

Atervinningsvardet ar det hogre vardet av det verkliga vardet
minus forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde. Vid berakning
av nyttjandevarde diskonteras uppskattat framtida kassaflode till
nuvarde med en diskonteringsranta fore skatt som aterspeglar aktuell
marknadsbeddmning av pengars tidsvarde och de risker som forknippas
med tillgangen.

Om atervinningsvardet for en tillgéng (eller kassagenererande enhet)
faststélls till ett lagre vérde an det redovisade vérdet, skrivs det redovisade
vardet pé tillgdngen (eller den kassagenererande enheten) ned till
atervinningsvardet. En nedskrivning ska omedelbart kostnadsforas i
resultatrakningen.

D& en nedskrivning sedan aterfors, dkar tillgangens (den
kassagenererande enhetens) redovisade vérde till det omvarderade
atervinningsvardet men det forhojda redovisade vérdet far inte dverskrida
det redovisade varde som skulle faststéllts om ingen nedskrivning gjorts
av tillgdngen (den kassagenererande enheten) under tidigare ar.

En aterforing av en nedskrivning redovisas direkt i resultatrakningen.

NET GAMING EUROPE AB



Koncern
Belopp i k EUR

2019

Varumarken

Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende balans 503
Investering -
Forsaljning -
Utgdende balans 503

Ackumulerade avskrivningar
Ingdende balans 0

Arets avskrivning -

Utgaende balans 0
Redovisat varde vid periodens slut 503
2018

Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende balans 503
Investering -
Utgaende balans 503

Ackumulerade avskrivningar
Ingdende balans 0

Arets avskrivning .

Utgaende balans 0
Redovisat varde vid periodens slut 503
Varumarken

De bokforda vérdena avseende varumaérken ar hanforliga till
affiliateverksamheten i PokerLoco Malta, vilken bedriver sajterna
pokerloco.com samt casinoloco.com. Forvarvet av PokerLoco har
klassificerats som varumaérke da den 6vervdagande delen av forvarvet
avsag det starka varumaérket PokerLoco. Varumarke klassificeras som
en immateriell anldggningstillgdng med obestdmbar nyttjandeperiod.
For denna typ av tillgang sker arlig nedskrivningsprévning genom att
atervinningsvardet berdknas utifrén dess nyttjandevérde.

Styrelsen har per den 31 december 2019 granskat varumarket
baserat pa planerna for den ndrmsta framtiden och har bedomt att
atervinningsvardet for varumarket inte skiljer sig vasentligt fran det
redovisade vardet.

Balanserade utvecklingskostnader

Koncernen bedriver [6pande utveckling av egna sajter. Under 2019 har
utvecklingsarbetet intensifierats och medfort att 565 KEUR (0 kEUR)
har aktiverats for egen rdakning. Bedomd nyttjandeperiod uppgar till 5 ar.
Bedomda nyttjandeperioder och avskrivningsmetoder omprévas minst i
slutet av varje rékenskapsar.

FINANSIELL INFORMATION

Balanserade
utvecklings-
kostnader

Programvara,

Affiliate
kontrakt

domaner

och ovrig IP Totalt

1457 990 347 3297
58 2966 34 3058

- -257 - -257
1515 3699 381 6098
-265 -74 -275 -614
-302 -98 -79 -479
-567 =172 -354 -1093
948 3527 27 5005
624 98 347 15672
833 892 - 1725
1457 990 347 3297
-40 -1 =275 -316
-225 -73 - -298
-265 -74 =275 -614
1192 916 72 2683

Doménrattigheter och affiliatekontrakt
Domanrattigheter och affiliatekontrakt ar hanforliga till forvarven
av MaxFreeBets 2019, Webwiser 2018 och Magnum Media 2017.
Tillgdngarna har redovisats i enlighet med IFRS3 Rorelseforvary.
Affiliatekontrakt skrivs av linjart over en nyttjandeperiod om 5 &r.
Koncernen har historiskt skrivit av domanrattigheter baserat pa en
beddmd nyttjandeperiod om 8 ar. Net Gaming har under forsta kvartalet
2019 gjort en fornyad bedomning avseende bedémd nyttjandeperiod
for domanrattigheter och slutsatsen ar att dessa har en obestémbar
nyttjandeperiod. Denna slutsats grundar sig pa att vid I6pande underhall
och skydd av rattigheten s& bedoms domanrattigheter kunna nyttjas over
en ej Overblickbar period, varmed en obestambar nyttjandeperiod anses
battre dverensstamma med det verkliga nyttjandet.
Se not 28 Rorelseforvary for mer information.

Forvarv av MaxFreeBets

Ijuli 2019 forvarvade Net Gaming doménerna samt affiliatekontrakten

i MaxFreeBets.co.uk pa den reglerade brittiska spelmarknaden, vilket
har redovisats i enlighet med IAS38. Net Gaming betalade 1,6 mEUR vid
tilltradet samt ytterligare maximalt 0,6 mEUR i tillaggskopeskilling med
forfall i juni 2020. Forvarvet har betalats kontant med befintlig kassa.
Tilltradet skedde per 1 juli 2019.
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FINANSIELL INFORMATION

([ RCEN ANDELAR | KONCERNFORETAG

Moderbolaget

Belopp i k EUR

Ackumulerade anskaffningsvarden

2019

2018

Ingdende anskaffningsvarde 31 586 34416
Valutakursforandringar =5 -
Anskaffningsvéarde pa andelar i koncernféretag som likviderats under rakenskapsaret = -2830
Utgaende anskaffningsvarde 31581 31586
Ackumulerade nedskrivningar

Ingéende ackumulerade nedskrivningar = -2831
Aterféring av nedskrivningar = 2831
Utgaende ackumulerade nedskrivningar - -
Redovisat varde vid periodens slut 31 581 31586

Specifikation av moderbolagets och koncernens innehav av andelar i koncernforetag

Belopp i k EUR
Bokfort varde dotterbolag till Net Gaming Europe AB

PokerlLoco Malta Limited

HLM Malta Limited

31580

31585

Dotterbolag Bolagets

Belopp i k EUR registreringsnummer

Dotterbolag till Net Gaming Europe AB
PokerlLoco Malta Limited Malta C 51645
HLM Malta Limited Malta C 75337

Dotterbolag till HLM Malta Limited
Rock Intention Malta Limited Malta C 49286
Mortgage Loan Directory and Information LLC USA 4942378

Procentandel av
aktier och roster

100 %
100 %

100 %
100 %

31581

Antal Eget
aktier kapital

1200 831

1165 10031
14000

1000

Styrelsen och ledningen har per den 31 december 2019 granskat vardet av andelar i dotterbolag avseende eventuellt nedskrivningsbehov.
Baserat pa nuvarande resultatintjaning och planerna for éverskadlig framtid har styrelsen och ledningen bedomt att inga avséattningar for

nedskrivningar ansags nodvandiga.

NET GAMING EUROPE AB

31586

Arets
resultat

139
8 466



o} 2] FORDRINGAR HOS KONCERNFORETAG
Moderbolaget

Belopp i k EUR 2019 2018
Fordringar med forfall 2-5 ar

HLM Malta Limited = 1200
Loco Online Entertainment N.V - -
PokerLoco Malta Limited = -
Summa langfristiga fordringar hos koncernféretag - 1200
Fordringar med forfall inom ett ar

HLM Malta Limited 784 515
Rock Intention Malta Limited 86 51
PokerLoco Malta Limited 19 -
Summa kortfristiga fordringar hos koncernforetag 889 566

FORUTBETALDA KOSTNADER OCH

NOT 21 UPPLUPNA INTAKTER

Koncern Moderbolag

Belopp i k EUR

2019 2018 2019 2018

Forutbetalda hyres- och

leasingavgifter = 25 g 4
Ovriga forutbetalda kostnader 20 110 20 11
Upplupna intakter 97 - - _

167 135 26 15

NOT 22 QELQ YN (=]8

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgéngliga
tillgodohavanden hos banker, betalningsleverantdrer och mot-
svarande institut samt kortfristiga placeringar med en 16ptid frén
anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka &r utsatta for
endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Koncern Moderbolag

Belopp i k EUR

2019 2018 2019 2018

Kassa och bank* 6771 70083 5701 5300
Bankkonton hos 1 _
betalningsleverantorer

6771 10094 5701 5300

*563 KEUR bestar av bundna fonder innehéllande insattningar fran
kunder och pantsatta tillgangar i dotterbolag. Dessa medel inkluderas
inte i koncernens kontosaldon for kassa och bank.

FINANSIELL INFORMATION

(o2l AKTIEKAPITAL
Aktiekapitalet bestar per 2019-12-31 och 2018-12-31 totalt av

75 604 487 (75 604 487) antal aktier med ett kvotvarde om EUR
0,0252985 (SEK 0,26). Aktiekapitalet har vid byte av redovisningsvaluta
den 1 januari 2019 omréknats fran 19 657 167 SEK till 1 912 678.
Transaktionskostnader som direkt kan hanforas till emission av nya aktier
eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran
emissionslikviden.

Under dvrigt tillskjutet kapital redovisas 6verkursen vid genomforda
nyemissioner efter avdrag for emissionskostnader, erhéllen erséttning fran
utgivning av teckningsoptioner och eget kapitaldel av utgivna konvertibla
skuldebrev.

Reserver avser valutaomrakningsdifferenser vid omrékning av utlands-
verksamheter till SEK, vilka redovisas i Ovrigt totalresultat.

2019

Moderbolaget 2018

75604 487 750604 487
1913050

Antal registrerade aktier per balansdagen
Aktiekapital (EUR) per balansdagen

Aktiekapital (SEK) per balansdagen 19657167

NoT 24 RILEWIMINe

Koncern Moderbolag

Belopp i k EUR

2019 2018 2019 2018

Nominellt belopp 29483 36495 29483 36495
Forutbetalda transaktions- 207 618 207 _618
kostnader

Redovisat varde 29276 35877 29276 35877

Upplaningen bestar av ett obligationslan till ett belopp om MSEK 308 (375)
exklusive obligationerna om MSEK 67, som aterkoptes under fjérde kvartalet
2019. Obligationslanet forfaller till betalning i september 2020 och noterades
den 7 november 2017 for institutionell handel pa Foretagsobligationslistan vid
Nasdaq Stockholm. Obligationslanet I6per med en rorlig ranta pa Stibor 3m +
7,25 %. | mars 2020 har bolaget genomfort ytterligare aterkop av bolagets egna
foretagsobligationer ver marknaden, motsvarande ett nominellt belopp om
55 MSEK. Refinansieringen av verksamheten ar pagaende och bolaget har natt
en milstolpe i april 2020 d& de stdrsta obligationsinnehavarna (43,1 procent)
har rostat for en forlangning av obligationslanet till september 2022 genom ett
sa kallat skriftligt forfarande. Bolaget forvantas fa besked kring huruvida den
tva-ariga forlangningen blivit accepterad i maj 2020.

Transaktionskostnader obligationslan

Net Gaming redovisar laneskulder initialt till verkligt varde, efter transaktions-
kostnader, och dérefter till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffnings-
varde bestdms utifrdn den effektivranta som berdknades da skulden togs upp.
Det innebar att dver- och undervarden liksom direkta emissionskostnader
periodiseras dver [aneskuldens [optid.
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FINANSIELL INFORMATION

e UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

Koncern Moderbolag
Belopp i k EUR 2019 2019
Upplupna Ioner och sociala kostnader 211 154 97 67
Upplupna rantekostnader 89 141 89 141
Upplupna revisionsarvoden och konsultkostnader 12 156 = 85
Upplupna arvoden 2 - = -
Ovriga upplupna kostnader 144 90 63 2
458 541 249 295

([0 BB AVVECKLAD VERKSAMHET

Per den 31 december 2018 klassificeras det tidigare segmentet spelverksamheten som avvecklad verksamhet och dess resultat presenteras som ett
belopp i koncernens totalresultatrapporter. Foljande tabell sammanfattar intékter och kostnader for den avvecklade verksamheten. Det redovisade véardet
pa avyttrade tillgdngar och skulder ar icke materiellt.

Belopp i k EUR K°"°°2r:1°:
Intakter 181
Totala intakter 181
Driftkostnader i spelverksamheten =181
Aktiverat arbete for egen rakning 44
Marknadsféringskostnader -103
Ovriga externa kostnader -191
Personalkostnader -47
Ovriga rorelseintakter 139

Ovriga rorelsekostnader =

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) -108
Avskrivningar -38
Rorelseresultat (EBIT) -146

Resultat fran finansiella poster

Nedskrivning av finansiella tillgangar -4
Resultat fran finansiella poster -4
Resultat fore skatt -150

NET GAMING EUROPE AB



NOT 27 EVENTUALFORPLIKTELSER OCH

STALLDA SAKERHETER

Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser &r mojliga dtagande som
harror fran intréffade handelser och vars forekomst bekraftas endast

av att en eller flera osakra framtida handelser, som inte helt ligger inom
foretagets kontroll, intraffar eller uteblir eller ett &tagande som harror fran
intréffade hdndelser, men som inte redovisas som skuld eller avséttning pa
grund av att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas
for att reglera atagandet eller pa grund av att dtagandets storlek inte kan
beraknas med tillracklig tillforlitlighet.

Koncern Moderbolag

2019

Belopp i k EUR

2019 2018 2018

Aktier i dotterbolag stéallda som

49956 51 361
sakerhet for obligationslan

31581 31586

Moderbolaget har som sakerhet for fullgorande av betalning av samtliga
utestdende belopp for obligationslanet, inklusive upplupen rdnta och
eventuella kostnader, stéllt bolagets samtliga aktier i dotterbolaget

HLM Malta Limited i pant. Vardet av de pantsatta aktierna utgors i
moderbolaget av anskaffningsvardet och i koncernen vardet av summa
nettotillgdngar som skulle férsvinna ur koncernen om dotterbolagsaktierna
togs i pant.

[\[o]pr: 38 RORELSEFORVARV

Rorelseforvarv redovisas enligt forvarvsmetoden. Kopeskillingen for
rorelseforvarvet varderas till verkligt varde vid forvarvstidpunkten, vilket
berdknas som summan av de verkliga vardena per férvarvstidpunkten
for erlagda tillgdngar, uppkomna eller 6vertagna skulder samt emitterade
egetkapitalandelar i utbyte mot kontroll Gver den forvarvade rorelsen.
Forvéarvsrelaterade utgifter redovisas i resultatrékningen nar de
uppkommer.
| kdpeskillingen ingar aven verkligt varde vid forvarvstidpunkten for de
tillgangar eller skulder som &r foljden av en dverenskommelse om villkorad
kopeskilling. Férandringar i verkligt varde for en villkorad kopeskilling
som uppkommer pa grund av ytterligare information som erhallits
efter forvarvstidpunkten om fakta och forhallanden som forelag per
forvarvstidpunkten, kvalificerar som justeringar under vérderingsperioden
och justeras retroaktivt, med motsvarande justering av goodwill. Villkorad
kopeskilling som klassificeras som eget kapital omvarderas inte och
efterfoljande reglering redovisas inom eget kapital. Alla andra férandringar
i det verkliga vardet for en villkorad tillaggskdpeskilling redovisas i
resultatet.
De identifierbara forvarvade tillgangarna och 6vertagna skulderna
redovisas till verkligt varde per forvarvstidpunkten med foljande undantag:
Uppskjuten skattefordran eller -skuld och skulder eller tillgangar
hanforliga till det forvarvade foretagets avtal om erséttning
till anstéallda redovisas och varderas i enlighet med IAS 12
Inkomstskatter respektive IAS 19 Erséattningar till anstallda.

FINANSIELL INFORMATION

Skulder eller egetkapitalinstrument hanforliga till det forvarvade
foretagets aktierelaterade tilldelningar eller till utbytet av det
forvarvade foretagets aktierelaterade tilldelningar mot férvarvarens
aktierelaterade vérderas vid forvarvstidpunkten i enlighet med IFRS
2 Aktierelaterade ersattningar.

Tillgangar (eller avyttringsgrupp) klassificerade som att de innehas
for forséljning enligt IFRS 5 Anldggningstillgdngar som innehas for
forséljning och avvecklade verksamheter varderas i enlighet med
den standarden.

Vid rorelseforvary dar summan av kopeskillingen, eventuellt innehav utan
bestammande inflytande och verkligt varde vid forvarvstidpunkten pa
tidigare aktieinnehav overstiger verkligt varde vid forvarvstidpunkten pa
identifierbara forvarvade nettotillgdngar redovisas skillnaden som goodwill
i rapporten over finansiell stéllning. Om skillnaden &r negativ redovisas
denna som en vinst pa ett forvary till lagt pris direkt i resultatet efter
omprovning av skillnaden.

For varje rorelseforvarv vérderas tidigare innehav utan bestdmmande
inflytande i det forvarvade foretaget antingen till verkligt varde eller till
vardet av den proportionella andelen av innehavet utan bestéammande
inflytande av det forvarvade bolagets identifierbara nettotillgangar.

Under 2019 har forvérv gjorts av domaner samt affliatekontrakten i
MaxFreeBets.co.uk i enlighet med IAS38. For ytterligare information se not
18 dvriga imateriella tillgangar.

NARSTAENDE TRANSAKTIONER

Loner och ersattningar till styrelseledamater och verkstallande direktor
framgar av not 8. Moderbolaget har en nérstédende relation med sina
dotterbolag och dess dotterbolag, se not 19 och 20.

Sélda tjanster mellan moderbolag och dotterbolag avser IT,
marknadsforing, finansiella tjanster och managementtjanster.
Transaktioner med narstéende ar prissatta pa marknadsmassiga villkor,
Vederlagsfria tjénster har inte levererats.

Moderbolaget har sedan rakenskapséret 2014 en laneskuld om
2 000 kSEK till dess huvudéagare, Trottholmen AB, i vilket bolagets
styrelseordférande Henrik Kvick &r &gare och styrelseledamot. Lanet [6per
med en marknadsmassig ranta.

NOT 29

Transaktioner med narstaende

Moderbolaget 2019 2018
Forsaljning av tjanster till koncernforetag 532 256
Finansiella intékter fran koncernféretag 71 335
Rantekostnader till dvriga néarstdende =74 -16
Fordringar pa koncernforetag 889 1766
Redovisat varde fordringar pa

visatv ingarp 889 1766
koncernforetag
Skulder till Gvriga narstédende =856 -347
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(ORI FINANSIELLA INSTRUMENT

Koncernen 2019-12-31 finansiell'fz tillgangar !cke Finansifalla skuldt.ar finansiell'f: tillgangar !cke Sum.ma
Belopp i k EUR varderade tll! uppIHpet ﬁrlianosmlla vard.erad:a till  varderade tll! upplgpet finansiella redO\'I'lsat

anskaffningsvarde tillgangar verkligt varde anskaffningsvarde skulder varde
Materiella anldggningstillgdngar - 193 - - 193
Nyttjanderattstillgdngar - 366 - - 366
Goodwill - 42 856 - - 42 856

vr. immateriell

:nléggnir?;ti’lelgaéngar _ 5005 i _ 5005
Ovriga l&ngfristiga fordringar 116 - - - 116
Uppskjutna skattefordringar : 156 - - 156
Kundfordringar 1559 - - - 1559
Ovriga kortfristiga fordringar 750 - - - 750
e @ o
Likvida medel 6771 - - - 6771
Summa 9196 48 743 - - 57 939
Ovriga langfristiga skulder - - 29276 - 29276
Leverantorsskulder - - 266 - 266
Skulder till moderbolag - - 356 - 356
Ovriga skulder - - 1156 - 1156
Leasingskulder - - 365 - 366
Upplupna kostnader - - 458 - 457
Summa - - 31877 - 31877

Koncernen 2018-12-31

Finansiella tillgangar

Icke Finansiella skulder

Finansiella tillgangar

Icke Summa

Belopp i k EUR varderade til! uppIHpet ﬁrllanosiella véird.eradf till varderade til! upplgpet finansiella redO\'l'isat
anskaffningsvarde tillgangar verkligt varde anskaffningsvarde skulder varde
Materiella anlaggningstillgangar - 224 - - 224
Goodwill - 42 856 - - 42 856
Ovr. immateriella
anldggningstillgangar — 2083 i i 2683
Ovriga l&ngfristiga fordringar 457 - - - 457
Uppskjutna skattefordringar - 536 - - 536
Kundfordringar 1873 - - - 1873
Ovriga kortfristiga fordringar 183 - - - 183
il - - | =
Likvida medel 10094 - - - 10 094
Summa 12 607 46 434 - - 59 041
Ovriga langfristiga skulder - - 35877 - 35877
Leverantorsskulder - - 760 - 760
Skulder till moderbolag - - 347 - 347
Ovriga skulder - - 396 - 396
Upplupna kostnader - - 541 - 541
Summa - - 37921 - 37921
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Finansiella tillgangar Icke Finansiella skulder Finansiella tillgangar Icke Summa
Moderbolaget 2019-12-31 N : : - : " : : :
Belobp i k EUR varderade till upplupet finansiella varderade till  varderade till upplupet finansiella  redovisat
5 anskaffningsvarde tillgangar verkligt varde anskaffningsvarde skulder varde
Andelar i koncernforetag - 31581 - - - 31581
Kortfristiga fordri h
ortfris |9a ordringar hos 889 i i i i 889
koncernforetag
Ovriga fordringar 24 - - - - 24
i
orutbetal‘da"kostnader och i % i i i %
upplupna intakter
Likvida medel 5701 - - - - 5701
Summa 6614 31607 - - - 38 221
Ovriga l&ngfristiga skulder - - - 29276 - 29276
Leverantorsskulder - - - 14 - 14
Skulder till moderbolag - - - 356 . 356
Ovriga kortfristiga skulder - - - 600 - 600
L{pplupna ko;tn‘gder och i i i 249 i 249
forutbetalda intakter
Summa - - - 30 495 - 30495

Finansiella tillgangar Icke Finansiella skulder Finansiella tillgangar Icke Summa
Moderbolaget 2018-12-31 5 ) . 5 . N : . .
Belopp i k EUR varderade till upplupet finansiella varderade till  varderade till upplupet finansiella  redovisat
= anskaffningsvarde tillgangar verkligt varde anskaffningsvarde skulder varde
Andelar i koncernforetag - 31586 - - - 31586
Langfrlstlnga fordringar hos 1900 i i i i 1900
koncernforetag
Kortfristiga fordri h
ort rlstlga ordringar hos 566 i i i i 566
koncernforetag
Ovriga fordringar 22 - - - - 22
Forutbetalda kostnader och
L - 15 - - - ills
upplupna intakter
Likvida medel 5300 - - - - 5300
Summa 7088 31601 - - - 38 689
Ovriga l&ngfristiga skulder - - - 35877 - 35877
Leverantorsskulder - - - 12 - 12
Skulder till moderbolag - - - 347 - 347
Ovriga kortfristiga skulder - - - 9 - 9
u
”pplupna ko§tn.f_;\der och i i i 295 i 295
forutbetalda intakter
Summa - - - 36 540 - 36 540
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NOT 31 RALNSIISERNNE] (33

Styrelsen och koncernen stravar I6pande efter att minimera koncernens
riskexponering. Denna not beskriver Koncernens exponering mot
finansiella risker och hur dessa kan paverka koncernens framtida
finansiella stallning. Koncernens exponering avseende finansiella risker
inkluderar valutarisk, likviditetsrisk, ranterisk samt motparts- och kreditrisk.
Hanteringen av finansiella risker koordineras via moderbolaget, varifran
koncernens finansieringen ar upptagen.

Valutarisker

Koncernens internationella verksamhet innebér att foretaget &r exponerat
for valutarisker, framforallt kopplat till USD och SEK samt &r koncernens
finansiering upptagen i SEK. Koncernen ingér inte terminskontrakt

eller hedging for att gardera sig mot valutaexponering, vilket innebar

att forandringar i valuta kan fa en negativ samt positiv paverkan pa
koncernens finansiella stélining och resultat. Koncernens egna kapital
paverkas dven av valutakursforandringar nar dotterbolags resultat,
tillgdngar och skulder réknas om till Euro (sk. translationseffekter).

Net Gaming har vasentligt minskat valutakursexponeringen genom

att byta rapporteringsvaluta fran SEK till Euro fran och med 1 januari
2019. Nedanstaende uppstallning askadligor vasentliga balansposter i
koncernen per balansdagen i ursprunglig valuta.

Bokfort
varde
kEUR

Bokfort

varde
kEUR

Balansdagens kurs 089015 10,4468
| )

mriwaterlella - 23 20 i i
anlaggningstillgangar

ki

Uppskjutna 391 348 - -
skattefordringar

Kundfordringar 21 18 - -
Kassa och bank 98 87 51763 4955
Upplaning - - -305842 -29275
Valutaexponering netto 533 473 -254 079 -24 320

Valutaexponeringen netto i USD den 31 december 2019 uppgar till

533 kUSD motsvarande 474 kEUR. Vid en férandring av valutakursen
USD/EUR med 5 procent per 31december 2019 sa skulle koncernens
redovisade tillgdngar minska/6ka med 24 k EUR med motsvarande
effekt pa koncernens egna kapital. Valutaexponeringen netto i SEK den
31 december 2019 uppgar till 254 MSEK motsvarande 24 320 kEUR. Vid
en fordndring av valutakursen SEK/EUR med 5 procent per 31 december
2019 sa skulle koncernens redovisade skulder minska/oka med 1216
KEUR med motsvarande effekt pa koncernens egna kapital. Genom
bytet av redovisningsvaluta till Euro har Koncernens exponering mot
valutakursforandringar avsevart minskat.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken &r risken for att Koncernen och Bolaget inte kommer
att kunna fullgora sina framtida finansiella ataganden nar de forfaller till
betalning. En omdomesgill likviditetsriskhantering innebar att Koncernen
innehar tillrackliga likvida medel och finansieringsmajligheter for
verksamheten. Likviditetsrisken dvervakas pa koncernniva genom att
sékra att tillrackliga medel finns tillgangliga till varje dotterbolag inom
Koncernen. Nedan askadligors koncernens finansiella skulder uppdelade
efter den tid som aterstar fram till den avtalsenliga férfallodagen.

De belopp som anges &r de avtalsenliga, ej diskonterade, kassaflodena.

31 december 2019

Belopp i k EUR

Icke sakerstéllda obligationslan 29 483 - - 29 483
Leasingskulder 152 213 - 365
Leverantorsskulder 266 - - 266
e e - - e

31871 213 - 32084

Som framgar av forvaltningsberéattelse pagar vid avgivandet av

denna arsredovisning en refinansieringsprocess. Refinansiering eller

kapitaltillskott &r en forutséattning for att bolaget ska kunna infria sina

ataganden, detta ar darmed en risk. Se sidan 42 for ytterligare information.
Bolaget foljer likviditeten I6pande och har en stark kassaposition.

Da affarsmodellen medfor en hog kassagenerering om 85-90 procent

minskar skuldsattningen snabbt i bolaget.

Kapitalriskhantering

Koncernens mal med kapitalriskhantering &r att sékerstalla koncernens
majligheter till kontinuerlig verksamhet med syfte att skapa avkastning
till aktiedgare och formaner till 6vriga intressenter och att bibehélla en
optimal kapitalstruktur for att reducera kapitalkostnader och ge tillrdcklig
finansiering for expansion av verksamheten.

For att bibehalla eller justera kapitalstrukturen har koncernens
aktiedgare mojlighet att besluta pa bolagsstamma om utdelning till
aktiedgare eller overforing till aktiedgare genom inlsen eller att emittera
nya aktier. Koncernen kan &ven sélja tillgangar for att bibehalla eller justera
kapitalstrukturen.

Koncernen foljer upp kapitalrisken genom att regelbundet berdkna och
redovisa nettoskulden, och jamfora den mot tidigare perioder och mal som
ar satta av styrelsen samt som styrs genom ataganden (covenanter) for
obligationslan.
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Réanterisk

Koncernens exponering for ranterisk &r framst hanforlig till obligationslanet
som emitterats med rorlig ranta. Ovriga finansiella tillgéngar och skulder
[6per normalt utan ranta om de regleras i tid. Koncernen overvakar
fortlopande ranterisken och anser att den inte ar vasentlig med tanke pa
den relativt Iaga skuldsattningsgraden som majliggdrs via de intékter som
genereras fran forvarv och den I6pande verksamheten.

Per den 31 december 2019 uppgick koncernens och moderbolagets
rantebarande skulder exklusive upplupen ranta till 29,3 mEUR och
nominellt till 29,5 MEUR (36,5 mEUR). En 6kning av rdntan med en
procentenhet skulle allt annat lika 6ka koncernens och moderbolagets
rantekostnader med 296 kEUR (366 KEUR). En minskning med en
procentenhet skulle ge motsvarande minskning. Eget kapital skulle i
motsvarande man paverkas med cirka +/- 296 kEUR (366 KEUR).

Motpartsrisker och kreditrisker
Kreditrisk avser risken for ekonomisk forlust for koncernen om en
kund eller en motpart till ett finansiellt instrument inte uppfyller sina
avtalsmassiga forpliktelser och huvudsakligen harror fran koncernens
kundfordringar. Det redovisade vardet pa finansiella tillgdngar
representerar den maximala kreditexponeringen. Koncernen begransar
sin exponering for kreditrisk fran kundfordringar genom att regelbundet
utvardera kundernas kreditvardighet med hjalp av marknadskannedom,
tidigare erfarenhet och samarbete.

Koncernens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisk gentemot
finansiella motparter.

Av nedanstdende uppstéllning framgar kreditrisker i likvida medel och
ovriga fordringar.

Belopp i k EUR

2019 2018
Likvida medel 6771 10094
Kundfordringar 1559 1873
Ovriga fordringar 750 183
Ovriga l&ngfristiga fordringar 116 457
Summa 9196 12 607

FINANSIELL INFORMATION

Koncernens exponering for kreditrisk paverkas framst av varje kunds
specifika egenskaper. Ledningen beaktar emellertid ocksa de faktorer
som kan paverka kreditrisken for dess kundbas, inklusive solvensrisken i
samband med bransch och land dar kunderna verkar. Koncernen kraver
inte sakerheter avseende kundfordringar och dvriga fordringar. Koncernen
har inte kundfordringar for vilka inga forlustersattningar redovisas pa
grund av sakerheter. Koncernen anvénder en kvotmatris for att méata
befarade kreditforluster fér kundfordringar fran enskilda kunder, som &r
valdigt manga men med sma saldon.

Forlustnivaer berdknas med hjalp av en s.k. roll rate-metod baserad
pa sannolikheten att en fordran I&per pa genom flera steg fram tills
avskrivning. Roll rates berdknas separat for exponeringar i olika segment
baserat pa foljande gemensamma egenskaper for kreditrisker - geografisk
region och marknadspotential dér kunden handlar. Férvantade forluster
ar baserade péa konstaterade kreditforluster under de senaste tre aren.
Dessa forluster multipliceras med skalfaktorer for att dterspegla skillnader
mellan geografisk region och marknadspotential dér kunden handlar.
Skalarfaktorer &r baserade pa faktiska och prognostiserade kreditbetyg,
BNP-tillvaxt, inflationsgrad och arbetsloshet i det land som varje kund
handlar i.

Utifran detta faststélldes forlustreserv for koncernen per den 31
december 2019 genom att tilldmpa en forvantad forlustniva som stracker
sig fran 0,5% till 9% pé bruttofordringar per den 31 december 2019, vilket
resulterade i en forlustreserv pa 51 kEUR for koncernen.

Bolagets likvida medel bevaras primért i stabila finansiella institutioner
med hdg kreditvardighet sd som Swedbank, Bank of Valletta samt
MeDirect. Bolagets kreditrisk bedoms darmed vara begransad.
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NOT 32 AVSTAMNING AV SKULDER FRAN
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Tabellen nedan presenterar arets forandring av koncernens skulder kopplat till finansieringen av verksamheten. Tabellen inkluderar lang- och kortfristiga
finansiella skulder. Ingdende och utgdende balanser inkluderar &ven skuld fér upplupen rénta.

Lan fran
Obligationslan* Skuld avseende

moderbolaget
inklusive Konvertibla E Leasing- tillaggs-

Bel i k EUR inklusi
eLt upplupen ranta  skuldebrev - ufwe skulder kopeskilling®
upplupen ranta

Ingaende balans per 1 januari 2018 37180 3372 346 - 5511 46 409

Kassaflode fran finansieringsverksamheten’ - - - - - _

Forvarv av dotterforetag? - . - - -5511 =5 511
Effekt av dndrad valutakurs? -1 540 -1 -15 - - -1 556
Forandring av upplupet anskaffningsvarde 362 144 - - - 506
Konvertering till aktier/Kvittningsemission - -3 401 - - - -3401
Ovriga férandringar? - -98 16 - - -82
Utgaende balans per 31 december 2018 36 002 16 347 - - 36 365

Lan fran

Obligationslan* Skuld avseende
: : . moderbolaget . o
. inklusive Konvertibla . . Leasing- tillaggs-
Belopp i k EUR 0 inklusive 5 o
upplupen ranta  skuldebrev N skulder kopeskilling®
upplupen ranta
Ingaende balans per 1 januari 2019 36 002 16 347 238 - 36 603
Kassaflode fran finansieringsverksamheten’ -5951 - - - - -5951
Forvarv avimmateriella tillgangar - - - - 556 556
Effekt av andrad valutakurs? -743 . -5 - . -748
Forandring av upplupet anskaffningsvarde 395 - - - - 395
Konvertering till aktier/Kvittningsemission -305 - - - - -305
Ovriga férandringar? -33 -16 14 127 20 112
Utgaende balans per 31 december 2019 29 365 - 356 365 576 30662

1 Kassaflode fran finansiering &r nettot av drets upptagna lan och utforda aterbetalning av lan, se kassaflodesanalysen for bruttoredovisning av posten.
2 Ej kassaflodespaverkande férandringar i finansieringsverksamheten.

2 Ovriga férandringar inkluderar upplupen rénta och betalningar.

4 Obligationslanet exklusive aktiverade upplaggningsavgifter (207 kEUR), samt upplupen rénta (89 kEUR) uppgar till 29 483 kEUR per 31 december 2019.
® Skuld avseende tillaggskopeskilling redovisas inom 6vriga skulder i balansrakningen.

Per 31 december 2019 uppgick koncernens rantebarande nettoskuld (exklusive aktiverade upplaggningsavgifter och tillaggskopeskilling samt med
avdrag for kassa) till 23 522 kEUR (26 873 KEUR) .
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NOT 33

DISPOSITION AV FORETAGETS VINST

Till arsstdmmans forfogande star foljande fritt eget kapital i moderbolaget

FINANSIELL INFORMATION

Belopp i EUR

Overkursfond 12 420 842
Balanserat resultat -12188 370
Arets resultat 5581 201

5813673

Styrelsen foreslar att till drsstdmmans forfogande, EUR 5,813,673 kronor, balanseras i ny rakning.

BALANSDAGEN
Robert Andersson ny Verkstallande Direktor
Styrelsen i Net Gaming Europe AB utsdg i februari Robert Andersson till
ny VD och koncernchef med omedelbart tilltrade. Foréandringen syftar till
att skapa battre forutsattningar for Net Gaming att aterga till tillvaxt med
bibehallen I[dnsamhet och skapa aktiedgarvarde pa kort och lang sikt.
Marcus Teilman lamnade darmed som VD och har aven uttratt ur styrelsen
pa egen begaran. Robert Andersson, har lang erfarenhet inom iGaming
samt digitala medier och har narmast varit VD i noterade Enlabs AB och
tidigare var han VD i Catena Media Ltd. Robert har ett bevisat track-record
av att leda bolag genom omfattande férandringsfaser, skapa tillvaxt och
starka foretagskulturer.

Information kring Q1 2020 samt paverkan av COVID-19
Pa grund av radande situation kring COVID-19 och efter uppskjutna och
installda sportevenemang globalt gav bolaget en uppdatering kring Q1
2020 samt en sammanfattning av de potentiellt kortsiktiga effekterna fran
COVID-19. | samband med detta beslutade bolaget aven att senareldgga
arsstdmman till 25 juni 2020 och publiceringen av arsredovisningen till 30
april 2020.

90% av Net Gamings intakter forvéantas att genereras fran Casino och
Poker vertikalerna under det forsta kvartalet 2020. De tva vertikalerna
har utvecklats bra i mars, med okande trafik och ingen negativ effekt kan
ses efter utbrottet av COVID-19. Efterfragan pa casino- och pokertrafik
visar for nérvarande en positiv trend som forvantas fortsatta under
det andra kvartalet 2020. Net Gaming har for narvarande begrénsad
exponering mot betting eftersom endast 9% av foretagets totala intakter
forvantas att genereras fran vertikalen under det forsta kvartalet 2020.
Darfor forvantar sig bolaget en begransad effekt fran de manga instéllda
idrottsevenemangen globalt. Net Gaming forvantar sig ocksa att en del av
bettingintakterna, som skulle ha realiserats under H1 2020, skjuts upp till
H2 2020 eller 2021, beroende p& om och nar de uppskjutna evenemangen
schemalaggs. Direkta kostnader relaterade till Sportsbettingvertikalen ar
relativt begransade och det ar endast ett fatal

anstallda som arbetar direkt med Sportsbettingtillgdngarna idag.

Anstallda och partners hélsa och sékerhet ar av hogsta prioritet for
Net Gaming. Bolaget foljer regeringens rad inom varje jurisdiktion och
har antagit en beredskapsplan for att minimera eventuella stérningar i
verksamheten och for att garantera sékerheten for bdde Net Gamings
anstallda och partners. Anstéllda har mgjlighet att arbeta hemifran och
fysiska moten har ersatts med virtuella alternativ. Bolagets produktivitet
har forblivit intakt och bolaget har inte upplevt nagra skador pa den
operationella verksamheten hittills.

Yiterligare aterkop av obligationer

I' mars 2020 har bolaget genomfort ytterligare aterkdp av bolagets

egna foretagsobligationer 6ver marknaden, motsvarande ett nominellt
belopp om 55 MSEK. Aterképen galler bolagets egna obligationslan
med ett utestdende nominellt belopp om 375 MSEK. Inkluderande
tidigare kommunicerade aterkép om 67 MSEK, har Net Gaming aterkopt
obligationer for 122 MSEK.

Milstolpe i refinansieringsprocessen

Refinansieringen av verksamheten &r pagaende och har natt en milstolpe i
april 2020 déa de storsta foretagsobligationsinnehavarna (43,1 procent) har
rostat for en forlangning av obligationslanet till september 2022 genom ett
séa kallat skriftligt forfarande. Bolaget forvantas fa besked kring huruvida
den tva-ariga forlangningen blivit accepterad i maj 2020.

Lansering BettingGuideNJ.com samt bettingsektion pa Pokerlistings
Efter kvartalets utgang har bolaget lanserat BettingGuideNJ.com,

den andra i raden av flera nischade sajter i USA. Tillsammans med
CasinoGuideNJ.com samt nylanseringen av Pokerlistings.com skapas
goda forutsattningar pa den amerikanska marknaden. Bolaget har dven
lanserat en bettingsektion pa Pokerlistings samt lanserat social gaming pa
den amerikanska marknaden.
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FINANSIELL INFORMATION

Moderbolagets och koncernens resultat- och balansrékningar kommer att foreldggas arsstdmman preliminart den
23 maj 2019 for faststallelse.

Styrelsens och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens
stalining och resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild
av moderbolagets stallning och resultat.

Bolagsstyrningsrapporten samt Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande oversikt

over utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksambhet, stallning och resultat samt beskrivs vasentliga
risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen star infér.

Stockholm den 29 april 2020

Henrik Kvick Jonas Bertilsson
STYRELSEORDFORANDE STYRELSELEDAMOT
Fredrik Riidén Peter Astrém
STYRELSELEDAMOT STYRELSELEDAMOT

Var revisionsberéttelse har aviamnats den 29 april 2020.
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Aleksander Lyckow
AUKTORISERAD REVISOR
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Net Gaming Europe AB (publ),
org.nr 556693-7255

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Net Gaming Europe AB (publ), for &r 2019. Bolagets arsredovisning
och koncernredovisning ingar pa sidorna 42-82 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger eni alla vdsentliga avseenden réattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december

2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december
2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits av
EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultatrakningen
och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen ar forenliga med innehallet i den kompletterande
rapport som har éverlamnats till moderbolagets och koncernens
revisionsutskott i enlighet med revisorsforordningens (537/2014) artikel
11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Detta innefattar att, baserat pa var badsta kunskap och overtygelse, inga
forbjudna tjdnster som avses i revisorsférordningens (537/2014) artikel
5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekommande fall,
dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Upplysning av sarskild betydelse

Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fdsta uppmérksamheten
pa att det av forvaltningsberattelsen pa sidan 44 under rubriken
“Vasentliga handelser efter periodens utgang” framgar att bolaget

vid arsredovisningens avldamnande ar i en finansieringsprocess.

Vidare framgar pa sidan 45-47 i avsnittet “Vasentliga risker och
osdkerhetsfaktorer” under rubriken “refinansieringsrisk/likviditetsrisk”

att bolagets obligationslan méste refinansieras och om sa ej erhalls kan
detta paverka bolaget mojligheter till fortsatt drift och dven pa andra satt
paverka verksamheten negativt.

REVISIONSBERATTELSE

VAR REVISIONSANSATS
400 KEUR, vilket motsvarar cirka 5% av vinst fore skatt
var revision ger en hog tdckning av koncernen dar vi in princip
tacker externa intakter och resultat i sin helhet.
Vardering av goodwill

Revisionens inriktning och omfattning
Vi utformade var revision genom att faststélla vasentlighetsniva och
bedoma risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi
beaktade sarskilt de omraden dar verkstallande direktoren och styrelsen
gjort subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga
uppskattningar som har gjorts med utgangspunkt fran antaganden och
prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur ar osakra. Liksom
vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och
verkstallande direktoren dsidosatter den interna kontrollen, och bland
annat 6vervagt om det finns beldagg for systematiska avvikelser som givit
upphov till risk for vasentliga felaktigheter till foljd av oegentligheter.
Vianpassade var revision for att utfora en andamalsenlig granskning
i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporterna som helhet,
med hansyn tagen till koncernens struktur, redovisningsprocesser och
kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedémning av
vasentlighet. En revision utformas for att uppna en rimlig grad av sédkerhet
om huruvida de finansiella rapporterna innehaller nagra vasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till foljd av oegentligheter eller
misstag. De betraktas som vasentliga om enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandarna
fattar med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdome faststéllde vi vissa kvantitativa
vasentlighetstal, daribland for den finansiella rapportering som helhet
(se tabellen nedan). Med hjalp av dessa och kvalitativa Gvervdganden
faststallde vi revisionens inriktning och omfattning och vara
granskningsatgarders karaktar, tidpunkt och omfattning, samt att
bedoma effekten av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de
finansiella rapporterna som helhet.

Koncernens vasentlighetstal: 400 KEUR

Hur vi faststallde det: 5% av vinst fore skatt

Motivering av valet av vasentlighetstal: Net Gaming ar en
resultatfokuserad verksamhet. Intakter fore skatt betraktas darfor som
en relevant utgadngspunkt for var vasentlighetsbedémning. Vi har kommit
overens med revisionskommittén att vi kommer rapportera felaktigheter
overstigande 40 KEUR som identifierats under var revision samt
eventuella felaktigheter under det beloppet, om de enligt var uppfattning
ar berattigat av kvalitativa skal
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REVISIONSBERATTELSE

Sérskilt betydelsefulla omraden

Sérskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla
for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen
for revisionen av, och i vart stéllningstagande till, &rsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata
uttalanden om dessa omréden.

SARSKILT BETYDELSEFULLT OMRADE HUR VAR REVISION BEAKTADE DET SARSKILT BETYDELSEFULLA OMRADET

Vardering av goodwill De mest vasentliga granskningsinsatserna som vi genomfért omfattar:

Goodwill uppgar per bokslutsdagen till 42,8 MEUR, motsvarande - Granskning av Net Gamings modell for nedskrivningsprévning for att

74% av totala tillgangar. Information om bolagets goodwill- beddma matematisk korrekthet och rimlighet i gjorda antaganden.

vardering aterfinns i not 17 péa sidan 69-70 i arsredovisningen.

En bedSmning krévs drligen for att faststélla om goodwill och - Att pé stickprovsbasis kontrollera att data som inkluderats i

immateriella tillgangar som har en obestédmd nyttjandeperiod nedskrivningsprévningen stammer mot av Net Gaming uppréttade

ska fortsétta redovisas eller om ndgon nedskrivning krévs. och godkinda budgets.

Koncernen ar enligt ledningens bedomning en kassaflodes-

genererade enhet och har séledes som helhet legat till grund for - Genomfdrande av kénslighetsanalyser dar effekterna av

nedskrivningstestet. férandringar i antaganden och bedémningar analyseras for att
identifiera nar och om i vilken utstrackning forandringar i dessa

Testet syftar till att testa goodwillvardet, dvs om bokfort varde resulterar i ett nedskrivningsbehov.

pa den testade tillgdngen overstiger dess atervinningsvérde eller

inte. Berakningen av nedskrivningstestet baseras pa ledningens - Granskning av att upplysningskrav enligt IAS 36 Nedskrivningar har

uppskattningar och antaganden om framtiden med avseende lamnats arsredovisningen.

pa exempelvis intékter, marginaler och diskonteringsranta. En
utveckling som avviker negativt fran de antaganden som ingar i
testet kan resultera i ett nedskrivningsbehov.

Nedskrivningstestet utarbetat av Net Gaming visar att inget
behov av nedskrivning finns.

Annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen
Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-41 samt
86-87. Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vart ansvar att ldsa den information
som identifierats ovan och 6vervdga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att drsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att
de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS, s& som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som de beddmer &r nédvandig

for att uppréatta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehéller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.
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Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstallande direktoren for bedomningen av bolagets och
koncernens formaga att fortséatta verksamheten. De upplyser, nar sa

ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstallande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar
Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag, och att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag
och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med
grund i &rsredovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA
FORFATTNINGAR

Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstallande direktorens
forvaltning for Net Gaming Europe AB (publ), for &r 2019 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar
detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar forsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart,
omfattning och risker stéller pa storleken av moderbolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning

i Ovrigt.

REVISIONSBERATTELSE

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande
bedoma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att

tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokforingen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i ovrigt
kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den verkstéllande direktren

ska skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nodvandiga for att
bolagets bokforing ska fullgoras i verensstammelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pé ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om né&gon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren i ndgot vasentligt avseende:

foretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget

pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och dérmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig
grad av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptdcka atgéarder eller férsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen
finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, utsags till Net Gaming Europe
AB (publ),s revisor av bolagsstdmman den 23 maj 2019 och har varit
bolagets revisor sedan dess.

Stockholm, 29 April 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Aleksander Lyckow
AUKTORISERAD REVISOR

ARSRAPPORT /2019




DEFINITIONER

Definitioner och nyckeltal

Definitioner nyckeltal

Net Gaming presenterar vissa alternativa finansiella nyckeltal utdver de konventionella finansiella nyckeltal som faststallts av IFRS, i syfte att battre
forsta utvecklingen av verksamheten och den finansiella statusen hos Net Gaming-koncernen. Dock ska sddana nyckeltal inte betraktas som ett
substitut for de nyckeltal som kravs i enlighet med IFRS. Avstdmningarna presenteras i tabeller i &rsredovisningen och ska lasas tillsammans med

definitionerna som aterfinns nedan.

EBITDA-marginal

Eget kapital per aktie, kronor

Organisk omsattningstillvaxt

Resultat per aktie, kronor

Réntabilitet pa eget kapital

Rorelsemarginal

Soliditet

Skuldsattningsgrad (Net Debt / EBITDA)

Vinsttillvaxt per aktie

NDC

CPA

Revenue share

ncernens nyckeltal

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) i relation till nettoomsattning

Eget kapital dividerat med antal utestdende aktier

Nettoomsattning inom affiliateverksamhet jamfort med foregéende period
exkluderat for férvarv och avyttringar (senaste 12 manaderna) samt
valutakursrorelser i enlighet med IFRS3.

Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal aktier
Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt eget kapital
Rorelseresultat i procent av omsattningen

Eget kapital i procent av balansomslutningen

Rantebarande skulder inklusive upplupna rantor relaterade till
lanefinansiering, konvertibler, leasing skulder, exklusive eventuella
tillaggskopeskillingar och depositioner samt avdrag for kassa, i relation till
LTM EBITDA

Procentuell 6kning i resultat per aktie (efter utspadning) mellan perioder

Antalet nya kunder som gjort sin forsta insattning hos en operator inom
iGaming (poker, casino, bingo, sportsbetting). NDC's for finansvertikalen
inkluderas €j.

Cost Per Acquisition - Intdkter fran sa kallad "up front™-betalning for varje
individuell betalande spelare som Net Gaming formedlar till sina partners
(oftast speloperatdren)

Intékter som genereras via sa kallad "Revenue share”, vilket innebar att
Net Gaming och speloperatoren delar pa det speldverskott som en spelare
genererar hos speloperatoren

EBITDA-marginal

Rorelsemarginal

Organisk tillvaxt

Soliditet

Réantabilitet pa eget kapital

Eget kapital per aktie, EUR

Antal registrerade aktier vid periodens utgang
V&gt genomsnittligt antal aktier fore utspadning
Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning
Resultat per aktie kvarvarande verksamhet (efter utspadning)
Borskurs per aktie vid periodens utgang (SEK)

Vinsttillvaxt per aktie (%)

2019-01-01
2019-12-31
58% 67%
53% 66%
-25% 12%
45% 36%
21% 54%
0,34 0,28
75604 487 75604 487
75604 487 72 476 411
75604 487 72 476 411
0,065 0,107
4,01 9,78
-39% E/T
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INFORMATION TILL AKTIEAGARE

Information till aktieagare

FINANSIELL KALENDER KONTAKT
Rapporter For narmare information, vanligen kontakta
Delérsrapport januari-mars 2020: 20 maj 2020 ROBERT ANDERSSON,
Delérsrapport april-juni 2020: 13 augusti 2020 VD OCH KONCERNCHEF
Deldrsrapport juli-sep 2020: 12 november 2020 Z:::;:tiiiiii?jiilzn@netgamingAse
Arsstimma 2020
2020 AGM 25 juni 2020

GUSTAV VADENBRING, CFO
Mobil: +356 9967 6001
E-post: gustav.vadenbring@netgaming.se

KONTAKT MED INVESTERARE

VD samt CFO ansvarar for att tillhandahalla aktiedgare, investerare, analytiker och media med relevant information.

Under aret deltog Net Gaming i ett flertal kapitalmarknadsaktiviteter. Foretaget holl ocksa regelbundna analytikerméten.

Finansiella rapporter, pressmeddelanden och ovrig information finns tillgéngliga fran och med publiceringsdatumet pa Net Gamings hemsida:
http://www.netgaming.se/investor-relations/. Pa hemsidan gar det ocksa att prenumerera pa pressmeddelanden och rapporter.

Tryckta exemplar av arsredovisningen skickas pa begaran.

CERTIFIED ADVISOR
FNCA Sweden AB &r utsedd Certified Adviser, info@fnca.se, +46 8 528 00 399.

Net Gamings arsredovisning &r publicerad pa svenska och till en engelsk 6versatt version.
Den svenska versionen foretrader den engelska versionen i de eventuella fall det finns skillnader
mellan de olika versionerna.
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NS net gaoming

Postadress

Net Gaming Europe AB (publ)
Box 7385

103 91 Stockholm

Besoksadress
Kungsgatan 37, 8 tr.
114 35 Stockholm

Kontakt
+46 8 410 380 44
info@netgaming.se



	Net_Gaming_AR_2019_SV_framvagn-finalversion
	Net_Gaming_AR_2019_SVE_bakvagn_finalversion

