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Detta uttalande dr meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stod av Aktiemarknadens sjdlv-

regleringskommittés takeover-regler for vissa handelsplattformar.

Detta uttalande géller en planerad atgérd som inte dr allmant kénd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pd virdepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggdras av Aktiemarknadsndmnden forrédn dtgirden vidtagits, gjorts
allmént kénd av den som planerat atgédrden eller pa annat sétt blivit allmént kiand. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggdras.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstillningen angivna forutsittningar, Atari SA
dispens frdn den budplikt avseende aktierna i Thunderful Group AB som annars skulle upp-

komma genom teckning av aktier i den i framstillningen beskrivna emissionen pa villkor:

1) att aktiedgarna infor den bolagsstimma i Thunderful Group AB som ska godkénna styrel-
sens beslut om emissionen informeras om hur stor kapital- respektive rostandel som Atari SA

hogst kan fa till foljd av emissionen, samt

2) att bolagsstimmans beslut bitrdds av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av
savil de avgivna rosterna som de aktier som ér foretrddda pa stimman, varvid man ska bortse

fran aktier som innehas av Atari SA.
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Om Atari SA, direkt eller indirekt, forvérvar ytterligare aktier i Thunderful Group AB och

dirigenom Okar sin rostandel uppkommer budplikt.

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom denna dag en framstillning fran Baker & McKenzie
Advokatbyra som ombud for Atari SA, org. nr (SIREN) 341 699 106 ("Atari"). Framstéall-
ningen ror dispens fran budplikt enligt Aktiemarknadens sjélvregleringskommittés takeover-

regler for vissa handelsplattformar (“takeover-reglerna”).

FRAMSTALLNINGEN

I framstéllningen till nimnden anf6rs 1 huvudsak féljande.

Atari dr ett franskt publikt aktiebolag verksamt inom data- och TV-spelbranschen och vars ak-
tier &r noterade pd Euronext Growth Paris. Atari innehar for nérvarande inga aktier i Thunder-

ful.

Thunderful Group AB, org.nr 559230-0445 ("Thunderful") ar ett svenskt aktiebolag som har
till foremal for sin verksamhet att som moderbolag leda och administrera verksamhet inom
utveckling, forlaggning och distribution av data- och TV-spel, distribution av andra produkter.

Bolagets aktier ar noterade pa Nasdaq First North Premier Growth Market.

Thunderful har under de senaste aren haft en hog skuldséttningsgrad och ett betydande nega-
tivt kassaflode vilket har lett till att bolaget 1 nuldget har ett akut likviditetsbehov for fortsatt
drift sa till vida att insolvens sannolikt intrédffar i slutet av augusti 2025. Av bolagets senast
publicerade delarsrapport for treménadersperioden som avslutades den 30 mars 2025 framgar
att rorelseresultatet for perioden uppgick till 65,7 miljoner SEK, medan kassaflodet fran den
l6pande verksamheten uppgick till —12,3 miljoner SEK, och likvida medel till 17,0 miljoner
SEK per balansdagen. Bolaget har en kreditfacilitet hos Danske Bank om totalt cirka 117 mil-
joner SEK (10,5 miljoner EUR) varav cirka 85 miljoner SEK var utnyttjat per den 30 juni
2025. Kreditfaciliteten forfaller den 31 december 2025 men Danske Bank har indikerat att en



forlingning kan beviljas forutsatt att bolaget far ett kapitaltillskott vilket beskrivs ndrmare ne-
dan. Mot denna bakgrund som belyser Thunderfuls betydande ekonomiska svarigheter, har
bolagets styrelse sedan en tid arbetat med en strategisk dversyn for att utvardera bolagets af-

farsmojligheter, likviditetssituation och kapitalstruktur.

Under den strategiska 6versynen har det, 1 det langsiktiga perspektivet, blivit tydligt att
Thunderful behover stidlla om verksamheten for att minimera kostnaderna och pé sa sitt
uppna lonsamhet vid lagre intdktsnivier. Bolaget har redan avyttrat delar av verksamheten
samt genomfort omfattande kostnadsreduktioner och har for avsikt att genomfora ytterligare
omstruktureringar av verksamheten vilket bland annat kommer innebéra personalneddrag-
ningar. Dessa omstruktureringar forvantas medfora kostnadsbesparingar om 6—8 miljoner
SEK under andra halvaret av 2025 samt 40—45 miljoner SEK under helaret 2026. Den senaste
omstruktureringen i bolaget offentliggjordes den 14 november 2024 och omfattade nedskriv-

ningar om upp till 240 miljoner SEK.

I det kortsiktiga perspektivet har styrelsen, inom ramen for den strategiska éversynen, konsta-
terat att bolaget snarast mojligt behover erhalla extern finansiering om minst 50 miljoner SEK

for att ticka det befintliga rorelsekapitalbehovet och delamortera pd befintlig kreditfacilitet.

Under den strategiska dversynen har styrelsen arbetat aktivt med att utforska och utvirdera
alla potentiella alternativ for att sékra finansiering och optimera aktiedgarvardet. Sddana alter-
nativ har inkluderat ytterligare lanefinansiering, nyemissioner av aktier med eller utan avvi-
kelse fran aktiedgarnas foretradesritt och forsiljning av delar av eller hela Thunderful. Styrel-
sen har sarskilt utvirderat mojligheten att genomfora en foretrddesemission om 45-50 miljo-
ner SEK. En sddan foretrddesemission planerades tidigare under sommaren 2025, 1 vilken
Thunderfuls storsta aktiedigare, Owe Bergsten, initialt uttryckte intresse att teckna sina pro
rata-andel. Detta foranledde att en ansokan om undantag frén budplikt skickades in till Aktie-
marknadsndmnden. Owe Bergsten drog direfter tillbaka sitt intresse for att delta 1 foretrades-
emissionen. Givet detta och efter 6verviganden i samrdd med bolagets finansiella och legala
radgivare, har styrelsen bedomt att en foretrddesemission om cirka 50,0 miljoner SEK inte
kan genomforas pé ett framgéngsrikt sitt utan en tillrdcklig niva av teckningsforbindelser och
garantidtaganden, vilka, ocksa efter genomford marknadssondering, inte har ansetts mojliga
att erhalla. Risken for att en sddan foretrddesemission skulle misslyckas bedoms ddrmed som

hog, vilket i sin tur skulle kunna dventyra bolagets fortsatta drift ytterligare.



Da ovriga finansieringsalternativ har uttomts under den strategiska dversynen, har styrelsen
utvirderat forutsédttningarna for att genomfora en riktad emission av aktier, under forutsitt-
ning av en extra bolagsstimmas godkénnande. I samband med detta har Atari visat intresse
for att teckna 333 333 334 aktier till en teckningskurs om 0,15 SEK per aktie, motsvarande en
emissionslikvid om cirka 50 miljoner SEK fore avdrag for emissionsrelaterade kostnader. Sty-
relsen anser att den riktade emissionen dr det enda realistiska alternativet for att sdkerstélla
Thunderfuls fortlevnad under rddande omstidndigheter och dédrigenom ligger 1 aktiedgarkollek-
tivets intresse. Om den extra bolagsstimman inte skulle rosta for emissionen skulle bolaget

sannolikt behodva inleda insolvensforfaranden inom en snar framtid.

Av de skél som anges ovan har Thunderfuls styrelse for avsikt att foresla att en extra bolags-
stimma beslutar att genomfora den riktade emissionen. Enligt en preliminér tidsplan planerar
Bolaget att offentliggdra emissionen samt emissionsvillkoren omkring den 29 juli 2025.
Samma dag avses dven kallelse till extra bolagsstimma omkring den 28 augusti 2025 att of-
fentliggoras, for beslut om godkidnnande av styrelsens emissionsforslag. Infér denna extra bo-
lagsstimma kommer styrelsen dven att foresld att stimman beslutar om en dndring av bolags-
ordningen sa att emissionen inte medfor att antalet aktier och aktiekapitalet i bolaget oversti-
ger bolagsordningens nuvarande granser. Tva av bolagets storre aktiedgare, Owe Bergsten och
Brjann Sigurgeirsson, som tillsammans innehar 29,9 procent av aktierna och rosterna i Thun-
derful, har meddelat sin avsikt om att ingé ett tagande om att rosta for den riktade emiss-

ionen och alla relevanta beslut pa den extra bolagsstimman.

Atari har for avsikt att inga ett teckningsdtagande avseende samtliga 333 333 334 aktier i
emissionen till en teckningskurs om 0,15 SEK per aktie. Den forslagna teckningskursen om
0,15 SEK per aktie &r ett resultat av omfattande forhandlingar med olika intressenter och slut-
satsen att bolaget idag har ett begrénsat aktievérde, givet bolagets kapitalstruktur och opera-
tiva resultat. Emissionslikvididen om cirka 50,0 miljoner SEK fore avdrag for kostnader hén-
forliga till emissionen, skulle kunna erhallas inom fem dagar fran den extra bolagsstimmans

godkinnande av emissionen och innebdra att bolagets rorelsekapitalbehov tacks.

Vidare har bolagets befintliga langivare Danske Bank meddelat sin avsikt om att ingé ett for-
langningsavtal med bolaget avseende den ovan ndmnda kreditfaciliteten om cirka 117 miljo-

ner SEK (10,5 miljoner EUR) for det fall att emissionen genomfors. Per den 30 juni 2025



hade bolaget utnyttjat cirka 85 miljoner SEK av kreditfaciliteten som utan forléingningsavtalet
forfaller den 31 december 2025. Att dterbetala det utnyttjade beloppet om cirka 32 miljoner
SEK pé kreditfaciliteten skulle inte vara mdjligt utan en refinansiering, vilket skulle vara ex-
tremt utmanande att fa till pd acceptabla villkor givet bolagets prekira finansiella situation. En
forlangning av kreditfaciliteten &r sdledes en forutséttning for att stabilisera bolagets likvidi-

tet.

Om den riktade emissionen genomfors kommer antalet aktier i Thunderful att 6ka fran 74 532
894 till 407 866 228 och aktiekapitalet att 6ka fran 745 328,94 SEK till 4 078 662,28 SEK in-
nebidrandes att befintliga aktiedgare kommer att fa sina aktier och rdster utspidda med cirka
82 procent. Atari kommer genom att uppfylla teckningsatagandet inneha cirka 82 procent av
aktierna och rosterna i bolaget, det vill sdga mer an tre tiondelar av det totala rostetalet for

samtliga aktier i bolaget. Atari innehar for ndrvarande inga aktier i Thunderful.

I samband med offentliggdrandet av emissionen kommer aktiedgarna 1 Thunderful att inform-
eras om teckningsatagandet och antalet aktier och roster som Atari kommer att tilldelas 1

emissionen.

Sammanfattningsvis utgor den riktade emissionen ett erforderligt led 1 omstruktureringen av

Thunderful, som befinner sig i en situation priaglad av betydande ekonomiska svérigheter. Un-
der radande omstandigheter framstir emissionen som det i praktiken enda realistiska alternati-
vet for att sékerstélla bolagets fortsatta drift, och den bedoms ddrmed i hogsta grad ligga i ak-

tiedgarkollektivets intresse.

Hemstdllan

Mot bakgrund av ovanstdende hemstills att Aktiemarknadsndmnden beviljar Atari undantag

frdn den budplikt som annars skulle uppkomma genom att Atari infriar sitt teckningsatagande.

OVERVAGANDEN



Aktiemarknadens sjdlvregleringskommitté har utfardat takeover-regler for vissa handelsplatt-
formar. Reglerna ger inom sitt tillimpningsomréde uttryck for god sed pa den svenska aktie-

marknaden.

Av punkten III.1 i takeover-reglerna foljer att budplikt intrdder nér ndgon genom forvirv av
aktier uppnér en dgarandel som uppgér till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-
liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa Nasdaq First North Growth Market
Stockholm.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i takeover-reglerna ge besked om hur reglerna
ska tolkas och tillimpas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger. I
kommentaren till regeln ges exempel pad omstédndigheter som kan motivera att dispens ldmnas
frén budplikt. En av dessa omstdndigheter dr att aktieinnehavet uppkommit genom en emiss-
ion av aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande eko-
nomiska svérigheter. I forevarande fall dr fraga om dispens fran den budplikt som kan upp-

komma till f6ljd av att Atari forvarvar aktier genom en riktad emission i Thunderful.

Enligt ndimndens praxis dr en forutséttning for dispens med hénvisning till att aktieinnehavet
uppkommit genom en emission av aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av
ett bolag med betydande ekonomiska svérigheter, att det av framstillningen framgér dels att
bolaget dr i sddana ekonomiska svérigheter att det motiverar ett dsidoséttande av budpliktsreg-
lerna, dels att den planerade emissionen &r den 1 praktiken enda realistiska mojligheten att
komma till ridtta med situationen, se bl.a. AMN 2022:51. Aktiemarknadsndmnden har ocksa

vid en rad tillfallen provat fragor om dispens péa den grunden, se bl.a. AMN 2025:24.

Enligt nimndens mening uppfyller den nu aktuella framstéllningen de ndmnda kraven med
avseende pa den riktade emissionen av aktier i Thunderful. Atari bor saledes beviljas dispens

frdn den budplikt som annars skulle uppkomma genom att teckna de emitterade aktierna.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Féreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av namndens vice ordforande.
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