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Prospektets giltighetstid
I enlighet med artikel 12.1 i Europaparlamentets och rédets férordning (EU) 2018/1129 I6per giltighetsperioden fér detta prospekt till och
med 25 november 2025, férutsatt att prospektet kompletteras med vederbérliga tilldgg enligt artikel 23 i nédmnda férordning.

Skyldigheten att tillhandahdlla tillagg till ett prospekt i fall av nya omsténdigheter av betydelse, sakfel eller vésentliga felaktigheter
upphor efter att giltighetsperioden fér prospektet har géitt ut.



VIKTIG INFORMATION

VISSA DEFINITIONER

Med “Bolaget” eller “Envar Holding” avses, beroende p&d sammanhang, Envar Holding AB (publ), org.nr 559407-6563, den koncern vari
Bolaget &r moderbolag eller ett eller flera dotterbolag i koncernen. Med "Koncernen” avses i detta Prospekt den koncern i vilken Envar
Holding AB ér moderbolag. Med "Prospektet” avses féreliggande EU-tillvéixtprospekt. Med "Erbjudandet” avses erbjudandet att teckna
aktier enligt villkoren i Prospektet.

Vid hénvisningar till "Nasdaq First North” avses Nasdaq First North Growth Market, den registrerade tillvéixtmarknaden fér smd och
medelstora féretag i enlighet med direktiv 2014/65/EU, som bedrivs av Nasdaq Stockholm AB. Med “Stockholm Corporate Finance”
avses Stockholm Corporate Finance AB, org. nr 556672-0727, vilka agerar finansiell rddgivare i samband med Erbjudandet. Med “"Aqurat”
avses Aqurat Fondkommission AB, org. nr 556736-0515, vilka agerar emissionsinstitut i samband med Erbjudandet. Med “Euroclear”
avses Euroclear Sweden AB, org. nr 556112-8074. H&nvisning till “SEK” avser svenska kronor, hénvisning till USD avser amerikansk dollar
och hénvisning till "EUR” avser euro. Med "K” avses tusen och med "M" avses miljoner.

UPPRATTANDE OCH REGISTRERING AV PROSPEKT

Prospektet har upprdttats i enlighet med bestémmelserna i férordning (EU) 2017/1129 ("Prospektférordningen”). Prospektet har godkdnts
och registrerats av Finansinspektionen som behdérig myndighet enligt bestdmmelserna i Prospektférordningen. Finansinspektionen
godkénner detta Prospekt enbart i sé& matto att det uppfyller de krav pé fullstéindighet, begriplighet och konsekvens som anges i
Prospektférordningen och detta godkdnnande boér inte betraktas som ndgot slags stéd fér den emittent som avses i Prospektet. Detta
godkdnnande bor inte heller betraktas som ndagot slags stod for kvaliteten pé de vardepapper som avses i Prospektet och investerare
bér géra sin egen bedémning av huruvida det &r ldmpligt att investera i dessa vdrdepapper. Prospektet har upprdattats som ett
EU-tillvxtprospekt i enlighet med artikel 15 i Prospektférordningen. Prospektet finns tillgangligt pd& Bolagets hemsida,
www.envarstudio.com, pd Aqurats hemsida, www.aqurat.se, p& Stockholm Corporate Finances hemsida www.stockholmcorp.se och pé
Finansinspektionens hemsida, www fi.se.

Sammanfattningen av Prospektet har éversatts till norska. Finansinspektionen har inte granskat eller godként sammanfattningen pd
norska. | hdndelse av diskrepans mellan sammanfattningen i det svenska Prospektet och éversattningen av sammanfattningen ska det
svenska Prospektet dga foéretréide. Bolaget har éven ansékt om att Prospektet ska passporteras till Finland och Norge.

VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Bolaget har inte vidtagit och kommer inte att vidta ndgra atgarder for att tilldta ett erbjudande till allménheten i ndgra andra
jurisdiktioner én Sverige, Finland och Norge. Erbjudandet att teckna aktier enligt Prospektet riktar sig inte, direkt eller indirekt, till sGdana
personer vars deltagande férutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra &tgdrder én de som féljer av svensk ratt. Prospektet
fér inte distribueras i eller till land dar distributionen eller Erbjudandet enligt Prospektet férutsatter ytterligare registrerings- eller andra
dtgarder an sddana som foljer av svensk ratt eller strider mot tilldmpliga bestémmelser i sddant land. Inga aktier eller andra
vardepapper utgivna av Envar Holding har registrerats eller kommer att registreras enligt United States Securities Act frédn 1933 enligt
dess senaste lydelse och inte heller enligt ndgon motsvarande lag i ndgon delstat i USA. Erbjudandet omfattar inte personer med
hemvist i USA, Australien, Belarus, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Ryssland, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller i ndgot annat
land ddr Erbjudandet eller distribution av Prospektet strider mot tillémpliga lagar eller regler eller férutsatter ytterligare prospekt,
registreringar eller andra atgdarder dn de krav som féljer av svensk ratt. Anmdlan om férvarv av aktier i strid med ovanstéende kan
komma att anses vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av detta Prospekt mdste informera sig om och félja sddana restriktioner.
Atgarder i strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillamplig vérdepapperslagstiftning.

En investering i vardepapper &r férenat med risker, fér mer information se avsnittet 'Riskfaktorer’. N&r en investerare fattar ett
investeringsbeslut mdste de forlita sig pd sin egen beddémning av Envar Holding och erbjudandet enligt Prospektet, inklusive
foreliggande sakférhdllanden och risker. Infor ett investeringsbeslut bor potentiella investerare anlita egna professionella réddgivare
samt noga utvérdera och évervéiga investeringsbeslutet. Investerare fér endast férlita sig pd informationen i Prospektet och eventuella
tillégg till Prospektet. Ingen person ¢r behérig att ldmna ndgon annan information eller géra andra uttalanden én de som finns i
Prospektet, och om sé sker, ska s&ddan information eller séddana uttalanden inte anses ha godkdnts av Envar Holding och Envar Holding
ansvarar inte fér sédan information eller sédana uttalanden.

TVIST OCH TILLAMPLIG LAG
Tvist i anledning av Erbjudandet, innehdllet i Prospektet och dédrmed sammanhdngande rattsforhdllanden skall avgéras av svensk
domstol. Svensk materiell ratt ar exklusivt tillédmplig pé Prospektet och Erbjudandet.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION OCH MARKNADSINFORMATION

Prospektet innehdller information frén tredje part. Bolaget bekrdftar att information frén tredje part har &tergetts korrekt och att sévitt
Bolaget kénner till och kan utréna av information som har offentliggjorts av tredje part inga sakférhdllanden har utelémnats som skulle
gora den dtergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Information i Prospektet som rér framtida férhdllanden, sdsom uttalanden och antaganden avseende Bolagets framtida utveckling och
marknadsforutsattningar, baseras pd aktuella férhdllanden vid tidpunkten for offentliggérandet av Prospektet. Framtidsinriktad
information dr alltid férenad med osdkerhet eftersom den avser och ér beroende av omsténdigheter utanfoér Bolagets kontroll. Nédgon
forsakran att beddémningar som gérs i Prospektet avseende framtida férhdllanden kommer att realiseras Idmnas darfor inte, vare sig
uttryckligen eller underférstdtt. Bolaget dtar sig inte heller att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av uttalanden avseende
framtida forhdllanden till féljd av ny information eller dylikt som framkommer efter tidpunkten for offentliggérandet av Prospektet, utdver
vad som féljer av tillémplig lagstiftning.

NASDAQ FIRST NORTH GROWTH MARKET

Nasdagq First North Growth Market &r en registrerad tillvéxtmarknad fér smé och medelstora féretag, i enlighet med direktiv 2014/65/EU
om marknader fér finansiella instrument som har inférlivats i den nationella lagstiftningen i Danmark, Finland och Sverige, och drivs av
en boérs inom Nasdag-koncernen. Emittenter p&d Nasdaq First North Growth Market ér inte féoremal fér samma regler som emittenter pd
en reglerad huvudmarknad, sdsom definierat i EU-lagstiftningen (som har inférlivats i nationell lagstiftning). De dr istéllet féremal for
mindre omfattande regler och férordningar anpassade till mindre tillvéxtféretag. Risken med att investera i en emittent pd Nasdagq First
North Growth Market kan darfér vara hégre édn en investering i en emittent p& huvudmarknaden. Alla emittenter som har aktier
upptagna till handel pd Nasdaq First North Growth Market har en certifierad rddgivare som évervakar att reglerna efterlevs. Amudova AB
ar Bolagets Certified Adviser. Amudova AB dger inga aktier i Bolaget. Respektive bérs inom Nasdag-koncernen godkdnner ansékan om
upptagande till handel.

PRESENTATION AV FINANSIELL INFORMATION

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har avrundats fér att géra informationen lattillgéinglig for 1asaren.
Foljaktligen kan siffror i vissa kolumner inte 6verensstdmma exakt med angiven totalsumma. Férutom ndr sé uttryckligen anges har
ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.



Innehdllsférteckning:

Handlingar inférlivade genom hénvisning

Sammanfattning

Ansvariga personer, information frén tredje part och godkénnande av behérig myndighet
Motiv fér Erbjudandet

Verksamhetsbeskrivning och marknadséversikt

Redogdrelse for rérelsekapital

Riskfaktorer

Villkor fér vardepapperen

N&rmare uppgifter om Erbjudandet och upptagande till handel
Bolagsstyrning

Finansiell information och nyckeltal

Legala fradgor, dgarférhdllanden och kompletterande information
Tillgadngliga handlingar

Adresser

13

14

21

22

28

30

35

38

43

45

46



Handlingar inférlivade genom hénvisning

Investerare boér ta del av all den information som inférlivats i Prospektet genom hdnvisning. Information, till
vilken hanvisning sker, ska l&dsas som en del av Prospektet. Nedan angiven information, som del av inférlivade
dokument, ska anses inférlivade i Prospektet genom hdnvisning och utgér en del av Prospektet. De delar av
dokumenten som inte inforlivats i Prospektet beddms antingen inte vara relevanta fér investerare eller s&
dterges motsvarande information p& annan plats i Prospektet.

Kopior av Prospektet och de inférlivade handlingarna kan erhdllas elektroniskt via Bolagets hemsida,
www.envarstudio.com, eller i pappersformat pé Bolagets adress Goétgatan 78 i Stockholm.

Observera att informationen pd Envar Holdings eller tredje parts hemsida inte ingdr i Prospektet sdvida inte
denna information inférlivas i Prospektet genom hdénvisning. Information pé& Envar Holdings eller tredje parts
hemsida har inte granskats eller godké&nts av Finansinspektionen.
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Sammanfattning

1. Inledning

1.1 Vardepapperens
namn och ISIN

1.2 Identitet, LEI-kod
och
kontaktuppgifter

1.3 Uppgifter om
behdrig myndighet
som godkdnt
Prospektet

1.4 Datum fér
godkdnnande av
Prospektet

1.6 Varning

Erbjudandet omfattar aktier i Envar Holding AB med ISIN-kod SE0023134895.

Envar Holding AB

Adress: Gotgatan 78, 118 30 Stockholm.
Telefon: 08-500 200 05

E-post: info@envarstudio.com
Hemsida: www.envarstudio.com
Organisationsnummer: 559407-6563
LEI-kod: 6367005E2Q9HYZ02FM05

Prospektet har granskats och godkénts av Finansinspektionen sdsom behoérig myndighet. Kontaktinformation
till Finansinspektionen ar:

Besbksadress: Brunnsgatan 3, 111 38, Stockholm
Postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm

Telefon: +46 (0)8 408 980 00

Hemsida: www.fi.se

E-postadress: finansinspektionen@fi.se

Detta Prospekt godkdndes av Finansinspektionen den 25 november 2024.

Denna sammanfattning bér I&sas som en introduktion till EU-tillvéixtprospektet och alla beslut om att investera
i vérdepapperen bér grundas pé att investeraren studerar hela Prospektet. Investeraren kan férlora hela eller
delar av sitt investerade kapital.

Ndr ett yrkande relaterat till information i ett EU-tillvéxtprospekt gérs i domstol kan den investerare som ar
kdrande enligt nationell lagstiftning i medlemsstaterna bli tvungen att betala kostnaden fér att dversatta
EU-tillvéxtprospektet innan de rattsliga férfarandena inleds. Civilréttsligt ansvar omfattar enbart de personer
som har presenterat sammanfattningen inklusive &versdttningar av  denna, men enbart om
sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller inkonsekvent jamfért med de andra delarna av
EU-tillvéxtprospektet eller om den tillsaommmans med andra delar av EU-tillvéxtprospektet inte ger den
nyckelinformation som investerare behdver vid beslut om huruvida de ska investera i de berbrda
vardepapperen.

2. Nyckelinformation om emittenten

2.1 Information om
emittenten

2.2 Finansiell
nyckelinformation
om emittenten

Envar Holding AB, org. nr 559407-6563, dr ett svenskt publikt aktiebolag som registrerades i Sverige den 7
oktober 2022 och vars verksamhet bedrivs enligt svensk rdtt. Bolagets verksamhet regleras av
aktiebolagslagen (2005:551). Styrelsen i Envar Holding har sitt séte i Stockholm. Bolagets verkstéllande direktér
ar Atey Ghailan.

Envar Holding dr en outsourcing- och utvecklingsstudio med fokus p& grafisk design, 3D-grafik, animationer
och illustrationer till huvudsakligen spelutvecklingsféretag eller andra féretag verksamma inom
underhdliningsindustrin. Bolaget har etablerat sig som en leverantér av grafik- och utvecklingstjénster till
vissa vdlkédnda varumdrken inom spelindustrin, inklusive féretag som Riot Games, Netflix, EA Games,
Nickelodeon, NetEase, Blizzard, 2K, Hasbro, Sony och Tencent.

Envar Holding bestdr idag av tvé helégda dotterbolag: Envar Entertainment AB ("Envar Entertainment”) och
Envar Games AB ("Envar Games”). Historiskt har Envar Entertainment representerat den huvudsakliga
verksamheten men i slutet av 2022 grundades Envar Games for att inleda egen spelutveckling och dérigenom
upparbeta egna intellektuella rattigheter relaterat till spelutvecklingen. Envar Games ansvarar idag for
utvecklingen av Bolagets foérsta egenutvecklade spel, ett spel inom den populdra open world survival-genren
med planerad lansering under andra kvartalet 2026.

Per datumet foér Prospektet kontrolleras Bolaget direkt av Atey Ghailan som ¢&ger samtliga aktier i Envar
Holding.

Den historiska finansiella informationen har hdmtats frdn Envar Holdings sammanslagna finansiella rapporter
for rakenskapsadren 1 januari — 31 december 2022 och 1januari — 31 december 2023 som har reviderats av
Bolagets revisor, samt Envar Holdings finansiella deldrsinformation for perioden 1 januari — 30 september 2024
med jamférelsesiffror frén niomdnadersperioden som avslutades den 30 september 2023. De sammanslagna
finansiella rapporterna for rékenskapsdren 2022 och 2023 med ddrtill fogade rapporter frén oberoende revisor
samt deldrsrapporten fér perioden januari — september 2024 har upprdttats i enlighet med
Arsredovisningslagen (1995:1554) och Bokféringsndmndens allménna r&d BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning, (K3).

Utvalda poster frdn Koncernens resultatrékning

jan-sep jan-sep
KSEK 2024 2023 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsdattning 49 421 45 256 65 241 53 594
Rorelseresultat 4 336 -6 305 2030 20 689
Periodens resultat 3 351 -6165 913 15 959
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Utvalda poster fran Koncernens balansrékning

KSEK 30 sep 2024 30 sep 2023 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad

Summa tillgéngar 36774 21320 30 838 30 827

Summa eget kapital 25144 14 610 21813 20 900

Utvalda poster fran Koncernens rapport éver kassafléde

jan-sep jan-sep
KSEK 2024 2023 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Kassaflode frdn den
I6pande verksamheten SlLt B = B
Kassaflode fran
investeringsverksamheten 5443 2601 ~11250 ~1405
Kassafléde fran 1178 50 _ _

finansieringsverksamheten

Upplysningar av sdrskild betydelse i revisionsberdttelsen
I rapporten frén oberoende revisor avseende sammanslagna finansiella rapporter rékenskapsdren 1 januari —
31 december 2022 och 1januari — 31 december 2023 Idmnas féljande upplysning av sdrskild betydelse.

"Vi vill fasta uppmdrksamheten pd not 1i de sammanslagna finansiella rapporterna som beskriver grunden
fér upprattandet, inklusive tillvédgagdngssdttet och syftet med upprdttandet. De sammanslagna finansiella
rapporterna har upprdttats fér prospekténdamdl eftersom Envar Holding AB:s aktier ska upptas fér handel p&
oreglerad marknad. Vart uttalande dr inte modifierat med avseende pé detta.”

Nyckeltal

Envar Holding tilldmpar vissa nyckeltal vid sin analys av verksamheten och dess utveckling vilka inte definieras
enligt K3. Skalet till att alternativa nyckeltal anvdnds dr att de utgér kompletterande matt for Bolagets
finansiella stéllning och Bolaget beddémer att de alternativa nyckeltalen ér viktiga for forstéelsen av
verksamheten. Envar Holdings alternativa nyckeltal ska inte jamféras med andra nyckeltal med liknande
namn som anvénds av andra féretag. Bolagets nyckeltal for rékenskapsdren 2023 och 2022 har reviderats av
Bolagets revisor. Nyckeltalen for perioden frédn och med den 1 januari till och med den 30 september 2024 med
jamférelsesiffror for motsvarande period under 2023 har inte reviderats av Bolagets revisor.

jan-sep jan-sep
Belopp i KSEK 2024 2023 2023 2022

Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsdattning 49 421 45 256 65 241 53594
Rorelseresultat (EBIT)D 4 336 -6 305 2030 20 689
EBIT-marginal (%)) 8,77 -13,93 30 38,60
EBITDA]) 4948 -5 835 2704 20 963
EBITDA-marginal (%)" 10,01 -12,89 44 39,11
Omséttningstillvéxt (%)]) 9,20 N/A 21,73 N/A
Soliditet (%)1) 68,37 68,53 70,73 67,80
Resultat per aktie, SEK 6 701,12 -12 330,95 1826,52 31917,63
Antal aktier 500 500 500 500

1) Alternativt nyckeltal



2.3 Huvudsakliga
risker specifika for
emittenten

Risker relaterade till Envar Holdings verksamhet och bransch

Envar Holding dr beroende av framgdngsrik lansering av sitt férsta egenutvecklade spel for att kunna uppnd
Koncernens tillvaxtmdl

For att Bolaget ska uppnd sina tillvéixtmal, frémst inom verksamhetsgrenen Envar Games, dr det av avgérande
betydelse att lanseringen av dess forsta egenutvecklade spel blir framgdngsrik och mottas positivt pd
spelmarknaden. Om lanseringen av Envar Holdings férsta egenutvecklade spel blir framgéngsrik avser Envar
Holding att i framtiden lansera ytterligare spel i samma spelvdrld vilket innebdér mindre risker fér Bolaget
jamfért med att lansera ett helt nytt spel. Faktorer som péverkar mottagandet av Bolagets spel pé
spelmarknaden inkluderar val av distributionskanal, marknadsféringsdtgarder, kvaliteten pd aktuellt spel och
spelupplevelsen,  speltrender,  konkurrens  vid lanseringstillfallet  och konjunktursvéngningar.

Om lanseringen av Bolagets férsta egenutvecklade spel inte blir framgdéngsrik, beroende pé en eller flera av
ovan angivna faktorer, alternativt om Bolaget inte lyckas férdigstdlla spelet i tid, finns det en risk att de intdkter
som Bolaget generar genom férsdljning av spelet blir mindre an férvéntat och dérmed inte técker de
kostnader som Envar Holding haft i samband med spelutvecklingen. Vidare finns det dé en risk att Bolaget inte
ser ndgot vdrde i att lansera ytterligare spel i samma spelvarld samt att den tillvaxt som Bolaget ser i
utveckling av spel &t tredje parter inte uppnds. For det fall ovanstédende risker férverkligas kan det f& vésentligt
negativa konsekvenser for Bolaget i form av uteblivna intdkter och minskad tillvéxt. Envar Holding dr sdledes i
hég grad beroende av en framgdngsrik lansering av sitt forsta egenutvecklade spel. Om Envar Holding inte
lyckas med en framgdéngsrik lansering av sitt férsta egenutvecklade spel kan det leda till en vésentlig negativ
inverkan pé Bolagets tillvéxt och rérelseresultat.

Envar Holding d&r féremdl for risker relaterat till férlust av nyckelkunder med starkt varumdrke och hégt
renommé

Bolaget har i dagslaget ett antal nyckelkunder med starkt varumérke och hégt renommé inom sina respektive
marknadssegment. Bland dessa kunder &terfinns bland annat Riot Games, Tencent, Nickelodeon, Sony, Netflix,
EA Games och Hasbro. Eftersom dessa nyckelkunder har ett starkt varumdrke och hégt renommé kan de
fungera som referenser och bdrande av Bolagets anseende pd& marknaden. Det kan i sin tur leda till att
Bolaget lyckas fd in ytterligare uppdrag och kunder. Férlust av en eller flera sddana kunder kan darfér leda till
att Bolagets konkurrenskraft p& marknaden minskar samt att Bolagets férmdga att attrahera nya kunder samt
behdlla befintliga kunder forsvéras, vilket i sin tur skulle ha en vdsentlig negativ inverkan pd& Bolagets
verksambhet, finansiella stéllning och rérelseresultat.

Envar Holding dér beroende av ett antal stérre Gterkommande kunder

Bolagets huvudsakliga forsdljning sker i dagsléget till storsta del till ett antal stérre d&terkommande
internationella féretag, i och utanfér Sverige. Cirka 70 procent av Bolagets kunder dr sddana kunder som
Bolaget kontinuerligt far uppdrag frdn och som Bolaget arbetat med i flertalet projekt. Det dr inte sdkert att
Bolaget framéver kommer kunna behdlla sina stérre kunder och férlust av en eller flera sddana kunder skulle
kunna ha en vdsentligt negativ inverkan pd Bolagets verksamhet och rérelseresultat. Det dr inte heller sdkert
att Bolaget i framtiden kommer kunna ingd nya kundavtal av betydande vérde, vilket i sin tur skulle kunna ha
en negativ effekt pd Bolagets tillvéxt.

Envar Holding verkar i en konkurrensutsatt bransch

Envar Holding verkar pd en mycket konkurrensutsatt marknad som kdnnetecknas av snabb teknisk utveckling
med sténdiga férbdattringar och lanseringar av ny teknik och nya spel. Den breda geografiska marknaden fér
Envar Holding gér att antalet féretag som kan ses som konkurrenter ér stort och Envar Holding konkurrerar
bé&de med smd& och stora aktérer fréin flera olika regioner. Det stéller héga krav pd de tjénster som Bolaget
idag erbjuder samt de spel som Bolaget kan komma att lansera pd spelmarknaden. Bolaget bedémer att den
stérsta konkurrensen finns inom ramen fér verksamhetsgrenen Envar Games. Om Bolaget skulle misslyckas
med att konkurrera effektivt skulle det ge upphov till en vasentlig negativ pdverkan pd Bolagets verksamhet,
rérelseresultat och tillvéxt.

Vad gdller de outsourcingtjéinster fér exempelvis illustration och animation som Envar Holding tillhandahdiller
andra aktérer genom verksamhetsgrenen Envar Entertainment krévs att Envar Holding sténdigt uppdaterar
sitt erbjudande utefter rédande tekniska och digitala foérutséttningar samt trender. Om Envar Holding
misslyckas med att férnya och uppdatera sitt erbjudande pé& denna del av marknaden finns risk fér att Envar
Holding forlorar marknadsandelar vilket skulle kunna ha en vésentlig negativ inverkan pd Bolagets verksamhet
och intdkter.

Legala och regulatoriska risker

Envar Holding dar féremdl fér risker relaterade till immateriella réttigheter

Envar Holding dr beroende av sin férmdga att skydda sina immateriella rattigheter och att tillférsékra
mojligheterna att éverldta de immateriella ratter Bolaget utvecklar for sina kunder. Bolagets immateriella
rattigheter utgérs huvudsakligen av domdner och varumdérken, samt de upphovsrattsliga verk som utvecklas i
samband med Bolagets satsning inom spelutveckling. Vidare utvecklar Bolaget upphovsréttsliga verk for
kunders rékning. Om Bolaget i framtiden inte kan sdkerstdlla tillréckligt immaterialrattsligt skydd foér sina
domdner och sitt varumdérke och sina upphovsrétter kan det ha en negativ inverkan pé Bolagets verksamhet
och konkurrenskraft pd marknaden samt férséimra férutséttningarna fér Bolaget att ingé avtal om férsaljning
av produkter och/eller tjénster eller ingd samarbetsavtal. Detsamma gdller om Bolaget inte tillférsakrar réatten
att till sina kunder éverldta de immateriella rétter Bolaget utvecklar fér kunderna.

Envar Holding dr vidare beroende av att upprdtthdlla ett tillfredsstéllande skydd for intern specifik kunskap,
know-how och féretagshemligheter, vilka till skillnad frdn ménga andra immateriella réttigheter inte kan
skyddas genom registreringar. Det finns en risk for otilldten spridning eller obehérig anvéndning av Bolagets
information. Om Envar Holdings know-how eller féretagshemligheter sprids eller anvéinds pd ett obehérigt sét,
eller om konkurrenter oberoende utvecklar motsvarande know-how, kan det negativt pdverka Bolagets
verksamhet genom exempelvis forlust av konkurrensférdelar som informationen medfér gentemot Bolagets
konkurrenter, vilket i sin tur skulle ha en negativ effekt p& Envar Holdings konkurrenskraft och
intjéningsférméga.



Finansiella risker

Envar Holdings tillvéixtmdal ér foremdil for risker relaterade till ett icke framgdngsrikt Erbjudande

Styrelsen har gjort bedémningen att det befintliga rérelsekapitalet (det vill s&ga rérelsekapital fére
genomférandet av  Erbjudandet) inte tdcker Bolagets aktuella behov under den kommande
tolvmd&nadersperioden givet de investeringar som dar planerade foér spelutvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel. Genom Erbjudandet dkar Bolagets majligheter att lansera det férsta egenutvecklade
spelet i enlighet med tilltéinkt tidplan. Bolaget ér sdledes i behov av extern finansiering for att realisera sina
tillvéxtplaner, vilket &r anledningen till Erbjudandet. Om Bolaget inte lyckas sdkerstélla kapital genom
Erbjudandet kan Bolaget i sé fall behdva skjuta pd tidplanen for lansering eller lansera spelet pd utsatt tidplan
men med en légre utvecklingsnivd. Bolaget kan dven behéva sdéka alternativa finansieringsmaojligheter genom
t.ex. en publishing-affdr, vilket innebdr att Bolaget ingdr ett forlagsliknande avtal dér férlaget ansvarar for del
av spelutvecklingen och tillhérande kostnader samt tar en viss procentsats av vinsten, alternativt ytterligare
kapitalanskaffning eller I&nefinansiering, vilket utgoér en risk for att Bolaget inte uppndr sina tillvéxtmal i tid.

I samband med Erbjudandet har ett konsortium av investerare ldmnat dtaganden om totalt 54 MSEK,
motsvarande 27 procent av Erbjudandet. Detta minskar risken for att Bolaget inte lyckas sdkra tillréickligt
kapital for sina tillvéxtplaner genom Erbjudandet. Cornerstone-investerarnas dtaganden d&r dock inte
sdkerstdllda genom bankgaranti, spdrrmedel, pantsdttning eller néigot annat liknande arrangemang. Det finns
sdledes en risk att Cornerstone-investerarnas dtaganden, helt eller delvis, inte kommer att uppfylias.

3. Nyckelinformation om emittentens vérdepapper

3.1 Information om
vdrdepapperen,
rattigheter
férenade med
vdrdepapperen
och
utdelningspolicy

3.2 Plats fér handel

3.3 Garantier som
vdardepapperen
omfattas av

3.4 Huvudsakliga
risker specifika fér
vdardepapperen

Bolaget har endast ett aktieslag och samtliga utestdende aktier dr fullt betalda. Antalet aktier i Envar Holding
fore Erbjudandet uppgdr till 10 000 000, med ett kvotvarde om 0,05 SEK.

Aktierna i Envar Holding har emitterats i enlighet med svensk ratt och bestdmmelserna i aktiebolagslagen
(2005:551). Rattigheterna férenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de rattigheter som féljer av
bolagsordningen, kan endast dndras enligt de férfaranden som anges i ndmnda lag. Aktiens ISIN-kod dr
SE0023134895. Aktierna i Bolaget ér denominerade i SEK, &r av samma klass och &r utstéllda till innehavare.

Varje aktie berattigar till en (1) rést pd Bolagets bolagsstémma. Varje réstberdattigad aktiedgare fér vid
bolagsstéimma résta foér fulla antalet av denna &gda och féretrddda aktier. AktieGigare har normalt
féretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner och konvertibla skuldebrev i enlighet med
aktiebolagslagen, sdvida inte bolagsstdmman eller styrelsen med stéd av bolagsstémmans bemyndigande
beslutar om avvikelse frdn aktiedigarnas foretrédesratt.

Varje aktie ger lika ratt till Bolagets tillgéngar och vinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget har aktiedgare
ratt till andel av 6verskott i férhdllande till det antal aktier som aktiedigaren innehar. Inga begrénsningar
foreligger avseende aktiernas déverldtbarhet.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdmman och utbetalning ombesérjs av Euroclear. Ratt till utdelning
tillkommer den som dr registrerad som aktieGigare i den av Euroclear férda aktieboken pd den
avstédmningsdag fér utdelning som beslutas av bolagsstémman. Bolagets kassafléde de kommande &ren ska
anvéndas for att finansiera fortsatt expansion. Detta innebdrr att styrelsen inte har fér avsikt att féreslé ndgon
utdelning under de kommande dren.

Nasdaq Stockholm AB meddelade den 22 november 2024 att Bolaget uppfyller kraven for notering pé Nasdaq
First North, under férutsattning att vissa sedvanliga villkor, déribland att Bolaget inkommer med en sddan
ansokan och att spridningskravet foér Bolagets aktier ér uppfyllt senast den férsta handelsdagen pé& Nasdag
First North. Aktierna som emitteras i Erbjudandet kommer ocksd tas upp till handel p& Nasdaq First North.
Foérsta dag fér handel férvéntas éga rum den 17 december 2024.

Vardepapperen omfattas inte av garantier.

En aktiv och likvid marknad fér handel i Envar Holdings aktier kanske inte utvecklas, aktiepriset kan vara
volatilt och investerare kan férlora hela eller delar av sitt investerade kapital

Vérdepappershandel dr alltid férknippat med risk och risktagande. Fére Erbjudandet har det inte funnits négon
ordnad handel i Bolagets aktier. Det finns en risk fér att en aktiv och likvid handel inte kommer att utvecklas
eller, om s&dan handel utvecklas, att den inte kommer att fortsétta efter att Erbjudandet har genomforts.
Bolaget kan inte pd férhand bedéma i vilken utstrdckning intresset for att investera i aktierna kommer att leda
till utveckling och upprétthdllande av en aktiv och likvid handel i Bolagets aktier. Om en aktiv och likvid handel
inte kan upprétthdllas, kan det innebdra svdrigheter att avyttra aktierna. Erbjudandepriset kommer inte
nédvandigtvis att dterspegla det pris till vilket investerare pd marknaden kommer att vara villiga att képa och
sdlja aktierna efter Erbjudandet. Prisséttningen pd Bolagets aktie dr ocksé beroende av faktorer som ligger
utanfér Envar Holdings kontroll, bland annat kapitalmarknadens férvéntningar och utveckling samt den
ekonomiska och politiska utvecklingen i allménhet. Dérfér kanske investerare inte kan sdélja aktierna till ett pris
som motsvarar eller éverstiger Erbjudandepriset.

Befintliga aktiedigares férsdljning av aktier kan leda till att aktiekursen sjunker
Marknadspriset fér Bolagets aktie kan sjunka om det férekommer, eller férvéintas férekomma, betydande
férsdljning av Bolagets aktier, av Atey Ghailan.

Atey Ghailan har &tagit sig gentemot Stockholm Corporate Finance, med vissa sedvanliga undantag, att avstd
fradn att sdlja eller pd annat satt dverlata eller avyttra vardepapper utan féregdende skriftligt samtycke fréin
Stockholm Corporate Finance, under en period om 360 dagar frén den forsta handelsdagen pé& Nasdaq First
North. Efter att den relevanta lock up-perioden har I6pt ut kommer Atey Ghailan vara fria att sélja sina aktier i
Bolaget. Forsdljning av betydande mdangder av Bolagets aktier pd den offentliga marknaden efter lock
up-perioden, eller uppfattningen att sddan forsdljning kan intraffa, kan leda till att marknadspriset pé Bolagets
aktier sjunker.



Atey Ghailan kommer fortséttningsvis att utéva betydande kontroll 6ver Envar Holding efter Erbjudandet,
vilket kan begrdansa nya aktieéigares méjlighet att paverka Bolagets angelégenheter

Atey Ghailan, kommer att dga totalt cirka 80 procent av aktierna i Bolaget, férutsatt att Erbjudandet ar
fulltecknat. Det &r sannolikt att Atey Ghailan fortsattningsvis kommer att ha ett betydande inflytande &ver
utfallet i frégor som l&dmnas till Bolagets aktiedgare fér godkdnnande, sdsom val av styrelse, dndring av
bolagsordningen, aktieemission och utdelningsbeslut. Atey Ghailans intressen kan skilja sig frén eller
konkurrera med andra aktiedgares intressen och Atey Ghailan skulle kunna utéva inflytande éver Bolaget pd
ett satt som strider mot 6vriga aktieGigares intressen.

4. Nyckelinformation om Erbjudandet

4.1 Villkor och
tidsplan fér
Erbjudandet

4.2 Motiv till
Erbjudandet och
anvdndning av
emissionslikvid

Erbjudandet
Erbjudandet omfattar hégst 2 500 000 nyemitterade aktier i Bolaget. De nyemitterade aktierna motsvarar en
emissionslikvid om 50 MSEK fére avdrag fér emissionskostnader.

Erbjudandepris

Erbjudandepriset har faststdlits av styrelsen i samréd med Stockholm Corporate Finance och uppgér till 20
SEK, motsvarande ett bolagsvérde fore Erbjudandet uppgdende till 200 MSEK. Minsta forvérvspost ér 300 aktier
motsvarande 6 000 SEK, darefter sker anmdlan om férvérv i valfritt antal aktier.

Anmdlningsperiod

Anmdlan om férvarv av aktier ska ske under tiden frédn och med den 26 november 2024 till och med den 10
december 2024. Styrelsen i Envar Holding férbehdiller sig ratten att fériinga anmdlningsperioden samt tiden
fér betalning. Beslut om att férldinga kommer att offentliggéras senast sista dagen i anmdalningsperioden.

Tilldelning
Tilldelning av aktier berdknas ske den 12 december 2024.

Villkor for fullféljande

Erbjudandet dr villkorat av att inga omstéandigheter uppstér som kan medféra att tidpunkten for att
genomféra Erbjudandet bedéms som olédmplig. Sddana omstéandigheter kan till exempel vara av ekonomisk,
finansiell eller politisk art och kan avse sévdl omsténdigheter i Sverige som utomlands liksom att intresset for
att delta i Erbjudandet bedéms av styrelsen fér Envar Holding som otillréickligt. Styrelsen férbehdller sig ratten
att d&terkalla Erbjudandet for det fall styrelsen anser att det &r olampligt att genomféra Erbjudandet och
inkomna anmdlningar kommer dd att bortses ifrdn och eventuell inbetald likvid kommer att dterbetalas. Om
Erbjudandet aterkallas kommer detta att offentliggéras sd snart som mojligt genom pressmeddelande senast
innan avrdkningsnotor skickas ut, vilket berdknas ske omkring den 12 december 2024. Envar Holding har ej
mojlighet att aterkalla Erbjudandet efter det att handeln med vdrdepapperen har inletts.

Upptagande till handel
Berdéiknad férsta dag for handel pd Nasdagq First North ér den 17 december 2024.

Utspéidning

Antalet aktier kommer, vid fulltecknat Erbjudande, att 6ka med 2 500 000 frén 10 000 000 till 12 500 000,
motsvarande en utspddning om 20 procent av kapitalet och résterna i Bolaget (berdknat som antalet nya
aktier till f8ljd av Erbjudandet dividerat med det totala antalet aktier i Bolaget efter fulltecknat Erbjudande).

Befintliga aktiedgare har ej méjlighet att kompensera sig fér den utspdadningseffekt som uppstdr till féljd av
Erbjudandet.

Ataganden fran Cornerstone-Investerare

| samband med Erbjudandet har ett konsortium av investerare ("Cornerstone-Investerarna”) lémnat
dtaganden om totalt 27 MSEK, motsvarande 54 procent av Erbjudandet. Cornerstone-investerarna erhdller
ingen ersattning for sina dtaganden och deras investeringar gérs pd samma villkor som fér andra investerare
i Erbjudandet. Cornerstone-investerarnas dataganden dr dock inte sdkerstdllda genom bankgaranti,
spdrrmedel, pantséttning eller ndgot annat liknande arrangemang.

Kostnader
Emissionskostnaderna foérvéntas uppgé till cirka 4,8 MSEK och bestdr huvudsakligen av ersdattning till finansiell
och legal rédgivare i anslutning till Erbjudandet.

Kostnader som aléggs investerare
Inga kostnader dléiggs investerare som deltar i Erbjudandet.

Envar Holding dar ett l1onsamt féretag inom sin nisch. Bolagets I&ngsiktiga ambitioner och malséattning
omfattar, utéver tillhandahdllande av tjénster inom grafisk- och 3D-grafik, illustrationer och animationer, éiven
egen spelutveckling, dgande och utveckling/féradling av intellektuella rattigheter samt olika initiativ for
utbildning och talangutveckling. | syfte att i snabbare takt agera pd Bolagets l&dngsiktiga mal avser Bolaget
o6ka investeringarna inom initialt den egna spelutvecklingen, dvs. inom ramen fér verksamheten i
dotterbolaget Envar Games. Envar Holding har till dags dato investerat cirka 30 MSEK i egen spelutveckling och
avser investera ytterligare cirka 50 MSEK.



Motivet foér Erbjudandet dr att erhdlla kapital fér att 6ka moéjligheterna att lansera Envars forsta
egenutvecklade spel enligt tilltéinkt tidplan. Om Erbjudandet inte skulle fulltecknas innebdr detta sdledes att
det finns en risk att lanseringen av spelet férsenas eftersom Bolaget inte kommer kunna allokera ytterligare
resurser till spelutvecklingen. Bolaget har dock inte gjort ndgra fasta d&taganden gdllande
utvecklingskostnader i forhdllande till spelet.

Styrelsen i Envar Holding gér bedémningen att en notering av Envar Holdings aktier p&d Nasdaq First North ékar
intresset for Envar Holding fradn sévdl professionella- och institutionella investerare, 6kar méjligheterna att
anskaffa kapital samt mojliggér en dndamdalsenlig handel i Bolagets aktie for sévdl privata som professionella
investerare.

Emissionslikvidens anvéndande

Om Erbjudandet fulltecknas erhdller Envar Holding en emissionslikvid om 50 MSEK fére emissionskostnader om
sammanlagt cirka 4,8 MSEK. Den férvantade nettolikviden frén Erbjudandet, vid full teckning, berdknas sdledes
uppgé till cirka 45,2 MSEK. Nettolikviden avses disponeras for féljande dndamdl angivna i prioritetsordning.

Spelutveckling av Bolagets férsta egenutvecklade spel 80%
Ovrig spelutveckling 20%

Styrelsen gér bedémningen att det befintliga rérelsekapitalet (det vill séiga rérelsekapital fére genomférandet
av Erbjudandet) inte técker Bolagets aktuella behov under den kommande tolvménadersperioden givet de
investeringar som &r planerade for spelutvecklingen av Bolagets férsta egenutvecklade spel. Befintliga likvida
medel, tillsammans med férvantade kassafldden fréin dotterbolaget Envar Entertainment, bedéms téicka
Bolagets rérelsekapitalbehov, inklusive planerade investeringar, till och med oktober 2025. Bolaget bedémer,
med beaktande av bedémda kassafléden, att Bolaget har ett sammanlagt rérelsekapitalunderskott om cirka
0,5 MSEK for den kommande tolvmdanadersperioden.

Radgivare, intressen och intressekonflikter

Stockholm Corporate Finance AB dr finansiell raddgivare och Advokatfirman Delphi KB dr legal raddgivare till
Envar Holding i samband med Erbjudandet och har bitrdtt Bolaget i upprattandet av Prospektet. D& samtliga
uppgifter i Prospektet harrér frén Bolaget friskriver sig Stockholm Corporate Finance och Advokatfirman Delphi
KB frén allt ansvar i férhdllande till befintliga eller blivande aktieéigare i Bolaget och avseende andra direkta
eller indirekta ekonomiska konsekvenser till féljd av investerings- eller andra beslut som helt eller delvis
grundas pé& uppgifter i Prospektet. Aqurat Fondkommission AB d&r emissionsinstitut i samband med
Erbjudandet och erhdller en pd férhand avtalad ersattning for utférda tjanster i samband med Erbjudandet.
Stockholm Corporate Finance erhdller en pd férhand avtalad fast samt rérlig erséttning for utférda tjéinster i
samband med Erbjudandet, varvid den rérliga ersattningen ér beroende pd utfallet i Erbjudandet. Darutdver
har Stockholm Corporate Finance och Aqurat inga ekonomiska eller andra intressen i Erbjudandet.

Utover ovanstdende intressen i Erbjudandet beddms det inte féreligga ndgra ekonomiska eller andra intressen
i Erbjudandet. Det bedéms inte foreligga négra intressekonflikter mellan parterna som i enlighet med
ovanstdende har ekonomiska eller andra intressen i Erbjudandet.
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Ansvariga personer, information fran tredje part och godkénnande av

behérig myndighet

Ansvariga personer

Styrelsen fér Envar Holding ér ansvarig fér innehdllet
i Prospektet. Enligt styrelsens k&innedom
dverensstdmmer den information som ldmnas i
Prospektet med sakférhdllandena och ingen uppgift
som sannolikt skulle kunna pdéverka dess innebérd
har utelémnats. Envar Holdings nuvarande
styrelsesammansdttning presenteras nedan:

Namn Befattning

Emil Daugaard Styrelseordférande

Pernilla Jennesdter Styrelseledamot

Ewelina Pettersson Styrelseledamot

Amanda Bergerstdhl Styrelseledamot

Upprattande och registrering av Prospektet

Detta Prospekt har godkdnts av Finansinspektionen,
som behérig myndighet enligt férordning (EU)
2017/129 ("Prospektférordningen”).
Finansinspektionen godkdnner detta Prospekt
enbart i s& matto att det uppfyller de krav p&
fullstdndighet, begriplighet och konsekvens som
anges Prospektférordningen. Detta godkdénnande
bor inte betraktas som négot slags stdd fér den
emittent eller de vardepapper som avses i detta
Prospekt. Investerare bdr géra sin egen bedémning
av huruvida det &r [dmpligt att investera i dessa
vardepapper. Prospektet har upprdattats som ett
EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i
Prospektférordningen.

Information fran tredje part

Prospektet innehdller information fréin tredje part.
Bolaget bekraftar att information fréin tredje part
har dtergetts korrekt och att, sdvitt Bolaget kénner
till och kan utréna av information som har
offentliggjorts av tredje part, inga sakférhdllanden
har uteldmnats som skulle géra den dtergivna
informationen felaktig eller vilseledande. Envar
Holding har dock inte oberoende verifierat
informationen, varfér dess riktighet och
fullstdndighet inte kan garanteras.

Vissa delar av Prospektet innehdller hyperlénkar till
hemsidor. Informationen pé& dessa hemsidor utgoér
inte en del av Prospektet sdvida inte hemsidorna
har inférlivats genom hdnvisning, och har inte
granskats eller godkdnts av Finansinspektionen. De
tredjepartskdllor som Envar Holding har anvant sig
av vid upprdéttandet av Prospektet framgdr av
kalliférteckningen nedan.

Kallférteckning
Hemsidor
e Active Player, Valorant Live Player Count &

Statistics, https://activeplayer.io/valorant/,
hdmtad 2024-10-22.

e Argentics, Trends in Game Outsourcing:
Transforming the Game Development,

https://www.argentics.io/trends-ingame-
outsourcing-transforming-thegame-
development, hdmtad 2024-10- 22.

e Esport betting, Valorant Player Count: Latest
Statistics and Trends,
https:/ /www.esportbetting.net/valorant-player-c
ount-latest-statistics-and-trends/, hdmtad
2024-10-22.

e Eurogamer, Palworld has “sold over Im copies”
just hours into its early access launch,
https:/ /www.eurogamer.net/palworld-has-sold-
over-Im-copies-just-hours-into-its-early-acces
s-launch, hédmtad 2024-10-22.

e GameAnalytics, Game industry trends to expect
in 2024, https://gameanalytics.com/blog/gamin
g-industry-trends-2024/, hdamtad 2024- 10-22.

e Gematsu, Palworld Early Access tops 15 million
sales on Steam, 10 million players on Xbox,
https:/ /[www.gematsu.com/2024/02/palworld-ea
rly-access-tops-15-million-sales-on-steam-10-
million-players-on-xbox, héimtad 2024-10-22.

e IGN Nordic, Valheim’s Success Continues, Passin
5 Million Copies Sold [Updqted?,
https://nordic.ign.com/news/43496/val
heim-is-taking-over-steam-andtwitch-
despite-being-in-early-access,
2024-10-22.

e PC Gamer, Valheim has sold over 10 million
copies, https://www.pcgamer.com/valheimhas-
sold—over—lO—million—copies/, hdmtad
2024-10-22.

e Wikipedia, List of best-seling PC games,
https://en.wikipedia.org/wiki/List_of_be
st-selling_PC _games#cite_note-13,
2024-10-22.

héamtad

héamtad

Rapporter

e BCG, Game Changer: Accelerating the Media
Industry’s Most Dynamic Sector,
https://www.bcg.com/publications/202
3/drivers-of-global-gaming-industrygrowth,
publicerad i juni 2023.

e Emergen Research, Video Games Market,
https://www.emergenresearch.com/industry-rep
ort/video-games-market, publicerad i juni 2023.

e EMR Claight, Global Video Games Market Report
and Forecast 2024-2032,
https://www.expertmarketresearch.com/reports/
video-games-market.

e IMIR, Market research report,
https://www.intellectualmarketinsights.com/repo
rt/video-game-market-growth-and-trends/imi-
003917, publicerad i juli 2022
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e KBV Research, Video Game Market,
https:/ /www.kbvresearch.com/videogame-
market/, publicerad maj 2022.

e Mordor Intelligence, Gaming Console Market Size &
Share Analysis - Growth Trends & Forecasts
(2024-2029),
https:/ /[www.mordorintelligence.com/i
ndustry-reports/gaming-consolemarket.
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Motiv foér Erbjudandet

Om Envar Holding

Envar Holding &r en outsourcing-  och
utvecklingsstudio med fokus pd& 3D-grafik,
animationer och illustrationer till huvudsakligen
spelutvecklingsféretag eller  andra féretag
verksamma inom underhdliningsindustrin. Bolaget
har etablerat sig som en leverantér av grafik- och
utvecklingstjénster till ndgra av de stoérsta
varumdrkena inom spelindustrin, inklusive féretag
som Riot Games, Netflix, NetEase, Blizzard, 2K, Hasbro
och Tencent.

Envar Holding bestdr idag av tvd dotterbolag: Envar
Entertainment AB ("Envar Entertainment’) och
Envar Games AB ("Envar Games”). Historiskt har
Envar Entertainment utgjort den huvudsakliga
verksamheten men under 2023 startades Envar
Games foér att inleda egen spelutveckling och
ddrigenom upparbeta egna intellektuella
rattigheter.

Motiv for listning pa Nasdaq First North och
Erbjudandet

Envar Holding dr ett lbnsamt féretag inom sin nisch.
Bolagets I&ngsiktiga ambitioner och madélsattning
omfattar, utéver tillhandahdllande av tjénster inom
grafisk-  och  3D-grafik, illustrationer  och
animationer, édven egen spelutveckling, dgande och
utveckling/foradling av intellektuella rattigheter
samt  olika initiativ  fér  utbildning  och
talangutveckling. | syfte att i snabbare takt agera pd

Bolagets ldngsiktiga ma&l avser Bolaget 6ka
investeringarna inom initialt ~ den egna
spelutvecklingen, dvs. inom ramen for

verksamheten i dotterbolaget Envar Games. Envar
Holding har till dags dato investerat cirka 30 MSEK i
egen spelutveckling och avser investera ytterligare
cirka 50 MSEK.

Motivet for Erbjudandet ér att erhdlla kapital for att
kunna lansera Envars foérsta egenutvecklade spel
enligt tilltédnkt tidplan. Om Erbjudandet inte skulle
fulltecknas innebdr detta sdledes att det finns en
risk att lanseringen av spelet férsenas eftersom
Bolaget inte kommer kunna allokera vytterligare
resurser till spelutvecklingen. Bolaget har dock inte
gjort négra  fasta  dtaganden  gdllande
utvecklingskostnader i férhdllande till spelet.

Styrelsen i Envar Holding gér bedémningen att en
notering av Envar Holdings aktier pd Nasdaq First
North o&kar intresset fér Envar Holding frén séval
professionella- och institutionella investerare, ékar
mdjligheterna att anskaffa kapital samt méjliggér
en andamadlsenlig handel i Bolagets aktie for séval
privata som professionella investerare.

Emissionslikvidens anvéndande

Om Erbjudandet fulltecknas erhdller Envar Holding
en emissionslikvid om cirka 50 MSEK foére
emissionskostnader om sammanlagt cirka 4,8
MSEK. Den forvantade nettolikviden fran
Erbjudandet, vid full teckning, beréknas séledes

uppgd till cirka 452 MSEK. Nettolikviden avses

disponeras foér féljionde &ndamdl angivna i
prioritetsordning.
Spelutveckling av Bolagets férsta 0

80%
egenutvecklade spel
Ovrig spelutveckling 20%

Styrelsen gér beddmningen att det befintliga
rérelsekapitalet (det vill sadga rérelsekapital fére
genomférandet av  Erbjudandet) inte técker
Bolagets aktuella behov under den kommande
tolvmdnadersperioden givet de investeringar som
ar planerade for spelutvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel. Befintliga likvida medel,
tilsammans med férvéintade kassafléden frén
dotterbolaget Envar Entertainment, bedéms técka
Bolagets rdérelsekapitalbehov, inklusive planerade
investeringar, till och med oktober 2025. Bolaget
beddmer, med beaktande av beddmda
kassafléden, att Bolaget har ett sammanlagt
rérelsekapitalunderskott om cirka 0,5 MSEK fér den
kommande tolvmd&nadersperioden.

Radgivare, intressen och intressekonflikter
Stockholm Corporate Finance AB dr finansiell
réddgivare och Advokatfirman Delphi KB dar legal
rédgivare till Envar Holding i samband med
Erbjudandet och har bitrétt Bolaget i upprdattandet
av Prospektet. D& samtliga uppgifter i Prospektet
harrér - frdn  Bolaget  friskriver sig  Stockholm
Corporate Finance och Advokatfirman Delphi KB
frdn allt ansvar i férhdllande till befintliga eller
blivande aktiedgare i Bolaget och avseende andra
direkta eller indirekta ekonomiska konsekvenser till
féljd av investerings- eller andra beslut som helt
eller delvis grundas pd uppgifter i Prospektet. Aqurat
Fondkommission AB &r emissionsinstitut i samband
med Erbjudandet.

Aqurat Fondkommission AB erhdller en pé& férhand
avtalad ersattning foér utférda tjénster i samband
med Erbjudandet. Stockholm Corporate Finance
erhdller en pd& férhand avtalad fast samt rorlig
ersdttning foér utférda tjénster i samband med
Erbjudandet, varvid den rérliga ersdttningen ar
beroende pd utfallet i Erbjudandet.

Utdver ovanstdende intressen i Erbjudandet
beddms det inte féreligga ndgra ekonomiska eller
andra intressen i Erbjudandet. Det beddms inte
foreligga ndgra intressekonflikter mellan parterna
som i enlighet med ovanstdende har ekonomiska
eller andra intressen i Erbjudandet.
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Verksamhetsbeskrivning och marknadséversikt

Verksamhetsbeskrivning

Oversikt av verksamheten

Envar  Holding dr en  outsourcing-  och
utvecklingsstudio med fokus pd& grafisk design,
3D-grafik, animationer och illustrationer  till
huvudsakligen spelutvecklingsféretag eller andra
féretag verksamma inom underhdliningsindustrin.
Bolaget har etablerat sig som en leverantér av
grafik- och utvecklingstjanster till vissa vdlkédnda
varumdrken inom spelindustrin, inklusive féretag
som Riot Games, Netflix, EA Games, Nickelodeon,
NetEase, Blizzard, 2K, Hasbro, Sony och Tencent.

Envar Holding bestdr idag av tvd heladgda
dotterbolag: Envar Entertainment och Envar Games.
Historiskt har Envar Entertainment representerat den
huvudsakliga verksamheten men i slutet av 2022
grundades Envar Games fér att inleda egen
spelutveckling och dgande av IP. Envar Games
ansvarar idag fér utvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel, ett spel inom den populéara
open world survival-genren med planerad lansering
under andra kvartalet 2026.

Bolaget, ursprungligen genom Envar Entertainment,
grundades 2020 av Atey Ghailan som har en
bakgrund inom  spelutveckling och  grafisk
formgivning frédn Riot Games, som utvecklat spel
som League of Legends och Valorant. Atey Ghailan
var en del av det initiala team som utvecklade
grafiska och spelmdssiga koncept fér Valorant, ett
arbete som i férldngningen lade grunderna fér en av
de storsta spelframgdngarna inom FPS-genren
(eng. First-Person-Shooter). Spelet har idag éver 25
miljoner aktiva spelare och har positionerat sig som
en av de frémsta titlarna inom e-sport och jamfoérs
med etablerade spel som Counter-Strike: Global
Offensive och Call of Duty. Warzone'?

Dotterbolaget Envar Entertainment har bevisat en
ihdllande l6nsamhet sedan sitt férsta fullsténdiga
verksamhetsdr 2021 frdn sina outsourcing- och
co-development-tjdnster och har kontinuerligt ékat
sina intakter genom flerdriga relationer med
dterkommande kunder som efterfréigar fler och
stérre uppdrag.

Envar Entertainment

Dotterbolaget Envar Entertainment har pé& kort tid
etablerat sig som en aktér inom outsourcing och
co-development i spel- och underhdllningsindustrin.
Genom sin expertis och ett brett erbjudande av
tjgnster, med sdrskilt fokus pd& grafisk design,

! Active Player, Valorant Live Player Count & Statistics.
2Esport betting, Valorant Player Count: Latest Statistics and
Trends.

3D-grafik och animation, har Bolaget lyckats vinna
fortroende frdn ndgra av de stérsta aktérerna pd
marknaden, ddribland stérre aktérer som Riot
Games, Activision Blizzard och Sony. Envar
Entertainments ndrvaro p& marknaden skapar en
strategisk férdel, d& den kontinuerliga involveringen
i olika delar av branschen gér det méjligt att snabbt
identifiera  trender och anpassa sig ill
marknadsférandringar.

Envar Entertainment har idag ett team bestdende
av ett globalt natverk av cirka 170 anslutna
medarbetare (inkluderande bd&de anstéllda och
konsulter) som anlitas vid behov fér specifika
projekt. Bolaget grundades under
Covid-19-pandemin vilket skapade goda
forutsattningar fér att utveckla en flexibel och
effektiv organisation med god leveranskapacitet.
Envar Entertainments natverk av medarbetare, spritt
6éver mer @n 20 ldnder, merparten i Sydamerika och
Europa, dterspeglar Bolagets position inom sin
nisch pé den globala marknaden. Bolaget har som
mal att fortsatt starka sitt erbjudande inom
outsourcing genom att o6ka antalet anslutna
medarbetare som goér det méjligt att hantera fler
och stoérre projekt.

For att sdkerstdlla att Envar Entertainment fortsatter
stdrka sitt erbjudande inom spelindustrin, fokuserar
Bolaget pd kontinuerlig kompetensutveckling av
sina  medarbetare. Envar Entertainments team
genomgdr regelbundet vidareutbildningar och
deltar pd& konferenser och i utbildningsprogram.
Bolaget har etablerat en innovationsdriven och
inkluderande kultur som resulterat i att kompetens
stannar i Bolaget och att rekrytering av nya talanger
har férenklats.

Envar Games

Dotterbolaget Envar Games dr ett renodlat
spelutvecklingsféretag vars uppgift och syfte ar att
ansvara fér Bolagets egenutveckling av spel samt
dgandet av IP-rattigheter kopplade till de spel som
utvecklas. Envar Games kommer att ansvara for
utvecklingen av Bolagets férsta egenutvecklade
spel och avser dven utveckla nya spel efter sin
férsta lansering.

Envar Games ladngsiktiga vision ar att skapa flertal
innovativa och engagerande spelupplevelser
baserade pd ldng erfarenhet, passion fér dataspel
och aktuell kunskap om spelarnas skiftande
preferenser. Genom ett sammanfldtat arbetssdtt
inom Bolagets tvd dotterbolag skapas
informations-, kunskaps- och erfarenhetssynergier
vilket ger Envar Games en konkurrensférdel.
Verksamheten bedrivs pd Bolagets huvudkontor p&
Sédermalm i Stockholm.
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Vision och mission

Vision

Envar strévar efter att bli en ledande hub fér
underhdlining genom att samla innovativa
I6sningar och kompetenser inom spelutveckling,
outsourcing och pd sikt utbildning. Bolaget ska
bidra till drivkraften bakom den kreativa tillvéxten
inom spelindustrin och bli en internationellt erkénd
plattform fér talangutveckling och teknologi. Genom
att erbjuda férstklassiga spelupplevelser,
kostnadseffektiva  outsourcingtjéinster och i
framtiden banbrytande utbildningsprogram inom
spelutveckling, vill Envar skapa ett hdllbart och
dynamiskt ekosystem som frémjar kreativitet,
samarbete och innovation.

Denna vision genomsyrar Envars drbete med att
stétta bdde etablerade globala aktérer och ny

talang inom industrin, med mdlet att forma
framtidens underhdéliningslandskap.
Mission

Envars mission ar att skapa en central plattform fér
underhdllining som driver innovation och tillvéixt
inom  spelutveckling. Genom  att erbjuda
hoégkvalitativa outsourcingtjéinster, branschledande
spelutveckling samt framtida utbildningsprogram
fér kreativa talanger, vill Bolaget stdrka sin roll som
en viktig aktér i den globala spelindustrin. Envar
engagerar sig i att erbjuda sina kunder och partners
I6sningar som kombinerar expertis, effektivitet och
innovation, samtidigt som Bolaget ska inspirera och
utbilda framtidens spelutvecklare.

Envar dar dedikerade till att bygga l&ngsiktiga
samarbeten och leverera vérde genom att frémja
en dynamisk miljé ddar spelkultur och teknik mots,
utvecklas och férnyas.

Affdrsmodell

Envar Holding har utvecklat en diversifierad
afférsmodell som kombinerar intéktsstrémmar frén
outsourcing och co-development samt vinst- och
tillvéixtpotential frdn utveckling och férsdljning av
egna spel. Genom att balansera dessa
huvudsakliga verksamhetsomrédden har Bolaget
skapat en affdrsmodell som bdde dr skalbar och
motstéindskraftig mot risker relaterade till egen
spelutveckling.

Outsourcing

Outsourcing utgér en betydande del av Bolagets
intéktsstrommar och @r en central del av Bolagets
affédrsmodell.  Envar  Entertainment  erbjuder
hégkvalitativa  tjénster inom  grafisk  design,
3D-grafik, animation och teknisk utveckling till
spelstudios &ver hela vdrlden. Bolaget tilldelas
oftast en avgrénsad del av ett stérre projekt, dar
dess specialistkompetens tillfér kapacitet som
stérre bolag inte alltid besitter, samtidigt som det
optimerar deras resursanvdndning. Genom att
leverera flexibla och kostnadseffektiva tjénster med
hég kvalitet har Bolaget etablerat relationer med
kunder som Riot Games, Netflix och Blizzard, vilket
resulterat i &terkommande intékter.

Efterfrdgan pd& outsourcing férvéntas véxa i takt
med att spelproduktioner blir alltmer komplexa och
kostsamma samtidigt som stérre spelutvecklare
o6nskar minska finansiella risker och inte sjélva
anstalla samtliga utvecklare till ett
utvecklingsprojekt. Envar Entertainments tjénster
inom outsourcing bedéms dérfér efterfrégas i stérre
utstréickning och Bolaget har som mdél att
kontinuerligt expandera sin kapacitet genom att
ansluta fler medarbetare.

Co-development

Co-development ar en annan viktig komponent i
Envar Entertainments afférsmodell. Genom att
arbeta ndra tillsammans med andra spelstudios,
kan Envar Entertainment ta ansvar foér specifika
delar av utvecklingsprocessen inom stérre projekt.
Dessa samarbeten genererar d&terkommande
intékter, samtidigt som Bolaget f&r méjlighet att
arbeta med vdletablerade titlar inom industrin.
Co-development goér det ocksd mojligt fér Envar
Entertainment att dra nytta av sin expertis i projekt
som kan variera i storlek och omfattning.

Utveckling av egna spel

Den tredje och kanske mest strategiskt viktiga
intaktskallan fér Bolaget i framtiden @r utvecklingen
av egna spel. Det spel som Envar Games foér
ndrvarande utvecklar ar den férsta satsningen i
denna strategi. Spelet férvdntas generera intdkter
genom en kombination av engdngsbetalningar vid
kép och dterkommande intdktsstrommar frdn
expansioner och nedladdningsbart innehaill (DLC).

Genom att inleda egen spelutveckling mojliggérs en
hogre skalbarhet och potential for I&ngsiktig tillvéxt
vilket stdrker Bolagets varumarke i spelbranschen.

Kunder

Envar Holding har etablerat relationer med ett flertal
valkédnda aktérer inom spelindustrin. Relationerna
baseras pd fértroende, hoég kvalitet och
leveranssdkerhet fér varje uppdrag och projekt. Ett
bra rykte och goda relationer ér en viktig del av
Bolagets verksamhet och har bidragit till att skapa
ett dterkommande fléde av kontinuerliga projekt,
varav. mdnga frdn vdlkanda spelutvecklare pd
marknaden.

Lédnga och etablerade kundrelationer

Bolaget har etablerat relationer med spelutvecklare
och andra bolag inom underhdliningsindustrin som
t.ex. Riot Games, Netflix, NetEase, Blizzard, 2K, Hasbro,
Nickelodeon och Tencent, ddr Envar Entertainment
levererar outsourcing- och
co-development-tjénster som bidragit till
utvecklingen av framgdngsrika speltitlar. Dessa
relationer dér inte bara baserade pd enstaka projekt,
utan utgdérs av samarbeten som  skapar
&terkommande intakter for Bolaget. Sedan 2021 har
intdkterna frdn Envars storsta kund, Riot Games,
6kat med mer &n 400 procent, vilket illustrerar
Bolagets kapacitet att skala upp och méta



kundernas behov. Genom dessa samarbeten har
Envar byggt upp en forstdelse foér kundernas
varumdrken och kreativa processer, vilket skapar en
hoég tréskel for kundbyte. Denna kunskap gér det
resurskrévande for kunderna att byta leverantér, dé
en ny aktér skulle behéva sattas in i de specifika
krav och arbetsfldéden som Envar redan behdrskar.

Kundrelationer &r centrala fér Bolagets framgdng,
dd de mojliggér att Envar Entertainment fér arbeta
med vytterligare projekt inom spelindustrin. Envar
Entertainments fokus p& kundanpassade I6sningar
och flexibilitet har lett till att flera kunder
dterkommer med nya uppdrag.

Outsourcing

Envar Entertainment har etablerat sig som en
leverantér av outsourcingtjanster till den globala
spelindustrin, och denna verksamhet har utgjort en
grund fér Bolagets tillvéxt. Envar Entertainments
erfarenhet och relationer med vdlkdnda aktérer
inom spelindustrin goér Bolaget till en pdlitlig partner
fér studios som sdker hégkvalitativa  och
kostnadseffektiva I6sningar.

Co-development

Envar Entertainment erbjuder
co-development-tjénster, d&r Bolaget arbetar i
samarbete med andra spelstudios fér att utveckla
specifika delar av stérre spelprojekt. Dessa
samarbeten dar ofta I&dngsiktiga och involverar allt
frén grafisk design till teknisk implementering. Envar
Entertainment tar ansvar fér nyckelkomponenter i
spelprojekt, dd&r Bolagets specialistkompetens
utnyttjas for att sdkerstdlla att spelen hdller en hég
kvalitativ och teknisk standard. Denna typ av
samarbete ger Envar Entertainment tillgdng till
stérre och mer komplexa projekt, samtidigt som det
kan stérka Bolagets varumdrke och renommé inom
spelutveckling. Genom att erbjuda flexibel kapacitet
och specialistkompetens har Envar Entertainment
lyckats etablera sig som en partner fér studios som
soker hoégkvalitativa l6sningar inom
co-development.

Bolagets férsta egenutvecklade spel

Overgripande beskrivning av spelet

Bolagets férsta egenutvecklade spel &r en
omfattande satsning i Bolagets ldngsiktiga strategi
och vision. Spelet &r ett open world survival-spel
och utvecklas i Unreal Engine 5, en avancerad
3D-spelgrafikmotor utvecklad av Epic Games.
Spelet utspelar sig i en fantasivarld fylld med magi
och rika ekosystem och kan spelas online med
andra spelare eller ensam.

Spelets stora och expansiva vdarld ger spelarna
frineten att utforska bdde land och Iuft. Detta skapar
en kdnsla av frinet och édventyr som dar central for
upplevelsen.

En viktig del av spelmekaniken &r spelets system fér
byggande och hantverk. Spelarna kan samla
resurser for att bygga egna bostéder och skapa en
personlig fristad i spelvdriden. Detta ger inte bara
en kdansla av férankring i varlden utan skapar ocksé
majligheter fér individuell anpassning, dar varje

spelares hem kan reflektera deras egen stil och
smak.

Spelet erbjuder en kombination av spelupplevelser i
en visuellt tilltalande 6ppen spelvarld och driver
innovation inom genren. Nedan listas ndgra
centrala element i spelet:

1. Magisystem: Spelaren kan utveckla och
anvnda magi fér att overleva och
bemdstra spelets olika utmaningar. Magin
spelar en central roll och kan anvdndas
bdde offensivt, defensivt och fér att pdverka
spelets miljo.

2. Resursinsamling och byggande: Precis som
i andra survival-spel mdste spelaren samla
resurser frdn den omgivande naturen foér att
skapa verktyg, bygga skydd och férsvara sig
mot faror. Samtidigt kan spelaren anvénda
magi fér att férstérka sina strukturer eller
skapa nya typer av byggnader och skydd.

3. Utforskning i en dynamisk vérld: Spelet
erbjuder en dynamisk spelvarld dér varje
region har sin egen flora, fauna och magiska
energi. Spelaren uppmuntras att utforska
dessa miljder fér att hitta nya resurser,
upptécka hemligheter och utveckla sin
magi.

4. Magiska varelser: Ett tillskott till genren med
inspiration frdn andra framgdngsrika spel
som attraherat spelare under decennier.
Magiska varelser erbjuder en
kompletterande upplevelse och skapar en
djupare, mer engagerad spelupplevelse.

Teamet bakom Bolagets férsta egenutvecklade spel
bestdr av seniora utvecklare med erfarenhet fran
flera framgdngsrika speltitlar. Spelet erbjuder en
kombination av magiska krafter,
overlevhadsmekanik och en éppen, levande och
berattelsedriven varld.

Intaktsmodell

Bolagets férsta egenutvecklade spel kommer att
félja en traditionell intdktsmodell med en
engdngsbetalning pd cirka 30 USD vid kép av
grundspelet. For att sAkerstalla fortsatt
engagemang och intdkter efter lanseringen
kommer spelet dven att erbjuda regelbundna
expansioner och nedladdningsbart innehall (DLC).
Expansionerna kommer att variera mellan gratis
och betalda paket, dar de betalda paketen kommer
att kosta mellan 5-20 USD, vilket ger mdjlighet fér
alla spelare att delta oavsett om de har képt tilléigg
eller inte. Priserna kan kommma att justeras nédrmare
lansering beroende pd aktuella
marknadsférhdllanden vid tidpunkten fér lansering.

Open world survival och jGmférbara titlar

Open world survival-genren har visat sig ha stor
potential, inte minst i popularitet hos spelarna men
dven genom ett ihdllande intresse, spelande och
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betalningsvilja. Spelare har pdvisat en tendens att
stanna inom genren och uppvisar en nyfikenhet att
testa och képa nya jamférbara spel. Genren dar
dessutom lamplig fér lanseringar i Early Access,
vilket mojliggdér for spelarna att pdverka den
framtida spelutvecklingen genom att Iédmna
feedback pd& spelupplevelsen. Valheim d&r ett
framstdende exempel, dar spelet sdlde 6ver fem
miljoner exemplar inom en mdnad efter sin Early
Access-lansering 2021 och nddde tio miljoner sélda
kopior under sitt forsta ar3# Ett annat exempel &r
Palworld, som ocksé& hade stor framgdng via Early
Access s& sent som i januari 2024 och nddde en
miljon kopior redan under férsta dagen® och pd kort
tid blev ett av vdarldens bdst sdljande spel®.

Urval av framgdngsrika jamférbara titlar inom
genren:

1. Valheim (2021)

Ett av de stérsta namnen inom open world
survival-genren ar Valheim, ddr spelaren tar
rollen som en viking i en stor 6ppen vdrld.
Spelet har blivit hyllat fér sin blandning av
resursinsamling, byggande och strider, ddr
spelaren mdste Overleva i en
procedurgenererad vdrld inspirerad av
fornnordisk mytologi. Valheim har sélt éver 10
miljoner kopior och &r sdrskilt populdrt tack
vare sin samarbetsfunktion dér spelare kan
overleva och bygga tillsammans.’

2. ARK: Survival Evolved (2015)

ARK: Survival Evolved d&r ett annat populdrt
spel inom samma genre, ddr spelarna
mdste oOverleva i en varld fylld med
dinosaurier och andra férhistoriska varelser. |
ARK samlar spelaren resurser, bygger baser
och tamjer djur foér att férsvara sig mot faror.
Spelet erbjuder ocksé en stark
multiplayer-komponent,  vilket méjliggoér
samarbete och konkurrens mellan spelare.
Med &ver 16 miljoner sélda kopior &r ARK ett
av de mest framgdéngsrika
overlevnadsspelen.®

3.  Minecraft (2011)

Minecraft &r ett av de mest ikoniska
dverlevnadsspelen ndgonsin. | Minecraft
bygger spelaren sin egen vdérld block for
block genom att samla resurser och skapa
allt frdn enkla byggnader till komplexa
strukturer. Spelet har en enorm 6ppen varld
och mojliggér odndlig kreativitet, bade for
enskilda spelare och i multiplayer-ldge. Med
over 238 miljoner sélda kopior &r Minecraft
det mest sdlda spelet genom tiderna och
har satt standarden fér open world
survival-genren.®

3IGN Nordic, Valheim’s Success Continues, Passing 5 Million
Copies Sold [Updated].

4pC Gamer, Valheim has sold over 10 million copies.

5Eurogc:zmer, Palworld has “sold over Im copies” just hours into its
early access launch.

6Wikipedio, List of best-selling PC games.

KBV Research, Video Game Market, 2022.

4. Palworld (Early Access 2024)
Palworld &r ett kommande open world
survival-spel med en unik kombination av
byggande, éverlevnad och interaktion med
fantasidjur som kallas "Pals”. Spelare kan
utforska en stor 6ppen varld, tdmja dessa
Pals och anvéinda dem bdde i strid och for

att utféra olika arbetsuppgifter. Spelet
erbjuder ocksd inslag av co-op och
multiplayer, vilket gér att spelare kan

samarbeta eller tdvla med andra i sin
overlevnad och utforskning. Palworld sticker
ut genom sitt fokus p& partnerskap mellan
spelare och deras Pals i en fantasifull miljo.'°
Palworld sdlde totalt 25 miljoner kopior under
sin forsta mdanad i Early Acess."

Lansering

Bolagets forsta egenutvecklade spel &r planerat att
lanseras i Early Access under andra kvartalet 2026.
Genom Early Access kan spelet sdljas och géras
tillgangligt fér  spelare i ett relativt tidigt
utvecklingsskede, vilket majliggdr tidigare
intéktsgenerering samtidigt som spelupplevelsen
successivt foérbdattras. Feedback frdn spelarna
integreras |6pande i utvecklingsprocessen, vilket
sdkerstdaller en hégre kvalitet infér den slutgiltiga
lanseringen. Early Access ger dessutom moéjlighet
att bygga en engagerad spelarbas redan under
utvecklingen, vilket kan skapa ett momentum vid
spelets fullstédndiga release.

Inledningsvis kommer spelet att sl@ppas i Early
Access for PC, med planer pd att expandera till
konsoler efter den fulla PC-lanseringen.

Marknadséversikt

Introduktion

Den globala spelmarknaden har haft en kraftig
tillvéxt och nddde ett varde av cirka 221,71 miljarder
USD &r 2023. Denna tillvéxt drivs av teknologiska
framsteg, ddar spelplattformar som PC och konsol
fortsatter att dominera. Marknaden férvéntas vaxa
med en genomsnittlig &rlig tillvaxttakt (CAGR) pd
cirka 12,7 procent och né 651,54 miljarder USD &r
2032. Efterfrdgan vaxer kontinuerligt, dér sarskilt sé
kallade hardcore-spelare driver intresset fér
hoégkvalitativa, tekniskt avancerade spel. Dessutom
har digital distribution méjliggjort fér utvecklare,
stora som smd, att nd ut till en bredare publik
globalt. Stérre aktérer som Sony, Tencent, och
Activision Blizzard har en stark position, men
marknaden &ppnar ocksd upp fér oberoende
utvecklare och nischade titlar. Plattformar som
Steam och Epic Games Store goér det ldttare for
mindre utvecklare att distribuera sina spel och né
den globala marknaden.”?

8MIR, Market research report, 2022.

9Emergen Research, Video Games Market, 2023.

]OIMIR, Market research report, 2022.

'Gematsu, Palworld Early Access tops 15 million sales on
Steam, 10 million players on Xbox.

2EMR Claight, Global Video Games Market Report and
Forecast 2024-2032.
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Framtida utmaningar

Kommersiell framgdng fér Bolagets foérsta
egenutvecklade spel ér beroende av bdde interna
och externa faktorer. En potentiell utmaning a&r
risken att spelet inte mdter marknadens
forvantningar,  vilket skulle  kunna  pdverka
férsdljningsutfallet negativt. En  annan  madijlig
utmaning dar att spelarnas preferenser férdndras
under utvecklingsperioden, vilket skulle kréva att
Bolaget I6pande justerar spelet fér att sékerstdlla
att det matchar marknadens efterfrédgan vid
lansering. Genom Bolagets omfattande erfarenhet
av outsourcing och codevelopment fér valkdnda
aktérer via Envar Entertainment fdr Bolaget
kontinuerlig insikt i marknadstrender och spelarnas
preferenser. Lanseringen i Early Access mdjliggor
dven I6pande anpassningar och férbdttringar
baserade pd initial feedback fran spelare, vilket
stdarker spelets marknadspotential infér full
lansering.

Viktiga marknadsdrivkrafter

Teknologiska framsteg och infrastruktursatsningar
Teknologiska innovationer fortsétter att vara en
central drivkraft inom spelindustrin. Framsteg inom
grafikteknologier, sdsom Unreal Engine 5 och
Nvidias GPU, mojliggér skapandet av mer
avancerade och realistiska spelvdridar. Dessa
tekniker bidrar till férbattrade spelupplevelser och
okar effektiviteten i utvecklingsprocessen. Samtidigt
har investeringar i molnspel och férbattrad
infrastruktur, sdsom global utbyggnad av 5G, ékat
tillgdngligheten till hoégkvalitativa spel foér ett
bredare anvéandarsegment, oberoende av
hdrdvarubegrdnsningar.”®

Motstdndskraft under ekonomiska utmaningar
Spelindustrin har visat sig vara motstdndskraftig
under ekonomiska nedgdngar, som till exempel
under COVID-19-pandemin dd& den vdéxte med 8
procent. Detta kan till stor del tillskrivas spelens
okade roll som rekreation, samt den teknologiska
utvecklingen som maéjliggjort mer engagerande och
innovativa spelupplevelser. Spelindustrin férvéintas
fortsatta véxa oberoende av den ekonomiska
situationen, d& konsumtionen av digitalt innehdll blir
en alltmer central del av mdnniskors fritid."

Konsolidering av intellektuell egendom och innehdll
De stérsta aktérerna inom spelindustrin, som
Microsoft och Sony, har intensifierat sina
investeringar i att férvérva exklusiva spelrattigheter
och intellektuella rattigheter. Denna konsolidering
av intellektuella réttigheter har blivit en strategisk
tillvaxtfaktor och  férvdntas  fortsdtta  driva
marknadsandelar, sdrskilt genom utveckling och
lansering av plattformsspecifikt innehdll. Detta
skapar méjligheter for féretag att differentiera sina
produkter och locka en lojal anvéndarbas.”®

1¥BCG, Game Changer: Accelerating the Media Industry’s Most
Dynamic Sector, 2023.
“BCG, Game Changer: Accelerating the Media Industry’s Most
Dynamic Sector, 2023.
15BCG, Game Changer: Accelerating the Media Industry’s Most
Dynamic Sector, 2023.

Okad social interaktion och plattformskonvergens
Social interaktion genom spel fortsétter att vara en
viktig tillvéxtdrivare, med allt fler spel som fokuserar
pd multiplayer-funktioner och integrering av sociala
natverk. Den pdgdende konvergensen mellan
mobil- och  konsol-/PC-spel  innebdr  att
grafikkvalitet och funktionalitet blir alltmer likvardiga
mellan plattformarna, vilket bidrar till att attrahera
ett bredare spektrum av spelare. Denna utveckling
forvantas ha en positiv inverkan pd industrins tillvéxt
under kommande ar.'6

Mdimarknader

Bolaget d&r huvudsakligen verksamt inom tvé
nyckelsegment: outsourcing och co-development
samt spelutveckling fér konsol- och PC-marknaden.

Marknaden fér outsourcing och co-development
inom spelindustrin

Outsourcing och co-development inom
spelutveckling har blivit en allt viktigare strategi for
stora spelstudios, sdrskilt de som arbetar med
AAA-titlar, dér produktionskostnaderna och den
tekniska komplexiteten har o6kat. Marknaden fér
speloutsourcing foérvéntas véxa frdn 1,06 miljarder
USD 2023 till 1,95 miljarder USD 2030, med en CAGR
pé 7,9 procent.”

Envar Entertainment levererar outsourcingtjénster
till framstdende kunder som t.ex. Riot Games och
Blizzard, vilket effektivt bidrar till att optimera deras
utvecklingsprocesser och férkorta
produktionscyklerna. Dessa padrtnerskap bekraftar
Envar Entertainments tekniska kompetens och
formdaga att leverera I6sningar som méter kraven
inom branschen. | en marknad som standigt
efterfrégar allt mer avancerad grafik och animation,
spelar dessa samarbeten en central roll i att stérka
Envar  Entertainments  konkurrensférdel  inom
speloutsourcing.

Konsol- och PC-marknaden

Konsol- och PC-spelmarknaden &r en av de mest
lukrativa och snabbast véxande delarna av den
globala spelmarknaden. Marknaden vérderades till
cirka 57,2 miljarder USD &r 2024 och férvantas nd
80,98 miljarder USD &r 2029, med en CAGR pd 7,2
procent under perioden. Tillvéxten drivs av 6kad
popularitet fér online multiplayer-spel och e-sport,
samt den forbattrade tillgdngen till
hoéghastighetsinternet och tillvaxten av
molnspelstjénster, vilket har breddat marknadens
rédckvidd och tillgdnglighet. Dessutom omvandlas
spelkonsoler till kompletta
underhdllningsplattformar genom integrationen
med streamingtjéinster och multimediafunktioner,
vilket vytterligare driver marknadens expansion.
Stora aktérer som Sony och Microsoft stérker sina

18BCG, Game Changer: Accelerating the Media Industry’s Most
Dynamic Sector, 2023.

WQYReseorch, Global Game Outsourcing Services Industry
Research Report, Growth Trends and Competitive Analysist
2024-2030, 2024.
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positioner genom att lansera nya generationer av
konsoler med fokus pd& hoég prestanda och
premiumupplevelser.® Denna utveckling mojliggor
for foretag som Envar Games att kapitalisera pd
den véxande efterfrGbgan pd& tekniskt avancerade
och immersiva spelupplevelser, ddr spelare
efterfréigar allt mer hégkvalitativ grafik och komplex
spelmekanik.

Konkurrenssituation

Konkurrenssituation inom outsourcing

Outsourcing av  spelutvecklingstjinster  och
co-development d&r en snabbt véxande marknad,
dér maénga bolag erbjuder tjénster inom grafisk
design och teknisk utveckling. Konkurrensen d&r
sarskilt intensiv. inom omrdden som 3D-grafik,
animation och programmering. Internationella
aktorer frédn Asien, Osteuropa och Nordamerika har
blivit starka spelare p& marknaden, dér de erbjuder
prispressade l6sningar med hég kapacitet fér stora
volymer. Detta skapar ett konkurrenstryck pd
samtliga aktérer, dar leveransformdgan bdde nar
det gdller kostnadseffektivitet och kvalitet d&r
avgoérande for att vinna och behdlla kunder.'® 20

Envar Entertainment har positionerat sig som en
partner till flera av de stérsta aktérerna inom
spelindustrin, inklusive bl.a. Riot Games, Tencent,
Blizzard och Sony. Bolagets flerdriga samarbete
med exempelvis Riot Games har gett Envar
Entertainment en djup forstdelse fér deras
karaktarer, vdarldar och de héga standarder och
férvéntningar som stdlls. Denna omfattande
kunskap innebdr att det skulle vara bdde
tidskréivande och kostsamt fér Riot Games att anlita
en annan leverantér som saknar den kunskapen,
vilket i sin tur skapar en konkurrensbarriér fér andra
aktérer pd& marknaden. Bolagets férmdga att
snabbt anpassa sig efter kundens specifika
projektbehoy, tillsammans med deras anvéndning
av den senaste teknologin, har bidragit till dess
framgdng i att skapa goda samarbeten. Férutom
grafik- och designtjénster tillhandahdller Envar
Entertainment dven skrédddarsydda och
kundanpassade l6sningar. Bolagets diversifierade
och hégkvalitativa tjnsteutbud gér det maéjligt for
Bolaget att agera som en betrodd och
valrenommerad helhetsleverantér for ménga stérre
spelutvecklare, vilket starker Bolagets
konkurrenskraft och position pd& marknaden
gentemot andra aktérer.

Konkurrenssituation inom spelutveckling

Inom spelutveckling méter Envar Games en annan
form av konkurrens. Marknaden domineras av stérre
aktorer som Ubisoft, Electronic Arts och

BMordor Intelligence, Gaming Console Market Size & Share
Analysis — Growth Trends & Forecasts (2024-2029).
18QYResearch, Global Game Outsourcing Services Industry
Research Report, Growth Trends and Competitive Analysist
2024-2030, 2024.

Activision Blizzard, som har stora interna resurser
och globala distributionskanaler. Dessa féretag har
fordelen av att kunna investera stora belopp i bdde
spelutveckling och marknadsféring. Samtidigt, har
mindre, oberoende utvecklare haft framgdngar
genom nischade spel och innovativa
afférsmodeller, sérskilt inom indie-genren, som har
sett 6kad popularitet under de senaste dren.

Envar Games mindre storlek, i jdimférelse med stérre
aktérer som Ubisoft och Electronic Arts, ger Bolaget
en flexibilitet och anpassningsférmdga. Detta gor
det mdjligt fér Envar Games att snabbt anpassa sig
tilll nya marknadstrender och  férdndrade
kundbehov, vilket ar sarskilt viktigt i en bransch som
praglas av snabba teknologiska féréndringar och
skiftande konsumentpreferenser.

Allmén bolagsinformation

Bolagets registrerade féretagsnamn &r  Envar
Holding AB. Bolagets organisationsnummer @r
559407-6563. Bolaget dar ett svenskt publikt
aktiebolag som bildades samt registrerades hos
Bolagsverket den 7 oktober 2022. Bolaget regleras
av, och verksamheten bedrivs i enlighet med,
aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets
identifieringskod fér juridiska personer (LEI) ar
6367005E2Q9HYZ02FMO5.

Bolagets styrelse har sitt séte i Stockholm kommun
med adress Go6tgatan78, 118 30 Stockholm och
telefonnummer 08-500 200 05. Bolagets hemsida
ar www.envarstudio.com. Notera att informationen
pd hemsidan inte ingdr i Prospektet sdvida inte
denna information inférlivas i Prospektet genom
hdnvisning. Se avsnittet "Handlingar inférlivade
genom hdnvisning”.

Bolagsvardet fére Erbjudandet var 200 MSEK
(beréknat  som  Erbjudandepriset per  aktie
multiplicerat med antalet aktier fére Erbjudandet).

Organisationsstruktur

Envar Holding AB
A

J\

( )

Envar Games AB
A A

Envar Entertainment AB

Bolaget har tvd dotterbolag, Envar Entertainment AB
och Envar Games AB. Bolaget dger 100 procent av
aktierna i dotterbolagen.

ZOArgentics, Trends in Game Outsourcing: Transforming
the Game Development.

2]GomeAnontics, Game industry trends to expect in 2024.
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Bolaget dr ett holdingbolag och bedriver ingen egen
verksamhet. Bolaget &r ddarmed beroende av
dotterbolagen ddr verksamheten bedrivs. Historiskt
har Envar Entertainment representerat den
huvudsakliga verksamheten men i slutet av 2022
grundades Envar Games fér att inleda egen
spelutveckling och ddrigenom upparbeta egna
intellektuella rattigheter relaterat till
spelutvecklingen. Mer information om Envar Games
och Envar Entertainment finns ovan i detta avsnitt.

Anstdllda

Under rdkenskapsdret 2023 hade Bolaget 30,88
medeltal anstdllda jdmfért med 10,89 medeltal
anstdllda under 2022. Per dagen fér Prospektet har
Bolaget 25 anstdllda.

Trender

Envar Holdings verksamhet pdéverkas av ett antal
olika trender och utvecklingar p& de marknader
inom vilka Bolaget d&r verksamt. For ytterligare
information om trenderna och utvecklingarna, som
enligt Bolagets beddmning, utgdér de viktigaste
trenderna och utvecklingarna frdn slutet av
rékenskapsdret 31 december 2023 fram till dagen
for detta Prospekt, se "Viktiga marknadsdrivkrafter”
ovan.

Investeringar

Historiska investeringar

Bolaget har investeringar i form av aktiverade
utvecklingskostnader relaterade till
personalkostnader avseende det egenutvecklade
spelet, vilka under perioden frdn och med den 30
september 2024 fram till dagen foér Prospektet
uppgick till cirka 0,9 MSEK. Utéver detta har Bolaget
inte ndgra vasentliga investeringar och har inte
genomfoért ndigra vasentliga investeringar eller gjort
fasta dtaganden om vdésentliga investeringar under
ndmnda period.

Pdgdende investeringar och beslutade

investeringar
Bolaget har per dagen fér Prospektet inga
vasentliga pdgdende investeringar eller

investeringar for vilka fasta dtaganden redan gjorts.

Finansiering av Bolagets verksamhet

Bolagets verksamhet kommer att finansieras av
nuvarande kassafléden frdn den  befintliga
verksamheten. Emissionslikviden avser anvéndas till
utveckling av Bolagets férsta egenutvecklade spel.

Vasentliga férédndringar av Bolagets ldne- och
finansieringsstruktur sedan den 30 september
2024 fram till dagen fér Prospektet

Det har inte skett ndgra vdsentliga férandringar i
Bolagets I&ne- och finansieringsstruktur sedan den
30 september 2024 fram till dagen foér Prospektet.
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Redogoérelse for rérelsekapital

Styrelsen gér beddmningen att det befintliga rérelsekapitalet (det vill sdga rérelsekapital fére
genomférandet av  Erbjudandet) inte tdcker Bolagets aktuella behov under den kommande
tolvmdnadersperioden givet de investeringar som dr planerade fér spelutvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel. Befintliga likvida medel, tillsammans med férvéntade kassafléden frdn dotterbolaget
Envar Entertainment, bedéms técka Bolagets rérelsekapitalbehov, inklusive planerade investeringar, till och
med oktober 2025. Bolaget beddmer, med beaktande av beddmda kassafléden, att Bolaget har ett
sammanlagt rérelsekapitalunderskott om cirka 0,5 MSEK fér den kommande tolvmdnadersperioden.

For att accelerera Bolagets tillvéxt- samt expansionsplaner fér spelutvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel har styrelsen beslutat att genomféra Erbjudandet och noteringen av Bolagets aktie vid
Nasdaq First North. Bolaget bedémer att om Erbjudandet fulltecknas kommer likviden frén Erbjudandet
tillsammans med Bolagets tillgdngliga likvida medel och férvéntade kassafléden vara tillréckligt for att méta
Bolagets nuvarande behov samt técka accelererade investeringar i Bolagets férsta egenutvecklade spel,
under minst tolv. mdénader framdt frdn och med dagen fér detta  Prospekt.

Vid fulltecknat Erbjudande erhdller Bolaget en bruttoemissionslikvid om 50 MSEK innan emissionskostnader
om cirka 4,8 MSEK. Bolaget har erhdllit teckningsdtaganden frdn Cornerstoneinvesterare motsvarande
27 MSEK av Erbjudandet. Betalning av teckningsdtaganden kommer erldggas kontant i samband med
teckning under teckningsperioden. Teckningsdtaganden d&r inte sdkerstdllda genom bankgarantier,
spdrrmedel, pantsdttning eller liknande arrangemang.

Om Erbjudandet, trots ingdngna d&taganden frdn Cornerstone-investerarnag, inte tecknas i tillrécklig
utstréickning fér Bolaget minska roérelsekapitalbehovet genom att minska investeringar i den egna
spelutvecklingen. Bolaget kan i sd fall behéva skjuta pé tidplanen for lansering eller lansera spelet pd utsatt
tidplan men med en lagre utvecklingsnivd. Bolaget kan d&ven behéva sdka alternativa
finansieringsmojligheter genom t.ex. en publishing-affdr, vilket innebdr att Bolaget ingdr ett férlagsliknande
avtal ddr férlaget ansvarar fér del av spelutvecklingen och tillhérande kostnader samt tar en viss procentsats
av vinsten, alternativt ytterligare kapitalanskaffning eller I&nefinansiering, vilket utgér en risk fér att Bolaget
inte uppndr sina tillvéxtmal i tid.
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Riskfaktorer

En investering i vardepapper dr alltid férenad med risk. | detta avsnitt beskrivs de riskfaktorer som anses
vasentliga fér Envar Holdings verksamhet och framtida utveckling. Riskfaktorerna hdnfér sig till Koncernens
verksamhet och bransch och omfattar operationella risker, legala risker, finansiella risker samt riskfaktorer
relaterade till vérdepapperen. | enlighet med Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2017/1129
("Prospektférordningen”) ér de riskfaktorer som anges i detta avsnitt endast begrdnsade till sGdana risker
som beddms vara specifika fér Bolaget och Bolagets vdrdepapper och som beddms vara vdasentliga fér att
en investerare ska kunna fatta ett valgrundat investeringsbesiut.

Redogédrelsen nedan dér baserad pd information som d&r tillgdnglig per dagen fér detta Prospekt. De
riskfaktorer som fér ndrvarande beddms mest vdsentliga presenteras férst i varje kategori medan
riskfaktorerna ddrefter presenteras utan sdrskild rangordning. Vasentligheten bedéms huvudsakligen utifrdn
tvd kriterier, (i) sannolikheten att risken intraffar och (i) omfattningen av den negativa effekten som riskens

intraffande kan ha.

Risker relaterade till Envar Holdings
verksamhet och bransch

Envar Holding d&r beroende av framgdngsrik
lansering av sitt forsta egenutvecklade spel for att
kunna uppnda Koncernens tillvéxtmadl

Bolaget bestdr idag av tvd heladgda dotterbolag:
Envar Entertainment och Envar Games. Historiskt har
Envar Entertainment representerat den
huvudsakliga verksamheten men i slutet av 2022
grundades Envar Games fér att inleda egen
spelutveckling och dgande av IP. Envar Games
ansvarar idag fér utvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel, ett spel inom den populdra
open world survival-genren med planerad lansering
under andra kvartalet 2026. | avseende pd
utveckling och lansering av spel har Bolaget satt
upp tillvaxtmal. For att Bolaget ska uppnd dessa
tillvéixtmal, frémst inom verksamhetsgrenen Envar
Games, ar det av avgérande betydelse att
lanseringen av dess férsta egenutvecklade spel blir
framgdngsrik och mottas positivt pd
spelmarknaden. Om lanseringen av Envar Holdings
forsta egenutvecklade spel blir framgdngsrik avser
Envar Holding att i framtiden lansera ytterligare spel
i samma spelvarld, s& kallad serieutveckling. Att
lansera ytterligare spel i en redan framgdngsrik
serie innebdr mindre risker fér Bolaget jdmfért med
att lansera ett helt nytt spel. Vidare bedémer
Bolaget att om lanseringen av Envar Holdings férsta
spel blir framgdngsrik pd marknaden kan detta
komma att innebdra dkade tillvéxtmadjligheter for
verksamhetsgrenen Envar Entertainment i avseende
pd utveckling av spel &t tredje parter pd
konsultbasis.

Faktorer som pdverkar mottagandet av Bolagets
spel pd& spelmarknaden inkluderar val av
distributionskanal, marknadsféringsdtgarder,
kvaliteten pd& aktuellt spel och spelupplevelsen,
speltrender, konkurrens vid lanseringstillfallet och

konjunktursvéngningar. [ avseende pd
konjunktursvéngningar  utgér  den tilltdnkta
prismodellen for Envar Games férsta

egenutvecklade spel frdn att kunden betalar cirka
30 USD for att fé tillgang till grundspelet, sedan ar
tanken att det ska finnas méjlighet att képa Hill
expansionspaket fér cirka 5—-20 USD. Priserna kan

komma att justeras nérmare lansering beroende pd
aktuella marknadsférhdllanden vid tidpunkten for
lansering. Mot bakgrund av detta férhdllandevis
I&dga pris beddmer Bolaget att konjunkturen och det
makroekonomiska klimatet samt konsumenters
disponibla inkomster och konsumtionsférmdga,
som nivder pd marknadsréntor, inflation och
sysselsattningsnivder ar faktorer som i sig enbart
utgoér en begrénsad risk for Bolaget i férhdllande till
att lyckas med en framgdngsrik lansering av sitt
egenutvecklade spel.

Som ndmnt ovan d&r det dven viktigt att sdkerstdlla
hog kvalitet pé spelet i sig och spelupplevelsen for
att lyckas med en framgdngsrik lansering. Vid
lansering av spel ar det darfér vanligt att lansera
spelet genom en sk. Early Access, vilket innebdr att
spelet kan sdljas och géras tillgangligt fér spelare i
ett relativt tidigt utvecklingsskede vilket mojliggér
fér tidigare intdktsgenerering samtidigt som
spelupplevelsen successivt férbdttras. Envar Games
avser att lansera sitt egenutvecklade spel genom
Early Access for att darigenom f& direkt feedback
frdn kunder i ett tidigt stadie pd vad som fungerar
bra och mindre bra i spelet. Feedback frdn spelarna
integreras 16pande i utvecklingsprocessen, vilket
sdkerstdller hoégre kvalitet infér den slutgiltiga
lanseringen vilket i sig 6kar chansen for att spelet
tas emot positivt p& marknaden. Early Access ger
dessutom mdjlighet att bygga en engagerad
spelarbas redan under utvecklingen, vilket kan
skapa ett starkt momentum vid spelets fullsténdiga
lansering.

Vad gdller marknadsféringsdtgérder ér Bolaget
medveten om att det finns betydande utmaningar i
att konkurrera med stérre och mer vdletablerade
bolag i spelbranschen. Dessa aktdrer allokerar ofta
stora resurser &t marknadsféringsétgdrder, vilket
ger mojlighet att nd en bredare malgrupp. Bolagets
forhdllandevis begrdnsade resurser for
marknadsféring kan leda till minskad synlighet pd&
marknaden, vilket i sin tur kan pdverka lanseringen
av spelet negativt. Fér att undvika den stérsta
konkurrensen avser Bolaget att lansera sitt férsta
egenutvecklade spel vid en annan tidpunkt dn de
storsta spelutvecklarna.
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| avseende pd speltrender, vilket &r ytterligare en
faktor som pdverkar mottagandet av Bolagets spel
pd& marknaden, s& praglas spelmarknaden av
snabbt  skiftande trender och féréndrade
konsumentpreferenser. Mot bakgrund av att
utveckling av nya spel dr tidskrévande och att det
ar svart att férutse speltrender, finns en risk att
Bolagets spel inte ligger i linje med de senaste
marknadstrenderna vid lansering.

Om lanseringen av Bolagets férsta egenutvecklade
spel inte blir framgdngsrik, beroende pé& en eller
flera av ovan angivha faktorer, alternativt om
Bolaget inte lyckas fardigstdlla spelet i tid, finns det
en risk att de intdkter som Bolaget generar genom
férsdljning av spelet blir mindre én férvantat. Vidare
finns det dd en risk att Bolaget inte ser ndgot vérde i
att lansera ytterligare spel i samma spelvérld samt
att den tillvéxt som Bolaget ser i utveckling av spel
4t tredje parter inte uppnds. For det fall
ovanstdende risker forverkligas kan det f& vasentligt
negativa konsekvenser fér Bolaget i form av
uteblivna intdkter och minskad tillvéxt. Envar Games
ar sdledes i hég grad beroende av en framgdngsrik
lansering av sitt férsta egenutvecklade spel. Om
Envar Games inte lyckas med en framgdngsrik
lansering av sitt férsta egenutvecklade spel kan det
leda till en vésentlig negativ inverkan pd Bolagets
tillvéxt och rérelseresultat.

Envar Holding &r foremdl for risker relaterat till
forlust av nyckelkunder med starkt varumdérke
och héogt renommeé

Bolaget har i dagsldget ett antal nyckelkunder med
starkt varumdrke och hégt renommé inom sina
respektive marknadssegment. Bland dessa kunder
dterfinns bland annat Riot Games, Tencent,
Nickelodeon, Sony, Netflix, EA Games, och Hasbro.
Eftersom dessa nyckelkunder har ett starkt
varumdrke och hégt renommé kan de fungera som
referenser och bdrande av Bolagets anseende pd
marknaden. Det kan i sin tur leda till att Bolaget
lyckas f& in ytterligare uppdrag och kunder. Forlust
av en eller flera sddana kunder kan darfér leda till
att Bolagets konkurrenskraft p&d marknaden minskar
samt att Bolagets formdga att attrahera nya kunder
samt behdlla befintliga kunder férsvdras, vilket i sin
tur skulle ha en vdasentlig negativ inverkan pd
Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat. Bolaget har i dagsléget, enligt
Bolagets bedémning, en god relation med dessa
kunder och beddédmer att risken fér att férlora flera
av dessa kunder som I&g. Detta sdrskilt mot
bakgrund av att Bolaget har ingétt ramavtal samt
arbetar 16pande med vissa av dessa kunder (for
ytterligare information om Bolagets
kundkoncentration, se riskfaktorn "Envar Holding &r
beroende av ett antal stérre dterkommande
kunder” nedan). Det finns dock en risk att Bolaget i
framtiden inte lyckas behdlla dessa kunder,
exempelvis pd grund av férdndrande
marknadsférhdllanden, teknologisk utveckling eller
prispress frédn konkurrenter.

Envar Holding ér beroende av ledande

befattningshavare och nyckelpersoner

Envar Holding har byggt upp en organisation med
kvalificerade medarbetare med mdlet att skapa
basta mdjliga férutsattningar fér  Bolagets
verksamhet och tillvéxt. Som ett led i Bolagets
tillvéxt samt etableringen av Envar Games som nytt
affédrsomrédden har antalet anstéllda ékat frén fyra
stycken per den 31 december 2021 till 25 stycken per
den 30 september 2024 och antalet konsulter har
Okat fréin cirka 30 stycken per den 31 december 2021
till cirka 142 stycken per den 30 september 2024.
Bolaget har sdledes en stor andel medarbetare som
ar konsulter och kommer fortsatt vara beroende av
nuvarande samt framtida konsulter. Bolagets
ledande befattningshavare samt ovriga
nyckelpersoner, bdde de som dar anstdllda och
konsulter, har hég kompetens och erfarenhet inom
Bolagets verksamhetsomrdde. Inom Bolagets
verksamhet &r medarbetarna i huvudsak
illustratérer, konceptartister, 3D-artister, animatoérer
och spelutvecklare och de besitter en hég
branschkompetens. Bolagets beddémning d&r att
Bolagets framtida tillvéxt &r beroende av dessa
personers kunskap, erfarenhet och engagemang.
Att Bolagets grundare fortfarande arbetar operativt
inom Bolaget stérker organisationen givet hans
detaljkunskap om Bolaget och branschen. Om
ndgon eller ndgra av ovanstdende personer skulle
I[dGmna Bolaget kan det innebdra att kunskap om
Bolaget gdr férlorad samt att det skulle kunna bli
svarare att uppnd vissa for Bolaget uppstdllda
tillvaxtmadl eller att genomféra affarsstrategin. Om
Bolaget inte lyckas ersdtta nyckelpersoner som
ldmnar kan det komma att ha ytterligare negativ
effekt pd& Bolagets verksamhet. Nyckelpersoner i
Bolaget, férutom VD, har en uppsdgningstid om tre
(3) manader vilket dkar risken fér att Bolaget inte
lyckas ersatta nyckelpersoner som ldmnar
verksamheten i tid. Bolagets beddémning ar att det i
dagslaget finns ett stort utbud av junior kompetens
pd& marknaden, medan det ar betydligt svdrare att
rekrytera och ersétta senior kompetens.

Envar Holding ér beroende av ett antal stérre
aterkommande kunder

Bolagets huvudsakliga férsdljning sker i dagsldget
till storsta del till ett antal stérre dterkommande
internationella féretag, i och utanfér Sverige. Cirka
70 procent av Bolagets kunder ér sddana kunder
som Bolaget kontinuerligt f&r uppdrag frédn och som
Bolaget arbetat med i flertalet projekt. Ingen kund
stér dock ensamt fér en avgérande roll fér Bolagets
finansiella och operationella utveckling.

Med ett antal stérre kunder har Bolaget ingdtt ett
ramavtal (eng. master agreement) som bland
annat  innehdller  huvudsakliga  villkor  och
anvisningar fér arbetet. Darefter bestdller kunderna

enskilda  projekt ddar en mer detaljerad
uppdragsbeskrivning  tas  fram. Ramavtalen
innehdller ingen reglering avseende minsta

ordervdarde fér kunden eller exklusivitet for Bolaget.
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Mot bakgrund av att det ér dterkommande kunder
har Envar byggt upp en forstdelse fér kundernas
varumdrken och kreativa processer, vilket gér det
resurskrdvande fér kunderna att byta leverantér, dé
en ny aktér skulle behéva sdttas in i kundernas
specifika krav och arbetsfléden, vilka Envar redan
behdarskar. Det &r dock inte sdkert att Bolaget
framoéver kommer kunna behdlla sina stérre kunder
och foérlust av en eller flera sGddana kunder skulle
kunna ha en vdsentligt negativ inverkan pd
Bolagets verksamhet och rérelseresultat. Vidare ar
kundavtalen vanligtvis kundvénliga, vilket enligt
Bolagets bedémning d&r sedvanligt, och har korta
uppsdagningstider, vilket dven gdller fér pdabérjade
arbeten. Vid avslutande av ett kundprojekt av stérre
dignitet kommuniceras dock vanligtvis detta av
uppdragsgivaren i god tid fér att mdjliggéra en
smidig och kvalitativ éverlédmning. Historiskt sett har
Bolaget tappat valdigt f& vésentliga projekt och har
dd fétt god tid pd sig att avsluta samt éverlémna
arbetet.

Det &r inte heller sdkert att Bolaget i framtiden
kommer kunna ingé& nya kundavtal av betydande
vdrde, vilket i sin tur skulle kunna ha en negativ
effekt p& Bolagets tillvéixt. Att dessa kunder ingdtt
ramavtal med Bolaget tyder dock i dagslaget pd,
enligt Bolagets bedémning, att Bolaget kontinuerligt
bor f& in ytterligare uppdrag frdn dessa kunder i
framtiden, under férutsattning att Bolaget fortsatter
att leverera den kvalitet och i enlighet med den
standard som kunderna férvantar sig.

Envar Holding ér foremadl for risker relaterat till
Koncernens formdaga att hantera tillvéxt

Bolaget har under de senaste dren haft en god
tilvéxt med avseende pd& bla. omsattning,
I6nsamhet och personal i verksamhetsgrenen Envar
Entertainment. Under det férsta fulla
verksamhetsdret 2021 hade Envar Entertainment en
omsdattning om 20,2 MSEK och ett EBIT-resultat om
10,4 MSEK. Under rékenskapsdret 2022 hade Bolaget
en omsdttning om 54,9 MSEK med ett EBIT-resultat
om 20,7 MSEK. Intdktstillvéxten har frémst grundats
pd ett férdjupat samarbete med befintliga kunder
samt ett 6kat antal kunder. Framéver férvdntas
Bolaget frdmst att fortsdtta expandera sin
verksamhet inom verksamhetsgrenen Envar Games.
Under andra kvartalet 2026 férvéntas Bolaget
lansera sitt férsta egenutvecklade spel (fér
ytterligare information om risker i avseende pd
lanseringen av Bolagets férsta egenutvecklade spel,
se "Envar Holding ¢r beroende av framgdngsrik
lansering av sitt férsta egenutvecklade spel for att
kunna uppnd Koncernens tillvéxtmd&l” ovan). En
framgdngsrik lansering av Bolagets egenutvecklade
spel kan leda till  snabb tillvéxt inom
verksamhetsgrenen Envar Games vilket i sin tur kan
leda till 6kad tillvéxt inom verksamhetsgrenen Envar
Entertainment genom att Bolaget fé&r o6kade
mojligheter att utveckla spel &t tredje parter pd
konsultbasis. En 6kad tillvéxt kan leda till en mer
komplex verksamhet vilket i sin tur leder till att det
stalls ett hogre krav pd ledningen samt den
operativa och finansiella kapaciteten. Detta kan i sin
tur leda till organisatoriska

utmaningar, exempelvis att lyckas rekrytera den
kompetens och erfarenhet som kréavs fér
verksamhetens omfattning. Bolaget har dock
tidigare, genom  verksamhetsgrenen  Envar
Entertainment, genomgdtt en tillvéxtresa och
bedémer sig darfér vara férberedda fér de
utmaningar som snabb tillvéxt kraver. Fér det fall
ovanstdende risker materialiseras kan det ha en
negativ effekt pd Bolagets verksamhet, finansiella
stdlining och tillvéxt.

Envar Holding verkar i en konkurrensutsatt
bransch

Envar Holding verkar pd en mycket konkurrensutsatt
marknad som kénnetecknas av snabb teknisk
utveckling med stadndiga férbdttringar och
lanseringar av ny teknik och nya spel. Den breda
geografiska marknaden fér Envar Holding gér att
antalet féretag som kan ses som konkurrenter &r
stort och Envar Holding konkurrerar bdde med smé
och stora aktoérer fran flera olika regioner. Det stéller
héga krav pd de tjanster som Bolaget idag erbjuder
samt de spel som Bolaget kan komma att lansera
pd& spelmarknaden.

Bolaget beddmer att den stérsta konkurrensen finns
inom ramen fér verksamhetsgrenen Envar Games.
P& spelmarknaden finns mdnga stora kapitalstarka
féretag som bland annat har utrymme att allokera
v@sentliga medel fér  spelutveckling och
marknadsféringsdtgdrder. | avseende pd detta
behoéver Envar Holding ur ett konkurrenshdnseende
ha i &tanke vid vilken tidpunkt som dr bdst att
lansera ett spel eftersom konkurrensen kan komma
att bli hégre om Envar Holding lanserar ett spel vid
samma tidpunkt som en stbrre spelutvecklare.
Exempelvis d&r det vanligt att mdnga stérre
spelutvecklare lanserar sina spel infér julhelgerna.
Det finns dock risk fér att en konkurrent andd
lanserar ett liknande spel samtidigt som Envar
Holding eller att Envar Holding gjort felaktiga
beddmningar éver hur efterfrdgan ser ut pd den typ
av spel som Envar Holding avser att lansera och att
speltrenden dérmed gér att ett annat typ av spel
frdn en konkurrent i stallet ékar i popularitet. Skulle
Envar Holding inte i ratt tid identifiera, eller helt
missa, en sddan speltrend kan det leda till att Envar
Holding gdr miste om kunder och férlorar
betydande marknadsandelar. P& spelmarknaden
konkurrerar Envar Holding inte enbart med andra
bolag inom spelbranschen utan dven med aktérer
som levererar alternativa underhdliningstjénster,
som film, TV, sport och andra upplevelser som
upptar potentiella kunders tid pd ett sddant sdatt
som goér att de inte anvdnder Envar Holdings
produkter. Om Bolaget skulle misslyckas med att
konkurrera effektivt skulle det ge upphov till en
vésentlig  negativ  pdverkan pd&  Bolagets
verksambhet, rérelseresultat och tillvaxt. Vad gdller
de outsourcingtj@nster fér exempelvis illustration
och animation som Envar Holding tillhandahdller
andra aktérer genom verksamhetsgrenen Envar
Entertainment krdvs att Envar Holding standigt
uppdaterar sitt erbjudande utefter rddande tekniska
och digitala férutsattningar samt trender. |
dagslaget innebdr dock ny teknologi som
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exempelvis VR stora kostnader fér den enskilde
konsumenten, vilket innebd&r att Bolaget gjort
beddmningen att det i dagsléget inte ar vart att
allokera allt fér stora resurser foér utveckling av
detta. Bolaget mdéste dock alltid vara beredd pd
forandringar p&d marknaden, om kostnader fér ny
teknik som VR minskar kan efterfrégan komma att
6ka. Om Envar Holding misslyckas med att férnya
och uppdatera sitt erbjudande pd& denna del av
marknaden finns risk fér att Envar Holding férlorar
marknadsandelar vilket skulle kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pd Bolagets verksamhet
och intdkter.

Legala och regulatoriska risker

Envar Holding ar foremdl for risker relaterade till
immateriella rattigheter

Envar Holding &r beroende av sin férmdga att
skydda sina immateriella rdattigheter och att
tillférsékra  mojligheterna  att  overldta de
immateriella ratter Bolaget utvecklar fér sina
kunder. Bolagets immateriella rattigheter utgors
huvudsakligen av domdéner och varumdérken, samt
de upphovsrdttsliga verk som utvecklas i samband
med Bolagets satsning inom spelutveckling. Vidare
utvecklar Bolaget upphovsrattsliga verk fér kunders
rakning. Om Bolaget i framtiden inte kan sdkerstdlla
tillrGckligt  immaterialrattsligt skydd  fér  sina
domdner och sitt varumdrke och  sina
upphovsrdatter kan det ha en negativ inverkan pd
Bolagets verksamhet och konkurrenskraft pd
marknaden samt férsémra férutsattningarna  foér
Bolaget att ingd avtal om férsdljning av produkter
och/eller tjanster eller ingd samarbetsavtal.
Detsamma gdller om Bolaget inte tillférsdkrar ratten
att till sina kunder 6verldta de immateriella rétter
Bolaget utvecklar fér kunderna, till exempel pd
grund av bristfélliga avtal med anstdllda och
konsulter som deltar i utvecklingen av rdttigheterna.

Envar Holding &r vidare beroende av att
uppratthdlla ett tillfredsstdallande skydd for intern
specifik kunskap, know-how och
foretagshemligheter, vilka till skillnad frdn mdnga
andra immateriella rattigheter inte kan skyddas
genom registreringar. Ett sddant exempel dar
information om spel eller nya funktioner som &annu
inte har offentliggjorts. Det finns en risk for otilldten
spridning eller obehérig anvéndning av Bolagets
information, exempelvis av konkurrenter,
samarbetspartners eller anstdllda. Om Envar
Holdings know-how eller féretagshemligheter sprids
eller anvénds pd& ett obehdrigt satt, eller om

konkurrenter oberoende utvecklar motsvarande
know-how, kan det negativt pdverka Bolagets
verksamhet genom  exempelvis  férlust av

konkurrensférdelar som informationen medfér
gentemot Bolagets konkurrenter, vilket i sin tur skulle
ha en negativ effekt pd& Envar Holdings
konkurrenskraft och intjéningsférmadga.

Envar Holding ér foremadl for skatterelaterade
risker

Envar Holding ar verksam i ett antal jurisdiktioner.
Verksamheten och eventuella koncerninterna
transaktioner genomférs och utférs i enlighet med

bolagets tolkning och férstéelse av tillémpliga
skattelagar, skatteavtal och andra relevanta regler
och krav frdn berérda skattemyndigheter.
Exempelvis utfér stérre delen av de som arbetar i
Bolaget sitt arbete pd konsultuppdrag. Bolaget har
vidtagit datgarder for att sdkerstdlla att dessa
personer inte ska klassificeras som annat &n just
frilandskonsulter i berérda jurisdiktioner. Det kan
dock visa sig att Bolagets tolkning och forstéelse av
dessa lagar, avtal och andra bestdmmelser inte ar
korrekta i alla avseenden. Dessutom kan
skattemyndigheterna i de ldnder ddr Bolaget &r
verksamt ta stdlining till eller fatta beslut som skiljer
sig frdn Bolagets forstdelse och tolkning av
relevanta lagar och bestdmmelser. Bolagets
skattesituation, bdde for tidigare och innevarande
&r, kan foérandras till foljd av beslut som fattas av
berérda skattemyndigheter eller till féljd av
andringar i lagstiftning, skatteavtal och andra
bestdmmelser. Sddana beslut eller férandringar kan
ha en vésentlig negativ inverkan pd& Bolagets
finansiella position och rérelseresultat.

Finansiella risker

Envar Holdings tillvaixtmal ar foremadl for risker
relaterade till ett icke framgdngsrikt Erbjudande
Styrelsen har gjort bedémningen att det befintliga
rérelsekapitalet (det vill saga rérelsekapital fére
genomférandet av  Erbjudandet) inte  técker
Bolagets aktuella behov under den kommande
tolvmdnadersperioden givet de investeringar som
ar planerade for spelutvecklingen av Bolagets férsta
egenutvecklade spel. Genom Erbjudandet 6kar
Bolagets modjligheter att lansera det férsta
egenutvecklade spelet i enlighet med tilltdnkt
tidplan. Bolaget &r sdledes i behov av extern
finansiering fér att realisera sina tillvéxtplaner, vilket
ar anledningen till Erbjudandet. Om Bolaget inte
lyckas sdkerstdlla kapital genom Erbjudandet kan
Bolaget i s& fall behdéva skjuta pd tidplanen for
lansering eller lansera spelet pd utsatt tidplan men
med en lagre utvecklingsnivd. Bolaget kan d&ven
behéva séka alternativa finansieringsméjligheter
genom tex. en publishing-affdr, vilket innebdr att
Bolaget ingdr ett férlagsliknande avtal dar férlaget
ansvarar fér del av spelutvecklingen och tillhérande
kostnader samt tar en viss procentsats av vinsten,
alternativt  ytterligare  kapitalanskaffning  eller
I&nefinansiering, vilket utgoér en risk for att Bolaget
inte uppndr sina tillvéxtmdl i tid.

| samband med Erbjudandet har ett konsortium av
investerare ("Cornerstone-investerarna’) lémnat
dtaganden om totalt 27 MSEK, motsvarande 54
procent av Erbjudandet. Detta minskar risken for att
Bolaget inte lyckas sdkra tillréckligt kapital fér sina
tillvaxtplaner genom Erbjudandet.
Cornerstone-investerarnas dtaganden ér dock inte
sdkerstdllda genom bankgaranti, spdrrmedel,
pantsattning  eller ndgot annat  liknande
arrangemang. Det finns sdledes en risk att
Cornerstone-investerarnas d&taganden, helt eller
delvis, inte kommer att uppfyllas.
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Envar Holding ar foremdl for valutarisker

Envar Holding har sitt sdte i Sverige och dess aktier
kommer att handlas i SEK. Bolaget ar dock verksamt
i flera delar av varlden och pd en global marknad
med inkép och férsdlining i flera olika valutor.
Bolaget ar darmed foremal for
transaktionsrelaterad valutarisk som uppstar nar
Bolaget gér inkép och férsdljningar i andra valutor
dn SEK. Utéver SEK sker huvudsakligen transaktioner
i USD, men daven i EUR, vilka féljaktligen &r de valutor
som Envar Holding har sin  huvudsakliga
transaktionsexponering gentemot. Bolaget har
ocksd en valutarisk i form av en omrdkningsrisk som
uppstdr ndr resultat omréknas till SEK, med primdr
omrdkningsexponering gentemot USD och EUR.
Bolaget sdkrar inte transaktions- och
omrdkningsriskerna fér att minska eller eliminera
dessa risker och negativa valutakursférédndringar
kan darmed f& en negativ inverkan pd& Bolaget
resultat och finansiella stdlining. Envar Holding
arbetar dock med transaktionskonton i nédmnda
valutor fér att minska valutarisken.

Risker relaterade till noteringen och
Erbjudandet

En aktiv och likvid marknad fér handel i Bolagets
aktier kanske inte utvecklas, aktiepriset kan vara
volatilt och investerare kan férlora hela eller delar
av sitt investerade kapital

Vdardepappershandel ar alltid férknippat med risk
och risktagande. Fére Erbjudandet har det inte
funnits ndgon ordnad handel i Bolagets aktier. Det
finns en risk fér att en aktiv och likvid handel inte
kommer att utvecklas eller, om sddan handel
utvecklas, att den inte kommer att fortsatta efter att
Erbjudandet har genomférts. Bolaget kan inte pd
férhand beddma i vilken utstrdckning intresset for
att investera i aktierna kommer att leda till
utveckling och uppratthdllande av en aktiv och
likvid handel i Bolagets aktier. Om en aktiv och likvid
handel inte kan uppréatthdllas, kan det innebdra
svdrigheter att avyttra aktierna. Erbjudandepriset
kommer inte nédvéandigtvis att dterspegla det pris
till vilket investerare p& marknaden kommer att
vara villiga att kdédpa och sdlja aktierna efter
Erbjudandet. Prissattningen p& Bolagets aktie dr
ocks& beroende av faktorer som ligger utanfér
Envar Holdings kontroll, bland annat
kapitalmarknadens férvdntningar och utveckling
samt den ekonomiska och politiska utvecklingen i
allménhet. Darfér kanske investerare inte kan sdlja
aktierna till ett pris som motsvarar eller dverstiger
Erbjudandepriset.

Fére en investering i Bolagets aktier bdér en
noggrann analys utféras avseende Bolaget, dess
afférs- och marknadsférhdllanden och allmén
information om branschen. En investering i aktier
ska aldrig ses som ett snabbt satt att generera
avkastning, utan snarare som en investering gjord
med disponibelt kapital pd& l&dng sikt. Priset pd
aktierna kan fluktuera till féljd av férdndringar av
kapitalmarknadens uppfattning om aktierna eller
liknande vdardepapper, till foéljd av  olika
omsténdigheter och héndelser sGsom férandringar

av gdllande lagstiftning och andra bestdmmelser
som pdverkar Bolagets resultat, afférsresultat och
finansiella stalining. Aktiemarknaden kan ocksé

ibland uppvisa betydande pris- och
volymfluktuationer som inte ndédvandigtvis d&r
relaterade  till Bolagets  verksamhet  eller

framtidsutsikter. Dessutom kan Bolagets resultat
och framtidsutsikter frdn tid till annan vara lagre én
kapitalmarknadernas, analytikernas eller
investerarnas férvantningar. Négon eller flera av
dessa faktorer kan resultera i att aktiekursen sjunker.

Befintliga aktiedgares férsaljning av aktier kan
leda till att aktiekursen sjunker

Marknadspriset fér Bolagets aktie kan sjunka om det
férekommer, eller férvdntas férekomma, betydande
férsdljning av Bolagets aktier, av Atey Ghailan.

Atey Ghailan har d&tagit sig gentemot Stockholm
Corporate Finance, med vissa sedvanliga undantag,
att avstd frdn att sdlja eller pd annat satt oéverldta
eller avyttra vardepapper utan féregdende skriftligt
samtycke fréin Stockholm Corporate Finance, under
en period om 360 dagar frdn den férsta
handelsdagen pd Nasdaq First North. Efter att den
relevanta lock up-perioden har 16pt ut kommer Atey
Ghailan vara fri att sdlja sina aktier i Bolaget.
Férsdljning av betydande mdéngder av Bolagets
aktier pd& den offentliga marknaden efter lock
up-perioden, eller uppfattningen att sd&dan
férsaljning kan intréffa, kan leda till  att
marknadspriset pd Bolagets aktier sjunker.

Atey Ghailan kommer fortséttningsvis att utéva
betydande kontroll 6ver Envar Holding efter
Erbjudandet, vilket kan begrénsa nya aktiecigares
mojlighet att padverka Bolagets angeldgenheter
N&r Erbjudandet har genomfdrts kommer Atey
Ghailan, att éga totalt cirka 80 procent av aktierna i
Bolaget, férutsatt att Erbjudandet ar fulltecknat. Det
ar sannolikt att Atey Ghailan fortsdttningsvis
kommer att ha ett betydande inflytande &ver
utfallet i frdgor som ldmnas till Bolagets aktiedgare
for godkédnnande, sdsom val av styrelse, dndring av
bolagsordningen, aktieemission och
utdelningsbeslut. Atey Ghailans intressen kan skilja
sig fradn eller onkurrera med andra aktiedgares
intressen och Atey Ghailan skulle kunna utdéva
inflytande &ver Bolaget pd ett satt som strider mot
ovriga aktiedgares intressen.

Férdelningen av framtida utdelningar till Bolagets
aktiedigare beror pd Envar Holdings framtida
resultat, finansiella stéllning, kassafléde, behov av
rérelsekapital, investeringskostnader och
skattemadssiga avvdagningar
Storleken pd& Bolagets framtida utdelningar beror pé
flera faktorer, sésom Bolagets framtida resultat,
finansiella  stallning, kassafléde, behov av
rérelsekapital, investeringar och andra faktorer.
Styrelsen har inte fér avsikt att foresld ndgon
utdelning under de kommande dren dé& Bolagets
kassafléde de kommande dren ska anvdndas for
att finansiera fortsatt expansion. Vidare kan
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styrelsen anse att Bolaget inte har tillrdckliga
utdelningsbara medel fér att besluta om ndgon
utdelning eller att hela vinsten fér ett visst
rkenskapsdr ska investeras i tillvéxtinitiativ.
Styrelsen kan komma  att  foresld  for
bolagsstdmman att inte besluta om ndgon
utdelning.

Framtida erbjudanden av aktier eller andra
vardepapper

Envar Holding kan i framtiden emittera aktier eller
andra  vdrdepapper fér att finansiera  sin
verksamhet eller fér att géra férvarv eller andra
investeringar. En framtida emission av aktier eller
andra vardepapper sdsom teckningsoptioner eller
konvertibler kan pdverka aktiekursen och de
tillgdngliga utdelningsbara medlen negativt. Vidare
kan en nyemission leda till en utspddning av de
ekonomiska rattigheterna och réstratten  for
befintliga aktiedigare som inte utdvar sin ratt att
teckna aktier i emissionen eller om Bolaget
genomfér en riktad nyemission utan féretrédesratt
fér befintliga aktiedgare.

Ataganden av Cornerstone-investerare ér inte
sdkerstdllda och kommer kanske inte att uppfyllas
| samband med Erbjudandet har Bolaget erhdllit
dtaganden frén vissa investerare
(”Cornerstone-investerarna”) om totalt 27 MSEK,
motsvarande 54 procent av Erbjudandet. Erhdlina
dtaganden &r dock inte sdkerstéllda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller négot
annat liknande arrangemang. Det finns sdledes en
risk att dtagandena, helt eller delvis, inte kommer
att uppfyllas. Om dessa dtaganden, helt eller delvis,
inte skulle infrias kan Bolaget komma att f& in
mindre kapital &n planerat, vilket i sin tur skulle
kunna leda till att Bolaget fér revidera sina
utvecklings- och tillvéxtplaner.
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Villkor fér vérdepapperen

Allmant
Envar Holding ar ett publikt avstimningsbolag och
Bolagets aktier ar kontoférda i ett

avstémningsregister enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler  och kontoféring  av
finansiella instrument. Registret férs av Euroclear.
Inga aktiebrev ar utf@rdade fér Bolagets aktier.

Aktierna i Envar Holding har emitterats i enlighet

med svensk ratt och bestGdmmelserna i
aktiebolagslagen (2005:551). Rattigheterna
férenade med aktier emitterade av Bolaget,
inklusive  de  rattigheter som  féljer av

bolagsordningen, kan endast d&ndras enligt de
férfaranden som anges i ndmnda lag. Aktiens
ISIN-kod &r SE0023134895. Aktierna i Bolaget ar
denominerade i SEK, dr av samma klass och dr
utstdllda till innehavare.

Vissa rattigheter knutna till aktierna

Samtliga till aktien knutna rdattigheter tillkommer
den som d&r registrerad i den av Euroclear férda
aktieboken. Samtliga aktier ér emitterade och fullt
betalda. Varje aktie berdattigar till en (1) rést pa
Bolagets bolagsstdimma. Varje roéstberdttigad
aktiedigare far vid bolagsstdmma résta for fulla
antalet av denna d&gda och féretrddda aktier.
Aktiedgare har normalt féretradesratt till teckning
av nya aktier, teckningsoptioner och konvertibla
skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen, sdvida
inte bolagsstdmman eller styrelsen med stéd av
bolagsstdtmmans bemyndigande beslutar om
avvikelse fréin aktieGigarnas foretradesratt.

Varje aktie ger lika ratt till Bolagets tillgdngar och
vinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget har
aktiedgare ratt till andel av éverskott i férhdllande
till det antal aktier som aktiedgaren innehar. Inga

begrdnsningar féreligger avseende aktiernas
dverldtbarhet.

Central véirdepappersféring

Envar Holding &r anslutet till  Euroclears

kontobaserade vardepapperssystem enligt lagen
(1998:1479) om  véardepapperscentraler  och
kontoféring av finansiella instrument. Av denna
anledning utfdrdas inga fysiska aktiebrev, eftersom
kontoféringen och registreringen av aktierna gors
av Euroclear i det elektroniska avstdmningsregistret.
Aktiedgare som dar inférda i aktieboken och
antecknade i avstdmningsregistret dr berdttigade
till samtliga aktierelaterade rdattigheter. Euroclear
gdr att nd pd adress Klarabergsviadukten 63, 111 64
Stockholm.

Bemyndiganden

Vid extra bolagsstdmma den 24 september 2024
beslutades att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller
flera tillfallen fram till ndstkommande Arsstdmma,
med eller utan féretradesratt for aktiedgarna,

besluta om nyemission av aktier, teckningsoptioner
och konvertibler. Bolagets aktiekapital f&r med stéd
av bemyndigandet sammanlagt hégst 6kas med
ett belopp inom ramen fér Bolagets vid var tid
gdllande bolagsordning. Bemyndigandet &r avsett
fér nyemission av aktier i samband med den
planerade noteringen pd& Nasdagq First North.

Vid extra bolagsstdmma den 24 september 2024
beslutades det ocksd att bemyndiga styrelsen att
vid ett eller flera tillféllen under tiden fram till
ndstkommande d&rsstdmma, med eller utan
féretrédesratt  fér  aktiedgarna, besluta om
nyemission av aktier, teckningsoptioner och
konvertibler i syfte att kunna stdrka Bolagets
finansiella stdlining, anpassa Bolagets kapital-
och/eller égarstruktur samt méjliggéra férvarv av
andra féretag, delar av féretag eller tillgdngar som
styrelsen bedémer vara av vdrde fér Bolagets
verksamhet. Sddana beslut om nyemissioner fdr
omfatta bestdmmelser om kontant betalning
och/eller betalning med bestédmmelse om apport
eller kvittning eller att teckning ska kunna ske med
andra villkor. Bolagets aktiekapital f&r med stéd av
bemyndigandet sammanlagt hégst ékas med ett
belopp motsvarande en utspédning om tio procent
av Bolagets aktiekapital vid tidpunkten fér
bolagsstdmmans beslut om det féreslagna
bemyndigandet. Vid en sd&dan avvikelse frdn
aktiedigarnas foretrddesrdatt ska nyemissionen ske
pd& marknadsvillkor.

Erbjudandet

Erbjudandet avser emission av aktier utan
féretradesrdatt for befintliga aktiedgare i Bolaget.
Bolaget avser att den 12 december 2024, med stéd
av  bemyndigandet  frdn  Bolagets  extra
bolagsstdmma den 24 september 2024, besluta om
nyemission av det antal aktier som krévs i samband
med Erbjudandet i enlighet med Prospektet.
Aktierna i Erbjudandet emitteras i enlighet med
svensk rétt och valutan fér Erbjudandet dér SEK.
Erbjudandet har anmdlningsperiod mellan 26
november 2024 till och med den 10 december 2024
och de nyemitterade aktierna berdknas registreras
vid Bolagsverket omkring den 13 december 2024.
Den angivha tidpunkten fér registrering dr
prelimindr och kan komma att édndras.

Utdelning

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdmman
och utbetalning ombesérjs av Euroclear. Utdelning
far endast ske med ett sddant belopp att det efter
utdelningen finns full téckning fér Bolagets bundna
egna kapital och endast om utdelningen framstdr
som férsvarlig med hdansyn till (i) de krav som
verksamhetens art, omfattning och risker stéller p&
storleken av det egna kapitalet, samt (ii) Bolagets
konsolideringsbehoyv, likviditet och stallning i évrigt
(den sk. forsiktighetsregeln). Som huvudregel fér
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aktieGigarna inte besluta om utdelning av ett stérre
belopp &n vad styrelsen féreslagit eller godkdnt.
Ratt till utdelning tillkommer den som &r registrerad
som aktiedgare i den av Euroclear férda aktieboken
pd& den avstdmningsdag foér utdelning som beslutas
av bolagsstdimman. Utdelning utbetalas normalt
som ett kontant belopp per aktie genom Euroclears
férsorg. Utdelning kan éven ske i annan form d&n
kontant utdelning (s& kallad sakutdelning). Om
aktiedigare inte kan nds fér mottagande av
utdelning kvarstér aktiedigarens fordran pd& Bolaget
och begrdnsas enbart genom allmdnna regler for
preskription. Fordran férfaller som huvudregel efter
tio d&r. Vid preskription tillfaller hela beloppet
Bolaget. Bolaget tilldmpar inte ndgra restriktioner
eller sdrskilda férfaranden vad avser kontant
utdelning till aktiedgare bosatta utanfér Sverige,
med undantag fér eventuella begrénsningar som
féljer av bank och clearingsystem sker utbetalning
pd samma sdatt som fér aktiedigare bosatta i
Sverige. Skattelagstiftningen i sdval Sverige som
aktieGigarens hemland kan pdverka intékterna frén
eventuell utdelning som utbetalas, se mer under
avsnittet  "Skattefrégor i samband  med
Erbjudandet” nedan. Fér aktieGgare som inte dr
skatterattsligt hemmmahoérande i Sverige utgér dock
normalt svensk kupongskatt.

Skattefragor i samband med Erbjudandet
Skattelagstiftningen i investerarens hemland och
Sverige kan inverka p& eventuella inkomster som
erhdlls frdn de aktier som erbjuds genom
Erbjudandet. Beskattning av eventuell utdelning,
liksom kapitalvinstbeskattning och regler om
kapitalférluster vid avyttring av vardepapper, beror
p& varje enskild aktiedgares enskilda situation,
exempelvis om aktiedgaren d&r obegrdnsat eller
begrdnsat skattskyldig i Sverige, om aktiedgaren
forvarar aktierna pd ett investeringssparkonto, eller
om aktiegaren dger aktierna som fysisk eller
juridisk person. Vidare gdller sdrskilda skatteregler
fér vissa typer av skattskyldiga, exempelvis
investmentféretag och férsdkringsféretag, och vissa
typer av investeringsformer. Investerare uppmanas
darfér att konsultera dennes oberoende rddgivare
avseende skattekonsekvenser som kan uppstd i
samband med Erbjudandet.

Offentliga uppképserbjudanden och
tvangsinlésen

I h&dndelse av att ett offentligt uppkdpserbjudande
skulle Idmnas avseende aktierna i Envar Holding nér
aktierna ar upptagna till handel p& Nasdaq First

North tilldmpas, per dagen fér Prospektet,
Takeoverregler  fér  vissa  handelsplattformar
("Takeover-reglerna”), utgivna av

Aktiemarknadens  sjdlvregleringskommitté. Ett
offentligt uppkdpserbjudande kan gdélla samtliga
eller en del av aktierna och kan antingen vara
frivilligt eller obligatoriskt (s.k. budplikt). Budplikt
uppstdr d& en aktiedigare, ensam eller tillsammans
med ndrstdende, uppndr ett innehav som
representerar minst tre tiondelar av réstetalet for
samtliga aktier i ett bolag. Om styrelsen eller
verkstallande direktéren i ett bolag har grundad
anledning att anta att ett séddant erbjudande &r
ndra férestdende, eller om ett séidant erbjudande

har lédmnats, far bolaget endast efter beslut av
bolagsstédmman vidta dtgdrder, som ér dgnade att
férsdmra férutsdttningarna fér ett erbjudandes
ldGmnande eller genomférande.

Ett offentligt uppkdpserbjudande kan ske mot
kontant vederlag, mot vederlag i form av
nyemitterade aktier i det uppkdpande bolaget eller
mot vederlag i form av en kombination av de bé&da.
Ett offentligt uppképserbjudande kan vara villkorat
eller ovillkorat. Vid ett offentligt uppkdpserbjudande
ska en aktiedgare under acceptfristen ta stdlining
till erbjudandet. En aktiedgare har ratt att antingen
acceptera eller tacka nej till erbjudandet. Om en
aktiedigare vdljer att tacka nej, eller inte besvarar,
ett offentligt uppkdpserbjudande kan aktieGigarens
aktier bli féremdl for tvédngsinlésen for det fall den
som lédmnat erbjudandet uppndr ett innehav som
representerar mer an nio tiondelar av aktierna i
aktiebolaget. Tvéngsinlésen kan pdkallas av en
aktietigare som innehar mer én nio tiondelar av
aktierna i ett bolag, oavsett aktiernas réstvérde, och
innebér en  lagstadgad  ratt  for  sddan
majoritetsaktiedgare att 16sa in samtliga aktier som
inte  innehas av  majoritetsaktieGigaren. P&
motsvarande satt har den vars aktier kan Iésas in
en motsvarande ratt att f& sina aktier inlésta av
majoritetsaktiedgaren. Priset pd aktier som inldses
genom tvdngsinlésen kan faststdllas pd tvd satt.

Oom tvdngsinlésen pdkallas av en
majoritetsaktiedgare till féljd av att denne Idmnat
ett offentligt uppkoépserbjudande, ska

I6senbeloppet, om vissa villkor &r uppfylidg,
motsvara det erbjudna vederlaget fér aktierna i
uppképserbjudandet, om inte sdrskilda skdl
motiverar annat. | évriga fall ska I6senbeloppet fér
aktierna motsvara det pris som kan pérdaknas vid en
forsdljning av aktierna under normala férhdllanden.
Processen for faststéllande av skdlig erséttning for
aktier som omfattas av tvéngsinlésen utgér en del i
det aktiebolagsrattsliga minoritetsskyddet, vilket har
till syfte att tillse att samtliga aktiedgare behandlas
rattvist. Eventuella tvister om inldsen ska prévas av
skilieman. Envar Holdings aktier ér inte féremal for
ndgot erbjudande som ladmnaits till féljd av budplikt,
inlésenratt eller I6sningsskyldighet. Det har inte
forekommit nagra offentliga
uppkoépsbuderbjudanden  betraffande  Bolagets
aktier under det innevarande eller féregdende
rakenskapsdret.
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Nédrmare uppgifter om Erbjudandet och upptagande till handel

Erbjudandet

Allmé&nheten i Sverige, Finland och Norge samt
professionella  investerare i  Sverige  och
internationellt erbjuds méjlighet att teckna aktier i
Envar Holding. Erbjudandet omfattar maximalt
2 500 000 aktier. Om Erbjudandet fulltecknas
erhdller Envar Holding en emissionslikvid om 50
MSEK fére emissionskostnader.

Emissionen avser endast nyemitterade aktier och
genomférs utan féretrddesratt  fér  befintliga
aktiedgare.

Erbjudandepris och prissdéttning
Erbjudandepriset har faststdlits av styrelsen i
samrdd med Stockholm Corporate Finance och
uppgdr til 20 SEK  (“Erbjudandepriset”),
motsvarande ett bolagsvdarde fére Erbjudandet
uppgdende till 200 MSEK. Erbjudandepriset ar
detsamma fér sévdl institutionella investerare som
fér allménheten i Sverige, Finland och Norge.
Courtage utgdr ej. Erbjudandepriset har i huvudsak
faststdllts baserat pd ett sedvanligt
anbudsférfarande som égde rum under november
2024.

Under detta anbudsférfarande erbjéds vissa
professionella investerare att indikera intresse och
ldmna anbud foér den prisnivd till vilken de var
intresserade av att teckna aktier i Bolaget. Mot
bakgrund av ovan beddéms Erbjudandepriset vara
marknadsmdssigt.

Vidare dr Erbjudandepriset till viss md&n baserat pd
diskussioner mellan  Bolagets styrelse och
Stockholm Corporate Finance kring rddande
marknadslage och Bolagets I&dngsiktiga
affarsutsikter, dér en viss jadmférelse med
marknadspriset  fér andra tillvéxtbolag inom
samma sektor noterade pd reglerade marknader
och alternativa handelsplatser dven gjorts.

Anmadlningsperiod

Anmdalan om férvérv av aktier ska ske under tiden
frdn och med den 26 november 2024 till och med
den 10 december 2024. Styrelsen i Envar Holding

forbehdller sig ratten att férldnga
anmalningsperioden samt tiden fér betalning.
Eventuellt beslut om att férléinga

anmalningsperioden kommer att offentliggéras
senast sista dagen i anmdlningsperioden.

Minsta forvdrvspost

Minsta férvarvspost dar 300 aktier motsvarande
6 000 SEK, darefter sker anmdlan om férvarv i valfritt
antal aktier.

Anmadlan

Anmidilan via Aqurat

Anmalan om férvarv av aktier ska ske genom
ifyllande och undertecknande av anmdliningssedel
och vara Aqurat tillhanda senast klockan 15:00 den
10 december 2024. Anmdlningssedlar som sdnds
per post bér avséndas i god tid fére sista dagen i
anmadlningsperioden. Det d&r endast tilldtet att
insanda en (1) anmdlningssedel per tecknare. For
det fall flera anmdlningssedlar insdndes kommer
endast den senast inkomna att beaktas.
Ofullstéindig eller felaktigt ifylld anmdiningssedel
kan komma att Iidmnas utan avseende. Inga tilléigg
eller andringar far géras i den p&d anmalningssedeln
fértryckta texten.

Ifylld och undertecknad anmdlningssedel ska under
anmadlningsperioden skickas in till Aqurat pd
nedanstéende adress.

Aqurat Fondkommission AB
Arende: Envar Holding AB
Box 7461

103 92 Stockholm

Inskannad anmdlningssedel kan dven skickas per
e-mail till info@aqurat.se.

Vanligen observera att anmdlan ér bindande.

Den som anmdler sig for férvarv av aktier mdste ha
ett VP-konto eller depd hos en bank eller annan
férvaltare till vilken leverans av aktier kan ske.
Personer som saknar VP-konto eller depd mdste
Oppna ett VP-konto eller en depd hos en bank eller
ett vdardepappersinstitut innan anmdlningssedel
inldmnas till Aqurat. Observera att detta kan ta viss
tid.

Observera att den som har en depd eller konto med
specifika regler fér vdrdepapperstransaktioner,
exempelvis  investeringssparkonto  (ISK)  eller
kapitalférsdkningskonto (KF) mdste kontrollera med
den bank/férvaltare som fér kontot, om, och i s& falll
hur, férvarv av vardepapper inom ramen fér
Erbjudandet ar mojlig. Anmaélan ska i sé fall géras i
samférstdnd med den bank/férvaltare som  for
kontot.

Anmalningssedel och Prospekt finns tillgangliga p&
Envar Holdings hemsida www.envarstudio.com
samt pd Aqurats hemsida www.aqurat.se.

Anmadilan via Nordnet

Individer i Sverige som d&r Depdkunder hos Nordnet
kan anmadla sig via Nordnets webbsida. Anmdlan
om férvarv av aktier gérs via Nordnets webbtjdnst
och kan géras frén och med den 26 november 2024

30



till och med kl. 23:59 den 10 december 2024. Fér att
inte forlora ratten till eventuell tilldelning ska kunder
hos Nordnet ha tillrdckliga likvida medel tillgéngligt
pé& kontot frdn och med den 10 december 2024 kI.
23:59 till likviddagen som berdknas vara den
16 december 2024. Mer information om hur du blir
kund pd& Nordnet samt anmaélningsfoérfarandet via
Nordnet finns tillgéngligt p& www.nordnet.se. For
kunder med ett investeringssparkonto hos Nordnet
kommer Nordnet, om anmdlan resulterar i
tilldelning, att férvérva motsvarande antal aktier i
Erbjudandet och vidareférsdlja aktierna till kunden
till det pris som gdller enligt Erbjudandet.

Viktig information om LEl och NPID

Enligt Europaparlaomentets och rddets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader &r
finansiella instrument ("MIFID 1I”) behéver sedan
2018 alla investerare en global identifieringskod fér
att kunna genomféra vardepapperstransaktioner.
Dessa krav medfér att samtliga juridiska personer
behdéver anséka om registrering av en LEl-kod
(Legal Entity Identifier), och alla fysiska personer
behéver ta reda pd sitt NPID-nummer (Nationellt
Personligt ID eller National Client Identifier), for att
kunna teckna aktier i Erbjudandet. Observera att det
ar aktietecknarens juridiska status som avgér om
det krdvs en LEI-kod eller ett NPID-nummer samt att
Joint Global Coordinators kan vara férhindrad att
genomféra transaktionen &t personen i fréga om
ingen LEI-kod eller NPID-nummer (sdsom &r
tillampligt) tillhandahdlls. Juridiska personer som
behéver en LEI-kod kan vénda sig till ndgon av de
leverantérer som finns pd marknaden. Instruktioner
gdllande det globala LEI-systemet dterfinns pd
www.gleif.org/en/about-lei/how-to-get-anlei-find-I
ei-issuing-organizations. Fér fysiska personer som
enbart har svenskt medborgarskap bestar
NPID-numret av  "SE” féljt av  personens
personnummer. Om personen i frdga har flera
medborgarskap eller ett annat d&n svenskt
medborgarskap kan NPID-numret vara ndgon
annan typ av nummer. De som avser att anmala
intresse for teckning av aktier inom ramen fér
Erbjudandet uppmanas att anséka om registrering
av en LEI-kod (juridiska personer) eller att ta reda
p& sitt NPID-nummer (fysiska personer) snarast
mojligt d&d denna information mdste anges i
anmadlan.

Anmadélan om férvérv av aktier 6ver 15 000 EUR
| det fall att anmalan om férvérv av aktier uppgdr till
eller overstiger 15 000 EUR ska
penningtvattsformuldr ifyllas och inséndas till
Aqurat, enligt lag (2017:630) om dtgérder mot
penningtvatt  och  finansiering av  terrorism,
samtidigt som betalning sker. Observera att Aqurat
inte kan boka ut vérdepapper, trots att betalning
inkommit, férréin penningtvattskontrollen ér Aqurat
tilhanda.

Kostnader som dléiggs investerare

Inga kostnader d&lédggs investerare som deltar i
Erbjudandet.

Tilldelning och betalning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets
styrelse i samrdd med Stockholm Corporate
Finance och kommer dd att ske, i férsta hand, med
syftet att infér planerad notering uppnd en sé god
likviditet i aktien som maéjligt. Vid dverteckning ska
tilldelning ske med mdlet att uppnd en god dgarbas
och bred spridning av aktierna bland allmdnheten
fér att mojliggéra regelbunden och likvid handel i
Bolagets aktier p& Nasdaq First North, forutsatt att
Bolagets planerade ansékan om  notering
godkdanns.

Observera att styrelsen vid &verteckning beslutar
om tilldelning vilket innebdr att tilldelning kan
komma att ske med farre antal aktier &n anmalan
avser eller helt utebli, varvid tilldelning helt eller
delvis kan komma att ske genom slumpmdssigt
urval. Cornerstone-investerarna, vilka har &tagit sig
att férvarva aktier inom ramen fér Erbjudandet,
kommer dock att ges foretradesratt i forhdllande till
ovriga investerare upp till det totala antalet aktier i
Erbjudandet som de har &tagit sig att férvérva, se
“Cornerstone-investerarna” nedan fér ytterligare
information. Tilldelningen &r inte beroende av ndr
under anmalningsperioden anmdlan sker.

Besked om tilldelning och betalning via Aqurat
Tilldelning berdknas ske snarast efter avslutad
anmadlningsperiod och besked om tilldelning erhdlls
i form av en avrdkningsnota vilken berdknas skickas
ut omkring 12 december 2024. Information kommer
ej att skickas till den som inte tilldelats aktier.

Betalning ska ske i enlighet med utsénd
avrakningsnota. Likvid ska erldggas senast tva (2)
bankdagar efter utfédrdandet av avrdkningsnotan.
Om likvid ej erlaggs i ratt tid kan tilldelade aktier
komma att overldtas till  annan.  Skulle
forsaljningspriset vid sédan 6verldtelse komma att
understiga priset enligt detta Erbjudande, kan den
vilken ursprungligen erhdllit tilldelning av dessa
vardepapper komma att f& svara for hela eller delar
av mellanskillnaden.

For det fall ett for stort belopp betalats in av en
tecknare for férvarv av aktier kommer Aqurat att
ombesodrja att overskjutande belopp dterbetalas.
Aqurat kommer i sédant fall att ta kontakt med
férvarvaren fér uppgift om ett bankkonto som
Aqurat kan dterbetala beloppet till. Belopp
understigande 100 SEK dterbetalas ej. Ingen rénta
kommer att utbetalas fér dverskjutande belopp. En
anmdlan av férvérv av aktier ar odterkallelig och
férvarvaren kan inte upphdva eller modifiera en
anmadlan av férvarv av aktier.

Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar
kan komma att ldmnas utan beaktande. Om
likviden betalas fér sent, ar otillréicklig eller betalas
pd felaktigt satt kan anmalan om férvérv av aktier
komma att Ildmnas utan beaktande eller férvérv av
aktier komma att ske med ett lI&gre belopp. Betald
likvid som inte tagits i ansprdk kommer i sé fall att
dterbetalas.
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Besked om tilldelning och betalning via Nordnet

De som anmadlt sig via Nordnets webbtjanst erhdller
besked om tilldelning genom att tilldelat antal aktier
bokas mot debitering av likvid pé& angivet konto,
vilket berdknas ske omkring den 16 december 2024.
Observera att likvida medel fér betalning av
tilldelade aktier ska finnas disponibla frdn och med
likviddagen som berdknas vara den 10 december K.
23:59 till och med den 16 december 2024.

Registrering av nyemissionen hos
Bolagsverket

Nyemissionen férvéintas registreras hos
Bolagsverket omkring den 13 december 2024. Av
emissionstekniska sk&l kommer aktierna att tecknas
av Stockholm Corporate Finance fér att sedan via
Bolagets emissionsinstitut Aqurat vidaredverldtas
till de foérvarvsberattigade till Erbjudandepriset. De
aktier som omfattas av Erbjudandet kommer att
emitteras till ett pris om 0,05 SEK per aktie (aktiens
kvotvérde), varefter Stockholm Corporate Finance
kommer att Idmna ett ovillkorat aktiedgartillskott
som motsvarar skillnaden mellan kvotvdrdet och
Erbjudandepriset (minus vissa
transaktionskostnader). De som férvarvar aktier har
sdledes accepterat att det erlagda
Erbjudandepriset erhdlls av Bolaget i de tvd delar
som beskrivs ovan. Villkoren é&r uppstdllda fér att
sdkerstdlla att aktier kan tillhandahdllas i enlighet
med Erbjudandets tidsplan.

Leverans av aktier

Leverans av aktier, for séval institutionella
investerare som for allménheten i Sverige, Finland
och Norge berdknas ske med bérjan omkring den 16
december 2024.

Tilldelade och betalda aktier kommer att levereras
till det VP-konto eller den depé& hos bank eller annan
forvaltare som angivits p&d anmadlningssedeln. |
samband med detta erhdller tecknaren en VP-avi
med bekrdftelse pd att inbokning av vardepapper
skett p& dennes VP-konto. Tecknare som har depé

hos bank eller fondkommissiondr erhdéller
information fréin respektive férvaltare.

Notering pd Nasdagq First North

Den 22 november 2024 beslutade Nasdaq

Stockholm AB ("Nasdaq Stockholm”) att Envar
Holding uppfyller Nasdaq First Norths noteringskrav.
Nasdaq Stockholm kommer att godkdnna en
ansékan om upptagande av Bolagets aktier fér
handel pd& Nasdaq First North med forbehdll for
sedvanliga villkor, ddribland att Bolaget inkommer
med en s&ddan ansékan och att spridningskravet fér
Bolagets aktier &r uppfyllt senast den férsta
handelsdagen pd& Nasdaq First North. Berdknad
forsta dag fér handel pd Nasdaq First North ér den
17 december 2024. Bolagets aktier (med ISIN-koden
SE0023134895) kommer att handlas under
kortnamnet ENVAR.

Offentliggérande av utfallet i Erbjudandet
Snarast mojligt efter att anmdliningsperioden
avslutats kommer Bolaget att offentliggdra utfallet

av Erbjudandet. Offentliggérandet &r planerat till
den 12 december 2024 och kommer att ske genom
pressmeddelande samt finnas tillgangligt pd
Bolagets hemsida, www.envarstudio.com.

Utspédning

Antalet aktier kommer, vid fulltecknat Erbjudande,
att 6ka med 2 500 000 frén 10 000 000 till 12 500 000,
motsvarande en utspddning om 20 procent av
kapitalet och résterna i Bolaget (beréknat som
antalet nya aktier till féljd av Erbjudandet dividerat
med det totala antalet aktier i Bolaget efter
fulltecknat Erbjudande).

Befintliga aktietigare har ej modjlighet att
kompensera sig fér den utspddningseffekt som
uppstdr till féljd av Erbjudandet.

Kostnader
Emissionskostnaderna férvéntas uppgd till cirka 4,8
MSEK och bestdr huvudsakligen av ersdattning till
finansiell och legal rddgivare i anslutning till
Erbjudandet.

Ratt till utdelning

Aktierna medfor ratt till utdelning férsta géingen pé
den avstdmningsdag fér utdelning som infaller
narmast efter det att aktierna inférts i aktieboken
hos Euroclear.

Villkor for fullféljande

Erbjudandet dr villkorat av att inga omstandigheter
uppstdr som kan medféra att tidpunkten for att
genomféra Erbjudandet beddms som oldmplig.
S&dana omsténdigheter kan till exempel vara av
ekonomisk, finansiell eller politisk art och kan avse
sdval omstandigheter i Sverige som utomlands
liksom att intresset for att delta i Erbjudandet
bedéms av styrelsen fér Envar Holding som
otillréckligt. Styrelsen férbehdller sig ratten att
dterkalla Erbjudandet for det fall styrelsen anser att
det ar oladmpligt att genomféra Erbjudandet och
inkomna anmalningar kommer dd att bortses ifrdn
och eventuell inbetald likvid kommer att
dterbetalas. Om Erbjudandet d&terkallas kommer
detta att offentliggdéras s& snart som méjligt genom
pressmeddelande senast innan avrdkningsnotor
skickas ut, vilket berdknas ske omkring den
12 december 2024. Envar Holding har ej méjlighet att
dterkalla Erbjudandet efter det att handeln med
vardepapperen har inletts.

Restriktioner avseende deltagande i
Erbjudandet

Erbjudandet att férvarva aktier enligt Prospektet
riktar sig inte, direkt eller indirekt, till s&dana
personer vars deltagande férutsatter ytterligare
prospekt, registrerings- eller andra dtgdrder én de
som féljer av svensk ratt. Prospektet fdr inte
distribueras i eller till land ddr distributionen eller
Erbjudandet enligt Prospektet férutsatter ytterligare
registrerings- eller andra dtgdrder édn sddana som
féljer av svensk ratt eller strider mot tilldmpliga
bestdmmelser i sddant land. Inga aktier eller andra
vardepapper utgivna av Envar Holding har
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registrerats eller kommer att registreras enligt
United States Securities Act frdn 1933 enligt dess
senaste lydelse och inte heller enligt ndgon
motsvarande lag i ndgon delstat i USA. Erbjudandet
omfattar inte personer med hemvist i USA,
Australien, Belarus, Hongkong, Japan, Kanada, Nya
Zeeland, Ryssland, Schweiz, Singapore, Sydafrika
eller i ndgot annat land dar Erbjudandet eller
distribution av Prospektet strider mot tillimpliga
lagar eller regler eller férutsatter vytterligare
prospekt, registreringar eller andra &tgérder an de
krav som fdljer av svensk ratt. Anmdlan om férvarv
av aktier i strid med ovanstdende kan komma att
anses vara ogiltig. Personer som mottar exemplar
av detta Prospekt mdste informera sig om och félja
sddana restriktioner. Atgérder i strid med
restriktionerna kan utgéra brott mot tillémplig
vdrdepapperslagstiftning.

Anmdlan om férvérv av aktier i strid med
ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig.
Foljaktligen f&r nyemitterade aktier inte, direkt eller
indirekt, utbjudas, sdljas vidare eller levereras till
ldnder dar atgard enligt ovan krévs eller till
aktieGigare med hemvist enligt ovan.

Cornerstone-investerare

| samband med Erbjudandet har ett konsortium av
investerare lédmnat dtaganden om totalt 27 MSEK,
motsvarande 54  procent av  Erbjudandet.
Cornerstone-investerarna erhdller ingen ersattning
for sina dtaganden och deras investeringar gors pd
samma villkor som fér andra investerare i
Erbjudandet. Cornerstone-investerarnas dtaganden
dr dock inte sdkerstdllda genom bankgaranti,
sparrmedel, pantsattning eller ndgot annat liknande
arrangemang.

Atagande Andel av

Cornerstone-investerare (beloppiSEK)  Erbjudandet
Tenesta Holding AB 20 000 000 40%
Gunnar Gillberg 2000000 4%

Erik Wehtje 1500 000 3%
Christian Dal 1000 000 2%

John Bdck 1000 000 2%

Klaus Scherrer 1000 000 2%

Jens Miden 500 000 1%

Totalt 27 000 000 54%

Atagande om att avsta fran att sdlja aktier
(Lock-up)

Atey Ghailan har dtagit sig gentemot Stockholm
Corporate Finance, med vissa sedvanliga undantag,
att avstd frdn att sdlja eller p& annat satt éverldta
eller avyttra vardepapper utan féregdende skriftligt
samtycke frdn Stockholm Corporate Finance, med
vissa sedvanliga undantag, att avstd fradn att sdlja
eller p& oannat satt overldta eller avyttra
vardepapper utan féregdende skriftligt samtycke
frén Stockholm Corporate Finance, under

en period om 360 dagar frén den foérsta dagen for
handel p& Nasdaq First North. Sedvanliga undantag

frén lock up-&tagandet ar exempelvis
accepterande av ett offentligt uppkdpserbjudande i
en period om 360 dagar frdn den férsta dagen for
handel p&d Nasdaq First North. Sedvanliga undantag
frédn lock up-d&tagandet dr exempelvis accepterande
av ett offentligt uppkdpserbjudande i enlighet med
takeover-reglerna, dverldtelse av vardepapper om
avyttring kréivs enligt lag eller av ndgon annan
behoérig myndighet samt éverldtelse av vardepapper
till ett helégt bolag, férutsatt att sddant bolag har
undertecknat och I&émnat ett lock up-&tagande som
i huvudsak ar i samma form som det aktuella
dtagandet. Dessutom fdr Stockholm Corporate
Finance efter eget godtycke och vid vilken tidpunkt
som helst besluta att bevilja undantag frdn
restriktionerna under lock up-perioden av andra skdl
an de redan 6éverenskomna undantagen.

Ovrig information

Aktiebok

Envar Holding d&r ett till Euroclear anslutet
avstémningsbolag. Bolagets aktiebok med uppgift
om aktiedgare hanteras och kontoférs av Euroclear
med adress Euroclear Sweden AB, Box 191, SE-101 23
Stockholm, Sverige.

Aktieagares réttigheter

Aktiedigares rdattigheter avseende vinstutdelning,
rostratt, féretréddesrdtt vid nyteckning av aktie med
mera styrs dels av Bolagets bolagsordning som finns
tillganglig via Bolagets hemsida
www.envarstudio.com, dels av aktiebolagslagen
(2005:551).

Emissionsinstitut och finansiell radgivare

Aqurat Fondkommission AB agerar emissionsinstitut i
samband med Erbjudandet. Att Aqurat dr
emissionsinstitut innebdr inte att Aqurat betraktar
den som anmalt sig fér férvarv av aktier i
Erbjudandet som kund hos Aqurat.

Stockholm Corporate Finance AB d&r Bolagets
finansiella rédgivare i samband med Erbjudandet.
Stockholm Corporate Finance kan nds med féljande
kontaktuppgifter: David Bagares gata 3, 111 38
Stockholm, info@stockholmcorp.se.

Aqurat - Information
personuppgifter

Den som anmdler sig fér férvérv av aktier i
Erbjudandet kommer att IdGmna uppgifter till Aqurat.
Personuppgifter som I&dmnas till Aqurat, kommer att
behandlas i datasystem i den utstréickning som
behévs fér att tillhandahdlla tjanster och
administrera kundarrangemang. Aven
personuppgifter som inhédmtas frdn annan an den
kund som behandlingen avser kan komma att
behandlas. Det kan ocksd férekomma att
personuppgifter behandlas i datasystem hos féretag
eller organisationer med vilka Aqurat, samarbetar.
Information om behandling av personuppgifter
ldmnas av Aqurat. Aqurat, tar dven emot begdran
om rattelse av personuppgifter. Adressinformation
kan komma att inhdmtas av Aqurat, genom en
automatisk process hos Euroclear.

om behandling av
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Nordnet - Information om behandling av
personuppgifter

| samband med férvarv av aktier i Erbjudandet via
Nordnets internettjéinst kan personuppgifter koomma
att ldmnas in till Nordnet. Personuppgifterna som
[dmnas in till Nordnet kommer att behandlas i
datasystem i den utstréckning som behoévs fér att

tilhandahdlla tjanster och administrera
kundengagemang. Aven personuppgifter som
inhdmtas frdn annan &n den kund som

behandlingen avser kan komma att behandlas. Det
kan ocksd forekomma att personuppgifter
behandlas i datasystem hos féretag eller
organisationer med vilka Nordnet samarbetar. Efter
att kundférhdllandet upphér raderar Nordnet alla
relevanta personuppgifter enligt gdllande lag.
Information om behandling av personuppgifter
ldmnas av Nordnet, som ocksd tar emot begdéran
om rdttelse av personuppgifter. Fér mer information
angdende hur Nordnet behandlar personuppgifter
var god kontakta Nordnets kundservice, e-post:
info@nordnet.se.

Information till distributorer

| syfte att uppfylla de produktstyrningskrav som
aterfinns it (a) Europaparlamentets och rddets
direktiv 2014/65/EU om marknader fér finansiella
instrument ("MiFID 1I"); (b) artikel 9 och 10 i
Kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593
om komplettering av MiFID IIl; och (c) nationella
genomférandedtgdarder (tillsammans
"Produktstyrningskraven i MIFID 1I”) samt fér att
friskriva den eller de rédgivare som dar att anse som
"producent(er)” (i den mening som avses enligt
Produktstyrningskraven i MiFID 1I) frdn allt
utomobligatoriskt, inomobligatoriskt eller annat
ansvar som den/de annars kan omfattas av, har de
erbjudna  aktierna  varit  féremdl  for  en
produktgodkédnnandeprocess, som har faststallt att
dessa aktier ar: (i) lémpliga fér en malmarknad
bestdende av ickeprofessionella investerare och
investerare  som  uppfyller  kriterierna  for
professionella kunder och godtagbara motparter,
sdsom definierat i MIiFID Il
("M&lmarknadsbedémningen”); och (ii) lampliga fér
spridning genom alla distributionskanaler som
tilldts enligt MIFID 1. Oaktat det féregdende bor
distributérer notera att: priset pd dessa aktier kan
sjunka och investerare kan férlora hela eller delar av
sin investering, att dessa aktier inte &r férenade
med ndgon garanti avseende avkastning eller
kapitalskydd, och att en investering i dessa aktier
endast ar ldmplig fér investerare som inte behéver
ndgon garanti avseende avkastning eller
kapitalskydd, som (ensamma eller med hjélp av
lamplig finansiell eller annan radgivare) ér kapabla
att utvardera férdelarna och riskerna med en sddan
investering och som har tillréickliga resurser for att
béra de forluster som en sddan investering kan
resultera i. Omvant &r en investering i dessa aktier
inte Idmplig for investerare som behdéver fullsténdigt
kapitalskydd eller full dterbetalning av

investerat belopp, inte kan bdra n&gon risk eller som
krdver garanterad eller férutsebar avkastning.
Md&imarknadsbeddémningen pdverkar inte andra
krav avseende kontraktuellq, legala eller
regulatoriska férsdljningsrestriktioner med
anledning av Erbjudandet.

Mdlmarknadsbeddmningen utgér, till undvikande av
missférstdnd, inte (a) en andamdlsenlighets eller
ldmplighetsbedémning i den mening som avses i
MIiFID 1l eller (b) en rekommendation till ndgon
investerare eller grupp av investerare att investera i,
forvarva, eller vidta nédgon annan atgdrd avseende
de erbjudna aktierna.

Varje distributdér ar ansvarig for att genomféra sin
egen Mdlmarknadsbedémning avseende de
erbjudna aktierna samt fér att besluta om Idmpliga
distributionskanaler.
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Bolagsstyrning
Styrelse

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen bestd av lagst tre (3) och hégst sju (7) ledaméter utan
suppleanter. Envar Holdings styrelse bestdr fér ndrvarande av fyra (4) ordinarie ledaméter, inklusive
styrelseordféranden, utan suppleanter, vilka valts av extra bolagsstdmman den 24 september respektive 4
oktober 2024 for tiden intill slutet av drsstdmman 2025. Styrelsen har sitt sdte i Stockholm. Nedan férteckning
av styrelseledamoéterna innehdller uppgift om fédelsedr, utbildning och erfarenhet, dret de valdes in i
styrelsen, deras oberoende i férhdllande till Bolaget, bolagsledningen och Bolagets storre aktiedigare, évriga
pdgdende betydande uppdrag utanfér Bolaget samt aktie- och optionsinnehav i Envar Holding per dagen
fér Prospektet. Med aktie- och optionsinnehav i Bolaget innefattas eget direkt och indirekt innehav samt

ndrstdendes innehav.

Oberoende i férhallande till

Bolaget och
Namn Befattning Ledamot sedan bolagsledningen  Stérre aktiedigare
Emil Daugaard Styrelseordférande 2024 Nej Nej
Pernilla Jennesdéter Styrelseledamot 2024 Ja Ja
Ewelina Pettersson Styrelseledamot 2024 Ja Ja
Amanda Bergerstdhl Styrelseledamot 2024 Ja Ja

EMIL DAUGAARD

Fédd 1978. Styrelseledamot och
styrelseordférande sedan 2024.

Utbildning och erfarenhet:

Ovriga nuvarande befattningar:

Innehav i Bolaget:

PERNILLA JENNESATER
Fédd 1980. Styrelseledamot sedan 2024.

Utbildning och erfarenhet:

Ovriga nuvarande befattningar:

Innehav i Bolaget:

EWELINA PETTERSSON
Fédd 1981. Styrelseledamot sedan 2024.

Utbildning och erfarenhet:

Ovriga nuvarande befattningar:

Innehav i Bolaget:

Magisterexamen i féretagsekonomi och Filosofie
kandidatexamen i réttsvetenskap. Studier vid Orebro
universitet, Stockholms universitet och University of Essex, UK.
Tidigare styrelseledamot i kreditmarknadsbolaget Solidum AB
(publ) samt investeringsbolaget Nischer AB (publ) och CFO pé&
Nordic Barrier Coating AB.

Partner och styrelseordférande i investeringsbolaget Captea
Markets AB, styrelseordférande i Mintec Paper AB, Kredlo AB,
Staga Sweden AB och Reklambyrdn Liljedals AB.

Emil innehar inga aktier i Bolaget. Emil innehar 62 500
kvalificerade personaloptioner i Bolaget.

Civilekonom, Mdlardalens hégskola, Sédertérns Hoégskola och
Stockholms universitet. P&géende MBA (Strategy och Finance
avklarade). Pernilla har tidigare varit CFO p& Sensec AB och
VD pd Transfer Group AB.

CFO fér Fontana Food AB.

Pernilla innehar inga aktier i Bolaget.

Civilekonom, Linképings Universitet. Ewelina har tidigare varit
Senior Financial Specialist pd Spotlight Stock Market och
Group financial controller/IR p& Autoliv Inc. (publ).

Head of IR p& Humana AB (publ).

Ewelina innehar inga aktier i Bolaget.
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AMANDA BERGERSTAHL
Fédd 1984. Styrelseledamot sedan 2024.

= —a
K =
i

R Utbildning och erfarenhet: Jur.kand, Uppsala universitet. Amanda har tidigare varit Head
4 of Legal p& Humana AB (publ).
Ovriga nuvarande befattningar: Ledamot i High Coast Advisory AB.

Innehav i Bolaget: Amanda innehar inga aktier i Bolaget.

Ledande befattningshavare

Nedan férteckning av Bolagets ledande befattningshavare innehdller uppgift om fédelsedr, dr for
anstdliningens boérjan utbildning och erfarenhet, évriga pdgdende betydande uppdrag utanfér Bolaget samt
aktie- och optionsinnehav i Envar Holding per dagen fér Prospektet. Med aktie- och optionsinnehav i Bolaget
innefattas eget direkt och indirekt innehav samt nérstdendes innehav.

ATEY GHAILAN
Fédd 1989. VD sedan 2022.

Utbildning och erfarenhet: Kurs pd LTU i skapande i form och bild samt flertalet
onlinekurser p& Schoolism och CGMA academy. Atey har
erfarenhet inom spelutveckling och grafisk formgivning frén

Riot Games.
Ovriga nuvarande befattningar: -
Innehav i Bolaget: Atey innehar 10 000 000 aktier i Bolaget.
EMMA WIKBLOM
Fédd 1989. CFO sedan 2024.
Utbildning och erfarenhet: Examen som redovisningskonsult vid Stockholms

internationella handelshégskola. Emma ér auktoriserad
redovisningskonsult sedan 25 november 2021 via SRF
Konsulterna

6vriga nuvarande befattningar: VD och ledamot i WI Account AB samt ledamot i WIST AND
PARTNERS AB och WIST AND PARTNERS GROUP AB.

Innehav i Bolaget: Emma innehar inga aktier i Bolaget.

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande befattningshavare

Det foreligger inte ndgra intressekonflikter mellan de skyldigheter som styrelseledaméterna eller ledande
befattningshavare har gentemot Bolaget och deras privata intressen och/eller andra uppdrag. Dock har
flera styrelseledamoéter och verkstdllande direktéren vissa finansiella intressen i Envar Holding till féljd av

deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Bolaget.

Det har inte férekommit ndgra arrangemang eller éverenskommelser med stoérre aktiedigare, kunder,
leverantorer eller andra parter, enligt vilken ndgon styrelseledamot eller verkstdllande direktéren har valts in i
styrelsen eller tillsatts i féretagsledningen.

Det foreligger inte n&gra familjerelationer mellan styrelseledaméterna och/eller de ledande
befattningshavarna. Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna i Bolaget har under
de senaste fem (5) dren (i) démts i bedragerirelaterade mdi, (ii) av reglerings- eller tillsynsmyndighet
(inklusive erkénda yrkessammanslutningar) bundits vid, eller varit féremal fér p&félid pé& grund av, brott, eller
(i) forbjudits av domstol att vara medlem av en emittents férvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller
frén att utdva ledande eller dvergripande funktioner hos en emittent.
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Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nds via Bolagets kontor med adress, Gétgatan 78
i Stockholm.

Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare
Ersdttning till styrelse

P& extra bolagsstdmma i Bolaget den 24 september 2024 respektive den 4 oktober 2024 beslutades att
styrelsearvode ska utgd med 200 000 kronor till styrelseordféranden och 100 000 kronor till évriga ordinarie
ledaméter. Ingen styrelseledamot har ingdtt néigot avtal med Bolaget som berdéttigar till erséttning vid
upphérande av uppdraget. Inget styrelsearvode har betalats ut under rékenskapsdret 2023. Bolaget har inga
avsatta eller upplupna belopp fér pensioner eller liknande férmdner efter styrelseledaméters avtrddande av

uppdrag.
Ersdttning till ledande befattningshavare

Nedanstédende tabell visar de ersattningar som verkstéllande direktéren har erhdllit under rékenskapsdret
2023. samtliga belopp anges i SEK. Bolaget har inga avsatta eller upplupna belopp fér pensioner eller
liknande férmdner efter ledande befattningshavares avtrédande av tjéinst.

Emma Wikblom tilltrédde som CFO under rakenskapsdéret 2024. Inget arvode har dérmed betalats ut till
Emma Wikblom i egenskap av CFO under rakenskapsdret 2023.

Ledande
befattningshavare Lén/konsultarvode Rorlig ersdttning Pension 6vrigt‘) Summa
Atey Ghailan 831277 - 138 516 10 957 980 759

) Bil och sjukvérdsférmaén
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Finansiell information och nyckeltal

Den historiska finansiella informationen i detta avsnitt har hédmtats frdn Envar Holdings sammanslagna
finansiella rapporter fér rékenskapséren 1 januari — 31 december 2022 och 1 januari — 31 december 2023 som
har reviderats av Bolagets revisor, samt Envar Holdings finansiella deldrsinformation fér perioden 1 januari —
30 september 2024 med jamférelsesiffror frdn niomd&nadersperioden som avslutades den 30 september 2023,
vilka inférlivats i Prospektet genom hdanvisning (fér nérmare information se avsnittet "Handlingar inférlivade
genom hdnvisning”). De delar av dokumenten som inte inférlivats i Prospektet bedéms antingen inte vara
relevanta for investerare eller sd dterges motsvarande information p& annan plats i Prospektet.

De sammanslagna finansiella rapporterna for rékenskapsdren 2022 och 2023 med déartill fogad rapport frén
oberoende revisor samt deldrsrapporten fér perioden januari — september 2024 har upprdttats i enlighet med
Arsredovisningslagen (1995:1554) och Bokféringsndmndens allménna r@d BFNAR 20121 Arsredovisning och
koncernredovisning, (K3). Informationen nedan avser i huvudsak den finansiella utvecklingen i det operativa
dotterbolaget Envar Entertainment.

De sammanslagna historiska finansiella rapporterna visar en kombination av koncernféretagens tidigare
finansiella information. Koncernférhdllandet uppstod forst i bérjon av 2023 med Envar Holding som
moderbolag. Koncernredovisning har historiskt sett inte upprdattats. De sammanslagna historiska finansiella
rapporterna har upprattats sarskilt fér detta Prospekt for att illustrera finansiell information fér en grupp av
enheter som inte juridiskt &r en koncern men som, vid avi@mnade av dessa finansiella rapporter, ytterst &gs
av samma part. De framtida konsoliderade finansiella rapporterna fér Envar Holding kommer i allt vésentligt
att dverensstdmma med dessa sammanslagna historiska finansiella rapporter. Utdver vad som framgdr i
detta avsnitt har ingen 6vrig finansiell information granskats eller reviderats av Bolagets revisorer.

Hanvisningar gérs enligt féljande:

A Envar Holdings sammanslagna finansiella rapporter fér

rékenskapsdren 2022 samt 2023 (reviderade) sidhanvisning

Resultatrékning 2
Balansrdkning 3
Rapport éver férandringar i eget kapital 4
Kassaflddesanalys 5
Noter 6-11
Rapport frén oberoende revisor 14-17

Envar Holdings sammanslagna finansiella rapporter for radkenskapséret 2022 samt 2023 finns tillgéngliga pd
féljande lank: Sammanslagna finansiella rapporter 2022 samt 2023

Envar Holdings sammanslagna rapport deld@rsrapport fér perioden

januari-september 2024 (ej reviderad) sidhénvisning

Resultatrékning 1

Balansrdkning 12
Rapport éver férandringar i eget kapital 13
Kassaflddesanalys 14
Noter 19-26

Envar Holdings deldrsrapport fér perioden januari-september 2024 finns tillgénglig p& féljonde lank:
Deldrsrapport januari - september 2024
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https://drive.google.com/uc?export=download&id=1CI7FnxjbtM7sueLdsf1AExdI9vaL7CfI
https://drive.google.com/uc?export=download&id=1kr2Xmc-J2TF6AKQZLU9kxyJQw3kFPOO8

Upplysningar av sdrskild betydelse i revisionsberdittelsen

| rapporten frédin oberoende revisor avseende sammanslagna finansiella rapporter for rdkenskapsdren 1
januari — 31 december 2022 och 1 januari — 31 december 2023 ldmnas féljande upplysning av sdrskild
betydelse.

Vi vill fésta uppmdrksamheten pé not 1i de sammanslagna finansiella rapporterna som beskriver grunden
for upprattandet, inklusive tillvéigagdngssdttet och syftet med upprdttandet. De sammanslagna finansiella
rapporterna har upprdttats fér prospektdndamdl eftersom Envar Holding AB:s aktier ska upptas fér handel
pd oreglerad marknad. Vdart uttalande dr inte modifierat med avseende pd detta.”

Nyckeltal

Envar Holding tilléimpar vissa nyckeltal vid sin analys av verksamheten och dess utveckling vilka inte
definieras enligt K3. Skdlet till att alternativa nyckeltal anvénds ér att de utgdér kompletterande mdtt for
Bolagets finansiella stdlining och Bolaget beddmer att de alternativa nyckeltalen ar viktiga for férstdelsen av
verksamheten. Envar Holdings alternativa nyckeltal ska inte jadmféras med andra nyckeltal med liknande
namn som anvands av andra féretag. Bolagets nyckeltal for rédkenskapséren 2023 och 2022 har reviderats av
Bolagets revisor. Nyckeltalen fér perioden frdn och med den 1 januari till och med den 30 september 2024
med jdmférelsesiffror fér motsvarande period under 2023 har inte reviderats av Bolagets revisor.

BeIORPIIKSEK jz%r;sep jzctl)r;;sep 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsdattning 49 421 45 256 65 241 53 594
Rérelseresultat (EBlT)‘) 4 336 -6 305 2030 20 689
EBIT-marginal (%)" 8,77 -13,93 311 38,60
EBITDA" 4948 -5 835 2704 20 963
EBITDA-marginal (%)) 10,01 -12,89 414 39,1
Omsattningstillvéxt (%)) 9,20 N/A 21,73 N/A
soliditet (%)" 68,37 68,53 70,73 67,80
Resultat per aktie, SEK 6 701,12 -12 330,95 1826,52 31917,63
Antal aktier 500 500 500 500

1) Alternativt nyckeltal
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4 Definitioner av alternativa nyckeltal

Nyckeltal

EBITDA

EBITDA-marginal (%)

Rorelseresultat (EBIT)

EBIT-marginal (%)

Omséttningstillvéxt (%)

Soliditet (%)

Definition

Bolagets rérelseresultat fére réntor, skatt,
nedskrivningar och avskrivningar.

Rérelseresultat fére avskrivningar och
nedskrivningar i procent av
nettoomsdttning.

Resultat fére finansiella intékter och
kostnader, och fére extraordindra intakter
och kostnader.

Rorelseresultat i procent av
nettoomsdttning.

Procentuell férsdljningsdkning fér perioden i
relation till jdmférelseperioden.

Eget kapital i procent av balansomslutning
(féretagets samlade tillgangar).

4 Harledning av alternativa nyckeltal

Syfte

Bolaget anser att EBITDA ger en anvdndbar
indikation pd ett bolags intjéningsférmaga
frédn den I6pande verksamheten,
oberoende av avskrivningar.

Bolaget anser att EBITDAmarginal ér ett
relevant matt for att jémféra EBITDA i
relation till nettoomsdéttningen éver tid.

Bolaget anser att EBIT ar ett relevant matt
fér att presentera redovisad I6nsamhet.

Bolaget anser att EBITmarginal dr ett
relevant matt for att jdmféra redovisad
I6nsamhet dver tid.

Bolaget anser att omsdattningstillvaxt ar ett
relevant matt for att belysa intéktstillvéxt
over tid.

Bolaget anser att nyckeltalet utgor ett
kompletterande méatt som kan ge
investerare en bdttre forstdelse for Bolagets
kapitalstruktur.

Belopp TKSEK jzcg;sep jz%r;;sep 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsadattning 49 421 45 256 65 241 53 594
Aktiverat arbete fér egen rékning 5443 - 7 850 -
Ovriga rorelseintakter 1733 1449 2123 1351
Summa intdkter 56 597 46 705 75214 54 945
Révaror och férnédenheter -21828 -21630 -29 494 -21321
Ovriga externa kostnader -9 982 -13 413 -17775 -4 907
Personalkostnader -18 474 -16 565 -24 053 -7 321
Ovriga rérelsekostnader -1365 -932 -1188 -433
EBITDA 4948 -5835 2704 20963
Avskrivningar -612 -470 -674 -274
Rorelseresultat (EBIT) 4336 -6 305 2030 20689
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A EBITDA-marginal (%)

Belopp i KSEK jan-sep jan-sep
2024 2023 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
EBITDA 4948 -5835 2704 20 963
Nettoomsdttning 49 421 45 256 65 241 53 594
EBITDA-marginal (%) 10,01 -12,89 4,14 39,11
4 EBIT-marginal (%)
Belopp i KSEK jan-sep jan-sep
2024 2023 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
EBIT 4 336 -6 305 2030 20 689
Nettoomsattning 49 421 45 256 65 241 53 594
EBIT-marginal (%) 8,77 -13,93 3n 38,60
4 omsattningstillvéxt (%)
Belopp i KSEK jan-sep jan-sep
2024 2023 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Nettomsattning 49 42] 45 256 65 241 53 594
Nettoomsdttning samma period
foregaende r 45 256 N/A 53 594 N/A
Oomséttningstillvéxt (%) 9,20 N/A 21,73 N/A
4 Soliditet (%)
Belopp i KSEK
2024-09-30 2023-09-30 2023-12-31 2022-12-31
Oreviderad Oreviderad Reviderad Reviderad
Eget kapital 25144 14 610 21813 20 900
Balansomslutning 36774 21320 30 838 30 827
Soliditet (%) 68,37 68,53 70,73 67,80
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Betydande forédndringar i Envar Holdings finansiella stéllning
Inga betydande férédndringar avseende Bolagets finansiella stélining har intréffat efter den 30 september
2024 fram till dagen fér Prospektet.

Utdelningspolicy
Bolagets kassafléde de kommande dren ska anvdndas fér att finansiera fortsatt expansion. Detta innebdr att
styrelsen inte har fér avsikt att féresld ndgon utdelning under de kommande dren.
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Legala fragor, Ggarféorhallanden och kompletterande information

Aktier och aktiekapital

Bolaget har emitterat aktier i ett aktieslag. Enligt
Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet uppgd till
l&gst 500 000 SEK och hégst 2 000 000 SEK férdelat
pd lagst 10 000 000 aktier och hoégst 40 000 000
aktier. Bolagets registrerade aktiekapital uppgick vid
ingdngen av dret fér den senast fastslagna
balansrékningen, det vill séiga den 1 januari 2023, till
50 000 SEK foérdelat p& 500 aktier, envar med ett
kvotvdrde om 100 SEK. Per den 31 december 2023
uppgick Bolagets registrerade aktiekapital till 50
000 SEK fordelat p& 500 aktier, envar med ett
kvotvdrde om 100 SEK.

Per balansdagen den 30 september 2024 uppgick
Bolagets aktiekapital till 50 000 kronor delat p& 500
aktier. Varje aktie hade ett kvotvérde om 100 SEK. P&
extra bolagsstdmma den 24 september 2024
beslutades om fondemission samt aktiesplit,
besluten registrerades vid Bolagsverket den 3
oktober 2024. Till féljd av detta uppgdr Bolagets
aktiekapital till 500 000 SEK, férdelat pd totalt 10 000
000 aktier per dagen foér Prospektet. Varje aktie har
ett kvotvérde om 0,05 SEK. Efter genomférandet av
Erbjudandet, under férutsattning att Erbjudandet
fulltecknas, kommer Bolagets aktiekapital att uppgd
till 625 000 SEK férdelat pd 12 500 000 aktier.
Aktierna i Envar Holding &r denominerade i SEK.
Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt
dverldtbara.

Nasdaqg Stockholm AB har den 22 november 2024
meddelat att Bolaget uppfyller Nasdaq First Norths
noteringskrav, férutsatt att sedvanliga villkor,
ddribland spridningskravet fér Bolagets aktier,
uppfylls senast p& noteringsdagen och att Bolaget
ansdker om att Bolagets aktier upptas till handel pé&
Nasdagq First North.

Aktiedgaravtal

Per datumet fér Prospektet kontrolleras Bolaget
direkt av Atey Ghailan som d&ger samtliga aktier i
Envar Holding. Sdledes foéreligger inte ndgra
aktiedgaravtal eller andra &verenskommelser
mellan Bolagets aktiedgare som  syftar till
gemensamt inflytande &ver Bolaget. Bolagets
styrelse kdnner inte heller till nadgra avtal eller
motsvarande éverenskommelser som kan leda till
att kontrollen &ver Bolaget férGndras. Bolaget har
inte vidtagit ndgra sarskilda dtgarder i syfte att
garantera att kontrollen som de stérre aktieGigarna
besitter inte missbrukas och det finns inga
bestdmmelser i Bolagets bolagsordning eller
stadgar som kan férdrdja, skjuta upp eller férhindra
en andring av kontrollen i Bolaget. De regler till
skydd fér minoritetsaktiedgare som finns i
aktiebolagslagen (2005:551) utgér dock ett skydd
mot en majoritetsdgares eventuella missbruk av
kontroll 6ver ett bolag.

Storre aktiedgare
Per datumet fér Prospektet kontrolleras Bolaget
direkt av Atey Ghailan som éger samtliga aktier i

Envar Holding. Bolaget har enbart emitterat
ettaktieslag och alla aktier har lika réstvdrde.

Atagande om att avsta fran att sdlja aktier
(Lock-up)

Atey Ghailan har d&tagit sig gentemot Stockholm
Corporate Finance, med vissa sedvanliga undantag,
att avstd frén att sdlja eller pd annat satt dverldta
eller avyttra vardepapper utan féregdende skriftligt
samtycke frén Stockholm Corporate Finance, under
en period om 360 dagar fréin den férsta dagen for
handel p& Nasdaq First North. Sedvanliga undantag
frédn lock  up-dtagandet  ar  exempelvis
accepterande av ett offentligt uppkdpserbjudande i
enlighet med takeover-reglerna, o6verldtelse av
vardepapper om avyttring krdvs enligt lag eller av
ndgon annan behoérig myndighet samt dverldtelse
av vardepapper till ett heldgt bolag, férutsatt att
sddant bolag har undertecknat och ldmnat ett lock
up-d&tagande som i huvudsak ér i samma form som
det aktuella &tagandet. Dessutom fér Stockholm
Corporate Finance efter eget godtycke och vid
vilken tidpunkt som helst besluta att bevilja
undantag  frdn  restriktionerna  under  lock
up-perioden av andra skdl d&n de redan
6verenskomna undantagen.

Aktiebaserade incitamentsprogram

Per dagen for Prospektet har Bolaget ett utestdende
personaloptionsprogram  enligt  nedan. Utdver
nedan personaloptionsprogram finns vid tidpunkten
for Prospektet inga utestdende teckningsoptioner,
konvertibler eller andra aktierelaterade instrument

utgivna av Bolaget.
Personaloptionsprogram 2024/2027

Den 21 november 2024 beslutade extra
bolagsstdmman att i enlighet med stérre
aktiedigares férslag ge ut kvalificerade
personaloptioner (“Optionerna”) till ett antal
anstdllda i Bolaget. Optionerna &r sd&dana

kvalificerade personaloptioner som anges i 11 a kap.
Inkomstskattelagen (1999:1229).
Personaloptionsprogrammet ersatter ett tidigare
motsvarande personaloptionsprogram i Envar
Games. Optionspremien uppgdr till 0,35 SEK. Fér att
sdkerstdlla leverans av aktier under programmet
har Bolaget emitterat teckningsoptioner. Varje
Option ger rdtt till teckning av en (1) teckningsoption
och varje teckningsoption ger rdtt till teckning av en
(1) aktie till ett pris motsvarande aktiens kvotvérde
under perioden frdn och med den 6 december 2027
till och med 30 december 2027. Det totala antalet
Optioner och teckningsoptioner uppgdr till 514 780.
Vid fullt utnyttjande av samtliga Optioner kommer
aktiekapitalet i Bolaget att 6ka med 25 739 SEK och
antalet aktier 6ka med 514 780 aktier, innebdrande
en utspddning om 4,90 procent fére Erbjudandet
och 3,96 procent i det fall Erbjudandet fulltecknas.
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Vasentliga avtal

Envar Holding har inte, med undantag fér avtal som
ingdr i den normala afférsverksamheten, ingdtt
ndgot avtal av vasentlig betydelse under en period
om tvd d&r omedelbart fére offentliggérandet av
detta Prospekt.

Myndighetsférfaranden, rattsliga férfaranden
och skiljeférfaranden

Envar Holding &r inte och har inte under de senaste
tolv. mdnaderna varit féremdl fér ndgra
myndighetsférfaranden eller varit part i ndgra
rattsliga  forfaranden  eller  skiljeférfaranden
(inklusive icke avgjorda drenden) som nyligen har
haft eller skulle kunna f& betydande effekter pd
Bolagets finansiella stdlining eller Ibnsamhet.

Envar Holdings styrelse kdnner inte heller till négra
omsténdigheter som skulle kunna leda till att ndgot
sddant myndighetsférfarande, rattsligt férfarande
eller skiljeférfarande skulle kunna uppkomma.

Transaktioner med ndrstaende parter

Under perioden frdn och med den 1 januari 2022 till
datumet foér Prospektet har inga transaktioner
mellan Bolaget och ndrstdende parter férekommit
som bedéms vara vésentliga fér Bolaget.
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Tillgéngliga handlingar

Kopior av féljonde handlingar kan under hela Prospektets giltighetstid granskas pd& Bolagets kontor pd
Goétgatan 78 i Stockholm under ordinarie kontorstid. Handlingarna finns dven tillgénglig p& Bolagets
hemsida, www.envarstudio.com. Notera att informationen p& hemsidan inte ingdr i Prospektet sévida
informationen inte inférlivas i Prospektet genom hénvisning.

@ Bolagets registreringsbevis, och

¢ Bolagets bolagsordning.
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Adresser

BOLAGET

Envar Holding AB
Goétgatan 78

118 30 Stockholm
08-500 200 05

www.envarstudio.com

FINANSIELL RADGIVARE
Stockholm Corporate Finance AB
David Bagares gata 3

111 38 Stockholm

LEGAL RADGIVARE
Advokatfirman Delphi KB
Mdaster Samuelsgatan 17
Box 1432

111 84 Stockholm

EMISSIONSINSTITUT

Aqurat Fondkommission AB
Kungsgatan 58

111 22 Stockholm

CERTIFIED ADVISER
Amudova AB
Nybrogatan 8

114 34 Stockholm
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