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Styrelseordféranden har ordet

Valkomna till rapporten for ett mycket spannande ar! Under 2005 genomforde Paradox Entertainment flera olika
strategiskt viktiga beslut och flyttade da sitt kontor fran Stockholm till Los Angeles for att bedriva verksamheten fullt ut
i USA, dér &ven bolagets kunder, partners, leverantdrer och konkurrenter finns. Projektet att flytta sjalva verksamheten
och personalen samt dessutom ateruppbygga bolagets struktur i Los Angeles med ett mycket specificerat fokus pa
licensiering samt film och underhallning har under &ret genomforts.

Historiskt sett har Paradox Entertainments verksamhet sedan lange omfattat affarsidén om licensiering och dgande
och utveckling av karaktarshaserade réttigheter, men bolaget och dess medarbetare har inte haft formanen att fokusera pa
sjalva affarsomradet fullt ut. Inte heller har man kunnat mota kunder och partners pa en daglig basis eftersom detta
forsvarats geografiskt da bolagets verksamhet fanns i Stockholm.

Under aret har Paradox Entertainment AB ocksa tagit steget att notera sig p4 NGM-bdrsen.

2005 var ocksa éret dé bolaget fokuserade fullt ut pa sin réttighetsverkssamhet (efter att under slutet av 2004 salt av
verksamheten avseende produktion av datorspel). Genom att under aret arbeta aktivt med juvelen Conan har ett fokus
skapats runt karaktaren och nya bdcker, tidningar, spel och leksaker/samlarféremal har under &ret kommit ut péa
marknaden.

Huvudsparet med Conan &r att genomféra en storfilm med Warner Bros och de har under aret betalat sina
optionsavgifter for att utnyttja denna ratt. Eftersom Warner Bros inte pabdrjade filmningen enligt kontrakterad tid har de
ocksé betalat tillhorande forseningsavgifter. Bolaget arbetade intensivt, och pa en personlig basis, med viktiga
tjansteman hos Warner Bros, for att sakerstélla att filmen bildar en grund for en gemensam syn pa karaktaren.

Aven den oslipade diamanten Mutant Chronicles har nu tagits fram och &terlanserats. Filmen Mutant Chronicles
séldes in till Ed Pressman Films och forabete har gjorts for att folja upp detta med konsumentprodukter infor filmens
planerade premiér under 2008.

Bolagets forberedelser har genomfarts med avsikt att aggressivt kunna exploatera vara tillgdngar med kvalificerade
medarbetare och pa vér huvudsakliga marknad. Detta kanner vi att vi nu uppnatt. Nasta steg for bolaget ar att bygga upp
en licensportfolj i avsikt att kapitalisera p& vara investeringar genom befintlig infrastruktur och marknadsposition.

Vi ser med stor tillforsikt fram mot ett spannande 2006!

Peter Sederowsky
Styrelseordférande Paradox Entertainment AB
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Verksamheten

Affarsidé

Paradox Entertainments affarsidé ar att som en oberoende aktér kommersialisera immateriella rattigheter genom att
bland annat 4ga, utveckla och licensiera dessa inom omradena underhéllning, forlagsverksamhet och
konsumentprodukter.

Mal
Bolagets mal ar att bli en ledande aktor avseende aktiv férvaltning och utveckling av rattigheter inom
underhallningsindustrin.

Strategi

Paradox Entertainments strategi bygger pa ett antal stallningstaganden:

Bearbeta marknaden genom att korsvist exponera rattigheterna i olika medier

Det centrala i bolagets marknadsstrategi ar att flera mediesegment bearbetas parallellt. Som exempel kan ndmnas den
planerade filmen om Conan. Férutom sjélva filmen haller ett datorspel pa att utvecklas samtidigt som ytterligare
utgivning av serietidningar och bdcker planeras. Till detta kommer de 6vriga konsumentprodukterna leksaker och
samlarobjekt. Detta angreppssétt med s k korsvisa medier skapar en kostnadseffektiv marknadsfoéring mot
slutkonsumenten som exponeras for ett stort antal produkter samtidigt vilket ytterligare starker den berdrda rattigheten.

Exponering genom fokus pa de storsta underhaliningsmedierna

Paradox Entertainment har starkt fokus pa de storsta segmenten inom underhallningsindustrin: film, tv, dvd, dator- och
videospel, serietidningar och backer samt olika samlarobjekt. Detta &r naturligt da dessa segment &r globala och kan
skapa en volymmassigt stor avsattning for produkter relaterade till bolagets rattigheter. Fokuseringen hjélper ockséa
Paradox Entertainment att l16pande foradla bolagets eget varumérke. Detta ar viktigt nar samarbetsprojekt skall
forhandlas med nya kunder och vid forvérv av ytterligare rattigheter.

Fokus pa licensforsaljning

Paradox Entertainments affarsmodell ar helt fokuserad pa licensforsaljning av réttigheter relaterade till bolagets
rattighetssportfélj. Eftersom Paradox Entertainment &r ett bolag i sin inledande kommersialiseringsfas ar det avgérande
att skapa bra och langvariga relationer till samarbetspartners och framtida kunder. Av denna anledning ar ledningens
arbete helt inriktat pa licensforsaljning vilket bedoms 6ka forutséttningarna att inleda hogkvalitativa samarbeten aven i
framtiden.

Skapa ytterligare och stérre intdkter genom licensforsaljning av andra konsumentprodukter

Forutom att arbeta med licensforsaljning med anknytning till filmindustrin och den pa senare ar mycket kraftigt
expanderande, dator- och videospelsindustrin, genererar bolaget &ven intdkter genom licensiering avseende leksaker,
samlarkort och andra samlarobjekt. Produkter som kostnadseffektivt kan marknadsféras i samband med lanseringar mot
film- och datorspelsindustrin. For de allra starkaste rattigheterna finns en stor variation av leksaker och samlarobjekt som
kontinuerligt séljs i stora volymer.

Oberoende fran produktionsbolag, férlaggare och andra samarbetspartners

Paradox Entertainment faststallde tidigt att bolaget skall vara oberoende fran produktionsbolag, férlaggare och andra
samarbetspartners. Detta tillsammans med bolagets val av att endast fokusera pa licensforsaljning, bedéms oka
trovérdigheten och forédlingen av bolagets varumérke samtidigt som att alla kunder kan bearbetas. Ingen kund kan sdga
nej bara for att bolaget ar lierat, delags av eller pa annat satt ar associerat med nagon storre aktor i branschen.
Oberoendet bedéms pé langre sikt dven reducera affarsrisken eftersom vissa aktorer — fran tid till annan — far
ekonomiska eller andra problem. Vid sadana tillfallen kan bolaget enklare vilja att avsluta ett pAgdende samarbete och
omedelbart soka en I[&mpligare samarbetspartner.

Okad trovardighet genom lokal narvaro

I samband med att bolaget under senare delen av 2004 valde att helt fokusera pa sin rattighetsportfolj 6ppnades ett
kontor i Los Angeles. Narheten till kunderna bedoms starka trovardigheten och underlatta pagaende samarbeten,
forhandlingar om nya licensforséljningar och forvérv av nya réttigheter.

Arbeta med partners for distribution och marknadsféring

Paradox Entertainments fokus pa licensforsaljning medfor att bolaget inte investerar egna medel i produktion och
distribution eller marknadsforing. For detta andamal kontrakteras partners. Samarbeten som oftast ar fokuserade pé en
sarskild lansering och vilka loper pa flera ar. Partnerskapen skapar en efterstravad flexibilitet som att kunna arbeta med
den bést mojliga partnern for respektive lansering.
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Expansion genom férvarv av nya strategiska rattigheter

Paradox Entertainment analyserar I6pande forvarv av ytterligare réttigheter. | takt med att bolaget forfinar sitt arbetssatt
och sina relationer till sina partners, bedéms nya réttigheter snabbt kunna lanseras med det tidigare ndmnda
angreppsséttet att anvanda korsvisa medier. Resurserna for att kapitalisera pa en ny rattighet bedéms allt snabbare kunna
sdttas samman. Rattigheten gar in i “produktion” for att sedan distribueras och marknadsforas, allt enligt en
systematiserad process som ytterligare beddms kunna 6ka bolagets vinstmarginaler. Det faktum att bolagets aktie nu ar
noterad okar vara finansieringsmajligheter for framtida forvérv.

Lag finansiell risk genom att ej investera egna medel i produktioner

Lag finansiell risk &r viktigt for Paradox Entertain-ment som &n sé lange — inom industrin — betraktas som en relativt
liten aktor. Darav har bolagets affirsmodell formats pé s satt att egna medel for ndrvarande inte investeras i
produktioner. | och med att bolaget inte heller &ger eller investerar i sina partners for distribution och marknadsforing,
bedéms den finansiella risken i bolaget som lag.

Marknadsaspekter

Paradox Entertainments roll pa marknaden

Bolagets position i den s k vérdekedjan for underhallningslicensiering ar latt att definiera. Paradox Entertainment ligger
forst i vardekedjan. For att slutkonsumenten skall kunna kopa produkten borjar allt med att en licensinnehavare —
Paradox Entertainment — saljer licensratten avseende produkten, exempelvis ett datorspel baserat pa rittigheterna
avseende Conan.

Eftersom varje aktdr i vardekedjan tar en ansenlig del av slutkonsumentens betalning, &r det avgérande for Paradox
Entertainment att lyckas skapa ett starkt anseende med globalt starka rattigheter och varumarken. Detta i syfte att
ytterligare kunna forbéttra sin forhandlingsposition och pa s satt erhalla en storre del av slutkonsumentens betalning.

Bolaget har en uttalad strategi att bearbeta flera tdnkbara licenskdpare inom vart och ett av de olika mediesegmenten.
Malsattningen ar att skapa en konkurrenssituation mellan olika licenskopare och pa sa sétt oka flexibiliteten.

Ett exempel pa detta ar forsaljningen av optionen till Warner Bros rérande filmatiseringen av Conan. Detta skedde via
ett begransat aktionsforfarande dar dven andra aktorer var budgivare pa optionen.

Drivkrafter och trender
Den globala industrin avseende utveckling och forsaljning av rattigheter har under den senaste tiodrsperioden utvecklats
snabbt. Fér narvarande bedémer bolaget att de drivkrafter och trender som framst paskyndar denna utveckling &r:

Manniskors fascination éver fantasi- och dventyrsberattelser

Science fiction-, skrack-, fantasi- och &ventyrsherattelser har fascinerat manniskor éver hela varlden Iangt innan rérliga
medier fanns. Starka myter, karaktarer och beréttelser far sin publik att sprida sin upptackt till fler manniskor. Det vi
upplever som nyskapande har ofta sin grund i gammal berattartradition men som forpackats pa ett nytt satt. Kvalitativa
beréttelser har av den anledningen en lang livslangd.

Nya mediesegment accelererar utvecklingen

Film, TV, Internet, datorspel, musik, spel och bicker ar exempel pa konsumtionsformer som i kombinationer kan skapa
kommersiellt mycket framgéngsrika koncept. Langt innan filmen om Harry Potter hade framgéngsrik lansering av Harry
Potter-bdckerna skapat en kraftfull kdpgrupp. Detsamma géller fér Pokemon-kortspelen vilka blev en naturlig
forlangning av spelet GameBoy. Det som forenar den lojala kundgruppen &r en l&ngtan till nésta del i beréattelsen, eller
nya kort.

Nya mediesegment sdsom Internet och dator- och videospel har under den senaste tiodrsperioden medfort att
forutsattningarna for kombinationer av marknadsforing i flera olika medier dkat. Av betydelse for de nya
mediesegmenten ar ocksa den tekniska utvecklingen som bidrar till att marknadsforingen av varumarken och karaktarer
kan utvecklas ytterligare.

Varumarkenas migration till narliggande konsumtionsformer

Framgangsrika koncept skapar starka varumarken som i sig kan migrera till narliggande konsumtionsformer. En
seriesatsning pa Conan som ligger néra de ursprungliga historierna far en draghjalp och legitimitet, i forlangningen en
rekommendation, av den tidigare kdpkretsen vilket bidrar till att skapa forutsattningar for en datorspelssatsning som i sin
tur kan bevisa att historierna eller karaktéren har berattigande for TV- eller filmproduktion.

Hog efterfragan pa etablerade varumérken
Det viktigaste for ett filmproduktionsbolag dr att minimera investeringarna i forarbeten och utveckling, exempelvis
produktion av manus. Att fran start finansiera ett manus kan vara mycket riskfyllt och dyrt. Det kan ta flera &r innan ett
manus ar klart och involvera flera manusforfattare. Genom att licensiera rattigheten till ett manus baserat pé en redan
kénd karaktar reduceras risken i manusarbetet avsevart. Filmproduktionsbolagen soker intensivt efter rattigheter for
redan kanda karaktarer som kan leda till uppféljningsfilmer och licensprojekt.

Okad konkurrens medfér att mediebolag och konsumentproduktbolag eftersoker etablerade varumérken vars
efterfragan sakerstéaller butiksutrymme eller produktionsfinansiering. De flesta branscher lider av Gveretablering eller
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svag I6nsamhet och en trend &r att sakerstélla framgang genom att pa alla méjliga sétt séakra kvaliteten pa produkten. Ett
bidrag blir att kopa in en licens dér priset for licensen star i proportion till dess styrka. Varumarken som &r kanda 6ver
hela véarlden, som Conan eller Batman, blir &nnu mer eftertraktade.

Okad globalisering medfér storre exponering av varumarken

I och med att varldens handel blir alltmer global stélls krav pé stérre produktionsvolymer av produkter som baseras pé
varumérken och karaktérer. Detta ar bade en mojlighet och ett hot. Stérre produktionsvolymer och ékad export-
forséljning av konsumentprodukter leder till en stdrre och mer kraftfull exponering av varumérken. Det stéller dock krav
pé att den aktor som ager sjalva réttigheten, har de resurser och kompetens som krévs for att lyckas attrahera de
samarbetspartners som krévs for storre lanseringar.

Rattigheterna haller pa att bli viktigare an filmstjarnorna
Aven om ménga filmstjarnor fortfarande far valdigt mycket betalt for sina roller haller deras betydelse pa att successivt
avta. Nyckeln till framgang héller pa att skifta fran erkanda filmstjarnor till rattigheter, manus och specialeffekter.*

Marknadsstorlek och -tillvaxt

Det globala arliga vardet for forsaljning av konsumentprodukter baserade pa licensrattigheter uppgar till SEK 1 300
miljarder?. Ett annat exempel pé industrins storlek &r de sammanlagda intékterna for de 100 stérsta licensgivarna i USA.
Ar 2001 omsatte dessa éver SEK 600 miljarder?.

Icke filmrelaterade licensintékter &r avgérande for Idonsamheten3
For att 6ka vinsterna fokuserar filmbolagen mer pa rattigheter som ger dem majlighet att producera filmer med
uppfoljningsmajligheter och pa alternativa intakter, exempelvis DVD-forsaljning.

En films ekonomiska framgéng beror mycket p& mottagandet den forsta helgen som filmen slapps. En bra
Oppningshelg driver forséljningen av dvd samt till tv-kanaler. Serietidningsgenren licensierar sina karaktarer till
filmproduktion och annan licensgivning. Bland annat har Marvel varit mycket framgéangsrika med licensieringen av
Spiderman som under 6ppningshelgen genererade éver 120 MUSD i intdkter. Filmproducentens andel av forséljningen
kan dock vara s liten som 25 procent. Daremot har férsaljningen av DVD en bruttomarginal p& 70-80 procent®.

Konkurrensfordelar

Bolagets position i bdrjan av vardekedjan innebdr ett behov av konkurrensférdelar. Paradox Entertainment anser att dess
medarbetare har stor erfarenhet och kompetens inom informationsinsamling om kundbeteenden samt planering och
verkstéllande av den korsvisa mediestrategin. Dessutom finns ett skarpt affarssinne och stor erfarenhet samt inte minst,
kreativ talang. Styrelsen anser att bolagets frdmsta konkurrensfordelar &r:

Informationsinsamling om kundbeteenden
I syfte att kunna ge slutkunden vad den vill ha krévs det en djup kunskap och forstéelse om bland annat slutkundernas
mentalitet, demografi, kdpbeteenden samt preferenser rérande fantasi- och science fiction-karaktarer.

Planering och genomférande

Bolaget anser sig ha kompetens att identifiera mojligheter och risker inom respektive medieomréde likvél som att kunna
utnyttja strategin med exploatering av réttigheter genom korsvisa medier. | detta ssmmanhang ar framgangsrik
projekthantering avgdrande for att skapa de synergivinster som &r mdjliga.

Afféarssinne och erfarenhet

Genom bland annat affdrerna med Warner Bros, Ed Pressman Films, Funcom och THQ anser sig bolaget ha bevisat att
dess medarbetare har ett skarpt affarssinne. Detta tillsammans med stor erfarenhet avseende strukturering och
forhandling av komplexa licensavtal inom olika industrisegment — understétt av kunskap om industrimekanismer och en
bred kontaktyta — ar avgérande for om ett licensavtal kan slutas och framforallt, pa vilka villkor.

Kreativ talang

Kreativ talang — att forstd och ha erfarenhet fran vad som kommer att bli populért inom olika medier &r det mest centrala
for hur bolaget lyckas maximera vérdet av sin réttighetssportfolj. Detta innefattar kompetens om ”paketering”, val av
regissorer och artister, manusbearbetning samt produktion.

Marknadsnarvaro

Mot bakgrund av att merparten av Paradox Entertainments kunder och samarbetspartners finns i Hollywood har bolagets
resurser koncentrerats till kontoret i Los Angeles. Denna ndrhet till kunder och samarbetspartners beddms 6ka
forutsattningarna for att ytterligare expandera verksamheten.

1 Smith Barney Tutorial Series, 2003
2 www.mindbranch.com, 2005
% License!, 2002
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Rattighetsportfolj och affarsomraden

Rattighetsportfol]
Paradox Entertainments huvudsakliga tillgéng ar ett bibliotek av immateriella rattigheter avseende karaktarer och
manuskript. Bolagets mest kanda rattigheter &r:

Conan

Conan beddms vara en av varldens mest kénda rattigheter i sin genre och har sedan 1930-talet genererat intdkter inom
alla medieomraden, bland annat har det salts éver 12 miljoner bécker. Serietidningar har kontinuerligt utgivits sedan
1970 och tva filmer (1982 och 1984) dar hjalten portrétterats av Arnold Schwarzenegger har producerats. Dessutom har
tv-serier (1992, 65 episoder), datorspel och leksaker producerats.

Conan reser sig 6ver alla andra hjaltar i den fiktiva Hyboriska tidsaldern som utspelar sig for cirka 12.000 ar sedan.
Den legendariska forfattaren Robert E Howard skapade beréattelserna om hjalten vars karriar snirklar fran barbar via tjuv,
pirat, legosoldat och general till att sluta som kung Gver det maktigaste riket i vérlden. Beskrivningen innehaller
hundratals platser, lander, myter och karaktirer som kan kommersialiseras pa olika satt. Ett exempel &r bolagets
utveckling av ”Age of Conan” som innefattar helt nyskrivet material som utspelar sig i Conans varld, men fokuserar pa
nya karaktarer och som redan attraherat savil foérlag som datorspelutvecklare.

Paradox Entertainment ar vél positionerat for en framgéngsrik exploatering i samband med en ny filmlansering i
samarbete med Warner Bros. Andra samarbetspartners inkluderar Random House, Penguin, THQ, Dark Horse Comics,
Marto, McFarlane Toys, Comic Images, DK Publishing och Funcom.

Mutant Chronicles

Mutant Chronicles ar en futuristisk varld dar enorma korporationer kontrollerar solsystemet. Licensrattigheter har sélts
avseende film och férhandlingar pagar avseende dator- och videospel, leksaker och andra konsumentprodukter. Bolaget
kommer att agna avsevarda resurser at Mutant Chronicles och avser att aggresivt kommersialisera réttigheten under den
kommande tvaarsperioden.

Ovrigt bibliotek

Inom bolagets mest omfattande réttigheter finns ett stort antal karaktérer. Exempelvis inom ramen for Conan-
rattigheterna finns ytterligare cirka 300 karaktérer. | Paradox Entertainments totala bibliotek finns ndrmare 1 000
karaktérer.

Bolaget raknar med stor uppmarksamhet under 2006 i samband med hundradrsjubileet av Robert E Howards fodelse.
Forutom beréttelserna om Conan skrev Howard 6ver 800 andra beréttelser i en mangd genrer som vastern, skrack,
historiska aventyr, fantasy och science fiction. Flera av dessa ar foremal for filmlansering, bland annat Kull, Bran Mak
Morn och Solomon Kane.

Bland 6vriga rattigheter kan ndmnas Kult, Heavy Gear, Valhalla och Chronopia.

Affarsomraden
Paradox Entertainment bedriver verksamhet inom affarsomrédena Underhallning, Forlagsverksamhet samt Ovrig
Licensgivning. Eftersom bolagets framsta rattighet hittills a&r Conan baseras de flesta av produkterna pa denna karaktar.

Underhallning

Detta affarsomrade innefattar spelfilm, animerad film, TV, DVD och video samt dator- och videospel varav bolaget
bedodmer att kategorierna film och dator- och videospel har stérst potential. Affarsomradet Underhdllning ar bolagets
viktigaste licenskategori, inte bara for dess storlek och arliga varde utan dven tack vare den exponering som detta
omrade skapar for en rattighet. Vid en lyckosam exponering av en rattighet som film kommer licensintakterna inom
konsumentprodukter och dator- och videospel att flerfaldigt dverstiga vad som annars (utan film) kan genereras.

Film
Inom omradet film har Paradox Entertainment ett samarbete med Warner Bros innebarande produktion och lansering av
en film baserad pa karaktaren Conan. Under sommaren 2005 meddelades att bolaget har ett samarbete avseende film
baserat pd Mutant Chronicles med Ed Pressman Film Corporation.

Forutom filmerna innebar samarbetena DVD, TV och filmrelaterade konsumentprodukter i olika former. Tidplanen
avseende vilka intaktsstrémmar som bolaget kan forvanta sig av filmen baserad pa karaktiren Conan — och nar i tiden
dessa infaller — &skadliggors i bilden langst ner pa sidan.

Dator- och videospel

Detta omrade delas upp i s k offline-spel och online-spel. Offline-spel innebér att anvandaren spelar utifran en PC eller
nagon konsol, exempelvis XBox eller Sony Playstation. Online-spel innebér att anvandaren tillsammans med ett stort
antal likasinnade spelar mot varandra 6ver Internet. VVare sig spelet riktar sig till offline- eller online-anvéndare erbjuder
det att ett stort antal anvéndare kan delta i spelet, ett s k massive multi player game (MMPG).

Inom detta omréade har bolaget ett samarbete med spelutvecklaren Funcom som for narvarande utvecklar ett PC-
baserat spel om karaktaren Conan. Spelet som kommer att heta Age of Conan: Hyborian Adventures, ar planerat att
lanseras under senare delen av 2006. Paradox Entertainment har till THQ &ven sélt licensrattigheterna att utveckla och
lansera ett eller flera videospel avseende Conan pa alla stora plattformar, inklusive XBox och Playstation.
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Forsaljning av licensrattigheter avseende dator- och videospel innebar 1ag risk for bolaget. Den mest férekommande
intaktsmodellen &r att en del av intakterna betalas som forskott eller att en option séljs. Nar spelet sedan lanserats erhaller
bolaget I6pande royaltyintikter pa antalet sélda spel.

Omradet dator- och videospel bedéms som mycket intressant infor framtiden, inte minst tack vare att
datorspelsindustrin pa senare ar har lyckats skapa en framgangsrik intdktsmodell. Férutom en betalning nar spelet
inhandlas i butik, tillkommer numera ofta en manatlig betalning for att f& de senaste uppdateringarna. En betalnings-
modell som slutkonsumenten bérjar vénja sig vid och accepterar. Séledes, Paradox Entertainment bedomer att deras
royaltydel av dessa “manadsprenumerationer”, kan komma att utgora betydande intakter for bolaget i framtiden.

Forlagsverksamhet

Detta affarsomrade innefattar serietidningar och bocker. Paradox Entertainment har ett samarbete med Dark Horse
Comics som dr en av varldens ledande publicister av serietidningar. Dark Horse Comics publicerar sedan februari 2004
en manatlig serietidning baserad pa karaktaren Conan. Utgivningen ar mycket framgangsrik och den ar for narvarande
Dark Horse Comics populéraste titel. Férutom utgivning i USA har Dark Horse Comics underlicensierat utgivning till
tredje part dver hela vérlden. Serietidningen har dessutom bel6nats med ett flertal priser.

I samarbete med forldggaren Ace/Berkley Books har bolaget under aret lanserat de forsta trilogierna av ”Age of
Conan: Hyborian Adventures” i bokformat.

Forutom ovanstdende samarbeten finns ett flertal andra som lett till — och planeras leda till - ett stort antal
kompletterande produkter. Bland annat kan ndmnas samarbeten med Wandering Star som avser utgivning av begransade
upplagor av tidigt material av Robert E. Howard och Dorling Kindersley som avser utgivning av en stor bilderbok
”Conan — The Ultimate Guide to the World’s Most Savage Barbarian”.

Ovrig licensgivning

Inom det tredje affarsomradet sker licensgivning avseende en mangd konsumentprodukter, exempelvis leksaker,
samlarkort och andra samlarobjekt samt klader. Tack vare utveckling och genomférande av samstdmmiga licensprogram
bedéms detta affarsomrade kunna generera betydande intékter. Detta omréde har manga synergier med affarsomradet
Underhallning, dar exempelvis en filmlansering kompletteras med ett brett utbud av varierande konsumentprodukter,
som exempel kan ndmnas att fér den konkurrerande rattigheten ”Hulken” finns det 6ver 300 salda licenser dver hela
varlden som resulterat i tillverkning av 6ver 1 000 konsumentprodukter.

Leksaker

Det finns manga mojligheter att lansera olika former av leksaker baserade pa Paradox Entertainments rattigheter. P&
samma sétt som att film och datorspel stédjer marknadsforingen av en karaktér skapar forséljning av leksaker ytterligare
marknadsforing och kompletterande intakter. Tillsammans med McFarlane Toys har Paradox Entertainment lanserat tvéa
serier av Conan-actionfigurer. | samarbete med Dark Horse Toys har byster och samlarfigurer lanserats.

Samlarobjekt

Det stora intresse som bolagets karaktarer skapar innebéar ocksa att en mangd varierande samlarobjekt efterfragas. Bland
annat kan namnas att bolaget i samarbete med spanska bolaget Marto lanserat begransade upplagor av kanda svard fran
Conanfilmerna. Likasa finns ett samarbete med Film Swords In America dar begransade upplagor av handgjorda vapen
fran Conanfilmerna lanserats.

Betraffande samlarkort saldes den forsta begrinsade upplagan av Conan slut omedelbart i samband med lanseringen.
Rittenhouse Archives 4r bolagets partner inom detta omrade. En andra upplaga lanserades sommaren 2005 och har
mottagits mycket positivt. Under varen 2006 lanserade Paradox Entertainment tillsammans med Comic Images en serie
spelkort. Ytterligare ett exempel pa samlarobjekt baserade Conan &r den begrénsade upplagan av litografier som skapats
och lanserats tillsammans med den vélkande konstnaren Alex Ross.
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Forvaltningsberattelse 2005

Styrelsen och verkstéllande direktéren far harmed avlamna arsredovisning och koncernredovisning for Paradox
Entertainment AB (publ), organisationsnummer 556536-8684, for verksamhetsaret 2005.

Siffrorna i denna arsredovisning géller hela koncernen med Paradox Entertainment AB som moderbolag. Verksamheten
drivs framst genom dotterbolaget Paradox Entertainment Inc, baserat i Los Angeles, USA. | arsredovisningen anvands
“Paradox Entertainment” eller "Bolaget” dven for dotterbolaget Paradox Entertainment Inc och underliggande
dotterbolag.

Viktiga handelser under aret

Paradox Entertainment AB
Bolaget noterades den 25 november 2005 pd NGM Equity efter att sedan 1 juni 2005 legat pd Nordic OTC.

Koncernen

Under 2005 har verksamheten expanderat och en rad nya avtal, utveckling av tidigare kundrelationer och acceleration av
ingangna avtal har gjorts. Detta har paverkat licenstagarna for bland annat samlarkort, bokutgivning, leksaker och filmer
pa ett positivt satt.

Mutant Chronicles

Det egenutvecklade Mutant Chronicles lanserades som miniatyr-, roll- och brédspel p& 90-talet och resulterade senare i
bland annat serietidningar, bocker, videospel, och kortspel med samlarbilder, varav det senare sélde mer an 170 miljoner
kort pa 20 olika sprak runt om i varlden.

Bolaget genomfar nu en aggressiv aterlansering av Mutant Chronicles hos olika licenstagare. Under 2005 meddelade
Bolaget den kommande filmen med Thomas Jane ("The Punisher” och "Deep Blue Sea”) och John Malkovich i
huvudrollerna. Produktionsbolag ar Pressman & Company Films och regissor & Simon Hunter. Produktionen péborjades
i slutet av maj 2006 pa Shepperton Studios, England.

Conan

Bolaget sl6t mot slutet av 2005 ett globalt, mangarigt licensavtal med THQ om att utveckla interaktiva spel baserade pé
Conans vérld. Avtalet tacker utveckling for alla nuvarande och nésta generations videospelsystem, Xbox 360 och
PlayStation 3, samt for PC, wireless och handdatorer.

Warner Bros plockade i juni upp optionen for langfilmsproduktion om Conan, och utvecklingsarbetet med filmen
pagar for fullt. Bolaget har 4gnat mycket tid och kraft at att sékerstélla filmens produktion.

Dark Horse Comics Gkade utgivningstakten pa Conan-serietidningen som sedan forsta numret i slutet av 2003 varit
forlagets bastséljande titel. Serietidningen kommer nu ut tva ganger per manad.

Norska bolaget Funcom arbetar pé onlinespelet Age of Conan: Hyborian Adventures, for lansering under slutet av
2006. Spelet fick under 2005, redan i utvecklingsfas, en mangd utmarkelser fran branschtidningar och webbsidor.
Funcom, som noterades pa Oslobdrsen under 2005, har tidigare producerat andra stora succespel som Anarchy Online
och Dreamfall.

Del Rey, en del av Random House Inc, fortsatte under aret utgivningen av alla Howards Conanberéttelser i tre
volymer, liksom beréttelserna om Solomon Kane och Bran Mak Morn.

Ace/Berkley, en del av Penguin Group USA, péborjade publiceringen av en serie nyskrivna dventyrsberattelser under
varumérket Age of Conan: Hyborian Adventures, skrivna av valkanda fantasy- och science fictionforfattare som Loren
Coleman, Steven York, Richard Knaak och Jeff Mariotte.

Under slutet av aret slot Bolaget avtal med bokférlaget Dorling Kindersley, bland annat kanda for sina reseguider, om
tva coffeetablebdcker om Conan och hans vérld. Den forsta boken, ”Conan — The Ultimate Guide to the World’s Most
Savage Barbarian” publiceras under slutet av 2006.

Handelser efter periodens utgang

Kopet av Robert E Howard-biblioteket

Bolaget forvéarvade i februari 2006 samtliga réttigheter till forfattaren Robert E Howards alla berdttelser och karaktérer.
Totalt ror sig kdpet om dver 800 stycken berdttelser. Sedan 2002 &ger Bolaget Howards karaktér Conan, varldens mest
kanda fantasykaraktar, och forvéarvet samlar nu hela Howards produktion i samma hand.

Bolaget och Del Rey har slutit avtal om att fortsatta utgivningen av Robert E Howards beréttelser. Forst ut ar Kull,
sedan en samling av skréckhistorier och en antologi i tva delar med det basta av Howard fran alla genrer.

Robert E Howard var en av de stdrsta dventyrsforfattarna av sin tid och skapade genren ”"Sword & Sorcery”, mest
ké&nd genom karaktéren Conan. Howard slog igenom med sina beréttelser i pulptidningen Weird Tales under 30-talet.
Howards berattelser tar oss till sa vitt skilda omgivningar som det svunna Atlantis, den nordafrikanska oknen under
forsta varldskriget, hemliga opiumklubbar i storstadens mérka grénder och norra Britannien under den romerska
invasionen.
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Conan

Bolaget har forlangt licensperioden for Funcoms onlinespel Age of Conan ytterligare tio ar, till 2018. Det kommande
spelet fick nyligen flera utmérkelser vid E3-méssan i Los Angeles, vérldens frdmsta branschméssa for dator- och
videospel och interaktiv underhallning.

Vultures
I april meddelade Bolaget att utvecklingsarbetet for en film har péborijats i det egna bolaget Paradox Studios. Filmen ar
baserad pa en av Robert E Howards manga westernhistorier, “Vultures of Wahpeton”.

Filmen ”Vultures” kommer att produceras av Peter Sederowsky och Fredrik Malmberg, tillsammans med producenten
Ken Aguado via hans bolag, Standard Film Group. David Heller bearbetar originalberattelsen till ett filmmanus.

Ken Aguado har tidigare producerat filmer som Sexual Life (Anne Heche), The Salton Sea (Val Kilmer, Vincent
D'Onofrio) och Ticker (Dennis Hopper). David Heller representerades av Caren Bohrman pa The Bohrman Agency.

“Vultures” ar det forsta interna projektet i det nyskapade affarsomradet Paradox Studios, som &r ett dotterbolag till
Paradox Entertainment Inc och har bildats for att samla Bolagets projekt gentemot filmindustrin. Paradox Studios
verksamhet berdknas inte paverka koncernresultatet for 2006.

Solomon Kane
I maj nyttjade Wandering Star/Davis Productions sin option for filmrattigheterna till beréttelserna om Solomon Kane och
betalade darmed Bolaget ett forskott pa ungefar tre och en kvarts miljon kronor. Vem som kommer att regissera filmen,
filmens budget, samt inspelningsschema &r &nnu inte bestamt.

Wandering Star leds av Paul och Michael Berrow. Davis Production leds av Samuel Hadida, producent av filmer som
”Domino” (Keira Knightley, Mickey Rourke) och ”Silent Hill” (Radha Mitchell, Sean Bean.

Bolaget far royalty pa filmintikterna samt alla kringprodukter sdsom videospel, serietidningar, statyer med mera.

Solomon Kane &r en av pulpforfattaren Robert E Howards stdrsta karaktarer. Kane skipar rattvisa i Guds namn under
drottning Elizabeth I:s tid pa tronen. Med sin vérja kampar han emot demoner, pirater, galna regenter och krigare fran
svunna Atlantis — ingen kan fly fran Kane nér rétt ska forbli ritt.
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Resultat och finansiell stéallning

Koncernens omsittning var under aret 24,9 MSEK (16,1). Resultatet uppgar till 13,2 MSEK (1,3). Koncernens
avskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar uppgar till 200 KSEK (9). Under aret har langfristiga
skulder minskat med 7,1 MSEK och kortfristiga skulder har minskat med 0,9 MSEK.

Moderbolagets omséttning var under aret 4,8 MSEK (10,8). Resultatet uppgar till 8,4 MSEK (-3,2). Avskrivningar av
materiella och immateriella anlaggningstillgangar uppgar till 10 KSEK (9). Under aret har langfristiga skulder minskat
med 7,1 MSEK (1,4), och kortfristiga skulder har minskat med 1,4 MSEK (0,3).

Koncernen

Omséttning, resultat och stéllning (KSEK) 2005 2004
Nettoomséttning 24902 16 098
Resultat efter finansnetto 13181 1331
Balansomslutning 55 502 40 481

Moderbolaget

Omséttning, resultat och stéllning (KSEK) 2005 2004
Nettoomséttning 4759 10 822
Resultat efter finansnetto 8384 -3181
Balansomslutning 51 403 37 159

Likviditeten under 2005 &r i moderbolaget god och tillgodses dels genom réantebetalningar fran Paradox Entertainent Inc
dels genom aterbetalning av Ian.

Koncernens finansiella stallning &r fortsatt stark. Det beskattade egna kapitalet uppgick pa bokslutsdagen till 52,0
MSEK (28,9) och soliditeten till 93,7% (71,4). Koncernens likvida medel uppgick vid samma tidpunkt till 18,0 MSEK
(5,0).

Koncernen har under heléret investerat 3,3 MSEK (2,9) i immateriella anlaggningstillgangar och i materiella
anlaggningstillgangar 0,4 MSEK (0,04).

Resultatet per aktie uppgick till 0,31 kronor (0,04) och justerat eget kapital per aktie 6kade till 1,22 kronor (0,90).

Koncernen har under 2005 belastats med, tidigare oférutsedda, kostnader i samband med intensifiering av underhéll
av varumarken och upphovsréatt samt forvarvskostnader avseende det under perioden slutligen genomférda forvarvet av
Robert E Howard-biblioteket.

Utdelning

Styrelsen foreslar att ingen utdelning ldamnas for verksamhetsaret 2005.

Redovisningsprinciper
Fran och med 2005 har redovisningsprinciperna inom koncernen anpassats till International Financial Reporting
Standards, IFRS. Se vidare under tillaggsupplysningar.

Utsikter 2006

Utsikterna for en fortsatt positiv utveckling under 2006 bedéms som goda trots nedgangen i den amerikanska valutan.
Prognosen for 2006 om en omséttning pa mellan 24 till 26 MSEK och ett resultat pa 12 till 14 MSEK vidhalls.
Forutsattningen for detta ar att den amerikanska valutan stannar pa nuvarande niva.
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Aktiekapital, agarstruktur och kursutveckling

Bolaget noterades den 25 november 2005 pA NGM Equity efter att sedan 1 juni 2005 legat pa Nordic OTC.

Aktiekapital
Det utestdende antalet aktier i Paradox Entertainment uppgick den 1 januari 2005 till 32 205 810 aktier och den 31
december 2005 till 42 626 556 aktier. Okningen av aktieantalet skedde genom tva separata nyemissioner i februari 2005
pé totalt 4 719 096 aktier, samt en optionsinlésen i december 2005 pé& 5 700 000 aktier.

Det finns dven 1 650 preferensaktier av serie B. Preferensaktierna dger inte rétt till utdelning utdver éverkurs vid
inlosen. Samtliga aktier har lika ratt till andel i bolagets tillgangar och har samma rostvarde. Aktierna har ett nominellt
varde pd SEK 0,10 och det registrerade aktiekapitalet uppgar till SEK 4 262 820,60.

Optionsréatter och utspadningseffekter
Avseende moderbolaget finns inga optionsratter utestaende. Vid arsskiftet fanns 1 100 optionsratter i Paradox
Entertainment Inc som efter arets slut har utnyttjats.

Bemyndigande

P& ordinarie bolagsstamma 2005 bemyndigades styrelsen att vid ett eller flera tillfallen, under tiden fram till nasta
ordinarie bolagsstdmma, fatta beslut om 6kning av aktiekapitalet genom nyemission av aktier mot kontant betalning
och/eller med bestammelse om apport, kvittning eller eljest med villkor och att darvid kunna avvika fran aktiesgarnas
foretradesratt.

Syftet med bemyndigandet och skalet till eventuell avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt ar att ge styrelsen
mdjlighet att finansiera eller genomfora foretagsforvarv alternativt att kunna stérka bolagets ekonomiska stéllning vid
behov. Aktierna skall emitteras till en teckningskurs som inte vasentligen avviker fran marknadsvardet pa bolagets aktie
vid vart tillfalle som bemyndigandet utnyttjas. Emissioner med stod av bemyndigandet far hégst omfatta ett sddant antal
aktier att den sammanlagda utspadningseffekten inte dverstiger tio procent av aktiekapitalet och rdsterna efter full
utspadning.

Aktiedgaravtal
Hembudsskyldighet rader mellan agare av preferensaktier av serie B. | 6vrigt finns det inga aktiedgaravtal som ar kanda
av styrelsen eller foretagsledningen i Paradox Entertainment.

Agarstruktur
Antalet aktiedgare i Paradox Entertainment AB uppgick den 31 december 2005 till ca 460 st.

I dotterbolaget Paradox Entertainment Inc fanns vid periodens slut 103 300 aktier utestdende av vilka Paradox
Entertainment AB &ger 100 000 (96,8 %). Ytterligare 1 100 aktier har tillkommit under forsta kvartalet 2006 genom
utnyttjande av optionsratter.

Agarbilden i Paradox Entertainment AB var den 31 december 2005 som foljer:

Aktiedgare Stamaktier Preferensaktier ~ Totalt antal aktier ~ Andel réster
Serie B och kapital %

Mikael Wirén via bolag 13 071 000 13 071 000 30,7
Rothesay Ltd. 6 125 000 6 125 000 14,4

Leif Rahmquist 2 753 000 2 753 000 6,5

Fredrik Malmberg via bolag 1943 855 1943 855 4,6

Bank of New York, Schweiz 580 000 580 000 14

Ralph Muhlrad 500 333 500 333 1,2

Credit Suisse, Luxemburg 494 000 494 000 1,2

ACH Securities, Schweiz 460 000 460 000 11
Valpurgius 2 AB 0 1650 1650 0,0

Ovriga aktiedgare 16 699 368 16 699 368 39,2

Totalt antal aktier 42 626 556 1650 42 628 206 100
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Kursutveckling

I Omsatt = Aktiekurs

700

Omsatt (1000-tal)

Aktiekurs (kr)

Juni Juli Aug Sep Okt Nov Dec

Under &ret, efter notering pA NGM OTC och senare p& NGM Equity, har 7 340 450 aktier i bolaget omsatts. Arshogsta
for kursen var 5,70 kr den 23 december. Arslégsta var startkursen pa noteringsdagen, 3,50 kr, den 1-2 juni. Den 31
december 2005 stod kursen i 4,71 kr. Den 1 juni 2006 stod kursen i 11,00 kr.
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Flerarsjamforelse

Koncernen*
2005 2004
Nettoomsattning 24902 16 098
Res. efter finansiella poster 13181 1331
Res. i % av nettoomséttningen 52,9% 8,3%
Balansomslutning 55 502 40 481
Soliditet (%) 93,7% 71,4%
Kassalikviditet (%) 637,4% 245,9%
Moderbolaget*
2005 2004
Nettoomsattning 4759 10 821
Res. efter finansiella poster 8 384 -3181
Res. i % av nettoomséttningen 176,2% -29,4%
Balansomslutning 51 403 37 159
Soliditet (%) 94,0% 68,7%
Kassalikviditet (%) 214,3% 177, 7%
*Definitioner av nyckeltal, se tilliggsupplysningar
Resultatdisposition
Forslag till disposition av bolagets vinst
Till arsstammans forfogande star
balanserad vinst 847
arets vinst 8 384 473
8385 320
i ny rakning dverfores 8 385 320
8385 320
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RESULTATRAKNING

KSEK Not
Rorelsens intikter m.m.
Nettoomsittning 1
Aktiverat arbete for egen rikning
Rorelsens kostnader
Utvecklingstjinster och rittigheter
Ovriga externa kostnader 2
Personalkostnader 3

Avskrivningar av materiella
anldggningstillgdngar

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga rinteintikter och liknande
resultatposter

Riéntekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster

Arets resultat

Varav tillhorigt:
- moderbolagets aktiedgare
- minoritetsintressen i dotterbolag

Koncernen
2005-01-01 2004-01-01
2005-12-31 2004-12-31

24 902 16 098
0 2 876

24 902 18 974
0 -1 488

-13 623 -11 350
-3 021 -6 679
-101 -9
-16 745 -19 526
8 157 -552

5 665 2374
-641 -491
5024 1 883
13 181 1331
13181 1331
13 028 1331
153 0

Moderbolaget
2005-01-01  2004-01-01
2005-12-31  2004-12-31

4759 10 822

0 2 876
4759 13 698
0 -1488
-2785 -9 042
-121 -6 679
-10 -9
-2916 -17 218
1843 -3520
7103 860
-562 -521

6 541 339

8384 -3 181

8 384 -3181

8384 -3 181

0 0
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BALANSRAKNING

KSEK Not

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar
Rittigheter och varumérken

Materiella anliggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anliggningstillgangar
Andelar i koncernforetag
Fordringar hos koncernforetag

Summa anlédggningstillgangar
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR
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Koncernen Moderbolaget
2005-12-31  2004-12-31  2005-12-31 2004-12-31
32814 29 523
32814 29 523
365 34 31 34
365 34 31 34
0 0 100 100
0 0 44 677 29 066
44777 29 166
33179 29 557 44 808 29 200
3882 10 14 10
289 5 887 104 5 864
182 19 0 19
4353 5916 118 5893
17 970 5008 6477 2 066
22323 10 924 6 595 7959
55502 40 481 51 403 37159



BALANSRAKNING

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital

Overkursfond
Nyemission under registrering

Reservfond

Bundna reserver

Fria reserver

Balanserad vinst eller forlust
Arets resultat

Summa eget kapital *

Langfristiga skulder
Ovriga 1angfristiga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Skulder till koncernforetag
Ovriga kortfristiga skulder

KSEK Not

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 9

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

POSTER INOM LINJEN

Stillda siakerheter
Tillgangar med dganderittsforbehall
Andelar i koncernforetag

Ansvarsforbindelser

* Varav tillhorigt:
Eget kapital aktieigarna i bolaget
Eget kapital minoriteten

Koncernen
2005-12-31 2004-12-31
4273 3221
0 11 338
0 14 162
35677 0
39950 28 721
-1131 -1 151
13 181 1331
12 050 180
52 000 28 901
7138
7138
237 165
414 198
2 851 4079
3502 4442
55502 40 481
0 404
Inga Inga
51 840 28 901
160 0

Moderbolaget
2005-12-31 2004-12-31
4263 3221
0 11 338
0 14 162
35677 0
39940 28 721
1 1
8 384 -3 181
8 385 -3 180
48 325 25 541
7138
7138
237 164
647 100
239 198
1955 4018
3078 4480
51 403 37159
0 404
Inga Inga
48 325 25 541
0 0
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KASSAFLODESANALYS
KSEK Not

Den lopande verksamheten

Rorelseresultat 1
Justeringar for poster som inte ingar i

kassaflodet

Erhallen rinta mm

Erlagd rinta

Kassaflode fran den lopande verksamheten

fore forindringar av rorelsekapital

Kassaflode fran fordndringar av rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av leverantorsskulder
Minskning(-)/6kning(+) av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den lopande
verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvérv av 0vriga immateriella
anldggningstillgangar 4
Forsiljning av 6vriga immateriella
anldggningstillgangar

Forvirv av inventarier, verktyg och

installationer 5

Forsiljning av inventarier, verktyg och installationer
Arets limnade lan till koncernforetag 7

Kassaflode fran
investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Arets nyemission

Amortering langfristiga lan

Kassaflode fran
finansieringsverksamheten

Forindring av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan

Likvida medel vid arets slut

Koncernen
2005-01-01 2004-01-01
2005-12-31 2004-12-31

8 157 -2522
-4 382 1979
5 665 2374
-641 -491

8 799 1 340
-3 872 745
5435 -5416
72 -1 259
-1012 1048
9422 -3542
-3 291 -2 876
0 6914

-432 -43

0 455

0 0
-3723 4 450
14 400 15 226
-7 138 -11514
7262 3712
12 961 4 620
5008 388
17 969 5008

Moderbolaget

2005-01-01  2004-01-01
2005-12-31  2004-12-31

1843
10

7103
-562

8394

5779
72
-1475

12766

-15618

14 400
-7 138

7262

4410
2 066

6 476
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-3520

860
-521

-3172

745
-5419
-1260

992

-8114

-2 876

6915

455
-8490

-4 039

15 226
-1 395

13 831

1678
388

2 066



TILLAGGSUPPLYSNINGAR

ALLMANNA UPPLYSNINGAR

Redovisningsprinciper

Tillampade redovisningsprinciper 6verensstimmer med arsredovisningslagen och de av EU antagna IAS/IFRS

standarderna samt tolkningarna av dessa.
Andrade redovisningsprinciper

Fran och med 2005 skall alla noterade bolag inom EU redovisa enligt de nya IFRS-reglerna. Den IAS/IFRS
standard som bedoms ha storst paverken pa Paradox Entertainmenta &r - Immateriella tillgangar (IAS 38).

TAS 38 "Immateriella tillgangar" skiljer pa immateriella tillgangar med bestamd respektive obestambar

nyttjandeperiod. Enligt standarden skall immateriella tillgdngar med obestimbar nyttjandeperiod inte skrivas av
utan redovisas till anskaffningskostnad med avdrag for eventuell nedskrivning. En immateriell tillgdng anses ha
obestdmbar nyttjandeperiod nir det inte finns nagon dverblickbar grins for den period tillgangen forvintas
generera framtida kassafloden. For Paradox Entertainment innebér detta att avskrivning inte ldngre kommer att

ske nir en sadan obestimbar nyttjandeperiod bedoms foreligga.

Tidigare avskrivningar skall, i enlighet med IFRS justeras om den avskrivningsmetod som tillimpas ger upphov

till avskrivningsbelopp som skiljer sig materiellt fran vad som skulle ha redovisats om IFRS tillaimpats.

For

Paradox Entertainment innebér det att tidigare redovisade avskrivningar for immateriella tillgangar med
obestdmbar nyttjandeperiod aterférs mot eget kapital i balansrikningen per 2004-12-31, med hénsyn tagen till
att nagot nedskrivningsbehov inte skall uppsta. Vidare kommer 2004 och 2005 ars resultat att forbéttras da den

avskrivning som redovisats for dessa tillgangar under aren aterfors.

Paradox Entertainment har i detta sammanhang av ett utomstaende virderingsinstitut erhallit en
marknadsvérdering av "Conan"-rittigheten uppgaende till 288 462 000 kronor.

Nedan redovisas de nya redovisningsprincipernas effekt fér koncernen pa jimforelsearet 2004

Resultatrikning Enligt tidigare IFRS

(KSEK) redovisningsprinciper justering Enligt IFRS
Rorelsens intikter m.m

Nettoomsittning 16 098 16 098
Aktiverat arbete for egen rikning 2 876 2 876
Utvecklingstjinster och rittigheter -1 488 -1 488
Ovriga externa kostnader -11 350 -11 350
Personalkostnader -6 679 -6 679
Avskrivningar av materiella och immateriella

anldggningstillgangar enligt plan -1979 1970 -9
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 2374 2374
Réntekostnader och liknande resultatposter -491 -491
Arets resultat -639 1970 1331
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Balansrikning Enligt tidigare IFRS

(KSEK) redovisningsprinciper justering Enligt IFRS
TILLGANGAR

Rattigheter och varumirken 25781 3742 29523
Inventarier, verktyg och installationer 34 34
Kundfordringar 10 10
Ovriga fordringar 5887 5887
Forutbetalda kostnader & upplupna intikter 19 19
Kassa och bank 5008 5008
SUMMA TILLGANGAR 36 739 3742 40 481
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 3221 3221
Overkursfond 11338 11338
Nyemission under registrering 14 162 14 162
Balanserat resultat -2923 1772 -1151
Arets resultat -639 1970 1331
Ovriga langfristiga skulder 7138 7138
Leverantorsskulder 165 165
Ovriga kortfristiga skulder 198 198
Upplupna kostnader och forutbet intikter 4079 4079
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 36 739 3742 40 481

Viirderingsprinciper m.m.

Tillgangar, avsittningar och skulder har virderats till anskaffningsviarden om inget annat anges nedan.

Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de beriknas inflyta.

Kortfristiga fordringar och skulder i utlindsk valuta
Fordringar och skulder har omréknats till balansdagens kurs.

Skatt

Moderbolaget har per 31 december 2005 €] utnyttjade underskottsavdrag pa 11,8 MSEK. Moderbolaget har
vidare under 2004 kostnadsfort erlagd killskatt utomlands om 75 KSEK, vilken dr avriakningsbar mot framtida
svensk inkomstskatt enligt dubbelbeskattningsavtal.

Definition av nyckeltal
Soliditet

Justerat eget kapital i procent av balansomslutning

Kassalikviditet
Omsittningstillgangar exkl. varulager i procent av kortfristiga skulder
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Koncernredovisning

Koncernredovisningen har uppriittats i enlighet med Redovisningsradets rekommendation IAS 27.

Detta innebir att forviarvade dotterbolags tillgangar och skulder redovisas till marknadsvérde enligt

en upprittad forvirvsanalys. Overstiger anskaffningsvirdet for aktier i dotterbolag det beriiknade

marknadsvirdet av bolagets nettotillgangar enligt forvirvsanalysen redovisas skillnaden som

goodwill. Avskrivning pa goodwill baseras pa den berdknade ekonomiska livslingden.

Koncernredovisningen omfattar, forutom moderbolaget, samtliga bolag i vilka moderbolaget direkt

eller indirekt innehar mer dn 50 procent av rostetalet eller pa annat sitt har kontroll.

Oppningsbalans

Paradox Entertainment balansréikning i enlighet med IFRS per 2004-12-31 innehaller samtliga kidnda effekter av

IFRS varfor ingen separat dppningsbalans 2005-01-01 presenteras.

Omvrdikning av utlindska dotterforetag

Utldndska dotterbolags bokslut har omréknats till svenska kronor enligt dagskursmetoden..
Dagskursmetoden innebdr att samtliga tillgangar, avséttningar och 6vriga skulder omraknas
till balansdagens kurs och samtliga poster i resultatrdkningen omréknas till arets
genomsnittskurs. Uppkomna omrikningsdifferenser fors direkt mot koncernens eget kapital.

Inkdp och forsdljning inom koncernen
Andel av moderbolagets forsiljning som avser koncernforetag
Andel av moderbolagets inkdp som avser koncernforetag

UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

Not1 Nettoomsittning Koncernen
2005

Nettoomsdttning uppdelad pa geografiskt omrade

Skandinavien 0
Internationellt 24902
Not2 Arvode och kostnadsersittning Koncernen
2005
Dahlstroms & Partners Revisionsbyra AB
Revisionsuppdrag 83
Andra uppdrag 25

2004

4 495

6 327

2004

67
25

2005 2004

100% 21%

0% 0%
Moderbolaget

2005 2004

0 4 495

24 902 11 603
Moderbolaget

2005 2004

83 67

25 25

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och

verkstillande direkt6rens forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter det ankommer pa bolagets revisor att utfora

samt radgivning eller annat bitride som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomférande

av sadana ovriga arbetsuppgifter. Allt annat dr andra uppdrag.
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Not 3

Not 4

I enlighet med IFRS nr 38 sa sker inga avskrivningar

Personal

Medelantal anstdillda

Koncernen

2005

2004

Moderbolaget

2005

2004

Medeltalet anstéllda bygger pa av bolaget betalda ndrvarotimmar relaterade till en normal arbetstid.

Medelantal anstéllda har varit,
varav kvinnor

Sjukfranvaro

Sjukfranvaro i procent av ordinarie arbetstid
Sjukfranvaro for personal 29 ar och yngre
Sjukfranvaro for personal 30-49 ar
Sjukfranvaro for personal 50 ar och #ldre

Loner, ersdittningar m.m.

4,0
1,0

0,0%
0,0%

0,0%

15,0
2,0

1,44%
2,04%

0,0%

Loner, ersittningar, sociala kostnader och pensionskostnader har utgatt till féljande belopp:

Styrelsen och VD:
Loner och ersittningar

Ovriga anstillda:
Loner och ersittningar
Pensionskostnader

Sociala kostnader

Summa styrelse och dvriga

Rittigheter och varumérken

Ingaende anskaffningsvirde
Inkdp

Utgéende ackumulerade
Ingéende avskrivningar
Forsiljningar/utrangeringar

Utgédende ackumulerade avskrivningar

Utgédende redovisat virde

364 951

364 951

2270 4036

9 349

2279 4 385

196 1251

2 839 6 587
Koncernen

2005-12-31 2004-12-31

29 523 29 523

3291 0

32 814 29 523

0 0

0 0

0 0

32 814 29 523

1,0 15,0
0,0 2,0
0,0% 1,44%
0,0% 2,04%
0,0% 0,0%
364 951
364 951
-283 4036
9 349
-274 4 385
29 1251
118 6 587
Moderbolaget

2005-12-31  2004-12-31

S O O o o o O
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Not 5

Inventarier, verktyg och installationer

Ingéende anskaffningsvirde
Inkop

Forsiljningar/utrangeringar

Utgéende ackumulerade

Ingéende avskrivningar
Forsiljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Utgéende ackumulerade avskrivningar
Utgéende redovisat virde

Koncernen
2004-12-31

2005-12-31

Avskrivningar enligt plan berdknas pa en nyttjandeperiod av 5 ar

Not 6

Andelar i koncernforetag
Koncernen

Koncernforetag
/ siite

Conan Properties International LL.C
Delaware, USA

1474
43

-1474
43
-1019
1019
-9

-9

34

Andelar
/antal i %

100

Moderbolaget
2005-12-31 2004-12-31
43 1474
7 43
0 -1474
50 43
-9 -1019
0 1019
-10 -9
-19 -9
31 34
2005-12-31  2004-12-31
0 0

Agarandelen i det amerikanska bolaget Conan Properties International, LLC redovisas sedan &r 2003

Moderbolaget

Aktier i Valpurgius 2 AB
Aktier 1 Paradox Entertainment Inc

2005-12-31 2004-12-31
100 100
0 0

Valpurgius 2 AB, org.nr. 556616-7713, innehav 100%, 1 000 aktier a nom. 100 Kr. Bolaget har sitt

sdte 1 Stockholm

Paradox Entertainment Inc har sitt site i Delaware, USA. Innehavet uppgar till 97%. 1 000 aktier &
nom. 0,01 USD. Aktiekapitalet dr omriknat till radande véxelkurs vid anskaffningstillfllet.
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Not 7 Fordringar hos koncernforetag Koncernen Moderbolaget
2005-12-31  2004-12-31 2005-12-31 2004-12-31

Ingaende anskaffningsvirde 0 0 29 066 20576
Tillkommande 0 0 15611 8490
Utgaende ackumulerade 0 0 44 677 29 066
Utgaende redovisat virde 0 0 44 677 29 066

Not 8 Eget kapital

Det utestidende antalet aktier i Paradox Entertainment uppgér till 42 628 206 fordelat pa 42 626 556
stamaktier och 1 650 preferensaktier av serie B. Aktierna har ett kvotvirde pa SEK 0,10 per aktie och
det registrerade aktiekapitalet uppgar till SEK 4 262 820,60. Samtliga aktier har lika ritt till andel i
bolagets tillgangar och har samma rostvérde. Preferensaktierna av serie B #dger inte ritt till utdelning
utdver overkurs vid inldsen

Koncernen
Nyemission
Overkurs under Reserv Fritt eget

Aktiekapital fond registrering fond kapital
Belopp vid arets ingang 3221 11338 14 162 0 180
Nyemission 1052 27 520 -14 162 0
Ianspraktagande av 6verkursfond -3 181 0
Overkursfond omford till 0
reservfond -35 677 35677 0
Arets omriikningsdifferens 0 0 0 0 -1301
Arets vinst 13 181
Belopp vid arets utgang 4273 0 0 35677 12 060
Moderbolaget

Nyemission
Overkurs under Reserv Fritt eget

Aktiekapital fond registrering fond kapital
Belopp vid arets ingang 3221 11338 14 162 -3 180
Nyemission 1042 27 520 -14 162 0
Tanspraktagande av 6verkursfond -3 181 3181
Overkursfond omford till
reservfond -35 677 35677 0
Arets vinst 8 384
Belopp vid arets utgang 4263 0 0 35677 8385
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Not 9 Upplupna kostnader och forutbetalda

Semesterloner inkl sociala avgifter
Upplupna utgiftsrintor
Styrelsearvode inkl sociala avgifter
Upplupna emissionskostnader
Ovriga upplupna kostnader

Stockholm 2006-06-12

Koncernen
2005-12-31 2004-12-31

0 410
1015 800
763 696
0 1770
1073 403
2 851 4079

John Fillstrom Peter Sederowsky
Verkstéllande direktor Ordforande
Fredrik Malmberg Mikael Wirén

Min revisionsberittelse har 1imnats den 12 juni 2006.

Bengt Beergrehn
Auktoriserad revisor

Moderbolaget

2005-12-31  2004-12-31

1015
763

176
1955
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DAHLSTROM & PARTNERS

REVISIONSBYRA AB

REVISIONSBERATTEL SE

Till &rsstamman i
Paradox Entertainment AB (publ)
Org.nr 556536-8684

Jag har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstdlande direktdrens forvaltning i Paradox Entertainment AB (publ) for & 2005. Det &r
styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for rékenskapshandlingarna och
forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid uppréttandet av &rsredovisningen
och koncernredovisningen. Mitt ansvar & att uttala mig om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att jag planerat
och genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sékerhet forsakra mig om att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehdller vasentliga felaktigheter. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i
rakenskapshandlingarna. | en revision ingdr ocksa att préva redovisningsprinciperna och
styrelsens och verkstéllande direktorens tilldmpning av dem samt att beddma de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktoren gjort nar de uppréttat
arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrihet
har jag granskat vasentliga beslut, atgérder och forhalanden i bolaget for att kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar erséttningsskyldig mot bolaget. Jag har
aven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direkttren pa annat sétt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag anser att min
revision ger mig rimlig grund for mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med &rsredovisnings-
lagen och ger en réttvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stéllning i enlighet
med god redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens évriga delar.

Jag tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for
moderbolaget och fér koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i

forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 12 juni 2006

Bengt Beergrehn
Auktoriserad revisor
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Bolagsstruktur
(per juni 2006)

Paradox Entertainment AB

Sweden
USA ¥
Paradox Entertainment Inc
Conan Properties Mutant Chronicles Solomon Kane Paradox Studios
International LLC International Inc Inc Inc
Conan Properties Robert E. Howard Kull Productions
Inc Properties Inc Inc

Legala fragor

Associationsform

Paradox Entertainment grundades och registrerades hos Patent- och registreringsverket den 17 januari 1997 och har
sedan detta datum bedrivit verksamhet. Frdn och med den 12 juli 2000 har verksamheten bedrivits under firma Paradox
Entertainment Aktiebolag. Bolaget &r publikt (publ). Paradox Entertainment etablerades som ett aktiebolag och bedriver
verksamheten under denna associationsform, vilken regleras av aktiebolagslagen. Bolaget har till foremal for sin
verksamhet att bedriva utveckling och handel med interaktiv media och exploatering av bolagets rattigheter i olika
medier samt darmed forenlig verksamhet. Paradox Entertainments organisationsnummer &r 556536-8684. Styrelsens sdte
&r Stockholm. Huvudkontorets adress &r: Grev Turegatan 35, 1V, SE-114 38 Stockholm.

Immateriella rattigheter
Paradox Entertainments verksamhet baseras pa licensgivning av ett antal rattigheter. Att kontinuerligt bevaka och stirka
bolagets rattighetsskydd ar saledes en viktig del av bolagets verksamhet.

Som exempel kan ges att bara for Conan hade Bolaget ca 90 registrerade varumarken vid 2005 ars slut, narmare 40
varumérkesansokningar har skickats in sedan dess och ndrmare 150 ansokningar férbereds for nérvarande.
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Styrelse och ledande befattningshavare

Styrelse

Peter Sederowsky

Beverly Hills, USA. Fodd 1957. Styrelseordforande. Sitter i styrelsen sedan juni 2004. Sederowsky &r d&ven CEO och
styrelseordférande for Paradox Entertainment Inc. Sederowsky har mer an 20 ars erfarenhet fran underhallningsindustrin
och riskkapitalmarknaden genom bland annat sin verksamhet som advokat pa Advokatfirmorna Vinge, Hellstrom &
Partners och Setterwalls (1990-2001), och erfarenhet som styrelseordférande i bolagen Quesada, European Media
Ventures, Bidlet, Dynarc och som styrelseledamot i det pa Londonbdrsen noterade QXL plc samt i det p& AIM noterade
Viking Internet. Sederowsky har férutom uppdragen for Paradoxkoncernen styrelseuppdrag i Champion Northern
Europe som bedriver tillverkning och férséljning av sportrelaterade produkter och skor. Sederowskys nuvarande innehav
&r 1 222 221 aktier i Paradox Entertainment AB samt 4 400 aktier i Paradox Entertainment Inc.

John Fallstréom

Stockholm. Fodd 1963. Civilekonom. Styrelseledamot och Verkstéllande direktor for Paradox Entertainment AB (publ).
Sitter i styrelsen sedan 2005. Fallstrém har &ven styrelseuppdrag i NV Capital AB. Féllstroms nuvarande innehav i
Paradox Entertainment AB &r 160 853 aktier, via bolag.

Fredrik Malmberg

West Hollywood, USA. Fodd 1962. Styrelseledamot. Sitter i styrelsen sedan december 1999. Head of Licensing and
Creative Affairs. Malmberg &r en av grundarna till Paradox Entertainment 1999. Detta skedde genom en MBO av Target
Games Interactive, en av tre divisioner inom Target Games som Malmberg grundade och verkade inom under 19 ar som
CEO. Under denna period medverkade Malmberg till att skapa ett antal konkurrenskraftiga rattigheter vars produkter
kommersialiserades pa 16 sprak samtidigt som en framgangsrik detaljhandelskedja byggdes upp. Malmbergs nuvarande
innehav i Paradox Entertainment AB &r 1 943 855 aktier, via bolag.

Mikael Wirén

Stockholm. Fodd 1957. Styrelseledamot. Medlem i styrelsen sedan april 2000. Civilingenjor och Civilekonom.
Verkstéllande direktor for Hoist Intressenter AB (publ), Hoist International AB (publ) och Hoist Kredit AB. Tidigare
styrelsens ordférande i tidigare ndmnda bolag (1994 — 2004). Wirén innehar &ven styrelseuppdrag i Hoist Intressenter
AB (publ), Hoist International AB (publ), Hoist Kredit AB (publ) samt Hoist Kreditverwaltung AG. Wiréns nuvarande
innehav i Paradox Entertainment AB &r 12 071 000 aktier, via bolag, varav 120 000 aktier &r foremal for en saljoption.

Jonas Bratt

Stockholm. Fodd 1963. Styrelsesuppleant sedan 2005. Jur. kand, Advokat.

Del4gare i Andrén Bratt Eversheds Advokatbyra AB. Tidigare vice chefsjurist TeliaSonera AB (publ) (2000-2002). Bratt
innehar dven styrelseuppdrag i ICE Capital Securities AB och har tidigare haft ett flertal styrelseuppdrag inom
telekomindustrin. Bratt innehar inga aktier i Paradox Entertainment.

Ledande befattningshavare

John Fallstrom
Verkstéllande direktdr Paradox Entertainment AB (publ).

Ledningsgrupp Paradox Entertainment Inc.

Peter Sederowsky
CEO och Styrelseordférande Paradox Entertainment Inc.

Fredrik Malmberg

Head of Licensing and Creative Affairs Paradox Entertainment Inc.
Styrelseledamot Paradox Entertainment AB (publ).

Mikael Wirén
Styrelseledamot Paradox Entertainment AB (publ).

Thomas Wojciechowski

Fodd 1974. Examen fran UCLA i affarskommunikation. Manager Creative Affairs Paradox Entertainment Inc. Tidigare
hos Warner Bros Consumer Products Marketing (2001), Warner Bros Animation Creative Affairs (2002-2003) samt
Warner Bros Television Network (2004). Wojciechowski innehar inga aktier i Paradox Entertainment.
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Revisor

Bengt Beergrehn
Fodd 1956. Auktoriserad revisor, Dahlstrém & Partners Revisionsbyra AB.

Bolagsstyrning

Styrelsens arbetssatt

Under 2005 faststallde styrelsen en ny arbetsordning for styrelsen och instruktioner for verkstéallande direktdren.
Styrelsens arbetsordning anger bland annat styrelseledaméternas aligganden, vilka drenden som skall behandlas och
foreskrifter for styrelsemétenas genomférande.

Under 2005 genomforde Paradox Entertainments styrelse 5 protokollférda méten P4 dessa styrelseméten behandlades
bland annat de fasta punkter som forelag vid respektive styrelsemote, inkluderande godkannande av protokoll fran
foregdende mote, genomgang av affarslage och ekonomisk rapportering. Dérutdver behandlades fragor sasom
arshokslut, delarsrapporter, budget och likviditet samt 6vergripande fragor som strategi och omvarldsanalys.

Ersattningar 2005

Ersattningar till moderbolagets VD och styrelse uppgick under 2005 till 364 (951) KSEK. VD har inte férméan av
tjanstebil, ej heller méjlighet till bonus eller pension. Till bolagets revisorer har avseende 2005 utbetalats 108 (92) KSEK
varav 83 (67) avser revision och 25 (25) avser évriga uppdrag.

Pensionsavtal och sjukforsakring
Bolaget erlagger for sina anstallda inga pensionspremier och/eller sjukforsékringspremier utdver vad som inom ramen
for Paradox Entertainment Inc. och vad som i USA kan betraktas som sedvanliga villkor avseende sjukforsakring.

Uppsagningstider och avgangsvederlag

Paradox Entertainment tillampar sedvanliga anstallningsavtal med i huvudsak tre manaders uppsagningstid. For VD i
moderbolaget galler en uppsagningstid om tre ménader vid uppségning fran bolagets sida, samt tre ménader vid
uppsagning initierad av VD. | det fall VD arbetshefrias under sin uppsagningstid utgar endast grundlon, vilken skall
avraknas mot eventuell 16n fran ny uppdragsgivare under uppsagningstiden. Paradox Entertainment Inc:s VD-avtal 16per
t o m den 31 december 2006 och ordféranden for Paradox Entertainment &r utsedd t o m juni 2008. Maximal
uppsagningstid for 6vriga ledande befattningshavare ar sex manader.

Transaktioner med narstaende

Paradox Entertainment eller dess dotterbolag har ej lamnat 1an, stallt garantier, lamnat sakerheter eller ingatt
borgensforbindelser till forman for nagon styrelseledamot, ledande befattningshavare, revisor eller annan till bolaget
narstaende person.
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Adresser och information
Adresser

Paradox Entertainment AB

Grev Turegatan 35, 4tr

114 38 Stockholm

E-post: stockholmskontoret@paradox-entertainment.com

Paradox Entertainment Inc
8484 Wilshire Boulevard, Suite 870
Beverly Hills, CA 90211

USA

E-post: info@paradox-entertainment.com

Ekonomisk information

Paradox Entertainments pressmeddelanden och rapporter finns pé& var webbsida, www.paradox-entertainment.com. Det
gar dven att prenumerera pa dem via e-post. Intresserade anméler sig antingen pa www.ngnews.se eller pa Paradox
Entertainments webbsida, under News.

Kommande rapporttillfallen

24 augusti 2006 Deldrsrapport januari-juni 2006
23 november 2006 Delarsrapport januari-september 2006
26 februari 2007 Bokslutskommunike 2007

Bolagsstamma kommer att hallas i Stockholm 27 juni 2006.

Rapporterna finns tillgangliga pa www.paradox-entertainment.com vid publiceringstillfallet.

Webbadresser

www.paradox-entertainment.com
WWW.conan.com
www.rehoward.com
www.mutantchroniclesthemovie.com
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