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Al-plattform och skalférdelar driver Idnsam tillvaxt
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Vi inleder bevakning pa mResell, en ledande svensk aktér inom re-commerce
som specialiserar sig pa rekonditionerade Apple-produkter for privatpersoner
och foretag. Bolaget har utvecklat en Al-baserad plattform som optimerar och
automatiserar stora delar av vardekedjan. Plattformen méjliggdr global réckvidd
och forbattrar bade direktférsaljning och integration med externa
marknadsplatser. mResell har etablerat sig i tio Idnder och levererat produkter
till ver 300 000 kunder i Sverige och internationellt sedan grundandet 2012.

Skala driver [dnsamhet

mResell har utvecklat en Al-baserad plattform som optimerar och automatiserar
stora delar av vardekedjan i realtid. Tekniken mdjliggér en skalbar afféarsmodell
dar bolaget kan upprétthalla konkurrenskraftiga bruttomarginaler och snabbt
anpassa sig till férdndringar i marknaden. Rekonditionering av IT-utrustning ar
en volymdriven verksamhet dar datadrivna processer och starkare inkdpskanaler
skapar forutsattningar att skala pa de fasta kostnaderna som rekonditioneringen
medfor. Kapitaltillskottet pa 15,2 MSEK i juli stérkte balansrékningen och skapar
finansiella férutsattningar att 6ka andelen direktinkdp. Vi beddmer att detta
kommer accelerera den organiska tillvéxten och paskynda végen mot Iénsamhet.

Positionerad for tillvéxt - badde organiskt och via férvarv

Marknaden dr fragmenterad, vilket 6ppnar for en konsolidering i branschen.
Framgang kraver i mangt och mycket en datadriven strategi, vilket mResell &r
val positionerat att dra nytta av. Bolagets avancerade infrastruktur mojliggér
dessutom en effektiv integration av férvarv i sitt digitala ekosystem, vilket kan
skapa betydande synergier i verksamheten. Strategin ar att férvdrva bolag som
kan bredda produktutbudet, addera leasingtjanster och optimera inkdpskanaler.
Vi betraktar strategiska férvarv som ett vardefullt komplement till den organiska
tillvaxten for att snabbare uppna kritisk massa och ¢kad Idnsamhet.

Outlook

mResell har potential att bygga ett [dnsamt och hallbart bolag genom en
kombination av organisk tillvaxt och kompletterande forvarv. Vi anser att den
fragmenterade marknaden, en dkad efterfragan pa rekonditionerad IT och
bolagets datadrivna plattform skapar gynnsamma férutsattningar for att
accelerera tillvaxten och starka marknadspositionen. Vi bedémer att mResell har
goda méjligheter att uppna kritisk massa och langsiktig [dnsamhet genom sin
datadrivna strategi och skalbara affarsmodell. Vart motiverade vérde fér 2027E
uppgar till 9,2 SEK per aktie, vilket motsvarar en uppsida om 162,4 %.

Fakta

VD Patrik Christiansen
Lista Spotlight
Ticker MRSELL
Aktiekurs (SEK) 35
Antal aktier (Miljoner) 36,7
Bérsvarde (MSEK) 128,3
Nettoskuld (MSEK) 31,0
EV (MSEK) 159,3
Insiderdgande 19,6%
Nasta rapport 2025-08-28
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(MSEK) 2023 2024 2025E 2026E 2027E Kursutveckling sedan notering
Nettoomsattning 151,2 75,6 134,4 218,2 293,3

Tillvdxt y-o-y 62,0% -50,0% 77,9% 62,3% 34,4%

Aktiverat arbete 0,0 3,0 33 4,0 3,0 /\/\

Ovriga intékter 11 0,4 0,5 0,4 0,4 %

Summa intékter 152,3 79,0 138,2 222,6 296,7 \,./\_/-«/\_\/ \\'“\._vf\'
EV/S A 2,3 13 0,8 0,6

Bruttoresultat 20,2 16,3 25,7 47,8 67,8

Bruttomarginal 13,4% 216% 19,1% 21,9% 23,1% mResell OMXS30
Rérelsekostnader -42,5 -43,1 -349 -37.9 -42,4

Tillvdxt y-o-y 37,5% 13% -19.0% 86% 1,9%

EBIT -21,3 -23,3 -5,4 14,3 28,8 Kursutveckling % 1m 3m 12m
EBIT-marginal -14,1% -30,9% -4,0% 6,5% 9,8% mResell -12,2% 53,5
EV/EBIT neg. neg. neg. 22 6,0

Detta &r en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pd sista sidan.
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Al-baserad plattform

mResell &r en ledande svensk aktor
inom re-commerce som erbjuder ett
brett utbud av rekonditionerade
Apple-produkter till privatpersoner
och féretag. Bolaget har utvecklat en
avancerad Al-baserad plattform som
effektiviserar inkép, lagerhantering,
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Omstallning mot cirkuldr ekonomi

Rekonditionering forldnger
livslangden pa IT-utrustning genom
noggrann uppgradering och
kvalitetskontroll. Det &r en hallbar och
cirkuldr 16sning som minskar
elektronikavfall, sparar naturresurser
och minskar koldioxidutsldpp jamfort
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Skala driver [6nsamhet

mResell har tidigare varit begransat
av en I3qg rorelsekapitalniva, vilket
hallit tillbaka bade tillvéxt och
I6nsamhet. Den riktade emissionen om
15,2 MSEK i juli férandrar dock
férutsattningarna vasentligt. Det nya
kapitalet ger bolaget mdjlighet att 6ka

marknadsfoéring och forsaljning.
Genom optimering och automatisering
av stora delar av vardekedjan i realtid
kan mResell skala verksamheten,
uppréatthalla konkurrenskraftiga
bruttomarginaler och snabbt anpassa
sig till férdndringar i marknaden.
Bolagets ambition &r att vaxa bade
organiskt och via férvarv.

med nyproduktion. Fér konsumenter
och féretag innebar det ocksa en
kostnadseffektiv mojlighet att fa

tillgang till hégkvalitativ teknik till ett

ldgre pris. Marknaden fér

rekonditionerad IT har vuxit kraftigt
de senaste aren, dar mResell har
etablerat en stark position inom

andelen direktinkép, vilket vantas
accelerera tillvaxttakten, forbattra
bruttomarginalen genom starkare
inkdpsvillkor och skapa skalférdelar.

En hégre tillvaxttakt 6kar i sin tur
mojligheten att na kritisk massa och

etablera en uthalligt [Bnsam
affarsmodell.

Apple-produkter.

"Sedan jag tilltrddde som VD fér tre ar sedan har
vart frémsta fokus varit att bygga en stark och
Skalbar affdrsmodell som omfattar hela
vérdekedjan - fran inkdp av begagnade Apple-
produkter till rekonditionering och férséljning via
bdde var egen plattform och globala
marknadsplatser. Genom att ha full kontroll éver
processen har vi skapat en stabil grund for tillvaxt,
starkt var konkurrenskraft och lagt grunden fér
langsiktig Ibnsamhet.”

- Patrik Christiansen, VD pd mResell

Investeringscase

* Innovativ teknologi med Al-baserad plattform

* Skalbar och flexibel affarsmodell

 Stor marknadspotential

* Tydligt miljé- och hallbarhetsfokus

- Tillgang till rérelsekapital mojliggdr accelererad tillvaxt
* Begransat investeringsbehov

* Framtida diversifierade intdktsstrémmar

* Mer direktinkop forbattrar [6nsamheten

* Férvarvsdriven tillvaxtstrategi

* Potential inom leasing
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Kort om bolaget

mResell &r en ledande svensk aktér inom re-commerce som specialiserar sig pa rekonditionerade Apple-produkter fér bade
privatpersoner och foretag. Bolaget har ett team av certifierade tekniker som sakerstaller att varje enhet genomgar en
noggrann rekonditioneringsprocess, dar service och reparationer utférs for att uppratthalla htgsta mojliga kvalitet.
Produkterna séljs antingen via bolagets egen webbplats eller genom externa marknadsplatser. Sedan grundandet 2012 har
mResell expanderat till tio Iander och levererat produkter till éver 300 000 kunder bade i Sverige och internationellt.

For att effektivisera verksamheten har bolaget utvecklat en Al-baserad plattform som optimerar inkdp, lagerhantering,
marknadsféring och forsaljning. Den datadrivna strategin bidrar till att uppréatthalla konkurrenskraftiga bruttomarginaler och
snabbt anpassa sig till férandringar i marknaden. Tekniken mojliggér dven en skalbar affarsmodell dar mResell kan bredda
verksamheten bortom Apple-produkter, expandera till nya geografiska marknader och na fler kundsegment.

Tillvéxtstrategin kombinerar organisk expansion med kompletterande forvarv, dar mResell kan nyttja Al-plattformen for att
integrera nya bolag och skapa synergier inom inkdp, logistik och férsaljning. Den avancerade digitala infrastrukturen
mojliggér en smidig integration av férvdrvade bolag i ekosystemet, vilket starker verksamheten och skapar férutsattningar
for 1angsiktig I6nsamhet. Med en vaxande marknad fér rekonditionerad IT och en skalbar affarsmodell har mResell
forutsattningar att fortsatta sin expansion och stérka sin position som en ledande aktdr inom re-commerce.

Organisationen bestar av 19 medarbetare, varav fem &r konsulter. VD och stordgare &r Patrik La Placa Christiansen, som
tilltradde rollen 2020. Bolaget har sitt huvudkontor i Stockholm och noterades pa Spotlight Stock Market under 2025 fér att
fortsatta sin tillvdxtresa genom bade organisk expansion och strategiska forvarv.

X Q@l@\@ ﬁ

Verksamhet Produkter Kundsegment Forsaljningsmarknad
Rekonditionering SIS ] 217 AfEpales B2C och B2B Sverige och internationellt
produkter

Historik

mResell grundades 2013 med ambitionen att skapa en trygg och hallbar marknadsplats fér rekonditionerade Apple-produkter.
Bolaget identifierade en mgjlighet att etablera sig som en professionell aktér som erbjuder begagnade Apple-enheter av hdg
kvalitet med tillhérande garanti. Verksamheten bidrar till en mer cirkuldar ekonomi genom att férlanga elektronikens livsldangd.
Genom att kombinera rekonditionering med en effektiv digital férsaljningsplattform strdvar mResell efter att ge bade
konsumenter och féretag ett palitligt alternativ till nyinkdp, med fokus pa kvalitet, sdkerhet och miljdmaéssig hallbarhet.

Sedan Christiansen tilltrédde som VD 2020 har bolaget genomgatt en omfattande transformation med fokus pa att utveckla
en skalbar och I6nsam affarsmodell. Arbetet omfattade hela vardekedjan, fran inkdép av begagnade Apple-produkter till
rekonditionering och férsaljning via den egna plattformen och globala marknadsplatser. For att stdrka konkurrenskraften
investerade mResell i en Al-baserad plattform, som implementerades under 2022. Tekniken gav bolaget full kontroll dver
processerna, vilket har lett till 6kad effektivitet, forbattrad lagerhantering och optimerade inkdps- och férsaljningsfloden.
Detta har skapat en stabil grund for tillvaxt, férbattrad bruttomarginal och langsiktig I6nsamhet. Bolaget vill nu befésta sin
position som en ledande aktdr inom re-commerce genom en kombination av organisk tillvaxt och strategiska forvarv.

Viktiga bolagshandelser

2012 mResell grundas

2013 Startar dotterbolag, ett heldgt i Spanien och ett i Australien med 51% &gande

2015 Startar dotterbolag i Tyskland

2020 Patrik La Placa Christiansen tilltrdder som VD

2021 Implementerar ny forsaljningsstrategi

2022 Implementerar ett nytt back-end med en Al prisalgoritm som &r helt automatiserad

2023 Nettoomséttningen uppgar till dver 150 MSEK

2024 Upgrade Invest Nordic 4 AB (numera mResell Holding AB) ingar avtal om férvarv av samtliga aktier i mResell Group AB
2025 Bolaget noteras pd Spotlight Stock Market
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Finansiell historik

Mellan perioden 2018-2023 uppvisade mResell en stark tillvaxt, framst drivet av 6kad forsaljning via den egna webbplatsen
samt expansion till nya geografiska marknader genom externa marknadsplatser. Under inledningen av 2024 férandrades
dock marknadsférutsattningarna nér de globala finansiella utmaningarna blev mer patagliga, vilket begréansade bolagets
mojligheter att finansiera verksamheten och képa in stérre produktvolymer. Bolaget tog da ett strategiskt beslut att
prioritera [6nsamhet framfor snabb tillvaxt fér att anpassa sig till det nya marknadslaget.

Som en del av denna omsté&lining minskade férsaljningsvolymen och nettoomsattningen. Bolaget genomférde ocksa
besparingsatgarder och omstruktureringar. Dessa atgarder resulterade i engangskostnader och nedskrivningar, men var
nddvandiga for att skapa en mer hallbar kostnadsstruktur. Samtidigt fortsatte investeringarna i den Al- baserade plattformen
for att starka den langsiktiga konkurrenskraften och férbattra verksamhetens skalbarhet.

mResell ser nu goda mdjligheter att kombinera organisk expansion med strategiska forvarv for att driva nasta fas i bolagets
utveckling och paskynda vdagen mot Iénsamhet. Kompletterande forvarv ska stéarka bolagets position pa marknaden och
realisera ytterligare intdkts- och kostnadssynergier, vilket forvantas bidra till att snabbare uppna kritisk massa.

Nettoomsattning, 2018-2024 EBITDA och EBIT, 2018-2024
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Under 2024 starktes bruttomarginalen avsevart, vilket var ett férsta steg i ratt riktning mot I6nsamhet. Rérelsekostnaderna
dkade dock som andel av nettoomséttningen, vilket berodde pa den légre férséljningen och vissa engdngskostnader kopplade
till omstruktureringen. Enligt bolaget kan nuvarande organisation och lokal hantera en vasentligt hogre forsaljningsvolym,
vilket skapar goda férutsattningar att skala pa rorelsekostnaderna i takt med att omsattningen 6kar.

Sammantaget beddmer vi att de genomférda dtgdrderna har lagt en mer stabil grund fér att vénda till IGnsamhet. Det &r nu
upp till bolaget att bevisa att det kan 6ka nettoomsattningen genom organisk expansion och kompletterande foérvarv,
férbattra bruttomarginalen och effektivisera rérelsekostnaderna for att mojliggéra langsiktig IdGnsamhet.

Bruttomarginal, 2018-2024 Rérelsekostnader, 2018-2024
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Fysiska produkter i ett digitalt ekosystem

Affarsmodellen bygger pa att kdpa in begagnade Apple-produkter till en férdelaktigt pris, rekonditionera dem och sélja vidare
med I6nsamhet. Konceptet kan vid en férsta anblick verka enkelt, men i praktiken ar det en komplex process dar flera delar
maste samverka for att verksamheten ska fungera effektivt. Sarskilt for att skala upp verksamheten, na kritisk massa och
driva 6kad Ibnsamhet. Framgang kraver i mangt och mycket en valkoordinerad process och datadriven strategi som omfattar
inkdp, rekonditionering, prissattning, férsaljning samt samarbeten med marknadsplatser och andra aktdrer i branschen.

Det &r just har mResell har skapat sin konkurrensférdel. Bolaget har investerat cirka 40,0 MSEK i en Al-baserad plattform foér
att skapa en skalbar och datadriven affarsmodell som optimerar stora delar av vardekedjan. Plattformen samlar in och
analyserar marknadsdata i realtid, vilket mojliggdr mer traffsdkra beslut kring inkdp, lagerhantering, marknadsféring och
forsaljning. Den datadrivna strategin gor det méjligt for bolaget att uppratthalla konkurrenskraftiga bruttomarginaler, snabbt
anpassa sig till marknadsférandringar och hantera stérre volymer mer effektivt.

Bolaget riktar sitt erbjudande mot Apple-produkter, men eftersom plattformen ar moduldr och byggd fér att hantera stora
datamdngder kan den anpassas till nya produktkategorier och marknader. Tekniken mgjliggdr en skalbar affarsmodell dar
mResell kan bredda produktutbudet bortom Apple, etablera sig pa nya geografiska marknader och na fler kundsegment.

Produkterbjudande
s O O[O M @ = L
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Apple TV Display iMac iPad iPhone Mac Mini Mac Pro MacBook Air  MacBook Pro V'L\\Igi)tlz:

Marknaden erbjuder generellt stora volymer av begagnade enheter, men utmaningen ligger i att képa fran ratt kanaler och till
ratt villkor. Konkurrensen om attraktiva enheter ar hég samt att stérre volymer ofta krdaver betydande rérelsekapital, vilket
skapar ytterligare intrédesbarridrer. mResell har ingatt Iangsiktiga samarbeten for inkdpskanaler, vilket sékerstéller tillgang
till hégkvalitativa produkter, samtidigt som det minskar svinn och behovet av omfattande rekonditionering.

Bolaget har etablerat en hég produktionskapacitet och kunskap och for att kunna hantera en hdg férsaljningsvolym.
Historiskt har dock volymerna varit fér sma volymer fér att uppna kritisk massa. Rekonditionering av IT-utrustning &r i regel
en volymdriven verksamhet dér datadrivna processer och starka inkdpskanaler skapar férutsattningar for att skala pa de
fasta kostnaderna som rekonditioneringen medfér. mResell har etablerat en stark grund med sin Al-baserade plattform, men
behover effektivisera kostnadsstrukturen och expandera sina inkdpskanaler, bade genom att 6ka inbyten via den egna
plattformen och genom att etablera fler strategiska partnerskap. Organisk expansion &r dock bade tids- och resurskravande.

Bolaget ser darfér férvarv som en méjlighet att snabbt 6ka volymerna, stérka sin marknadsposition och optimera hela
vardekedjan. Den Al-drivna plattformen mdjliggdr en sémlds integration av férvarvade bolag i ekosystemet, vilket kan skapa
betydande synergier. Strategin ar att férvarva bolag som kan bredda produktutbudet, addera leasingtjdnster och starka
inkdpskanaler. Vi bedémer att strategiska forvarv utgér ett vardefullt komplement till den organiska tillvaxten fér att starka
inkdpsprocesser, skapa nya tillvaxtmdjligheter och férbattra bruttomarginalen, vilket i sin tur kan bidra till att snabbare
uppna kritisk massa och dkad lénsamhet.

Rekonditionering Forséljning iir;;;'rf‘
[
1 Privatpersoner
mResell P
Féretag
Inkdp
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Fran inkop till férséaljning

mResells inkbpsprocess sdkerstéller hdg kvalitet, effektivitet och en stabil tillgang pa rekonditionerade enheter. Bolaget
koper in enheter fran partners, foretag och privatpersoner, dar cirka 30-35 % av flddet kommer fran inbyten via den egna
webbplatsen, medan resterande del kdps in fran utvalda strategiska partners. Kombinationen av inkép fran partners och
direkta inkop fran konsumenter och foretag gor det mojligt for mResell att uppratthalla en jamn tillgang pa rekonditionerade
enheter och méta marknadens efterfragan.

Bolaget ser en betydande majlighet att 6ka andelen inkép fran bade konsumenter och féretag. Direktinkdp ger tillgang till
hdgkvalitativa enheter utan mellanhander, vilket mdjliggér hégre marginaler och minskat beroende av externa aktdérer.
Strategin medfér dock ett kat behov av rérelsekapital, eftersom utbetalningar for inkdp sker innan produkterna kan
rekonditioneras och séljas vidare. Inkdp via partners ger tillgang till stérre produktvolymer, vilket minskar variationen i
inflddet av enheter och mojliggér en mer forutsagbar lagerhantering. Pa kort sikt férvantas inkép via partners fortsatta
utgdra den stérsta delen av bolagets inkdpskanaler. Férvarv forvantas dock bli en strategisk vag for att minska
inkbpskostnader genom skalférdelar, férbattra tillgdngen pa enheter och ytterligare starka bolagets konkurrenskraft.

Ndar bolaget 6kar sina forsaljningsvolymer forbdttras dven férhandlingspositionen gentemot marknadsplatser, dar avgifter
ofta baseras pa en fast kostnad per sald enhet. Dessa avgifter ingar i mResells dvriga externa kostnader. Hogre
forsaljningsvolymer kan darmed leda till mer férdelaktiga avtalsvillkor, vilket direkt bidrar till I&gre kostnader. Detta ar
sarskilt viktigt i en konkurrensutsatt marknad dar sma forbéattringar i kostnadsstrukturen kan ha en betydande inverkan pa
bolagets langsiktiga [6nsamhet. Vi beddmer darfor att mojligheten att skala upp volymerna inte bara &r avgérande for att 6ka
forsdljning och bruttomarginal, utan dven en nyckelfaktor for att minska rérelsekostnadernas andel av nettoomséattningen
och stdrka Iénsamheten dver tid.

Al-plattformen medfdr att bolaget kan anpassa sig till marknadens férandringar och sdkerstdlla konkurrenskraftiga priser.
Verktyget analyserar marknadspriser, lagerstatus och forsaljningstrender i realtid, vilket ger bolaget mdjlighet att képa in
produkter till ratt pris och bibehalla en konkurrenskraftig bruttomarginal. Al-teknologin ger &ven flexibilitet genom att snabbt
anpassa inkdpsstrategin vid forandrade marknadsférhallanden.

Strategisk lagerhalining &r avgdrande da marknadsforhallandena kan férandras snabbt och paverka prisbilden. En specifik
produktmodell kan exempelvis snabbt tappa i varde och for att minimera risken fér hdga lagernivaer eller produktbrist
anvander mResell Al-drivna analyser for att styra ink&ps- och lagerbeslut i realtid. Algoritmen bidrar dven till att optimera
prissattningen fér inkdp fran privatpersoner och féretag online samt ger underlag for férhandlingar vid stérre produktpartier.
Al-plattformen skapar en flexibel och datadriven inkdpsprocess som gér det mojligt fér bolaget att effektivisera
verksamheten, sdkerstalla en stabil produktférsérjning till ratt villkor och snabbt anpassa sig till marknadsféréndringar.

Vagen till forséljningsklar produkt

mResell har utvecklat en detaljerad produktionsprocess dér varje enhet genomgar en systematisk flerstegsgranskning for att
sékerstélla hég kvalitet, 1dng livsldngd och en trygg anvandarupplevelse. Samtliga produkter genomgar en omfattande
kvalitetskontroll med bade hardvarutestning och kosmetisk gradering fére och efter rekonditionering och reparation.
Processen ska garantera att varje enhet uppfyller standarder, vilket ar avgdrande fér att skapa fortroende och kundnd&jdhet.

Detaljerad produktionsprocess i flera steg

)
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Radera & hantera data Hardvarutestning Kosmetisk gradering Rekondltlongrlng &
reparation
All tidigare lagrad Varje enhet genomgar en Produkternas yttre skick Enheter som kraver
information raderas enligt omfattande diagnostik fér beddms och klassificeras 3tgarder hanteras av
branschstandarder for att att sdkerstalla att samtliga tydligt, vilket ger kunder certifierade tekniker med
skydda anvandarnas komponenter fungerar en transparent och rattvis specialkompetens, dar
integritet och sdkerhet. felfritt och haller hég uppfattning om reparationer utfors for att
prestanda. produktens skick. sdkerstdlla prestanda och

1&ng livslangd.
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Gradering

Inom marknaden foér rekonditionerade produkter &r testning, kvalitetskontroll och gradering viktiga processer for att
sakerstalla att produkterna uppfyller hoga standarder och motsvarar kundernas forvantningar. Kvalitetskontrollen inleds
med en funktionstestning, dar varje enhet genomgar en serie tester for att verifiera att alla komponenter fungerar som de
ska och att produkten uppfyller de tekniska specifikationerna.

Efter genomférd testning och eventuell rekonditionering klassificeras produkterna utifran deras kosmetiska skick och
funktionalitet. Graderingssystemen kan variera mellan olika aktérer, men en vanlig modell anvands for att tydligt beskriva
produkternas skick. mResell tillampar ett beskrivande graderingssystem dar enheterna bedéms fran nyskick till acceptabelt
skick, for att ge kunderna en tydlig bild av produktens tillstand'.

mResells graderingsskala

Nyskick
Enheten ser ut som ny och har inga tecken pa anvandning. Enheten &r olast, testad och fungerar som en ny

Mycket Bra
Enheten kan ha ndgon mindre repa, men inga mérkbara defekter. Enheten &r olast, testad och fungerar som en ny

Bra
Enheten har synliga tecken pa anvandning, sdsom mindre repor, bucklor eller méarken. Enheten &r olast, testad och fungerar som en ny

Acceptabelt
Enheten har tydliga tecken pa anvandning, sdsom repor, bucklor och eller mérken. Enheten &r oldst, testad och fungerar som en ny

Ett annat vanligt graderingssystem i branschen &r en klassificering dar produkter betygsatts fran A till D2. Det finns dock fler
varianter, och vissa aktdrer anvander plustecken och minustecken fér att ytterligare differentiera skicket pa enheterna.

Aktdren Foxway tilldmpar exempelvis en utdkad graderingsskala dar kvalitetsklass AB inkluderar enheter i A+, A och B-klass,
medan kvalitetsklass BC omfattar B, C+ och C-klass. Klassificeringen anvands dock framst fér modeller fran medel- och
Iagprisméarken samt &ldre enheter, ddr en mer detaljerad beddmning kan vara nddvandig for att tydligt kommunicera
produkternas skick till kunderna.

Branschens graderingsskala

A-klass (A-grade)
A-klassade enheter &r i ndra nyskick utan synliga skador eller tecken pa slitage. De &r svara att skilja fran en helt ny enhet, bade visuellt
och funktionsmassigt.

B-klass (B-grade)
B-klassade enheter visar ndgot mer slitage &n A-klassade och kan ha mindre kosmetiska defekter, sdsom ytliga repor eller skavmaérken.
Avvikelser paverkar dock inte enhetens funktionalitet och den fungerar fortfarande lika bra som en A-klassad enhet.

C-klass (C-grade)
C-klassade enheter har mer synliga tecken pa anvédndning, sdsom bucklor och tydligare repor. Trots det &r deras funktionalitet intakt, men
den estetiska kvaliteten ar ldgre jamfért med A- och B-klassade enheter.

D-klass (D-grade)
D-klassade enheter &r defekta och har funktionsfel som gor att de inte fungerar som de ska. For att aterstéllas till fullt fungerande skick
kravs reparationer innan de kan sdljas vidare.

L&gre grader (Beyond Repair)

Enheter i denna kategori &r bortom ekonomisk reparation, vilket innebar att de inte kan aterstéllas pa ett kostnadseffektivt sétt. Dessa
enheter demonteras fér att atervinna anvandbara komponenter som kan anvandas som reservdelar till andra enheter. Resterande delar
atervinns.
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Férsédljningskanaler

mResell tilldmpar en dynamisk forsaljningsstrategi dar produkterna saljs via egna digitala kanaler, externa marknadsplatser
och strategiska partnerskap. Marknadsmixen sékerstaller en bred distribution och ger bolaget flexibilitet att anpassa sina
marknadsféringsinsatser utifran efterfragan, lagerstatus och specifika férsaljningsmal.

Bolaget har &ven olika erbjudanden for privat- och féretagsmarknaden for att méta olika kundbehov. P privatmarknaden &ar
det primaéra fokuset pa skick och funktion, vilket gor att rekonditioneringsprocessen &r av hégsta vikt fér att uppfylla
kundernas hoga forvantningar. Detta galler dven pa féretagsmarknaden, men har erbjuder mResell mer skraddarsydda
I&sningar som exempelvis inkluderar bulkbestdallningar och flexibla garantier.

Flexibel marknadsmix

ﬁ:i Egna digitala kanaler mResells egna hemsidor och kunddatabaser mojliggor direktforsaljning med hdgre marginaler

Lmr Externa marknadsplatser Plattformar som Refurbed och Back Market ger tillgang till en bredare kundbas och hégre volymer

Strategiska partnerskap Samarbeten med féretag och institutioner bidrar till stabila dterkommande férséljningsfléden

Bolaget anvander sin Al-baserade plattform och flexibla forsaljningsstrategi for att optimera marknadsféring och férsaljning i
realtid. Algoritmen tar exempelvis hansyn till lageromsdattningshastighet, inkdpspris och konkurrenssituation, vilket gor att
marknadsférings- och férsaljningsinsatser kan styras utifran faktorer som lagerstatus, marknadspriser och kundbeteenden.
Pa detta satt kan bolaget sdkerstélla att varje produkt marknadsfors i ratt kanal vid ratt tidpunkt och till ratt pris.

Den datadrivna strategin gér det &ven méjligt for mResell att snabbt anpassa sig till forandrade marknadsférhallanden och
optimera férsédljning, marginaler och lageromsattning. Genom att analysera realtidsdata kan bolaget snabbt identifiera vilka
produkter som behdéver justeras i pris eller 6ka marknadsforingsinsatser fér att maximera forsaljningspotentialen.

Plattform férbattrar ocksa integration med externa marknadsplatser, vilket férenklar den geografiska expansionen. mResell
planerar att fortsatta sin expansion pa den europeiska marknaden genom att nyttja den datadrivna férsaljningsstrategin och
den véxande efterfragan pa rekonditionerade produkter.

Marknadsplatspartners med fullt automatiserade API-integrationer

Internationella Lokala (1-3 marknader)
amazon fu rbed TRADERA '2 dizienate.it
- blscket
Back«Market eb iSCOUNT"  @ETD

mResell har totalt expanderat till tio Idander med egen site och tolv marknader med hjdlp av marknadsplatserna samt
levererat produkter till ver 300 000 kunder, bade i Sverige och internationellt. Bolaget &r idag framst verksamt i Europa,
med ndrvaro i Sverige, Finland, Italien, Nederldnderna, Polen, Spanien, Storbritannien, Tyskland och Osterrike.

Geografiska marknader

Bolaget har en tydlig ambition att fortsdtta expandera och stérka sin marknadsposition pa den europeiska 8 i
marknaden. Genom sin Al-drivna plattform och flexibla férséljningsstrategi strdvar mResell efter att na fler kunder,
utoka sin geografiska rackvidd och befdsta sin roll som en ledande aktdr inom rekonditionerade Apple-produkter.
&
~
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Tillvéxtstrategin framat

Kalqyl

mResells Al-baserade plattform &r utformad fér att hantera hela vérdekedjan, fran inkdp och lagerhantering till prissattning,
marknadsforing och forsaljning. Plattformens modularitet och datadrivna strategi skapar mdéjligheter att bredda
verksamheten bortom Apple-produkter, expandera till nya geografiska marknader och na fler kundsegment.

mResell ser goda mojligheter att kombinera organisk expansion med strategiska férvarv for att 6ka volymerna och paskynda
vdgen mot I6nsamhet. Bolagets avancerade infrastruktur méjliggér en effektiv integration av férvarv i sitt digitala ekosystem,
vilket kan skapa betydande synergier. Strategin ar att férvdrva bolag som kan bredda produktutbudet, addera leasingtjanster
och optimera inkdpskanaler. Vi ser potential for accelererande organisk tillvaxt framdver, men bedémer samtidigt att
strategiska forvarv utgér en attraktiv mojlighet att ytterligare starka tillvaxten och bredda affaren.

mResells tillvéxtstrategi

g @

=) SAMSUNG
Bredda produktutbudet

Utvidga sortimentet
med fler produkter
utdver Apple.

Teknologisk plattform

Anvanda digitala l6sningar
for att optimera
verksamheten och méta
nya marknadsbehov.

Strategiska férvarv

Forstarka
marknadspositionen
genom uppkdp av
relevanta aktorer.

ws

Lenovo

@@

Skalbar affarsmodell
Utnyttja en flexibel och
effektiv modell for att

driva expansion.

Geografisk expansion

Fortsatt etablering pa

nya marknader for att
Oka rdckvidden.

mResells egenutvecklade plattform nyttjar Al och maskininlarning for att automatisera centrala processer sdsom inkép,
marknadsforing, prissattning och lagerstyrning. Plattformen ar utformad for att hantera stora dataméangder, vilket méjliggdr
anpassning till nya produktkategorier och geografiska marknader. Okade férsaljningsvolymer skapar dven méjligheter till
kostnadsoptimering, dér sénkta enhetskostnader kan forbattra [dnsamheten. Vi beddmer saledes att bolaget har goda
forutsattningar att expandera verksamheten och darigenom driva tillvaxt och starka Idnsamheten.

Givet historiken ser vi att geografisk expansion kan ske relativt snabbt och kostnadseffektivt. Organisk expansion till nya
produktkategorier &r daremot mer tids- och resurskravande, eftersom rekonditionering och hantering av exempelvis PC och
andra IT-produkter krdver intern kompetens, anpassade processer och ett bredare utbud av reservdelar.

Vidare kraver en expansion inom leasing- och abonnemangstjanster fér féretag en annan paketering, intédktsmodell och
férstaelse om upphandlingsprocesser. Vi beddmer darfor att expansion till nya produktkategorier samt inférandet av leasing-
och abonnemangstjdnster framst kommer att ske genom strateqgiska férvarv, snarare dn genom organisk tillvaxt.

Tillvéxt kan ske pa flera fronter

1. Expansion bortom Apple-produkter

Plattformens algoritmer kan anpassas fér att hantera rekonditionering och
férsaljning av andra IT-produkter sdsom datorer, surfplattor och
smartphones fran andra tillverkare. Systemet kan effektivt skalas upp till nya
produktkategorier, eftersom det redan ar byggt fér att optimera stora delar
av vardekedjan.

2. Geografisk expansion

Al-plattformen ar designad for att analysera och anpassa sig till olika
marknader i realtid, vilket gér det mojligt for mResell att expandera till fler
geografiska omraden. Genom att identifiera efterfrdgeménster och optimera
forsaljning via marknadsplatser kan bolaget snabbt anpassa sig till lokala
kundbeteenden och konkurrenssituationer.

3. Okad férséljning genom fler kanaler

Plattformen mojliggdr en sdmlds integration med externa marknadsplatser,
vilket gér det mojligt for mResell att bredda sin férséljning och na en storre
kundbas. Genom dynamisk prissattning baserad pa efterfragan och
lagerstatus kan bolaget maximera intdkterna och férbattra Idnsamheten. Fler
kanaler gor det enklare att identifiera de mest [dGnsamma alternativen och
darigenom 6ka konverteringsgraden och kundrdckvidden ytterligare.

4, Forvarv och integration av nya bolag

Plattformen ger mResell en strukturerad och effektiv process for att
integrera nya forvarvade bolag. Genom Al-drivna analyser kan bolaget
snabbt identifiera synergier, optimera inkdpskanaler och effektivisera
forsaljningsprocessen i nyférvarvade verksamheter. Detta skapar
skalférdelar och bidrar till att snabbare uppna kritisk massa.

5. Leasing- och abonnemangstjdnster

Al-plattformens kapacitet att analysera efterfrdgan, kundbeteenden och
produktlivscykler kan ocksa appliceras pa leasing- och
abonnemangsmodeller. Detta skapar aterkommande intdktsstrémmar och
okar kundlojaliteten genom flexibla och kostnadseffektiva I6sningar fér
konsumenter och féretag.

6. D-grade

mResell samarbetar med leverantérer som kdper upp bolagets D-grade-
produkter, det vill sdga enheter som inte kan lagas internt. Dessa
leverantdrer séljer produkterna vidare till aktérer som specialiserar sig pa att
demontera enheterna och atervinna komponenter. mResells volymer &r for
sma for att skickas direkt till fabriker och genom att uppna stérre skala kan
bolaget kapa mellanhdnder och 6ka forsaljning och marginaler.
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Foérvarvsstrategi

mResell har en tydlig férvarvsstrategi for att paskynda sin tillvéxt och stdrka sin marknadsposition inom rekonditionerad IT.
Strategin ar att forvdrva bolag som kan bredda produktutbudet, addera leasingtjanster och optimera inkdpskanaler.
Integration av forvarv &r i regel utmanande och det krévs hart arbete for att realisera synergier. Vi ser trots utmaningarna
stora mojligheter framéver. mResell har en sund syn pa hur man ska arbeta med férvarv och bolagets befintliga infrastruktur
mojliggdr en effektiv integration av forvarv i vardekedjan, vilket kan skapa betydande synergier.

Noteringen pa Spotlight Stock Market i februari 2025 ger dven battre tillgang till kapitalmarknaden, vilket underlattar
finansieringen av framtida férvarv. mResell har precis noterats och var uppfattning &r att aktien &r forbisedd bland
investerarkollektivet. Bolagets vardering &r 1ag, vilket gor det svarare att anvanda aktien som betalningsmedel vid férvérv.

Var tro &r dock att vérdeskapande forvarv kan agera som en katalysator och leda till en uppvérdering av bolaget. Den stérsta
osdkerheten ligger i hur ett férvary ska finansieras, da bolaget &nnu saknar tillrackligt med egen kassa och kassafloden for
att finansiera en stérre transaktion. Finansieringsalternativen &r troligtvis en eventuell emission, belaning eller en
kombination av dessa. Utmaningen &r att beddma till vilken varderingsniva en eventuell emission kan genomféras samt hur
mycket Ianefinansiering bolaget skulle kunna beviljas.

Leasing- och abonnemang den mest attraktiva vdgen

Det finns flera aktérer som mResell potentiellt skulle kunna foérvarva for att stérka sin marknadsposition och skapa ytterligare
varde. Ett mojligt alternativ ar att forvarva ett bolag med en liknande affarsmodell, vilket skulle bidra med skalférdelar,
kostnadssynergier och 6kad marknadsandel. Ett annat alternativ ar att férvdrva en aktdér som kan utéka verksamhetens
kapacitet och bredda erbjudandet, exempelvis genom att stdrka inkdpskanaler och addera nya produktkategorier. En tredje
strategi ar att expandera inom leasingtjanster, vilket skulle diversifiera intdaktsmodellen, 6ka bruttomarginalen och stérka
verksamheten, sarskilt inom B2B.

Det finns féretag som liknar mResell, men som arbetar uteslutande med rekonditionering och handel med exempelvis PC och
Android. Férvérv av saddana bolag skulle méjliggdra en snabb marknadsexpansion utan att bolaget behdver bygga upp en
kostsam produktions- och serviceorganisation fran grunden. Vi bedémer att synergierna mellan mResells Al-drivna plattform
och den traditionellt manuella marknaden &r tydliga. Bolaget kan effektivisera processer och optimera prissattning inom
inkép och férséljning for att férbattra I5nsamheten. Logiken bakom férvarvsstrategin ar darfor bade att bredda
produktutbudet och skala den forvdrvade verksamheten, samtidigt som mResell starker sin marknadsposition.

Vi bedémer att expansion inom leasing- och abonnemangstjanster &r den mest attraktiva vagen framat da det méjliggor
aterkommande intdkter med hdgre marginaler. Féretag eller privatpersoner skulle exempelvis kunna leasa en enhet till en
fast manadskostnad under en 18-manadersperiod. Nar perioden Idper ut far kunden en ny enhet, medan den gamla returneras
till mResell f6r rekonditionering och aterférséljning. Om en enhet gar sénder skickas sedan en ersattningsenhet ut direkt och
om garantin tacker skadan repareras den utan kostnad. | de fall skadan inte tacks erbjuds kunden en reparation till ett ldgre
pris an i butik, eftersom mResell hanterar hela processen internt.

Om en produkt atertas till 15,0 % av sitt ursprungliga varde efter en leasingperiod blir affdren snabbt mycket I6nsam, sarskilt
om kunden véljer att férldnga avtalet. Vid en férléangning dver tva leasingperioder sjunker restvardet till noll, vilket inneb&r
att produkten redan &r betald nar den aterldmnas. Nar den sedan séljs vidare som rekonditionerad kan marginalerna uppga
till 50,0-70,0 %, vilket gér leasingmodellen till ett strategiskt viktigt affarsben med hég I6nsamhet. Vi beddmer darfér att
mResell kan 6ka sina marginaler avsevart genom att komplettera verksamheten med leasing och atertag.

Férvarv av en leasingaktor skulle dven skapa ett strukturerat inbytesflode dar bolaget exakt vet nar produkter kommer
tillbaka. Det skulle ocksa ge battre kontroll dver aterférsaljningsfléden, forbéttra lagerplaneringen och optimera
kapitalanvandningen. Dessutom finns en tydlig marknadsméjlighet, da vi &r av uppfattningen att det finns farre aktdrer som
strukturerat erbjuder begagnad IT-utrustning till féretag och offentliga aktérer.

Konsolideringen pa marknaden sker dock i snabb takt och vissa potentiella férvarvskandidater har redan blivit uppkdpta.
Leasecloud/PerManad férvarvades exempelvis i februari av 3steplT och Renewed i mars av lettiska ELKO Group, vilket
innebar att dessa inte langre ar tillgangliga som uppkdpskandidater.

| ndstkommande segment har vi fokuserat pa méjliga férvarvsobjekt inom den svenska marknaden och identifierat flera
potentiella kandidater, ddribland Refurbly, Itreon, Phonehero samt Fix My Phone. Vi ar dock medvetna om att marknaden ar
fragmenterad och att det potentiellt finns fler aktérer som kan bli aktuella férvarvsobjekt i framtiden. Darutdver finns aktérer
utanfor Sverige som ytterligare breddar pipeline av uppkdpskandidater.
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Forvarvsobjekt

Itreon specialiserar sig pa livscykelhantering av IT-utrustning. Bolaget
erbjuder tjdnster som finansiering, atertag, datasaker radering,
ateranvédndning och atervinning av IT-utrustning, vilket frigér resurser for
féretag att fokusera pa sin kdrnverksamhet. Itreon beskrivs som en palitlig
partner inom cirkuldr IT med dver 400 kunder, mer &n 900 aktiva
leasingavtal och hantering av cirka 200 000 enheter per ar®.

Itreon bestar av tva delar: Itreon Finance och Itreon Global Remarketing.
Tillsammans omsatte dessa 137,5 MSEK och uppvisade en EBIT om 13,6
MSEK under 20248,

Itreon skulle ge mResell en direkt etablering inom leasing och B2B-
marknaden. Det finns stora majligheter att skala upp verksamheterna
tillsammans, dar mResell kan dra nytta av Itreons leasinguppldgg, samtidigt
som bolaget kan sélja deras atertagna "remarketing-produkter” direkt,
utan mellanhdnder. Detta skulle stdrka mResells erbjudande inom B2B-
segmentet och skapa nya intdktsstrémmar.

Itreon Global Remarketing & Finance, 2020-202467

€ Refurbly

Refurbly AB driver en e-handelsplattform med fokus pa férséljning av
begagnade mobiltelefoner och surfplattor. Rekonditioneringsprocessen
sker internt och produkterna saljs frdmst online och erbjuds med garanti.
Refurbly har etablerade samarbeten med Hallon, Chili Mobil, Telavox,
Telness, MyBeat, A Good Company, Copter, Gofixit och Verbal*®.

Refurbly har expanderat verksamheten och uppvisat en stark tillvaxt de
senaste tva aren. En av bolagets satsningar &r Refurbly Flex, en
prenumerationstjdnst som gor det mojligt fér kunder att hyra mobil till ett
manadspris med férsakring, Swap-service och uppgradering efter 12
manader4s,

Refurbly skulle potentiellt kunna nyttja mResells Al-algoritm och breda
partnernatverk for att effektivisera sin affdr, medan mResell skulle f&
tillgdng till 6kad produktionskapacitet, fler strategiska partners samt en
etablerad prenumerationsmodell, vilket skulle stdrka bolagets erbjudande
och diversifiera intdktsstrémmarna.

Refurbly, 2021-202345
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Phone / Hero Fix mPhone

Phonehero AB &r ett svenskt féretag med sate i Stockholm som
specialiserar sig pa férsaljning av begagnade mobiltelefoner, reparation av
mobiler och surfplattor samt férséljning av tillbehor. Bolaget riktar sig mot
privatkonsumenter men dven mot foretag. Sedan grundadet 2010 har
Phonehero genomfért 6ver 400 000 reparationer®®©,

Foretaget har fyra fysiska butiker samt ett webblager och sysselsatter 25
anstéllda. Genom att erbjuda begagnade mobiltelefoner till
konkurrenskraftiga priser och professionell service har Phonehero blivit en
palitlig aktér pa den svenska marknaden fér mobilreparationer och
ateranvand teknik. Detta har lett till en stark nettoomséattningstillvéxt
senaste aren och bolaget har dven uppvisat I6nsamhet fem ar i rad®®,

Tillsammans skulle mResell och Phonehero kunna skala upp
verksamheterna tillsammans, dar Phonehero skulle kunna dra nytta av
mResells Al-algoritm och partnernatverk. mResell skulle fa ytterligare
produktionskapacitet, fler partners och starka sitt féretagserbjudande.

Phonehero, 2020-2024°

Fix My Phone &r en svensk butikskedja specialiserad pad handel,
marknadsforing, reparation och service av mobiltelefoner, surfplattor och
datorer samt tillhdrande tillbehdr. Bolaget hanterar déver 130 olika modeller,
inklusive iPhone, iPad, Samsung Galaxy och MacBook, med noggrant
testade reservdelar for att sakerstdlla hog kvalitet™?.

Med &ver 35 butiker i Sverige, inklusive i Géteborg och Stockholm, och
cirka 100 anstadllda, erbjuder Fix My Phone professionell service for flertalet
varumarken. Utdver reparationer tillhandahaller bolaget méjligheten att
sdlja begagnade enheter for rekonditionering och vidareférsaljning. Fix My
Phone séljer de rekonditionerade enheterna i butik men ocksa online under
bland annat doméanerna Happyphone.se och Fixmyphone.se™?2,

mResell och Fix My Phone skulle tillsammans kunna fa en stark ndrvaro
saval fysiskt som online samt att mResell skulle f& ett bredare
produktutbud och hdg produktionskapacitet. Vi beddomer dock
sannolikheten som relativt 1ag att mResell vill g& vdgen mot mer fysiska
butiker.

Fix my Phone, 2019/20-23/24"*2
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Stark underliggande tillvaxt fér rekonditionerad elektronik

Globala marknaden for rekonditionerad elektronik

Kalqyl

Marknaden fér rekonditionerad elektronik vaxer snabbt, drivet av 6kad miljomedvetenhet, kostnadseffektiva alternativ till nya
produkter och férbattrad tillgang till begagnade enheter genom digitala marknadsplatser. Efterfragan pa rekonditionerade
produkter, sarskilt smartphones och datorer, har 6kat i takt med att konsumenter och féretag séker mer hallbara och
prisvarda alternativ. Inom denna expansiva marknad har mResell etablerat en stark marknadsposition genom att specialisera
sig pa rekonditionerade Apple-produkter, dar bolaget hanterar hela vardekedjan fran inkdp till forsaljning via bade egen

plattform och globala marknadsplatser.

Marknaden fér rekonditionerad elektronik har uppvisat en stark tillvaxt de senaste aren. Exakta siffror varierar, men generellt
handlar det om en tvasiffrig arlig tillvéxttakt i intervallet 10,0-12,0 %. Enligt tillgdngliga marknadsanalyser férutspas tillvéxten

att fortsatta samma takt &ven kommande ar.

De flesta marknadsanalyser omfattar rekonditionerade barbara datorer, surfplattor, spelkonsoler och ljudutrustning, men
exkluderar smartphones och tillbehér i sina analyser. Den férvantade arliga tillvaxttakten kommande ar ligger inom
intervallet 7,5-13,2 %, dé&r snitt- och mediantillvéaxten uppgar till cirka 11,0 %. Sammantaget forvantas en fortsatt stark
underliggande marknadstillvéxt fér rekonditionerad elektronik drivet av flertalet trender, vilka kommer tas upp mer

djupgdende senare i analysen.

Globala marknaden for rekonditionerad elektronik

(miljarder USD) Tidsperiod Start Slut CAGR
Coherent Market Insights® 2025-2032 61,8 122,0 10,2%
Spherical Insights™ 2023-2033 47,6 123,7 10,0%
Research and Markets'® 2023-2029 86,5 168,8 1,6%
Transparency Market Research'® 2022-2031 85,4 2729 12,1%
Market Research Future' 2025-2034 1411 430,6 13,2%
Maximize Market Research'® 2024-2030 253,3 421,4 7,5%
TechSci Research™ 2024-2029 86,5 168,8 1,6%
KD Markets Insights?° 2024-2032 50,2 14,6 10,4%
Snitt 101,6 227,8 10,8%
Median 86,0 168,8 11,0%
Globala marknaden fér rekonditionerade smartphones
Den globala marknaden for rekonditionerade smartphones har uppvisat en liknande historisk tillvéxttakt som den globala

marknaden for rekonditionerad elektronik, drivet av samma faktorer. Den arliga genomsnittstillvixten (CAGR) de senaste fem

aren har uppgatt till cirka 8,0-9,0 %22,

Globala marknaden fér rekonditionerade smartphones

Tidsperiod Start Slut CAGR
Future Market Insights23 2024-2034 80,4 258,8 12,4%
Technavio?* 2024-2029 - - 14,2%
Custom Market Insights2® 2022-2030 52,3 146,4 1,5%
SNS Insider2é 2024-2032 "7 187,9 1,3%
Persistence Market Research?’ 2025-2032 59,8 12,1 9,4%
Expert Market Research?28® 2025-2034 62,5 10,7 6,5%
Allied Market Research?® 2022-2031 52,0 145,9 1,2%
Market Research Future3° 2025-2034 76,3 220,3 12,5%
Market.us?' 2024-2033 69,5 219,7 12,2%
Spherical Insights32 2024-2034 81,9 256,4 12,1%
Research and Markets33 2024-2029 64,9 100,0 7,8%
Maximize Market Research34 2024-2030 63,7 131,4 10,9%
S&S Insider3s 2024-2032 "7 187,9 1,3%
Credence Research36 2024-2032 80,4 209,3 12,7%
Snitt 68,2 175,9 1,1%
Median 69,5 187,9 1,4%
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Marknadsférdelning mellan varumdrken avseende smartphones

Ar 2023 levererades nistan 300 miljoner begagnade smartphones globalt, en marknad som inkluderar b&de officiellt
rekonditionerade och begagnade enheter. Fram till 2027 berdknas antalet leveranser 6ka till ver 431 miljoner, vilket
motsvarar en genomsnittlig arlig tillvéxttakt (CAGR) pa 8,8 % mellan 2022 och 20273738,

Den globala marknaden for rekonditionerade smartphones blir alltmer premiuminriktad, dar genomsnittliga forsaljningspriser
(ASP) nu 6verstiger priserna fér nya enheter, enligt Counterpoint Research. Tillvaxten drivs av framvdxande marknader, dar

efterfragan pa flaggskeppsmodeller 6kar kraftigt, samtidigt som en mognare marknadsstruktur och begrénsat utbud pressar
upp priserna i regioner som Kina, Sydostasien och Afrika3°4°,

Enligt Counterpoint Research 6kade priserna pa rekonditionerade smartphones med 6,0 % under 2023 och ligger nu 6ver en
fjardedel hogre &n ASP fér nya telefoner. Tillvéxtmarknader driver den globala efterfragan, och deras ASP har ¢kat ndstan
tre ganger mer &n i utvecklade lander. 2024 forvantas bli det forsta aret da ASP for rekonditionerade enheter i dessa
marknader dverstiger det globala genomsnittet for nya telefoner, vilket tydligt visar hur premiumfokuserad denna sektor har
blivit39-4°,

Pris6kningen beror pa...

- Okad efterfrdgan pa flaggskeppsmodeller, bade frdn konsumenter och féretag

» Marknadens mognad och konsolidering, vilket skapar mer strukturerade distributionskanaler

* Begrénsad global tillgdng pa enheter, vilket driver upp priserna, sarskilt i snabbvéxande regioner

iPhone starker sin marknadsposition inom rekonditionerade smartphones

iPhone ar den mest eftertraktade enheten inom marknaden for rekonditionerade smartphones och en avgérande faktor
bakom de héga ASP-nivaerna. Tillgdngen pd begagnade iPhones kommer att fortsatta styra prisutvecklingen, da deras
popularitet 6kar bade i utvecklade och framvéxande marknader39-4°,

Denna trend bekraftar att rekonditionerade telefoner alltmer ses som premiumprodukter, sarskilt i tillvaxtmarknader dar
bdde konsumenter och féretag prioriterar hogpresterande enheter.

Globala marknaden fér rekonditionerade smartphones férdelat pa varumérke, 2023-20243%40

56%

51% 39 m2024 2023
Apple utokar sin position som
marknadsledare pa den globala
marknaden for rekonditionerade
| smartphones

27% —
24%
0 6% %
3% 4% 3% 3% 3% 3% 20 3% 2% 2% % 1%
| | | — — — -
Apple Samsung Oppo Vivo Xiaomi Huawei Motorola Oneplus Ovrigt

Globala marknaden fér rekonditionerade laptops och datorer
Den globala marknaden for rekonditionerade laptops och datorer har vuxit i linje med rekonditionerade smartphones och
elektronik. Marknaden férvantas uppvisa en tillvéxttakt inom intervallet 5,9-11,6 % kommande ar.

Globala marknaden fér rekonditionerade laptops och datorer

Tidsperiod Start Slut CAGR
GM Insights# 2025-2034 57 9,6 5,9%
Custom Market Insights42 2023-2032 4,9 12,6 1,6%
Business Research Company43 2025-2029 8,3 10,9 6,9%
Persistence Market Research44 2023-2030 12,0 24,4 10,7%
Research and Markets#> 2023-2029 17,7 10,9 7,3%
Credence Research#é 2024-2032 17,9 394 10,4%
Market.us4’ 2024-2033 9,6 211 8,2%
Snitt 9,4 18,4 8,7%
Median 8,3 12,6 8,2%
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Tillvaxtfaktorer och tillvaxthdmmare

Den globala marknaden fér rekonditionerad elektronik drivs av 6kad hallbarhetsmedvetenhet, stigande pris- och
kostnadskanslighet bland konsumenter samt regulatoriska initiativ. Det finns samtidigt utmaningar att hantera, dar tillvaxten
kan hdmmas av osdkerhet kring produktkvalitet, begréansad tillgdng och konsumentfértroende. Féretagen kan paverka
fortroendet genom kvalitetssékring, medan utbudssidan &r mer svarstyrd. Starka och véletablerade inkdpskanaler &r darfor
avgorande for att sdkerstélla en stabil lagerforsérjning och minska risken for produktbrist.

Tillvaxtfaktorer

Okad pris- och kostnadsmedvetenhet

Ménga konsumenter och bolag séker mer kostnadseffektiva alternativ till nya produkter. Légre pris pa rekonditionerade enheter &r darfor
en stor drivkraft, dd konsumenten far liknande funktionalitet som en ny produkt, men till en brakdel av kostnaden48, Detta géller for
utvecklade lander, och framfér allt i tillvaxtlander dér manga hushall och bolag har begransad kopkraft. | ldnder som Kina och Indien finns
en hog efterfrdgan pa exempelvis begagnade och rekonditionerade smartphones, vilket driver marknaden. Rekonditionerade produkter
ger konsumenter pa dessa marknader tillgang till teknik som till exempel Apple-telefoner som annars vore for dyra4°.

Okad miljbmedvetenhet och hallbarhetsaspekter

Hallbarhet har blivit en tungt végande faktor fér bade konsumenter och bolag generellt. Allt fler véljer rekonditionerad elektronik for att
minska sitt miljdavtryck, vilket &r en central drivkraft bakom marknadens tillvdxt>°. Enligt branschsiffror kan koldioxidutsldppen minska

med 50-90% for en ateranvénd telefon jamfért med en ny samt minska e-avfallsmangdens™52, vilket &r nagot som efterstrévas av saval
bolag som konsumenter.

Regqulatoriska initiativ och lagstiftning

Flertalet lagar och direktiv medfor att marknaden gynnas. Ett exempel ar WEEE-direktivet (Waste Electrical and Electronic Equipment
Directive) som &r en EU-lagstiftning som syftar till att minska miljopdverkan fran elektriskt och elektroniskt avfall (e-avfall) genom att
framja insamling, dteranvandning och atervinning. WEEE-direktivet &r kopplat till andra EU-lagar som exempelvis "Right to Repair" och
RoHS-direktivet (Restriction of Hazardous Substances), som ocksa framjar en hallbar konsumtion och har drivit marknaden
rekonditionerade produkter. EU har en dvergripande strategi, The Circular Economy Action Plan (CEAP), som syftar till att minska avfall,
dka ateranvandning och frémja en hallbar konsumtion genom att éverga fran en linjar ekonomi (dér produkter tillverkas, anvénds och
slangs) till en cirkuldr ekonomi (dar produkter dteranvands, repareras och atervinns sa lange som mojligt). Det finns sdledes flertalet
direktiv, lagar och initiativinom EU som gynnar tillvéxten for rekonditionerade produkters3>4, Daremot saknas en motsvarande enhetlig
federal lagstiftning i USA i dagsldget.

Teknisk utveckling

Digitala plattformar och marknadsplatser har revolutionerat handeln med begagnad elektronik. Stora onlinesajter gor det enkelt att
bldddra bland och jamfdra rekonditionerade alternativ, med garanti och certifiering, vilket kraftigt sanker tréskeln for konsumentens>.

Den tekniska innovationstakten for elektronik har bromsat in ndgot pa senare ar, sarskilt fér mogna produkter som smartphones, vilket
gor att tidigare modeller ar relativ likvardiga de nya modellerna som lanseras. Detta gor den dldre produkten tekniskt jamforbar, vilket
dkar andrahandsvérdet pa dessa®¢. Framsteg inom rekonditionering har gjort att rekonditioneringen har blivit béttre och att slutprodukten
haller hégre kvalité &n tidigare, vilket ocksa driver acceptansen fér rekonditionerade produkter

Férandrat konsumentbeteende

Konsumenternas attityder till att képa begagnad elektronik har férdndrats markant de senaste aren. En stor andel kunder har redan
provat att dga en rekonditionerad smartphone, och i en undersdkning av Vodafone visade att dver 43,0 % hade &gt en begagnad telefon
ndgon gang samt dver 52,0 % var dppnad for att kdpa en rekonditionerad smartphone i framtidenS’. Detta féréndrade
konsumentbeteende &r egentligen en effekt av den generella hallbarhetstrenden i samhéllet i kombination med att konsumenten kan fa en
likvardig produkt kvalitets- och prestandaméssigt valdigt mycket billigare. Ytterligare en faktor &r att manga aktdrer pa
andrahandsmarknaden och inom rekonditionerat tagit steget till att erbjuda garantier och support, vilket ar viktiga faktorer for
konsumenten.

Tillvéxthammare

Billiga budgetmodeller skapar konkurrens

Flera tillverkare erbjuder idag nya budgetmodeller till Idga priser, vilket inneb&r att rekonditionerade premiumprodukter konkurrerar med
helt nya enheter i mellanprissegmentet dessa®é. Fallande priser pa ny elektronik, sarskilt i mellanklassen, gor det svarare fér begagnade
produkter att hdvda sig>°.

Kvarstdende utmaningar kring konsumentens fértroende

En grundldggande utmaning ar fértroende for forsaljare av rekonditionerade produkter®®, Historiskt har kép av begagnad elektronik
forknippats med osédkerhet, konsumenten vet inte skicket och oftast ingar kortare eller ingen garanti. Fortfarande uppger en del
konsumenter att de tvekar att képa rekonditionerade enheter pd grund av oro fér produktkvalitet, livsldngd och begransad garanti®®.
Detta &r dock ndgot branschen &r varse om och garanti- och supporterbjudandet har férbattrats avsevért pd senare ar.

Begransad tillgdng pa produkter

Utbudssidan kan utgdra en flaskhals, da tillgdngen pa begagnade enheter (sarskilt populdra premiumtelefoner i gott skick) inte &r
0andlig5®. Ju fler aktérer som verkar inom rekonditionerad elektronik desto hégre blir efterfrdgan pd begagnade enheter. | tider da
konsumenter behaller sina telefoner ldngre (exempelvis vid ekonomisk osdkerhet) minskar inflddet av begagnade mobiler, vilket leder till
lagerbrist pd andrahandsmarknaden. IDC rapporterade exempelvis om bristen pd premiumenheter till férsaljning som uppstod nar
uppgraderingscyklerna drog ut pa tiden. Detta drev upp priserna pd begagnade telefoner med &ver 11,0 % under 202260,
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Geografisk férdelning av marknaden fér rekonditionerad elektronik och smartphones
Flera marknadsanalyser visar att Nordamerika och Europa star for de stérsta andelarna av den globala marknaden fér
rekonditionerade elektronikprodukter, foljt av Asien-Stillahavsregionen som uppvisar en snabb tillvaxt.

Diagrammen nedan sammanfattar ungefarlig regional férdelning (i % av globala marknaden) fér rekonditionerad elektronik
(alla kategorier) respektive rekonditionerade smartphones baserat pa data fran tillgéngliga marknadsanalyser.

Geografisk férdelning
Rekonditionerad elektronik'2° Rekonditionerade smartphones33¢

Asien-Stillahavsregionen

25% Asien-Stillahavsregionen

o
Europa 35%

28%
Europa
25%

Latinamerika
7%
Latinamerika
5%
Mellanosterné& Afrika

Mallanostern & Afrika

) 9
Nordamerika Nordamerika %
35% 30%

Nordamerika ar den stdérsta marknaden for rekonditionerad elektronik, ledd av USA med aktérer som Apple och Amazon.
Europa foljer med 25-28 % av marknaden, dar Tyskland ar storst och Storbritannien vaxer snabbast. Asien och
Stillahavsregionen har en tredjedel av marknaden for rekonditionerade smartphones, med Kina som stérsta och Indien som
snabbast vdxande marknad. Latinamerika, Mellanéstern och Afrika har mindre marknadsandelar men uppvisar tillvaxt,
sarskilt genom statliga initiativ fér att minska e-avfall.

Nordamerika ;
Nordamerika dr en ledande marknad for rekonditionerad elektronik och smartphones, drivet av hdg ‘;‘Kf
efterfrdgan och en véletablerad infrastruktur for rekonditionering. USA star fér en stor del av denna W

marknad, med aktérer som Apple och Amazon i spetsen®'.

Europa

Europa &r den nast storsta regionen med en marknadsandel pa 25-28 % dar Tyskland &r stdrst inom
rekonditionerade smartphones medan Storbritannien véxer snabbast. EU:s fokus pa hallbarhet och cirkul&r
ekonomi, bland annat genom WEEE-direktivet, har bidragit till 6kad efterfragan®e.

e
Asien-Stillahavsregionen )
Asien-Stillahavsregionen utgdér en tredjedel av den globala marknaden for rekonditionerade smartphones, T
med Kina som stdrsta marknad och Indien som snabbast vdxande. Regionen har en ndgot Idgre andel av 4
den bredare marknaden for rekonditionerad elektronik (cirka 25 %) men vdxer snabbast tack vare 6kad %
medelklass och e-handelsplattformar som Flipkart och Alibaba, som underlattar forsaljningen®e3,

Latinamerika och Mellandstern & Afrika
Latinamerika och Mellandstern & Afrika har en mindre andel av marknaden, cirka 5-7 % respektive under 5 ‘r
’ '

%. | Latinamerika &r Brasilien och Mexiko ledande, medan ldnder som Férenade Arabemiraten,
Saudiarabien och Sydafrika blir viktiga marknader i Mellandstern & Afrika. Statliga initiativ fér att minska e-
avfall och frdmja dteranvandning stérker efterfrdgan i dessa regionerée2,
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Konsumenternas attityd gentemot rekonditionerad elektronik

En rapport av Trojan Electronics (april 2023) undersdkte konsumenters attityd gentemot rekonditionerad elektronik och
identifierade ett antal nyckelfaktorer som paverkade marknadens tillvéxt. Totalt tillfragades 300 personer, dar 64,0 % nagon
gang kopt en rekonditionerad eller reparerad elektronisk produkt, varav 38,0 % utfort kbpet under det senaste aret. Hela
79,0 %av konsumenterna som kdpt rekonditionerad elektronik uppgav att de skulle géra det igen. Endast 1,0 % av de
tillfrdgade hade haft en dalig erfarenhet av sitt inkép av en rekonditionerad produkt®4.

5 Y 4] I

64% 38% 79% 1%

hade haft en dalig erfarenhet

kopt en rekondltloneraq eller utforde kopet under det av de som kopt skulle goéra S
reparerad elektronisk senaste aret det igen av sitt inkop av en
produkt 9 rekonditionerad produkt

Siffrorna i underékningen var ndgot hdgre &n de som redovisades i Recommerce® Barometer. Enligt Recommerce®
Barometer hade 43,0 % av européerna agt en begagnad smartphone och 52,0 % uppgav att de var villiga att kdpa en
rekonditionerad smartphone i framtiden. Vidare uppgavs att 35,0 % av européerna planerade att byta ut sin nuvarande
smartphone under det kommande aret, dér rekonditionerade enheter beréknades sta for 27 miljoner salda enheter®s. Detta
pavisar att valdigt manga redan kdper rekonditionerade produkter och att en hdg andel skulle kunna ténka sig att gora det
igen. Endast ett fatal hade haft en dalig erfarenhet, vilket &r viktigt for branschen som helhet da det fortsatt finns vissa
utmaningar avseende konsumenternas fortroende.

En nyckelfaktor som identifierades i Trojans rapport var hallbarhets- och miljofaktorer, dér 71,0 % uppgav att de beaktade
elektronikprodukters miljdpaverkan vid kép samt 67,0 % ansag att en butiks eller varumérkes hallbarhetsprofil pdverkade
deras képbeslut. Dock var det endast 6,0 % som uppgav att de kdpte rekonditionerade produkter primart av miljémassiga
och hallbarhets skal. Majoriteten uppgav pris som en nyckelfaktor, d& 57,0 % handlade rekonditionerade produkter for att

det var billigare an nya®“.

7’y g2 [

71% 67% 6% 57%
beaktar elektronikprodukters aonser att ett vqrurpérkes képte rekondiFio?erade handlade rek}onditionerade
miljdpaverkan vid kep hallbarhetsprofil paverkar prodoukter primart av produkter for att det var
deras kdpbeslut hallbarhets skal billigare

Enligt Recommerce® Barometer var miljoskal den nast storsta drivkraften bakom kdp av rekonditionerade smartphones (39
%), medan den stérsta drivkraften var Idgre pris (67%)65. Enligt Trojans undersdkning var produktkvalitet ocksa en véldigt
viktig faktor (41,0 %) fér konsumenterna®. Det blir sdledes véldigt viktigt att hdlla en hég produktkvalitet pa de
rekonditionerade varorna som sdljs, men samtidigt erbjuda ett konkurrenskraftigt pris.
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Majoriteten av férsdljningen sker online

Enligt Trojan utgérs 70,0 % av alla kdp av rekonditionerade produkter idag online, dar majoriteten (80,0 %) gors via
marknadsplatser likt eBay. Ungefar 13,0 % av inkdpen sker via aterforsaljares webbplatser och 7,0 % via tillverkares
webbplatser. Férséljningen via fysiska butiker &r saledes 1ag, och i undersdkningen uppgav 17,0 % att det trodde att battre
synlighet skulle géra konsumenter mer bendgna att vélja dessa alternativ®4.

Utdver detta uppgav 37,0 % att de skulle vara mer bendgna att kopa en rekonditionerad produkt om den saldes direkt av
tillverkaren. Garanti fran tillverkare och aterférsaljare var ocksa en faktor som de tillfrdgade ansag skulle 6ka trygghet vid
kop enligt badde Trojan och Recommerce® Barometer®+¢s,

Inkdpen online sker idag via...

Marknadsplatser
Enligt Trojan sker 70 % av alla kop av rekonditionerade produkter online, dar 80 % av dessa sker via 80%
marknadsplatser som eBay, medan endast 7 % gérs via tillverkares webbplatser. Studien visar ocksa att béttre
synlighet i fysiska butiker och garanti fran tillverkare eller &terférséljare skulle 6ka konsumenternas bendgenhet

att vélja rekonditionerade produkter.

Aterforsaljares webbplatser
13%

Tillverkares webbplatser
7%

Enligt Recommerce® Barometer uppgav 35,0 % av konsumenterna i Europa ett intresse for att byta in eller salja sin
nuvarande mobil for rekonditionering och vidarefdrséljning. Detta &r en 6kning jamfért med 28 % tidigare ar, vilket tyder pa
en vdxande trend for inbyte av smartphones®®.

Vilka rekonditionerade produkter handlar konsumenten?

Enligt SecondaryMarketNews ar smartphones den vanligaste typen av rekonditionerad enhet som konsumenter dvervdger att
képa, dar 14,0 % av de tillfragade &r 6ppna for att kopa en begagnad mobil. Dérefter foljer laptops (10,0 %) och smarta TV-
apparater (9,0 %). Trots detta féredrar majoriteten av konsumenterna fortfarande nya enheter framfor rekonditionerade
alternativee,

Smartphones det som konsumenterna ar mest villiga att kdpa rekonditionerat...

Smartphones 14%
Laptops 10%
Smart TV 9%
Surfplattor 8%
Smartklockor 7%
Spelkonsoler 7%
Horlurar 6%
Stationdr dator 6%
Hogtalare 4%

Fitness-band 4% Aldersgrupp 16-75 &r (1=4 200)
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Hallbarhetsaspekten

Den globala elektronikindustrin star fér ungefdr 4,0 % av de totala utsldppen av vaxthusgaser®. Enligt Apples miljérapport
genererar iPhone 15 Pro (128 GB) 66 kg CO2e och iPhone 15 Pro Max (256 GB) 75 kg COe. F6r modeller med hégre
lagringskapacitet, som 1 TB, 6kar utslappen ytterligare, dven om exakta siffror inte anges®’.

Elektronikavfall (e-avfall) &r den snabbast vdxande avfallstypen i vérlden, och ar 2022 atervanns endast 17,0 % av det
globalt®. Enligt en FN-rapport hamnar 80,0 % av e-avfallet pa soptippar eller atervinns informellt. Den informella
atervinningen sker ofta for hand i utvecklingslander, dar arbetare utsétts for farliga och cancerframkallande &mnen sasom
kvicksilver, bly och kadmium. Elektronikavfall pa soptippar férorenar jord och grundvatten, vilket riskerar att paverka
livsmedelsférsdrjningen och vattentillgdngen®®. EU uppskattar att bara 12,0-15,0 % av alla smartphones som saljs inom EU
atervinns idag®, sa det finns fortsatt mycket kvar att géra trots alla direktiv och regleringar som EU infort.

Prognoser visar att mangden elektronikavfall kan 6ka med sa mycket som 30,0 % fram till &r 2030°%°. Enligt en FN-rapport
uppgar det arliga vardet av globalt e-avfall dverstiger 62,5 miljarder dollar, vilket &r mer &n BNP for de flesta lander®e,

) e

4% 80% 30% >$62,5 miljarder

av de totala utsldppen av
véxthusgaser kommer fran
elektronikindustrin

av e-avfallet pa soptippar dkning av e-avfall fram till ar uppgar det arliga vardet av
eller atervinns informelit 2030 globalt e-avfall till

Ute i hushallen finns véldigt manga &ldre smartphones idag som inte anvands. | en studie som omfattade 27 ldnder sags det
att det finns 23 964 ton av oanvdnda mobiler, vilket kan klassas som e-avfall. Bara i Sverige finns det i genomsnitt 1,31
oanvanda mobiler per capita enligt studien. Studien undersdkte dven andelen personer som séljer eller skdanker bort
begagnade mobiltelefoner. Danmark ligger i topp med i genomsnitt 49,0 % av hushallen, f6ljt av Frankrike och Polen, dar 41,0
% av hushallen séljer eller skanker vidare sina begagnade mobiltelefoner. | exempelvis Frankrike utgdr rekonditionerade
smartphones for upp till 15 % av den totala detaljhandelsmarknaden fér smartphones™.

Enligt en studie av ADEME krévs det 286,6 kg ramaterial fér att tillverka en ny smartphone, medan motsvarande siffra for en
rekonditionerad telefon &r endast 25,3 kg’2. Enligt Canalys Research saldes 1,22 miljarder nya smartphones under 20247,
vilket skulle innebéra att den totala ravaruférbrukningen for nytillverkade smartphones uppgick till ungefar 350 miljoner ton
(1,22 miljarder x 286,6 kg per enhet). Om samma antal telefoner istdllet hade varit rekonditionerade, skulle
ravaruférbrukningen ha varit endast 30,9 miljoner ton - en besparing pa dver 319 miljoner ton ramaterial. Detta visar den
betydande resursvinsten som rekonditionering kan innebara, bade f6r miljén och f6r en mer hallbar elektronikindustri.

Enligt studien av ADEME faststalldes den miljéméassiga paverkan av rekonditionerad digital utrustning jdmfért med nya
motsvarigheter, sett dver hela deras livscykel. Studien visar att kdp av rekonditionerad utrustning istéllet fér nya minskar den
arliga miljdpaverkan (exklusive joniserande stralning) enligt féljande’:

L L] =

Smartphones Surfplattor Béarbara datorer Stationdra datorer

64-87% 46-80% 43-97% 43-97%
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Konkurrens

Apple har kontroll dver stora delar av vardekedjan fér sina produkter, fran nyférsaljning till service, vilket ger bolaget ett
stort inflytande dver produkternas livscykel. Apple anvander sig av externa servicepartners som &r skyldiga att kdpa och
anvanda originaldelar fran Apple, vilket gor att det kan tillhandahalla lokal service utan att behéva etablera egna lokala
serviceenheter runt om i varlden. Priset pa originaldelar &r dock ofta hogt, vilket leder till att reparationer blir kostsamma i
forhallande till produktens nuvarande vérde. Detta har skapat ett utrymme fér en vdxande marknad for rekonditionerade
Apple-produkter, dar mResell har etablerat en stark position i Sverige och dvriga Europa.

Apple har dock valt att satsa pa rekonditionerade produkter som ett led i sitt hallbarhetsarbete via initiativ som Apple
Certified Refurbished och Apple Trade In7#7%. Genom dessa initiativ har Apple skapat en tydlig narvaro pa marknaden fér
begagnade produkter, vilket direkt paverkar aktérer som mResell. Ett stort potentiellt hot fér mResell vore saledes om Apple
véljer att expandera sin satsning pa bade forsaljning och inbyte av rekonditionerade Apple-produkter.

Apples konkurrensfordelar ar flera. Bolaget har ett mycket starkt varumdrke och ett etablerat fértroende hos konsumenter,
vilket gor att manga foredrar att képa rekonditionerade produkter direkt fran tillverkaren. Apple erbjuder dessutom garanti
och support pad samma niva som for nya produkter som kan vara svar for tredjepartsaktérer att fullt ut matcha, sarskilt vad
géller den upplevda tryggheten hos kunden. Apple kan &ven pressa priserna da de saljer direkt till konsument utan
mellanhander, vilket férstarker deras konkurrenskraft ytterligare.

mResell paverkas dven indirekt av Apples inbytesprogram. Né&r fler konsumenter véljer att Ismna in sina gamla enheter direkt
till Apple i samband med kdp av en ny, minskar tillgdngen pa begagnade produkter pa den éppna marknaden. Det gor det
svarare for mResell att képa in enheter till forséljning, vilket i sin tur kan pressa marginalerna. Detta starker dven Apples
kundlojalitet och minskar bendgenheten att vanda sig till alternativa aktérer som mResell fér att sdlja sin gamla utrustning.

Trots dessa utmaningar hdvdar vi att det finns utrymme for mResell att positionera sig som ett kompletterande alternativ till
Apple, vilket historiken tydligt visar pa. Apple har tydliga incitament att fortsdtta fokusera pa forsaljningen av nya enheter
framfor att aktivt konkurrera pa andrahandsmarknaden. Apples utbud av rekonditionerade produkter &r dessutom ofta
begrénsat i bade antal och modellvariation, vilket skapar mojlighet for mResell att erbjuda ett bredare sortiment. Vi anser att
mResell kan méta en bredare malgrupp och tillgodose behov som Apple i dagsléget inte fullt ut adresserar genom att
tillhandahalla &ldre modeller, olika konfigurationer och ett stérre spann av prisklasser.

Apple har erbjudit rekonditionerade produkter sedan mitten av 2000-talet och lanserade sitt Trade In-program globalt fér
dver tio ar sedan’75. Trots detta har mResell lyckats etablera sig och vaxa forsaljningen, vilket tyder pd att marknaden
rymmer fler aktérer &n Apple. Var bedémning &r att det framfér allt finns utrymme f6r andra aktdrer som kan erbjuda ett
bredare sortiment, stdrre flexibilitet och attraktiva prisnivaer, ndgot som vi anser att mResell har lyckats val med.

Apple Certified Refurbished och Apple Trade In

Apple arbetar aktivt fér att férlanga livscykeln pa sina produkter och minska sin miljdpaverkan genom
initiativ som Apple Certified Refurbished och Apple Trade In"475. Dessa program &r en del av Apples
satsning pa mer hallbar konsumtion och dteranvéndning av elektronik.

Via Apple Certified Refurbished séljer Apple rekonditionerade produkter som genomgatt en noggrann
kvalitetskontroll, inklusive funktions- och sdkerhetstest, rengéring och eventuellt utbyte av

komponenter som batteri och yttre skal med nya originaldelar. Produkterna levereras med ett ars L
garanti, komplett uppséattning tillbehdr och mdjlighet till utdkad garanti via AppleCare. De séljs i nya, .
vita férpackningar och har alltid det senaste operativsystemet installerat™.

Parallellt driver Apple programmet Apple Trade In, dér kunder kan ldmna in sina gamla enheter i
utbyte mot rabatt pa nya produkter eller fér gratis atervinning. De enheter som &r i gott skick
rekonditioneras och séljs vidare via Apples egna kanaler, medan dvriga atervinns pa ett miljévanligt
satt’.
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Andra akt6érer pa marknaden
Ekosystemet for rekonditionerad och begagnad elektronik omfattar en rad olika aktdérer med varierande afféarsmodeller.
Manga av dessa utgdr inte direkta konkurrenter till mResell, utan fungerar snarare som vérdefulla samarbetspartners.

En viktig del av ekosystemet utgdrs av aktérer som &r specialiserade pa att ta emot uttjént elektronik fér dtervinning. Dessa
foretag ar inte aktiva inom férsaljning till slutkund eller féretag och har darfor ingen direkt koppling till det digitala
forsaljningsnatverket. Deras roll &r i stallet att pa ett hallbart satt omhanderta elektronik som inte ldngre gar att aterbruka,
sa kallad D-grade. Dessa atervinningsaktérer ar centrala samarbetspartners for bade mResell och andra bolag inom den
cirkuldra elektronikmarknaden, eftersom de bidrar till att sdkerstdlla ett miljévanligt omhdndertagande av elektronik som

natt slutet av sin livscykel.

Nedan foljer en dversiktlig indelning av aktérerna pa marknaden.

Aktorer pd marknaden inom rekonditionerad elektronik

Kategori
E-avfall & &tervinning

B2B-leverantoérer av
begagnad elektronik

Rekonditionering & B2C-
forsaljning (Refurbishers)

B2C-marknadsplatser

Reservdelar & reparation

Konkurrensindelning

Exempel p& foretag

Stena Recycling, Recipo, Sims
Lifecycle Services, Exit
Technologies

Foxway, Inrego, Renewd, mResell

Swappie, Renewed, Inrego, mResell,

Rebuy.

Back Market, Refurbed, Amazon
Renewed, eBay Refurbished,
Tradera, Blocket, Refurbly

iFixit, Reebelo, lokala verkstader

Affarsmodell

Tar emot uttjént elektronik fér att atervinna material eller sélja
vidare anvandbara komponenter.

Kdper begagnad elektronik fran féretag och myndigheter fér att
sdlja vidare till andra féretag eller rekonditioneringsféretag.
Rekonditionerar begagnade elektroniska enheter och séljer dem
direkt till privatkonsumenter. Endast direkt till privatkonsument
eller via B2C-marknadsplatser.

Kopplar ihop séljare av rekonditionerad elektronik med
konsumenter. Plattformarna erbjuder ofta garantier och
kvalitetskontroller for att sdkerstalla produktens skick.

Saljer komponenter for reparation av elektroniska enheter eller
erbjuder reparationstjanster.

Marknaden fér rekonditionerad elektronik befinner sig i en tillvaxtfas, vilket har lett till ett 6kat intresse fran bade nya och
etablerade aktérer. Detta skapar en konkurrensintensiv miljo, dér mResell inte bara moter andra foretag med liknande
inriktning, utan &ven utmanas av aterférsaljare av nya Apple-produkter samt av Apple sjélva genom sin direktférsaljning.

Pa den svenska marknaden finns ett flertal mindre aktérer med ett utbud som pdminner om mResells. Detta géller dven for
den internationella marknaden. mResells konkurrenter kan huvudsakligen delas in i fyra olika segment:

mResells fyra konkurrentyper

Aterférséljare av nya
Apple-produkter

Konkurrens kommer frén
dterforsaljare av nya
Apple-produkter och

Apples direktforsadljning,

da nya produkter utgdr en

direkt konkurrens mot
rekonditionerade
alternativ.

=

oo

Marknadsplatser

Marknadsplatser som
sdljer andra bolags
rekonditionerade Apple-
produkter, sdsom
Refurbed och Back Market,
kan ses som konkurrens
dven om detta ar stora
forsaljningskanaler for
mResell.

" AAAAAAN,
A )
e ﬂ

Storre recommerce-
aktorer

Mindre aktorer som séljer
fysiskt och/eller online

Storre aktérer inom
recommerce som ocksa
erbjuder slutkunds-
forsaljning av Apple-
produkter, sdsom Inrego
och ReuselT, ar direkt
konkurrenter till mResell.

Mindre foretag som
antingen lokalt via butik,
eller pa natet séljer ett
mindre utbud
rekonditionerade Apple-
produkter.
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Konkurrenséversikt

Marknaden for aterbrukad elektronik befinner sig i stark tillvéxt, drivet av 8kad konsumentmedvetenhet kring hallbarhet samt
ett vaxande intresse for prisvarda alternativ till nya produkter. mResell verkar i ett konkurrenslandskap med flera aktdérer
som erbjuder liknande tjanster inom kdp och forsaljning av renoverade elektronikprodukter, med sarskilt fokus pa Apple-
enheter.

Konkurrenterna kan i huvudsak delas in i tva kategorier: recommerce-féretag, som sjélva dger, rekonditionerar och séljer
produkterna, samt marknadsplatser, som fungerar som mellanhand mellan tredjepartsleverantérer och konsumenter. Dessa
aktorer skiljer sig dven at i sin affarsmodell, dér vissa fokuserar strikt pa B2C-segmentet medan andra &ven adresserar B2B-
marknaden genom exempelvis uthyrning, livscykelhantering eller féretagslésningar.

mResell tillhér den férstnamnda kategorin och &r aktiv inom bade B2C- och B2B-segmentet, i likhet med bolag som Renewed
och Inrego. Bland de fréamsta konkurrenterna i Europa aterfinns recommerce-aktérer som Swappie, Refurbly, Mac Store 24,
Renewed och Inrego, vilka beddms utgdra de mest relevanta utmanarna. Bolag som Foxway och 3 Step IT har i sin tur en
tydligare B2B-profil och riktar sig framst mot féretagskunder.

Utdver de direkta konkurrenterna inom aterférsaljning finns &ven nischaktérer som fokuserar pa reparationer och
reservdelar, vilket ytterligare férstarker det cirkulédra ekosystemet. Dessa aktérer kan ses som bade komplement och
potentiella konkurrenter till mResells erbjudande i ett bredare hallbarhetsfokuserat sammanhang.

| tabellen nedan presenteras en dversikt av centrala konkurrenter till mResell. Fokus ligger pa aktérer verksamma i Europa,
eftersom mResell inte har ndgon forsaljning pd den amerikanska marknaden. Enligt var bedémning &r recommerce-aktdrerna
de mest relevanta konkurrenterna, dar foretag som Swappie, Refurbly, Renewed, Mac Store 24 och Inrego utgér de mest
framtrddande utmanarna i dagslaget.

Bolag Land Kategori B2B/B2C Produktfokus

Inrego Sverige Recommerce B2B (B2C via partners) IT-utrustning, datorer, telefoner

ReuselT Sverige Recommerce B2B Datorer, skarmar, IT-utrustning

Blue City Danmark  Recommerce B2C Brett utbud - datorer, telefoner, konsoler

Back Market Frankrike  Marknadsplats B2C All elektronik - telefoner datorer m.m

Refurbed Osterrike  Marknadsplats B2C Telefoner, laptops, surfplattor

Swappie Finland Recommerce B2C Endast iPhones

Rebuy Tyskland  Marknadsplats B2C Telefoner, laptops, spelkonsoler

AsGoodAsNew Tyskland ~ Recommerce B2C Telefoner, laptops, kameror
FixMyPhone/PhoneHero Sverige Recommerce B2C och B2B Apple-datorer, iPads, telefoner

Refurbly Sverige Recommerce B2C iPhones

HappyPhone Sverige Recommerce B2C iPhones, iPads, Samsung

Mac Store 24 Tyskland ~ Recommerce B2C Apple-produkter (MacBooks, iPads, iPhones)
ELKO Group (Renewed m.fl)  Lettland Recommerce B2B och B2C IT-hdrdvara - Apple, Dell, HP m.fl

3SteplT Finland Recommerce B2B Leasing och ateranvdndning av datorer/mobiler
Foxway Sverige Recommerce B2B och B2C IT-utrustning, telefoner, datorer och surfplattor

Konkurrensfordelar

mResell sérskiljer sig i den fragmenterade marknaden fér rekonditionerad elektronik genom ett tydligt tekniskt férsprang,
hdg operationell effektivitet och ett fokuserat produktutbud. Bolagets egenutvecklade Al-baserade plattform &r enligt var
bedémning dess frémsta konkurrensfordel. Plattformen optimerar centrala delar av virdekedjan, frén inkép och prissattning
till lagerstyrning och forsaljning, vilket méjliggér snabbare lageromsattning, hdgre marginaler och minskad kapitalbindning
jamfért med mer traditionella aktérer. mResell kontrollerar stora delar av vardekedjan, till skillnad fran manga konkurrenter
som ofta &r begrdnsade till antingen hardvaruhantering eller fungerar som externa marknadsplatser.

Bolaget &r dessutom specialiserat pd rekonditionerade Apple-produkter, ett premiumsegment dér efterfradgan pa hallbara och
prisvarda tekniklésningar vaxer snabbt. mResells interna graderingssystem och standardiserade rekonditioneringsprocesser
sakerstaller hog och jamn produktkvalitet, vilket starker kundfortroendet och minskar returgraden.

Férsdljningen sker genom egna digitala kanaler, externa marknadsplatser och strategiska samarbeten, vilket dven skapar en
bred och flexibel distributionsmodell. Sammantaget anser vi att kombinationen av teknisk innovation, vertikal integration och
ett nischat premiumerbjudande gor mResell starkt positionerat i en védxande och fragmenterad marknad.
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Kassafléde och finansiell stallning

Under 2024 var kassaflédet positivt, vilket i huvudsak var hanforligt till externa finansieringsaktiviteter. Kassaflédet fran den
I6pande verksamheten fore férandringar i rorelsekapital uppgick till -15,4 MSEK. Ett positivt bidrag fran rérelsekapitalet om
1,6 MSEK innebar att det totala kassaflddet fran den [6pande verksamheten landade pa -13,8 MSEK.

Efter investeringar om 3,8 MSEK i immateriella anldggningstillgangar uppgick det fria kassaflédet till -17,6 MSEK. Bolaget
genomfdrde en nyemission om 13,9 MSEK och tog upp nya skulder om 6,5 MSEK, vilket starkte likviditeten med totalt 20,4
MSEK. Sammantaget férbattrades bolagets kassa fran 0,7 MSEK till 3,0 MSEK under aret, vilket gav en viss kortsiktig
likviditetsforstarkning.

Kassaflodet forbattrades ndgot i bérjan av 2025 till féljd av en minskad forlust. Under Q1'25 uppgick kassaflddet fran den
|6pande verksamheten till 1,2 MSEK, drivet av en positiv férdndring i rérelsekapital. Fritt kassafléde uppgick till 0,2 MSEK
efter investeringar om -1,1 MSEK. Det totala kassaflédet uppgick till -0,4 MSEK och bolaget avslutade kvartalet med en kassa
pa 2,9 MSEK. Efter utgangen av kvartalet genomférdes dock en riktad emission om 15,2 MSEK, vilket starker balansrékningen
och frigér handlingsutrymme for att skala upp verksamheten.

Kassaflédeskomponenter, 2024

5,0 Periodens kassaflode 2,7 MSEK

0,0 6.5
> -5,0
5
© -15,4
S
-10,0 139
- 1.6
15,0 -3,8
-20,0
Forandringi rorelsekapital Nyemission
Kassaflode fran den I6pande verksamheten Kassaflode fran investeringsverksamheten Forandringar av I&n

fore forandringar i rorelsekapital

Vid utgangen av Q1'25 uppgick mResells anldggningstillgangar till totalt 9,0 MSEK, varav immateriella tillgdngar utgjorde 7,5
MSEK, materiella 1,0 MSEK och finansiella 0,5 MSEK. Oms&ttningstillgdngarna uppagick till 12,1 MSEK, varav 5,5 MSEK i
varulager och 2,9 MSEK i kassa (utfért riktad emission i juli 2025 om 15,2 MSEK). Utdver detta redovisades kortfristiga
fordringar om 3,7 MSEK, frémst bestdende av kundfordringar pa 1,2 MSEK, dvriga fordringar pa 1,0 MSEK samt férutbetalda
kostnader och upplupna intikter pa 1,6 MSEK. mResell har langfristiga skulder pa 48,6 MSEK, samt resterande i icke-
rantebdrande finansiering.

Oversikt Q1'25

Immateriella tillgdngar Materiella tillgdngar Soliditet
19,8 % (7,5 MSEK) 2,4 % (0,9 MSEK) neg.
Kassa Rantebdrande skulder Nettoskuld
9,1 % (3,4 MSEK) 48,6 MSEK 31,0 MSEK*

*Efter den riktade emissionen

Rorelsekapitalbehov
mResells ambition &r att successivt 6ka andelen direktinkép fran bade privatpersoner och féretag. Strategin sékrar tillgangen

till hégkvalitativa produkter till battre inkdpsvillkor och minskar beroende av mellanhdnder, vilket férvantas starka
marginalerna och ge 6kad kontroll 6ver utbudet. Strategin ar logisk ur ett [6nsamhetsperspektiv, men innebar samtidigt ett
dkat behov av rorelsekapital, eftersom betalning sker redan vid inkdp innan produkterna har rekonditionerats och salts
vidare. Detta skapar en forskjutning mellan kassautfléden och infloden, vilket kortsiktigt belastar bolagets likviditet.

Med hénsyn till bolagets begrénsade likviditet vid utgangen av Q1'25 genomférde mResell i juli 2025 en riktad nyemission om
15,2 MSEK. Syftet med emissionen var att starka rorelsekapitalet fér att mojliggdra 6kade inkdpsvolymer och darmed skapa
forutsattningar for okad tillvaxt. Vi bedémer att det tillférda kapitalet ger bolaget utrymme att accelerera den organiska
forsaljningen, férbattra marginalerna och inleda vagen mot I6nsamhet och positiva kassafloden.
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Agarbild
Utestdende aktier Aktiekurs Boérsvarde
36 657 964 2,9 106,7
Antal aktiedgare Insynsdgande Free float

3103 19,6 % 24,0 %

Bolaget har totalt 36 657 964 aktier efter den senaste kapitalanskaffningen, dar de stérsta dgarna ar X2F Enterprise AB f6ljt
av Molcap Growth. Tredje stdrsta dgare &r vd Patrik La Placa Christiansen med 13,7 % av utestaende aktier.

Bland 6vriga insynspersoner aterfinns styrelseordférande Johan Kinnander (1,4 %), styrelseledamot Jan Blomquist (1,4 %)
och CFO Johan Norrman (1,1 %), vilka tillsammans kontrollerar 3,9 % av aktierna.

Agare Antal aktier (m) Kapital
1. X2F Enterpirse AB 8,4 27.4%
2. Molcap Growth AB 59 19,2%
3. E-Commerce SPV 1 AB (Patrik La Placa Christiansen) s 4,2 13, 7%
4, Siren Securities Ab 1,0 3,4%
5. Mjdllby Event AB 0,9 2,8%
6. AB Strati 0,8 2,7%
7. Rasunda Férvaltning 0,7 2,3%
8. Johanneshdjden Kapitalférvaltning AB 0,7 2,3%
. Gerhard Dahl 0,7 2.2%
10. Erik Karlander invest AB 0,6 2,0%

Teckningsoptioner

Det finns 4 073107 teckningsoptioner utstallda i mResell Holding AB. Varje teckningsoption ger ratt att teckna en ny aktie i
bolaget till en kurs om 70,0 % av den volymvdgda genomsnittskursen under perioden tio dagar fére teckningsperioden, dock
hdgst 7,35 kronor och l&gst kvotvardet under en period fran och med den 19 augusti - 2 september 2025. Av dessa
emitterades 3398 889 teckningsoptioner i december 2024 och 674 218 teckningsoptioner i juli 2025.

Utdver de utestdende teckningsoptionerna finns dven ett incitamentsprogram riktat till bolagets styrelse. | december 2022
tecknade styrelseledaméterna Johan Kinnander och Andereas Friis avtal med mResell om att erhélla totalt 5 000
kvalificerade personaloptioner, férdelat pa 3 000 optioner till Kinnander och 2 000 till Friis. Dessa optioner har utformats i
enlighet med reglerna fér kvalificerade personaloptioner och syftar till att starka incitamentsstrukturen och styrelsens
Iangsiktiga intressen med bolagets utveckling.
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Organisation och ledning

mResell har 19 anstéllda, varav 5 konsulter. Ledningen bestar av vd Patrik La Placa Christiansen och CFO Johan Norrman.
Koncernstrukturen fér mResell Holding AB ses nedan.

Koncernstruktur (enligt noteringsmemorandum, 2025)

mResell Holding
AB

100%

mResell Group
AB

100%

100% 100% 100% 100%

mResell AB

mResell Service mResell GmbH mResell S.L Swedtech Pty Ltd
AB

Ledning

Patrik La Placa Christiansen, VD

Bakgrund: Patrik har 6ver 15 arserfarenhet som VD for olika bolag och har gedigen erfarenhet inom
bolagsbyggande. Han grundade Visual Conference Group AB (VCG) 2002 och salde 60% till ett
private equity-bolag 2007, fér att senare sdlja hela bolaget 2011 till en global natverksleverantér med
s&te i UK. Vid férsaljningstillfallet hade VCG en omsattning paca 500 mSEK och god [dnsamhet.

Patrik har éver 10 ars erfarenheten av styrelsearbete i bade onoterade som noterade bolag. Han
besitter en omfattande kompetens inom kapitalanskaffning och har lett flertalet M&A processer,
bade som kdpare och séljare. Hans aktiva engagemang har bidragit till flera framgangsrika
transaktioner och omstruktureringar.

Pagéende uppdrag: Styrelseordférande i Event Logic Sweden AB (inkl dotterbolag), Synergy SKY AS,
Christiansen & Stenstierna AB/CS Venture Capital AB (inkl dotterbolag), Stratur AB, Vinoro Gruppen
(inkl dotterbolag)

Innehav: 16 192 404 &qgs via E-Commerce SPV 1 AB (Not: Patrik La Placa Christiansen innehar sjalv 3
786 120 av dessa aktier, men har inflytande genom rostratt fér évriga aktier i E-Commerce SPV 1 AB)

Mathias Linder, COO & Head of Communikation

Bakgrund: Mathias har 6ver 25 ars erfarenhet inom IT-branschen, med ledande roller pa 3steplT,
Koneo, Ericsson och Atea. Han har arbetat med férsaljning, afféarsutveckling och operativt ledarskap,
bade nationellt och internationellt, i saval stora organisationer som entreprenériella tillvéxtbolag.

Pagaende uppdrag: -

Innehav: O
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Styrelse

Johan Kinnander, styrelseordférande

Bakgrund: Johan har tidigare lang erfarenhet fran styrelsearbete, bland annat i féretag som Caybon
Media Group, Brightmill AB, och Betsafe Group AB. Han har under manga ar varit verksam i
mediabranschen, bland annat som Nordenchef fér Google och inom TV 3. Johan har dven haft flera
ledande roller inom spelindustrin, dér han bland annat var Vvd pa Betsafe Group AB och B2B ansvarig
for Betsson Group AB. Dessutom har Johan varit ansvarig fér Optimizer Invests verksamhet i Norden.

Pagaende uppdrag: VD Komo Holding AB, Styrelsemedlem Caybon Media Group, COB Inntech
Signmaker AB, Styrelsemedlem Flemingsbergs IK.

Innehav: 418 148 samt 3 000 personaloptioner

Oberoende i férhallande till mResell, bolagsledningen och stérre aktiedgare.

Andereas Friis, styrelseledamot

Bakgrund: Andereas har tidigare erfarenhet av bérsnoteringar, forvarv, kapitalanskaffningar, investor
relations och styrelsearbete. Han sitter i flertalet styrelser och har sjdlv grundat och varit VD for ett
noterat bolag inom internet/media.

Pagaende uppdrag: Ordférande, VD Enigma Nordic AB. Ledamot, Event Logic Sweden AB. Ledamot,
Mresell Group AB. Ledamot, FairValue FV AB. Ledamot, VD i Norrort Technologies AB Ledamot, Event
Logic Europé AB. Suppleant TradeVenue AB.

Innehav: 2 000 personaloptioner

Oberoende i férhallande till mResell, bolagsledningen och stdrre aktiedgare

Patrik La Placa Christiansen, styrelseledamot

Bakgrund: Patrik har 6ver 15 arserfarenhet som VD for olika bolag och har gedigen erfarenhet inom
bolagsbyggande. Han grundade Visual Conference Group AB (VCG) 2002 och salde 60% till ett private
equity-bolag 2007, for att senare sdlja hela bolaget 2011 till en global ndtverksleverantér med séate i
UK. Vid férséljningstillfallet hade VCG en omsattning pa ca 500 mSEK och god Idnsamhet.

Pagéende uppdrag: Styrelseordférande i Event Logic Sweden AB (inkl dotterbolag), Synergy SKY AS,
Christiansen & Stenstierna AB/CS Venture Capital AB (inkl dotterbolag), Stratur AB, Vinoro Gruppen
(inkl dotterbolag).

Innehav: 16 192 404 &gs via E-Commerce SPV 1 AB (Not: Patrik La Placa Christiansen innehar sjalv 3
786120 av dessa aktier, men har inflytande genom rostratt fér évriga aktier i E-Commerce SPV 1 AB)
Inte oberoende i forhallande till mResell, bolagsledningen och stdrre aktiedgare

Jan Blomquist, styrelseledamot

Bakgrund: Ca 30 ar i finansbranschen varav ca 10 &r som anstélld och sedermera partner pa HQ Bank
AB; egna investeringar i saval noterade som onoterade bolag; uppdrag som finansiell rédgivare och
med bolagsfinansieringar mm. Erfarenhet av finansiella modeller, optimering, automatiserad
vardepappershandel, neurala natverk och numeriska modeller. Tidigare erfarenheter fran
styrelsearbete i bland annat Aerodyn AB, OSS reklambyra AB, Deflamo AB

Pagaende uppdrag: Finansiell radgivare i Dizlin Pharma, styrelseledamot i Jan Blomquist AB och
styrelsemedlem i Tyresd Handboll.

Innehav: 411742 B-aktier

Oberoende i férhéllande till mResell, bolagsledningen och stérre aktiedgare

Fredrik Burvall, styrelseledamot

Bakgrund: Erfaren styrelseordférande med dokumenterad erfarenhet av att arbeta inom
onlineindustrin. Stark affarsutvecklingsprofil med kompetens inom investerarrelationer,
féretagsforvarv (M&A), finansiering, ledarskap och affarskontroll. Aven en aktiv investerare.

Pagdende uppdrag: Styrelseordférande i Beyond Frames Entertainment

Innehav: 504 732 aktier
Oberoende i férhéllande till mResell, bolagsledningen och stérre aktiedgare
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Risker

Utbudsbrist

Begransad tillgang pa begagnade enheter kan utgéra en flaskhals fér marknaden, sarskilt nar det
galler populdra premiumtelefoner i gott skick. Ju fler aktérer som etablerar sig inom rekonditionerad
elektronik, desto stérre blir konkurrensen om det befintliga utbudet av begagnade enheter. Vid
perioder av ekonomisk osdkerhet tenderar konsumenter att behalla sina telefoner langre, vilket
minskar inflédet av enheter till andrahandsmarknaden. Detta kan leda till lagerbrist, vilket begrénsar
aterforsaljarnas mojligheter att mota efterfragan. En sadan utveckling kan tvinga bolag inom

Kalqyl

N

rekonditioneringssektorn att betala hdgre inkdpspriser, vilket riskerar att pressa marginalerna. Hog
Hogt rérelsekapitalbehov
mResell har ett stort behov av rérelsekapital for att finansiera sin affarsmodell, dér enheter képs in
direkt fran privatpersoner och féretag innan de rekonditioneras och séljs vidare. Denna strategi ger
battre marginaler och minskar beroendet av externa leverantérer men kraver betydande likviditet da \
utbetalningar sker innan férsdljning genererar intdkter. Fér att vdxa och 6ka andelen direkta inkdp
behover bolaget sdkerstélla en stabil likviditetsposition for att inte hamna i en situation men brist pa
rérelsekapital. .
Hog
Hog konkurrens
Marknaden f6r rekonditionerad elektronik praglas av hég konkurrens, bade fran andra aktérer inom
rekonditionering och fran aterférsaljare av nya Apple-produkter, inklusive Apple sjalva.
mResell méter konkurrens fran flera hall, bland annat marknadsplatser, vilka fungerar bade som \
konkurrenter och férsaljningskanaler. Dessutom finns stérre recommerce-aktérer och mindre lokala
foretag som erbjuder rekonditionerade enheter via butik eller ndtet. Den 6kande konkurrensen kan
pressa priser och marginaler, sarskilt om stérre aktorer utnyttjar skalférdelar eller om .
marknadsplatser férandrar sina villkor for tredjepartsforsaljare. Hog
Framtida kapitalbehov
For att stodja fortsatt tillvaxt, exempelvis genom 6kade direktinkdp, lageruppbyggnad och eventuella
forvarv, kan mResell komma att behéva ytterligare kapital. Bolagets affarsmodell ar
rérelsekapitalintensiv, dd enheter kdps in innan de rekonditioneras och séljs vidare. \
Utover rorelsekapital kan investeringar i teknik, marknadsféring och internationell expansion krava
finansiering. Om kassaflddet fran den Idpande verksamheten inte racker for att técka dessa behov
kan bolaget behéva upplaning eller genomfdra nyemissioner, vilket kan innebé&ra utspadning for .
befintliga aktiedgare eller paverka bolagets finansiella stallning. Hog
Risker kopplade till férvarv
Férvarv ar en del av mResells tillvaxtstrategi, men det finns osakerhet kring hur dessa forvarv ska
finansieras i dagslaget. mResell kommer vid ett férvarv behéva ta in externt kapital, antingen genom
upplaning eller nyemission, vilket kommer paverka balansrdkningen och aktiedgarnas dgarandel.
Utdver finansieringsfragan finns generella operativa risker kopplade till férvérv, sdsom exempelvis
integration och realisering av synergier. Misslyckade férvarv kan leda till 6kade kostnader,
ineffektivitet och férsédmrad I6nsamhet.
Medel
Beroende av nyckelpersoner
mResell ar ett mindre bolag med begrdnsade personalresurser, vilket innebar ett visst beroende av
individuella nyckelpersoner. Per den 30 december 2024 hade bolaget 22 anstéllda, varav 5 konsulter.
Den operativa ledningen bestar i huvudsak av vd Patrik La Placa Christiansen och CFO Johan
Norrman, vilket gér bolaget sarbart vid eventuella avgangar eller Idngre franvaro.
Medel

Sida | 26



mResell - Al-plattform och skalférdelar driver [6nsam tillvaxt

Investeringscase

Al-baserad och datadriven plattform

Kalqyl

* mResell har investerat omkring 40 MSEK i en Al-baserad plattform som automatiserar och optimerar
stora delar av vardekedjan, inklusive ink&p, lagerhantering, prissattning och férsaljning.

* Plattformen analyserar marknadsdata i realtid, vilket ger mResell férmagan att snabbt anpassa sig till
marknadsfordndringar och fatta mer traffsakra beslut.

* Detta bidrar till konkurrenskraftiga bruttomarginaler, lI&gre lagerkostnader och forbattrad
forsaljningsprecision.

Skalbar och flexibel affarsmodell

* Plattformens modularitet gor att den kan anpassas for nya produktkategorier och geografiska
marknader.
* mResell har redan etablerat verksamhet i 10 Idnder och salt till ver 300 000 kunder globalt.

Cirkuldr ekonomi och hallbarhet

Verksamheten bygger pa rekonditionering, vilket &r en hallbar modell som minskar elektronikavfall och
CO,-utslépp. Detta méter vaxande efterfragan fran bade konsumenter och féretag pad mer hallbara och
kostnadseffektiva alternativ.

Intern kvalitetskontroll och graderingssystem

Bolaget anvander ett standardiserat graderingssystem fér produktens skick, kombinerat med en
detaljerad rekonditioneringsprocess utférd av certifierade tekniker. Detta skapar kundfértroende och
minskat returfldde.

Starka och diversifierade inkdpskanaler

* mResell kdper in enheter via bade strategiska partnerskap och direkt fran privatpersoner/féretag.
* Direktink6p méjliggdr hdgre marginaler och oberoende fran externa leverantérer.
* Ett fokus pa att 6ka andelen inbyten via den egna plattformen stérker kontrollen.

Multikanalsforsaljning & smart marknadsféring

* Bolaget sdljer via egna digitala kanaler (med hégre marginal), externa marknadsplatser (volym) och
genom strategiska partnerskap (stabilitet).
* Al styr dven marknadsféringen i realtid baserat pa lagerstatus, férsaljningstakt och konkurrensdata

Forvarvsdriven tillvaxtstrategi

* mResell ar val positionerat fér att konsolidera en fragmenterad bransch genom att férvarva mindre
aktorer.

* Plattformen mojliggor effektiv integration av nya bolag, vilket skapar skalférdelar och synergier.

Potential inom leasing

* Leasingmodellen skapar aterkommande intdktsstrémmar och hdgre marginaler.

* Leasing ger ocksa béattre kontroll &ver aterférsaljningsflddet, minskat svinn och hégre kundlojalitet.
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Finansiella mal

| samband med den riktade emissionen i juli 2025 kommunicerade mResell nya finansiella mal. Bolaget siktar pa att inom en
tre- till femarsperiod na en arlig omsé&ttning om 600 MSEK samt en EBIT-marginal 6ver 10 %. Malen speglar en tydlig
ambition att skala upp verksamheten kraftigt och samtidigt driva Id6nsamhet genom 6kad operationell effektivitet och
forbattrad bruttomarginal. Utfallet kommer i hdg grad bero pa bolagets férmaga att allokera kapital effektivt, stérka sin
narvaro pa nyckelmarknader och realisera skalbarhet i den egna plattformen.

Finansiella mal pd medelldng sikt (3-54r)

Omséttning: 600,0 MSEK
Lénsamhet: EBIT-marginal 6verstigande 10,0%
Vardering
Key stats
Antal aktier 36 657 964 Boérsvarde (MSEK) 128,3
Aktiekurs (SEK) 35 Nettoskuld (MSEK) 31,0*
Enterprise value (MSEK) 159,3

*Efter att bolagets tillforts cirka 14,7 MSEK frén riktad emission

Rullande 12 m&nader

Nettoomséttning n/a EV/S n/a
EBIT n/a EV/EBIT n/a
Vinst n/a P/E n/a
FCF n/a EV/FCF n/a

Kélla: Bérsdata

Historiskt snitt

EV/S EV/EBIT P/E EV/FCF
Snitt 3 ar n/a n/a n/a n/a
Snitt 5 ar n/a n/a n/a n/a
Kaélla: Bérsdata
Nyckeltal
Bruttomarginal EBITDA-marginal EBIT-marginal Vinstmarginal
n/a n/a n/a n/a
OPCF-marginal FCF-marginal ROE ROIC
n/a n/a n/a n/a

Kélla: Bérsdata
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Peers

| var relativvérdering av mResell har vi analyserat ett urval internationella recommerce-aktérer inom vertikaler som mode,
lyxprodukter, elektronik och fordon. Det gemensamma temat &r vardeskapande genom ateranvandning, cirkuldra floden och
datadriven férsaljning. Affarsmodellerna skiljer sig dock at, fran marknadsplatser till vertikalt integrerade aterforsaljare,
vilket ocksa aterspeglas i lonsamhetsnivaerna. Endast ett fatal bolag redovisar i dagsléget positiv EBIT.

Jamforelsebolagen handlas till relativt hdga multiplar, med en snittvérdering pa 19,3x EV/EBIT och 23,8x EV/EBITDA. Det
tyder pa en stark varderingstrend i sektorn, sannolikt drivet av strukturell tillvéxt, ett 6kande konsumentfokus pa hallbarhet
och digitala affarsmodeller med hég skalbarhet. Urvalet &r dock begransat, vilket minskar precisionen i jamférelsen. Vi
beddmer darfor att jdmférelsen bor tolkas mer som en riktlinje an ett exakt varderingsintervall. Analysen ger dock en
indikation pa att skalbara och I6nsamma recommerce-aktérer kan motivera héga varderingsmultiplar.

Stark varderingstrend trots begransat urval inom recommerce

EBIT R12 EBITDA R12 Lénsamhet R12

Bolag Marknad Borsvarde EV EBIT EV/EBIT EBITDA EV/EBITDA BM EBIT % EBITDA %
ThredUp NASDAQ 824,0 839,0 neg. n/a neg. n/a 79,4% n/a n/a
The RealReal NASDAQ 588,0 848,0 neg. n/a 16,7 50,8 74,6% 2,7% n/a
Carvana NYSE 42 021,0 45 804,0 1250,0 36,6 1640,0 279 21,7% 11,0% 8,4%
Envela NYSE 151,0 149,0 8,9 16,7 1,6 12,8 24,3% 6,1% 4,7%
ATRenew NYSE 619,0 576,0 125,5 4,6 152,2 3.8 19,9% 0,9% 0,7%
Snitt 8840,6 96432 461,5 19,3 4551 238 44,0% 5.2% 4,6%
Median 619,0 839,0 125,5 16,7 84,5 20,4 24,3% 4,4% 4,7%

For att 6ka relevansen har vi dven kompletterat analysen med ett urval svenska e-handelsbolag. Syftet &r att bredda
varderingsbhasen och ge en mer nyanserad bild av hur marknaden varderar tillvédxtorienterade bolag med digitala
affdrsmodeller, liknande skalbarhet och konsumentfokus.

Jamférelsen med svenska e-handelsbolag ger ytterligare stdd for att mResell kan motivera en attraktiv multipelvardering.
Snittvérderingen i gruppen ligger pa 15,9x EV/EBIT och 10,7x EV/EBITDA, vilket utgér en I&gre varderingsniva &n den
internationella recommerce-gruppen, men baseras samtidigt pa mer etablerade bolag.

Sammantaget visar jamférelsen med internationella recommerce-aktérer och svenska e-handelsbolag pa attraktiva
vardringsmultiplar. Vi anser dock att mResell i dagsldaget motiverar en viss rabatt relativt dessa, givet att mResell &nnu inte
har bevisat sin affdrsmodell i stérre skala, vilket innebar viss exekveringsrisk. Vi beddmer darfér att en multipel om 13x pa var
prognostiserade EBIT fér 2027E &r rimlig i nuléget. Pa sikt ser vi dock potential fér multipelexpansion mot 14-16x, férutsatt att
mResell bevisar sin affarsmodell och nar [6nsamhet.

L&gre vérderingsnivaer bland svenska e-handelsbolag

EBIT R12 EBITDA R12 Lénsamhet R12

Bolag Borsvarde EV EBIT EV/EBIT EBITDA EV/EBITDA BM EBIT % EBITDA %
BHG Group 4578,0 5860,0 neg. n/a 5277 11 24,7% 5.2% neg.
Boozt 5478,0 5952,0 460,0 12,9 735,0 81 38,8% 8,9% 5.6%
Bubbleroom 67,0 50,0 neg. n/a neg. n/a 65,0% neg. neg.
Desenio 388,0 714,0 70,1 10,2 921 7.8 85,1% 1,1% 8,4%
Lyko 1828,0 2864,0 129,3 22,2 302,5 9,5 44.2% 8,2% 3,5%
Nelly Group 1410,0 1490,0 m7 13,3 164,7 9,0 53,6% 14,7% 10,0%
Pierce Group 657,0 628,0 neg. n/a 63,0 10,0 43,8% 3.8% neg.
Revolutionrace 5028,0 48810 369,0 13,2 377,0 129 70,4% 19,6% 19,1%
RugVista 1343,0 1146,0 679 16,9 86,2 13,3 62,6% 12,0% 9,5%
Sdder Sportfiske 267,0 239,0 10,5 22,8 16,4 14,6 39,4% 6,9% 4,4%
Snitt 2104,4 23824 174,1 15,9 2627 10,7 52,8% 10,0% 8,6%
Median 1376,5 1318,0 mz7 13,3 164,7 10,0 48,9% 8,9% 8,4%
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Estimat for 2025E

Kalqyl

mResell rapporterade en omsattning pa 26,5 MSEK i Q2, vilket var i nivd med Q1. Bolaget fortsatter dérmed att leverera hég
tillvéxt genom sin befintliga plattform, men inom ramen f6ér den nuvarande rérelsekapitalnivan. Den laga kassan begransar
mojligheten att skala upp produktinkép i dnskad takt, vilket satter ett tak for tillvaxt och I6nsamhet i det korta perspektivet.

Den nyligen genomférda kapitalanskaffningen pa 15,2 MSEK i juli férandrar dock forutsattningarna. Det nya kapitalet ger
bolaget utrymme att 6ka andelen direktinkdp, vilket férvantas accelerera tillvaxttakten, mojliggéra skalférdelar samt
forbattra bruttomarginalen genom forbattrade inkdpsvillkor. mResell meddelade i samband med sin trading update fér juli att
omsattningen 6kade markant, och att den hdga tillvaxttakten véntas bestd under H2'25, vilket dven aterspeglas i vara

estimat.

Vi beddmer att kapitaltillskottet blir en viktig katalysator fér en snabbare tillvaxtfas under H2, sdrskilt givet den strukturellt
dkande efterfragan pa hallbara Apple-produkter. Den 6kade volymen véntas dven férbattra bolagets férhandlingsposition
mot externa marknadsplatser samt starka skalbarheten i den Al-drivna plattformen, vilket bor bidra till en férbattrad
operationell effektivitet. Sammanfattningsvis bygger var prognos pa stabilitet i H1, foljt av en tydlig acceleration i tillvéxt och

resultatférbattring i H2, drivet av den starkta finansiella positionen efter emissionen.

Estimat fér 2025
(MSEK) Q1A Q2E Q3E Q4E 2025E
Nettoomsattning 279 26,5 36,4 43,6 134,4
% y-o-y n/a n/a n/a n/a 77,9%
Aktiverat arbete 0.8 0.9 0,7 0,9 33
Ovriga rérelseintakter 0,1 0,2 0,1 0,1 0,5
Summa intakter 28,9 27,6 37,2 44,6 138,2
Bruttoresultat 4,9 4,8 7.1 8,9 25,7
Bruttomarginal 17,6% 18,3% 19,4% 20,3% 19,1%
% y-o-y n/a n/a n/a n/a 53,7%
Rérelsekostnader -8,9 -8,4 -8,6 -9,0 -34,9
% y-o-y n/a n/a n/a n/a -19,0%
EBIT -3,0 -2,5 -0,7 0,9 -5,4
EBIT-marginal -10,8% -9.4% -2,0% 2,0% -4,0%
% y-o-y n/a n/a n/a n/a n/a
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Estimat fram till 2027E

Var beddmning ar att mResell har férutsattningar att accelerera den organiska tillvdxten under de kommande aren.
Kapitaltillskottet i juli samt det férvantade inflédet fran inlésen av TO2 i september stérker balansrakningen och frigér
handlingsutrymme for att skala upp verksamheten. Tillvdxten férvantas drivas av en 6kad andel direktinkdp, vilket starker
bruttomarginalen genom forbattrade inkdpsvillkor. Dartill ser vi fortsatt potential i den geografiska expansionen, sarskilt
genom 6kad narvaro pa de mest [bnsamma marknaderna. Den Al-drivna plattformen mojliggér i sin tur snabb
lageromsattning, datadriven prissattning och kanaloptimering. Sammantaget bedémer vi att mResell har goda mgjligheter att
realisera skalférdelar, forbattra bruttomarginalen och pa sikt uppna uthallig IGnsamhet.

(MSEK) 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E
Nettoomséttning 93,3 151,2 75,6 134,4 218,2 293,3
% y-o-y 13,9% 62,0% -50,0% 77,9% 62,3% 34,4%
Aktiverat arbete for egen rdkning 0,0 0,0 3,0 33 4,0 3,0
Ovriga intédkter 1,0 11 0,4 0,5 0,4 0,4
Totala intakter 94,3 152,3 79,0 138,2 222,6 296,7
EV/S 19 17 2,3 13 0,8 06
Bruttoresultat 19,2 20,2 16,3 25,7 47,8 67,8
Bruttomarginal 20,6% 13,4% 216% 19,1% 219% 23,1%
% y-o-y -2,2% 50% -19,1% 57,3% 86,1% 418%
Rérelsekostnader -30,9 -42,5 -43,1 -34,9 -37,9 -42,4
% y-o-y 24,5% 37,5% 13% -19,0% 86% 9%
EBIT -10,7 -21,3 -23,3 -54 14,3 28,8
EBIT-marginal -115% -14,1% -30,9% -4,0% 6,5% 9,8%
% y-0-y n/a n/a n/a n/a n/a 101,5%
EV/EBIT neg. neg. neg. neg. 22 6,0

Vi har valt att vérdera mResell utifrdn en multipel om 12x EBIT for heldret 2027E. Multipeln speglar varderingsnivan hos
peers, samtidigt som vi tar hansyn till att mResell dnnu inte har bevisat sin affarsmodell i stérre skala. Detta ger oss i sin tur
ett bdrsvarde och en motiverad aktiekurs berdknat pa 2027E. Vi har dven valt att visa varderingen nér vi applicerat en
sékerhetsmarginal om 30,0 % pa vara estimat.

Vérdering
Multipel EBIT 2027E Boérsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr)
2027E 13 28,8 374,0 9,2
Sékerhetsmarginal (30%) 3 20,1 2618 6,4

Nedan fdljer potentiell avkastning pd 2027E om mResell utvecklas likt vara estimat i huvudscenariot.

Potentiell avkastning

Huvudscenario Séakerhetsmarginal (30%)
Faktor Procent CAGR Faktor Procent CAGR
2027E 2,62 162,4% 47 1% 1,84 83,7% 27,5%

Nedan féljer en kdnslighetsanalys som visar hur den potentiella avkastningen utvecklas givet olika applicerade multiplar.

Kanslighetsanalys

Huvudscenario 2027E Sdkerhetsmarginal (30%)
EBITx Borsvdrde (MSEK) Aktiekurs (kr) Foréndring % Borsvdrde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring %
9 258,9 6,4 81,6% 181,3 4,4 27.1%
10 287,7 7 101,8% 201,4 4,9 41,3%
Ll 316,5 7.8 122,0% 221,5 54 55,4%
12 345,22 8,5 142,2% 24,7 59 69,5%
13 374,0 9,2 162,4% 2618 64 83,7%
14 402,8 99 182,5% 2819 6,9 97,8%
15 431,6 10,6 202,7% 3021 7.4 111,9%
16 460,3 13 222,9% 322,2 79 126,0%
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Disclaimer

Kalgyl Analys Norden AB bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys dar information har sammanstéllts utifran
kdllor som Kalgyl beddmer ar tillférlitliga. Informationens riktighet kan Kalgyl dock inte garantera, och inget som skrivs i
analysen ska eller bor betraktas som en rekommendation till investering av nagot slag.

Denna analys &r en uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget har ingatt avtal med Kalgy!l avseende analys.
Analysen/erna publiceras antingen vid enskilt tillfalle, eller per Idpande basis under avtalsperioden mot en sedvanlig
ersattning.

Asikter och slutsatser som aterfinns i analysen &r enbart avsedd fr mottagaren. Kalgyl ska ej hallas ansvariga for vare sig
direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut pa grund av information i denna analys.

Alla investeringar i finansiella instrument ar forknippade med ekonomisk risk, och historisk avkastning ger ingen garanti
for framtida avkastning. Kalgyl och samtliga medarbetare i organisationen far ej handla vardepapper i kundbolag fran och
med det tillfdlle som ansvarig analytiker initierar arbetet med den aktuella analysen, och till dess att analysen varit
publicerad i 48h.

Intressekonflikt

En eller flera pa FairValue och Kalqyl &ger aktier i det analyserade bolaget
Analysen ar en uppdragsanalys
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