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MRESELL: RAPPORTKOMMENTAR Q1'26

mResell levererade ett starkt Q1’26 dar nettoomsattningen dkade med 69,5 % till
47,3 MSEK (27,9). Totala intakter uppgick till 48,5 MSEK (28,9), dar aktiverat arbete
for egen rakning stod for 0,9 MSEK. Efter den regulatoriska stérning som
paverkade iPhone-férsiljningen under cirka 1,5 manad i Q4’25 har verksamheten
nu normaliserats och bolaget gick enligt Christiansen in i 2026 med en starkare
forsaljningstakt. | var intervju med Christiansen framkom &aven att den
underliggande efterfragan fortsatt varit stark under perioden med regulatoriska
utmaningar och att bolaget fortsatt silja slut pa de produkter som kommit in i
lager. Ledningen har under en langre tid beskrivit tillgangen pa rorelsekapital och
produkter som de fraimsta begransningarna for fortsatt forsaljningstillvaxt snarare
an efterfragan, och enligt Christiansen har det stirkta rorelsekapitalet fran
emissionerna successivt forbattrat bolagets inképskapacitet och flexibilitet.

Forsta kvartalet i bolagets historia med positiv EBIT

Bruttovinsten mer an férdubblades till 13,8 MSEK (5,9), motsvarande en bruttomarginal om 28 %
jamfért med 20 % under motsvarande kvartal foregdende ar och 27 % i Q4°25. Kvartalet
markerade darmed ytterligare en sekventiell marginalférbattring och den starkaste
bruttomarginalen hittills under 2025-2026. Forbattringen drevs enligt ledningen av flera
samverkande faktorer dar det starkta rorelsekapitalet mojliggjort stérre batchinkép och darmed
forbattrade inkopsvillkor. | var intervju med Christiansen framkom &ven att storre volymer
successivt starker mResells position gentemot leverantorer, vilket forbattrar bade prisséattning och
tillgang pa produkter. EBITDA forbattrades kraftigt till 1,2 MSEK (-2,1) samtidigt som EBIT
uppgick till 0,3 MSEK (-3,0), vilket innebar bolagets forsta positiva rorelseresultat pa
kvartalsbasis. Rorelsekostnaderna 6kade samtidigt betydligt lAangsammare an omsattningen,
vilket tydligt illustrerar den operationella havstangen i affarsmodellen nar hdgre volymer skalas
over en forhallandevis stabil kostnadsbas.

B2B och bredare produktutbud éppnar nya tillvaxtmadjligheter

Under kvartalet fortsatte bolaget att bredda erbjudandet inom refurbished elektronik genom
expansion mot Samsung-telefoner och PC-datorer. Enligt Christiansen ar satsningen sarskilt
viktig for B2B-affaren, dar kunder i allt storre utstrackning efterfragar bredare helhetslésningar
med bade telefoner och datorer fran flera olika varumarken. Samsung-affaren riktar sig redan mot
bade konsument och féretag medan PC-erbjudandet initialt framst fokuserat pa B2B men véantas
expandera mot konsumentledet under 2026. | var intervju med Christiansen framkom aven att
flera storre foretag redan borjat kopa bade telefoner och datorer frdn mResell, &ven om méanga
kunder fortsatt befinner sig i en initial testfas. Pa langre sikt bedomer Christiansen att andra
produktkategorier &n Apple successivt kan vaxa till omkring 25 % av omsattningen. Samtidigt
fortsatter bolaget att starka sourcing-strukturen och uppger nu att man samarbetar med fyra tier 1
Apple-partners i Europa, vilket férbattrar produktfléden och minskar beroendet av mellanhander.
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mResell gar in i resterande del av 2026 med en betydligt starkare position &n for 12—18 manader
sedan. Kombinationen av starkt rorelsekapital, forbattrad sourcing-struktur, successivt forbattrad
bruttomarginal och tydlig operationell havstang skapar goda forutsattningar for fortsatt hog tillvaxt
och successivt forbattrad l6nsamhet. Q1’26 markerade dessutom bolagets forsta positiva EBIT-
kvartal, vilket enligt var bedomning utgor ett viktigt operationellt kvitto pa affarsmodellens
skalbarhet. Den egenutvecklade plattformen och prismotorn mojliggér samtidigt snabb och
datadriven optimering av inkdp, lagerstyrning, prissattning och férsaljning éver flera marknader
och produktkategorier. | var intervju med Christiansen framkom &ven att nuvarande organisation
och infrastruktur fortsatt bedéms kunna hantera betydligt hogre volymer utan motsvarande
kostnadsokningar, sarskilt inom logistik, inkdp och produktion. Expansionen inom B2B och
breddningen mot Samsung och PC bedéms dessutom kunna bidra till en mer diversifierad och
stabil forsaljningsutveckling 6ver tid. Estimaten framat ar fortsatt osékra, men pa vara prognoser
for 2027E ser vi i dagslaget en uppsida om 175,5 % vid en multipel om 13x.
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Om Kalqyl

Kalgyl ar ett nytankande analysbolag med en snabbvaxande plattform och en unik rackvidd bland
nordiska investerare. Med djup expertis och fokus pa kvalitativt innehall levererar vi analyser och
intervjuer som engagerar och skapar varde.
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