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Delarsrapport: perioden januari — mars 2026

Q1 markerar sista kvartalet som Refine Group - nya Vetted
Assets lanserat i Q2 med kraftig tillvaxt redan i april

SAMMANFATTNING

Q12026 ar det sista kvartalet som rapporteras under Refine Group, och Q2 markerar starten for Vetted Assets.
Kvartalets siffror ska darfor lasas som ett utgangslage, da den nya ledningen och strategin &nnu inte hunnit fa
operativ effekt under QIl. Dartill avyttrades underkoncernen Ecomm Holding AB (inklusive dotterbolaget Gasoltuben
Nordic AB) under Q12025, vilket paverkar jamforbarheten mellan kvartalen da underkoncernen bidrog med 5,7 Mkr i
nettoomsattning under jamforelseperioden.

Nya managementet i Vetted Assets tilltradde sitt forsta forvary Andy okay i april s& dess omséattning och resultat ar
inte med i Q1 rapporten. Under férsta manaden med Vetted Assets som dgare vaxte Andy okays intdkter med cirka
81 procent jamfort med april 2025. Det befintliga innehavet Folkhemmets orderingang 6kade med cirka 52 procent i
april jamfort med samma period féregaende ar under den nya ledningen. Intakterna fran gruppens operativa bolag
vaxte preliminart med cirka 49 procent under april 2026 jamfort med april 2025.

"Vi ar fortfarande i den forsta fasen och plockar de lagt hangande frukterna, men april ger en forsta indikation pa att
Vetted Assets-modellen med aktivt agarskap fungerar. Det ar en kort period och vi ska inte dra for stora vaxlar — men
innehaven svarar som férvantat pa vara initiala insatser."

- Ludvig Neset, VD for Vetted Assets.

Forsta kvartalet (1 januari — 31 mars)
. Nettoomsattningen uppgick till 24,9 Mkr (33,7).
e  Justerat rorelseresultat fore avskrivningar (justerad EBITDA) uppgick till -1,9 Mkr (-3,2).
. Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till -4,7 Mkr (-4,0).
. Rérelseresultat fore av- och nedskrivningar av goodwiill (EBITA) uppgick till -4,8 Mkr (-4,2).
. Periodens resultat efter skatt (och goodwill) uppgick till -11,7 Mkr (1,7).
. Periodens resultat per aktie uppgick till -0,08 kronor (0,02).

VASENTLIGA HANDELSER

Forsta kvartalet (1 januari — 31 mars)

. David Wallinder slutar som VD och eftertrads av Ludvig Neset.

. Bolaget ingar villkorat avtal om avyttring av det helagda dotterbolaget Browgame Sweden AB och avser, som
ett led i renodlingen, att byta namn till Vetted Assets AB (publ) samt avveckla affarsomradet Digital Assets
(bitcoin treasury), for att fokusera pa snabbvaxande direct-to-consumer-bolag.

. Refine Group ingick ett villkorat avtal om férvarv av 51 procent av aktierna i Andy okay AB. Férvarvet foreslas
finansieras genom en kombination av aktier och kontanter via riktade nyemissioner.

e VD Ludvig Neset har kdpt 2 699 895 aktier i Refine Group. Vice VD och styrelseledamot Jacob Stenberg har
kopt 3 299 954 aktier i Refine Group.

Efter utgangen av rapportperioden

e  Styrelsen beslutar om finansiella mal for 2030: omsattning 12-1,4 Mdkr, justerad EBITDA-marginal 7-10
procent, nettoskuld/EBITDA hogst 2,5x.

. Koncernens omsattning for april uppgick preliminart till 25,4 Mkr, vilket innebar en ékning med cirka 137
procent jamfort med samma period féregaende ar. Tillvaxten om cirka 137 procent inkluderar bidraget fran
Andy okay AB som tilltraddes 10 april.

. Koncernens operativa bolag (inklusive Andy okay) uppvisade preliminart en organisk intaktstillvaxt om cirka
49 procent i april 2026 jamfort med motsvarande manad féregaende ar.

e  Vetted Assets knyter till sig profiler fran NA-KD, Nelly, ESSNCE och Stronger.

e Aktierna i Andy okay AB tilltrads.

e  Aktierna i dotterbolaget Browgame Sweden AB frantrads.



FINANSIELL OVERSIKT

Forsta kvartalet Helar

2026-01-01  2025-01-01 2025-01-01
Mkr 2026-03-31 2025-03-31 2025-12-37"
Nettoomsattning 249 337 126,5
Bruttomarginal, % 42,0% 42,3% 43,8%
EBITDA -4,7 -4,0 12,3
EBITDA, % -18,7% -11,8% 9,7%
Justerad EBITDA? -1,9 -32 -6,0
Justerad EBITDA, % -7,5% -9,3% -4.8%
EBITA® -4.8 -4.2 1,5
EBITA, % -19,2% -12,4% 9,1%
EBIT* -10,7 -52,1 -54,3
EBIT, % -431% -154,4% -42,9%
Periodens resultat -1,7 1,7 2,7

'Perioden har pdverkats av en ackordsvinst om cirka 20 Mkr. Denna pdaverkar dock inte nettoomsdttningen, bruttomarginalen,
Jjusterad EBITDA och justerade EBITDA-marginalen.

2Justerad EBITDA definieras som EBITDA exklusive poster som bedéms vara av engdngskaraktdr, jGmférelsestérande, icke-
operativa eller p& annat satt inte representativa fér bolagets I6pande verksamhet.

SEBITA = Rérelseresultat fére av- och nedskrivningar av goodwill.

“EBIT belastas av planmdssiga avskrivningar av goodwill om -6,0 Mkr under Q1 2026. Av- och nedskrivningar av goodwill uppgick
till -47,9 Mkr under Q12025 och -65,8 Mkr under heldret 2025. Dessa dr €j likvidpdverkande.



VD HAR ORDET

Nar jag tilltradde rollen som VD i mitten av februari var
malet glasklart: forma om Refine Group till ett fokuserat
investeringsbolag inom snabbviaxande Direct-To-
Consumer varumarken (DTC). Q1 2026 ar det sista
kvartalet som rapporteras under Refine Group.

Med Q2 inleds en ny era for koncernen under namnet
Vetted Assets - ett aktivt investeringsbolag som férvarvar
grundarledda DTC-varumiarken med bevisad produkt-
marknadspassning, hdga marginaler och internationell
skalbarhetspotential. Q1 2026 siffrorna ska darfor lasas
som ett utgangslage fér det bolag vi nu bygger och inte
representativt for nya Vetted Assets.

Varfér nu, och varfor listat. 2026 ar ratt tidpunkt att skala
morgondagens vinnare. De vinnande DTC-bolagen har aldrig
statt starkare an nu tack vare Al - vi ser EBIT-marginaler pa
20-40 procent i bolag med starka unit economics, och
kategoriledare som konsoliderar i rekordtempo. Al har under
de senaste tva aren férandrat e-handelsspelboken mer &n
nagot annat pa 20 ar, och kostnadsmedvetna operatdrer kan
idag skala ldbnsamt i hastigheter som tidigare var omaéjliga.
Att vi bygger detta som ett listat bolag ar medvetet: det ger
demokratiserat agande, likvid exit for entreprendrer som vill
ansluta sig, och en permanent kapitalplattform for forvarv.

Var modell. Vetted Assets-modellen vilar pa var formaga att
attrahera och identifiera grundarledda bolag (takes one to
know one-metodiken) med hoga vertikala marginaler om 70-
90 procent pa GMI1-niv4, skalbarhet via sociala kanaler som
TikTok Shop och Meta samt global distribution. Vi arbetar
med en definierad dgarcykel om 5-7 ar per case.
Vardeskapandet drivs genom The Vetted Playbook - var
standardiserade operativa spelbok som tar portféljbolagen
fran bevisad produkt-marknadspassning till exit-redo skala.

Laget bakom modellen. Vetted Assets byggs tillsammans
med ett av Nordens starkaste DTC-natverk. Var advisor-
grupp bestar av entreprenérer och operatérer bakom bolag
som Team5pm, SoScale Media, Soar With Us, Miss Group och
Growth Marketing Sweden, och vi har dven knutit till oss
profiler fran NA-KD, Nelly, ESSNCE och Stronger - manniskor
som sjalva byggt, skalat och exiterat DTC-bolag. Det ar den
samlade operativa kompetensen som gor att The Vetted
Playbook fungerar i praktiken, och som goér oss till en
relevant partner for de grundare som vill skapa exponentiellt
mer varde.

Vad vi har gjort under kvartalet. Vi har genomfoért det
arbete som kravdes for att lagga grunden for den nya
inriktningen - renodlat portfdljen genom avyttring av
Browgame, avvecklat affarsomradet digital assets, och starkt
balansrakningen genom en riktad nyemission till nya
kapitalstarka, langsiktiga dgare. Periodens resultat har
belastats av engangskostnader om cirka 2,8 MSEK kopplade
till transaktionen och omstruktureringen. Under kvartalet
genomfordes dven koncernens forsta forvarv under den nya
Vetted Assets-strategin — Andy okay (andyokay.com), en DTC-
plattform inom vaggkonst, med tilltrade efter periodens
utgang den 10 april. Andy okay utgér en tydlig referenspunkt:
bruttomarginaler éver 80 procent, global férsaljning, laga
returgrader, Idnsamhet och ett mycket starkt kassafléde —
bolaget bygger kassa snabbare an EBIT. Per den 31 mars
hade Andy okay 11,4 MSEK i likvida medel, vilka tillfors

koncernens balansrakning fran tilltradet och starker var
finansiella position. Som ett tydligt uttryck for var 6vertygelse
om den nya inriktningen har jag och vice VD Jacob Stenberg
under kvartalet férvarvat sasmmanlagt cirka 6 miljoner aktier i
Vetted Assets. Vi vill att var egen riskbild ska spegla
aktiedgarnas, och vi bygger Vetted Assets som langsiktiga
agare.

Forsta bevisen pa att modellen fungerar. Redan i april ser vi
tidiga effekter. Andy okays intakter vaxte med cirka 81
procent jamfort med motsvarande period féregaende ar,
drivet av ett intensivt arbete kring sortiment, Al-
implementering och marknadsféring. Folkhemmets
orderingang 6kade med cirka 52 procent och bolaget
levererade samtidigt ett positivt EBITDA om cirka 185 tkr pa
bolagsniva. Badde Awelin/Heep och Lybe levererade ocksa
positivt EBITDA under april. Sammmantaget levererade
Folkhemmet, Awelin/Heep och Lybe ett EBITDA om cirka 1,0
MKr i april pa bolagsniva, det vill sdga fére koncerninterna
managementarvoden. P& gruppniva vaxte de operativa
bolagen preliminart med cirka 49 procent under april jamfort
med samma period féregaende ar. Vi ar fortfarande i den
férsta fasen och plockar de lagt hangande frukterna, och en
manads utfall ska inte évertolkas — men signalerna bekraftar
tesen och vi tar med oss tydligt operationellt momentum inii
Q2.

Fokus framat. Parallellt med det operativa arbetet driver vi
ett aktivt forvarvsarbete, och responsen fran marknaden har
varit starkare an férvantat. Sedan lanseringen av Vetted
Assets har ett stort antal bolag och grundare hért av sig till
oss med intresse av att bli en del av Vetted Assets - nagot
som bekraftar att den modell vi byggt resonerar med de
entreprendrer vi vill jobba med. Andy okay utgor
referenspunkten, och vi avser att vara selektiva. Vi forvarvar
inte bolag utanfér DTC, vi jagar inte tillvaxt pa bekostnad av
marginal, och vi gar inte in i bolag utan tydlig grundardriven
operativ karna. Kvalitet fore kvantitet ar styrande for varje
transaktion. Vi mater oss inte i kvartal utan i kvaliteten pa de
bolag vi forvarvar och hur snabbt vi kan géra dem storre. Det
ar sa vi avser att skapa varde - och det &r sa vi ska bedémas.

Avslutningsvis vill jag rikta ett varmt tack till vara aktiedgare
for det fértroende ni visat oss under en period av omdaning,
till vara grundare och medarbetare i portfoljbolagen for det
dagliga arbetet, och till styrelse och advisors fér det
engagemang och den kompetens ni bidrar med. Vi har just
bdrjat.
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Ludvig Neset, VD
Maj 2026



REFINE GROUP (UNA VETTED ASSETS) - OVERBLICK

Refine Group (under namnandring till Vetted Assets) &r Vi skapar varde genom The Vetted Playbook, var

ett aktivt investeringsbolag som forvarvar hands-on operativa spelbok, i kombination med Al-
grundarledda DTC-varumarken med bevisad produkt- driven exekvering och en definierad agarcykel om 5-7
marknadspassning, héga marginaler och internationell  ar.

skalbarhetspotential.

KONCERNSTRUKTUR - VERKSAMMA ENHETER

REFINEGROUP

RFGH AB

Lybe Sweden AB Awelin AB HeepAgency AB

Svenska Folkhemmet Browgame
Mobler & Inredning AB Sweden AB

Overgripande koncernstruktur som visualiserar koncernens verksamhetsdrivande enheter per 2026-03-31. Efter
periodens utgdng har aktierna i dotterbolaget Browgame Sweden AB frantrdtts, samt aktierna i Andy okay AB
tilltratts.



FINANSIELL UTVECKLING

Finansiell utveckling under perioden januari — mars 2026

Nettoomsattning

Koncernens nettoomsattning for kvartalet uppgick
till 24,9 Mkr (33,7). Kvartalets omsattning ar lagre an
féregaende ar, vilket framst beror pa att koncernen
bestar av farre verksamma bolag i ar jamfort med
motsvarande kvartal féregaende ar. Underkoncernen
Ecomm Holding AB, inklusive dotterbolaget
Gasoltuben Nordic AB, avyttrades under Q1 2025.
Awvikelserna hanforliga till Ecormm Holding AB
uppgar till 5,7 Mkr for kvartalet.

Resultat
Redovisat rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)
for kvartalet uppgick till -4,7 Mkr (-4,0).

Resultatet efter avskrivningar paverkas léopande av
avskrivningar och eventuella nedskrivningar pa
goodwill gallande de férvary som har genomforts i
enlighet med K3-regelverket. Av- och
nedskrivningarna ar resultatpdverkande men gj
kassaflodespaverkande.

Kvartalet belastas med planméassiga avskrivningar pa
goodwill om -6,0 Mkr, vilka ej ar likvidpaverkande.
Dessutom belastas resultatet av ej likvidpaverkande
rantekostnader och avgifter for lanet fran Buntel AB
(vilka reglerats via teckningsoptioner).

Koncernens resultat fore skatt for kvartalet uppgick
till -11,7 Mkr (1,7).

Kassaflode, investeringar och finansiell stallning
Koncernens kassafldde uppgick under kvartalet till
2,0 Mkr (-5,3).

Kassaflodet fran gruppens I6pande verksamhet efter
forandringar i rorelsekapital uppgick till -7,2 Mkr (-10,1)
under kvartalet. Under kvartalet har amorteringar av
skatteanstand om cirka -3,2 Mkr samt en
ackordsbetalning om cirka -2,8 Mkr genomforts, vilka
belastar kassaflodet fran den I6pande verksamheten
med motsvarande belopp.

Balansomslutningen uppgick vid utgdngen av
perioden till 134,4 Mkr (159,1). Vid det senaste
arsbokslutet uppgick balansomslutningen till 145,0
Mkr.

Tillgangar
Pa tillgangssidan finns bland annat goodwill
hanforligt till genomférda forvarv. Koncernen

tilldampar K3 som redovisningsprincip vilket medfor
att befintlig goodwill Ipande skrivs av enligt en
beddémd ekonomisk livslangd om 10 &r.
Avskrivningstiden beddms motiverad av det
langsiktiga perspektiv med vilket gruppen avses
byggas och verka. Minst arligen genomfors ett
impairment test vilket innebar att det bokférda
vardet av kvarvarande goodwill stresstestas for att se
om det ar motiverat. Om de bokférda vardena
beddms som for hdga sker nedskrivningar, enligt
regelverket, via resultatrékningen men ar da inte
kassaflodespaverkande.

| vrigt innehaller tillgangssidan sedvanliga
balansposter som aterfinns i gruppens olika bolag.
Gruppens kassa uppgick vid periodens utgang till 8,9
MKkr.

Eget kapital och skulder

Koncernens egna kapital uppgick vid periodens slut
till 88,5 Mkr. Utdver periodens resultat, hanfors
forandringen mot arsbokslutet till nyemission
(inklusive nyttjande och forfall av teckningsoptioner
av serie 2025/2026) om 3,6 Mkr och relaterade
transaktionskostnader om 0,1 Mkr.

Skatteanstand

Flera av koncernens bolag har sedan tidigare nyttjat
mojligheten till skatteanstand hos Skatteverket vilka
sammanlagt uppgick till 9,5 Mkr vid kvartalets
utgdng. Dessa anstand omfattas av en av
Skatteverket beviljad rak avbetalningsplan som |6per
till och med september 2027, med halvarsvisa
amorteringar mellan mars 2025 och september 2027.

Skuldsattning

Efter kvartalets utgadng har en riktad nyemission om
18,7 Mkr genomforts. Tillféorda medel anvands till
finansiering av forvarvet av Andy okay AB samt till
koncernens rorelsekapital.

Bitcoin ("BTC")

Bolaget har under forsta kvartalet 2026 avyttrat
samtliga innehav i Bitcoin som ett led i renodlingen
av verksamheten och avvecklingen av affarsomradet
Digital Assets. Koncernen har darmed ingen
kvarvarande exponering mot digitala tillgangar. Det
tidigare innehavet klassificerades som en kortfristig
placering och redovisades till det lagsta av
anskaffningsvarde och marknadsvarde i
balansrakningen.



OVRIG INFORMATION

MODERBOLAGET

Moderbolagets nettoomsattning for kvartalet
uppgick till 0,9 Mkr (1,1) och resultat fore skatt till
-2,6 Mkr (-4,5).

REDOVISNINGSPRINCIPER

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och tillampade
redovisningsprinciper enligt BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Utdver
dessa principer redovisas dven resultatmatten
EBITDA och Justerad EBITDA som kompletterande
nyckeltal.

EBITDA och justerad EBITDA ar inte definierade
nyckeltal enligt K3 utan anvands som
kompletterande matt for att ge en battre forstaelse
av koncernens operativa resultat. EBITDA definieras
som rérelseresultat fore av- och nedskrivningar.
Justerad EBITDA definieras som EBITDA justerat for
engangsposter och andra poster av
jamfoérelsestorande karaktar som inte beddms vara
representativa for koncernens underliggande
operativa utveckling.

Under det forsta kvartalet 2026 har koncernen
avyttrat samtliga innehav i digitala tillgdngar och
avvecklat affarsomradet digital assets. Historiska
innehav redovisades i enlighet med K3 som
finansiella anlaggningstillgangar eller
omsattningstillgdngar beroende pa innehavets syfte,
varderade initialt till anskaffningsvarde och I6pande
provade for nedskrivningsbehov.

REFINE GROUPS AKTIE

Refine Group AB (publ) &r noterad pa Nasdaq First
North Stockholm under tickern (kortnamn) REFINE.
Totalt var 149 438 769 stamaktier utestdende per den
31 mars 2026. Varje aktie motsvarar en rost pa
arsstamman.

LANGSIKTIGA
INCITAMENTSPROGRAM

Vid bolagsstdmma under det andra kvartalet 2026
beslutades om inférande av langsiktiga
incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner i koncernen. Programmen syftar
till att stérka den langsiktiga sammanlankningen
mellan ledning, medarbetare och aktieagare.
Narmare beskrivning av programmens omfattning

och villkor aterfinns i kommunikéerna fran respektive
bolagsstamma samt redovisas i kommande
delarsrapport for Q2 2026.

TRANSAKTIONER MED
NARSTAENDE

Under perioden har bolaget anlitat en
styrelseledamot samt styrelseordféranden som
konsulter med fokus pa operativt stod i den dagliga
verksamheten. Bdda konsultavtalen har avslutats per
den 31 mars 2026. Under en manad, da VD och vice
VD verkade i interimsroller, fakturerades
motsvarande manadslén via egna bolag. Samtliga
ersattningar beddéms ha varit marknadsmassiga. |
ovrigt har inga narstadendetransaktioner skett under
perioden.

LANGSIKTIGA MAL FOR TILLVAXT
OCH LONSAMHET

Koncernen hade under rapportperioden inte
kommunicerat langsiktiga finansiella mal. Efter
periodens utgang, under det andra kvartalet 2026,
har styrelsen beslutat och kommmunicerat féljande
finansiella mal for rakenskapsaret 2030:

- Omsattning om 1,2-1,4 miljarder kronor
- Justerad EBITDA-marginal om 7-10 procent
- Nettoskuld i férhallande till EBITDA om hogst 2,5x

Malen utgor styrelsens langsiktiga ambition for
koncernens utveckling och bygger pa den nya
strategiska inriktningen under Vetted Assets.

UPPSKATTNINGAR OCH
BEDOMNINGAR

Upprattandet av bokslut och tillampningen av
redovisningsprinciperna baseras pa ledningens
beddmningar, uppskattningar och antaganden som
beddms som rimliga vid tidpunkten for upprattandet.

Dessa uppskattningar grundas pa historiska
erfarenheter och andra faktorer som anses relevanta
under radande omstandigheter. Resultatet av dessa
anvands for att faststalla redovisade varden pa
tillgangar, skulder, intdkter och kostnader, i de fall
varden inte direkt kan faststallas utifran annan
information.



Faktiskt utfall kan avvika fran dessa uppskattningar.
Beddmningar och antaganden ses dver regelbundet
och justeras vid behov.

Ett omrade som sarskilt kraver bedémningar av
ledningen ar varderingen av goodwill.
Nedskrivningsprévning av goodwill bygger pa
uppskattningar av framtida kassafloden,
tillvaxtantaganden, diskonteringsrantor och andra
faktorer som paverkar atervinningsvardet. Andrade
forutsattningar i dessa antaganden kan fa en
vasentlig paverkan pa koncernens resultat och
stallning.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Refine Group bedriver ett kontinuerligt arbete for att
identifiera, vardera och hantera vasentliga risker som
kan paverka koncernens finansiella stallning, resultat
och utveckling. Riskhanteringsprocessen ar en
integrerad del av den I6pande
verksamhetsstyrningen och syftar till att sakerstalla
langsiktig stabilitet och kontroll.

Risker identifieras och analyseras inom féljande
huvudkategorier:

- Strategiska risker

- Marknadsrisker

- Operationella risker

- Finansiella risker (inklusive likviditetsrisker)

Koncernen féljer upp och utvarderar
riskexponeringen l6pande. Beddmningen ar att de
identifierade riskerna ar hanterbara utifran
koncernens nuvarande verksamhet och struktur.

Under det forsta kvartalet 2026 har koncernen
avyttrat samtliga innehav i digitala tillgdngar och
avvecklat affarsomradet digital assets. Koncernen har
darmed inte langre nagon exponering mot digitala
tillgangar.

FRAMATBLICKANDE
UTTALANDEN

| den man denna rapport innehaller framatblickande
uttalanden ska dessa forstas som uttryckta utifran de
forhallanden, antaganden och bedémningar som

gallde vid tidpunkten for rapportens upprattande.
Sadana uttalanden ar forenade med osédkerhet
eftersom framtida handelser och utvecklingar kan
avvika vasentligt fran vad som férutsdgs eller antogs.

Beddmningar och antaganden kan dessutom variera
mellan olika aktorer beroende pa deras individuella
uppfattningar och informationstillgang.

Lasaren uppmanas darfor att sjalv beddéma
rimligheten i de framatblickande uttalanden som
lamnas. Refine Group atar sig inte att uppdatera
dessa uttalanden annat an i den utstrackning som
foljer av tillamplig lagstiftning.

POLICY FOR JUSTERINGAR

Justerad EBITDA anvands av bolaget som ett
komplement till redovisade finansiella matt i syfte att
belysa den underliggande operativa [lbnsamheten
och forbattra jamforbarheten mellan perioder. Mattet
ar inte ett substitut for, eller 6verordnat, finansiella
matt som definieras enligt tillampliga
redovisningsstandarder.

Justerad EBITDA definieras som EBITDA exklusive
poster som bedéms vara av engangskaraktar,
jamforelsestorande, icke-operativa eller pa annat satt
inte representativa for bolagets I6pande verksamhet.
Justeringar kan exempelvis avse kostnader hanforliga
till omstruktureringar och organisationsférandringar,
avgangsvederlag och avvecklingskostnader,
uppsagning av konsultavtal, extraordinara
bolagshandelser sdsom kapitalanskaffningar och
transaktionsrelaterade aktiviteter, samt
engangsrelaterade juridiska och
radgivningskostnader.

Justeringsposter ska vara tydligt identifierbara,
sakligt motiverade och dokumenterade samt
tillampas konsekvent over tid. Poster som
aterkommer 6ver flera perioder ska som huvudregel
inte klassificeras som justeringsposter, och kostnader
som utgér en del av den normala, dterkommande
verksamheten ska inte exkluderas. Bolaget redovisar
en avstamning mellan rapporterad EBITDA och
justerad EBITDA i den externa rapporteringen.
Justerad EBITDA utgér inte ett matt pa kassaflode
och beaktar inte kapitalstruktur, investeringar eller
skatteeffekter.



KONCERNENS RESULTAT- OCH BALANSRAKNING

Perioden januari — mars 2026 och 2025 samt helar 2025

Resultatrakning fér koncernen i sammandrag

Forsta kvartalet Helar

2026-01-01 2025-01-01 2025-01-01
Tkr 2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31
RORELSENS INTAKTER
Nettoomsattning 24 884 33745 126 519
Ovriga rorelseintdkter 154 929 21523
Summa rorelsens intidkter 25 038 34 673 148 042
RORELSENS KOSTNADER
Handelsvaror -14 422 -19 460 -71 044
Ovriga externa kostnader -7 477 -9378 -30 310
Personalkostnader -7 785 -9 745 -34 321
Ovriga rorelsekostnader -17 -63 -101
Summa rorelsens kostnader exkl. avskrivningar -29 701 -38 646 -135 776
EBITDA -4 663 -3973 12 266
Justeringar for poster som anses ej aterkommande 2797 822 -18 287
Justerad EBITDA -1866 -3151 -6 021
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -6 071 -48115 -66 520
EBIT -10 734 -52 088 -54 254
RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER
Resultat fran andelar i koncernféretag - 56 455 58 646
Resultat fran andelar i intresseféretag - - -
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 6 2 6
Rantekostnader och liknande resultatposter* -977 -2683 -7 085
Finansnetto -972 53774 51567
Resultat fére skatt -11 705 1686 -2 687
Uppskjuten skatt - - -
Skatt pa arets resultat - - -40
Periodens resultat -11705 1686 -2727
Hanforligt till
Moderforetagets aktieagare -11 694 2520 -2713
Innehav utan bestammande inflytande -1 -12 -14

*Kostnadsposten inkluderar ej likvidpdaverkande nedskrivningar av Bitcoin, vilka uppgdr till -0,4 Mkr under Q1
2026 och -1,9 Mkr fér heldret 2025. Dértill inkluderar posten rantekostnader fér Idnet fran Buntel AB (vilka
reglerats i fértid via teckningsoptioner).



2026-01-01 2025-01-01 2025-01-01
2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31
Genomsnittligt antal aktier under perioden 144 433 503 67 509 765 90 936 433
Utestaende aktier vid periodens utgang 149 438 769 67 509 765 138176 920
Resultat per genomsnittligt antal aktier, kr -0,08 0,02 -0,03
Resultat per utestdende aktier, kr -0,08 0,02 -0,02
2026-01-01 2025-01-01 2025-01-01
2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31
Utestaende aktier vid periodens utgang efter
utspadning** 168 441724 67 509 765 171292 716
Resultat per utestdende aktier efter utspadning,
kr -0,07 0,02 -0,02

*Antalet aktier efter utspddning avser det totala antalet utestdende stamaktier samt det antal aktier som
potentiellt kan tillkomma vid fullt nyttjande av utestdende teckningsoptioner, oaktat om dessa fér ndrvarande
dr in-the-money eller ej. Q1 2026 inkluderar antalet aktier som tillkommmer efter nyttjandet av teckningsoptioner
av serie 2025/2026, vilka férféll under mars 2026 innan balansdagen. Dessa stamaktier dr ef registrerade vid

tillfallet.



Rapport over finansiell stallning for koncernen i sammandrag

Tkr 2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Goodwill 96 309 120 141 102 267

Materiella anlaggningstillgangar 980 1599 1093

Finansiella anlaggningstillgangar 1842 1842 1843
99 131 123 582 105 203

Omsittningstillgangar

Fardiga varor och handelsvaror 10 416 10 654 8702
Kundfordringar 5638 7 535 10 865
Ovriga kortfristiga fordringar 1632 3002 1018
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 8 671 7980 6 567
Kortfristiga placeringar - - 5800
Kassa och bank 8873 6 361 6 891

35230 35532 39 843
SUMMA TILLGANGAR 134 361 159 114 145 046

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Aktiekapital 14 944 33755 13 818
Pagaende emission 1900 - 1032
Ovrigt eget kapital inkl. periodens resultat 71 047 50993 81 020
Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare 87 891 84 748 95 870
Innehav utan bestdmmande inflytande 651 663 662
88 542 85 411 96 532
Avsittningar och langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - 6 000 -
Ovriga langfristiga skulder 6 882 2471 6 930
6 882 307N 6 930
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit - - -
Skulder till kreditinstitut - - -
Forskott fran kunder 4680 4582 3790
Leverantorsskulder 9 325 8 376 715
Ovriga skulder 20 204 20599 24 807
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 4728 9 435 5872
38 937 42 992 41584

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 134 361 159 14 145 046




Rapport over koncernens kassaflode

Forsta kvartalet Helar

2026-01-01  2025-01-01 2025-01-01
Tkr 2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31
Resultat efter finansiella poster -11705 1686 -2 687
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet mm 6 071 -8 340 9 753
Betald skatt -4 -6 -40
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore -5748 -6 660 7 026
forandringar av rérelsekapital
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital
Foérandring av varulager -1 714 1276 2 814
Forandring av kortfristiga fordringar 2 795 -6 269 -5 662
Forandring av kortfristiga skulder* -2 535 1583 -20 817
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -7 202 -10 070 -16 639
Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i sdlda bolag - -860 -1591
Nettoinvesteringar i materiella och immateriella
anlaggningstillgangar - -24 -50
Nettoinvesteringar och avyttringar av finansiella
anlaggningstillgangar - -318 -318
Nettoinvesteringar i kortfristiga
placeringar (Digital Assets) 5514 - -7 679
Kassaflode fran investeringsverksamheten 5 514 -1202 -9 638
Finansieringsverksamheten
Forandring av skulder -48 6 000 6 000
Nyemissioner 3718 - 15 535
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 3670 6 000 21535
Periodens kassaflode 1982 -5272 -4 742
Forvarvad kassa - - -
Likvida medel vid periodens bdrjan 6 891 1 633 1 633
Likvida medel vid periodens slut 8 873 6 3061 6 891

*Inkluderar amorteringar av skatteanstand om cirka -3,2 Mkr under Q1 2026, respektive Q1 2025 samt cirka -
6,4 Mkr under heldret 2025. Dessutom inkluderar posten ackordsbetalningar om cirka -2,8 Mkr under Q1 2026
respektive heldret 2025, samt Gterbetalning av Idn fran Exelity AB om cirka -3,7 Mkr under heldret 2025.



Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

. - Annat eget
. . . EJ .Ovr.|gt kapital Minoritets- surnma
Aktiekapital  registrerat tillskjutet . . . eget
? B . inkl. arets intresse )
aktiekapital kapital kapital
Tkr resultat
Ingaende eget kapital 2025-01-01 33 755 (0] 1012 799 -970 057 675 77173
Omféring arets resultat 312 996 -312 996 -
Tillstand till minskning av aktiekapital -27 004 27 004 -
Nyemission 7 067 7758 14 825
Transaktionskostnader -1 465 -1 465
Pagaende nyemission 1032 1143 2175
Utgivande av teckningsoptioner 6 551 6 551
Arets resultat 2713 14 2727
Utgaende eget kapital 2025-12-31 13 818 1032 1333 231 -1252 21 662 96 532
. - Annat eget
. . . Ej ‘Ovr.|gt kapital Minoritets- Summa
Aktiekapital  registrerat tillskjutet . . . eget
? B . inkl. arets intresse )
aktiekapital kapital kapital
Tkr resultat
Ingaende eget kapital 2026-01-01 13 818 1032 1333 231 -1252 21 662 96 532
Nyemission 1126 -1 032 1426 1520
Transaktionskostnader 95 95
Pagaende nyemission 1900 200 2100
Utnyttjade optioner 3758 -3758 =
Periodens resultat 11 694 -1 -1 705
Utgaende eget kapital 2026-03-31 14 944 1900 1338 710 -1267 663 651 88 542




MODERBOLAGETS RESULTAT- OCH

BALANSRAKNING

Perioden januari — mars 2026 och 2025 samt helar 2025

Resultatrakning for moderbolaget i sammandrag

Forsta kvartalet Helar

2026-01-01  2025-01-01 2025-01-01
Tkr 2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31
RORELSENS INTAKTER
Nettoomsattning 891 1081 3754
Ovriga rorelseintakter - 859 948
Summa rorelsens intidkter 891 1940 4702
RORELSENS KOSTNADER
Ovriga externa kostnader -2 005 -1093 -3 520
Personalkostnader -625 =779 -2982
Ovriga rorelsekostnader -5 -1 -9
Summa rorelsens kostnader -2 635 -1873 -6 511
Roérelseresultat -1744 67 -1809
RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER
Resultat frdn andelar i koncernféretag - -3778 -66 082
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 23 - 28
Rantekostnader och liknande resultatposter* -864 -801 -4 488
Finansnetto -841 -4 579 -70 542
Resultat fére skatt -2 585 -4 512 -72 351
Skatt pa arets resultat - - -
Periodens resultat -2 585 -4 512 -72 351

*Kostnadsposten inkluderar ej likvidpdverkande nedskrivningar av Bitcoin, vilka uppgdr till -0,4 Mkr under Q1
2026 och -1,9 Mkr fér heldret 2025. Daértill inkluderar posten rdntekostnader fér IGnet fran Buntel AB (vilka

reglerats i fortid via teckningsoptioner).



Balansrakning for moderbolaget i ssammandrag

Tkr 2026-03-31 2025-03-31 2025-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 206 050 268 355 206 050
Uppskjuten skattefordran 597 597 597
Langfristiga fordringar hos koncernféretag 2100 - 2100
208 747 268 952 208 747
Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 17 026 5475 9 759
Ovriga kortfristiga fordringar 205 1 15
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1661 4377 3057
Kortfristiga placeringar - - 5800
Kassa och bank 4 825 1278 2 471
23717 11 488 21102
SUMMA TILLGANGAR 232 464 280 440 229 849
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 14 944 33755 13 818
Pagaende emission 1900 - 1032
Fritt eget kapital
Overkursfond 1091135 1079 412 1086 848
Balanserat resultat -886 227 -838 315 -811 312
Arets resultat -2 585 -4 512 -72 351
219 167 270 340 218 035
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 6 000 6 000 6 000
6 000 6 000 6 000
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 409 226 702
Ovriga skulder 6197 45 3975
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 691 829 1137
7 297 4100 5 814
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 232 464 280 440 229 849




STYRELSENS FORSAKRAN

Styrelsen och verkstallande direktoren for Refine Group AB (publ) forsékrar att deldrsrapporten ger en rattvisande
bild av koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat.

Stockholm den 22 maj 2026

Jodo Paulo Caldas Jacob Stenberg Juri Gendelman Luca Di Stefano
Styrelseordférande Ledamot, Vice VD Ledamot Ledamot

Ludvig Neset
VD

Offentliggérande

Denna information dr saddan information som Refine Group AB (publ) dr skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning (MAR). Informationen IGmnades, genom nedanstdende kontaktpersons férsorg, for
offentliggérande den 2026-05-22 kl. 8:00 CEST.

Kontakt Certified Advisor
For fragor, vanligen kontakta: Eminova Fondkommission
Ludvig Neset, VD och Koncernchef Kommande rapportering
ludvig@vetted-assets.com Delarsrapport Q2 (april —juni) 2026:

28 augusti 2026
Investor Relations Delarsrapport Q3 (juli — september) 2026:
ir@refinegroup.com 6 november 2026

Delarsrapport Q4 (oktober — december) 2026:
Adress 19 februari 2027
Refine Group AB (559026-0963)
c/o Awelin AB

Eriksbergsgatan 8A
14 30 Stockholm

Denna deldrsrapport har inte granskats eller reviderats av bolagets revisor.

Refine Group AB (publ) | Org.nr. 559026-0963 | Eriksbergsgatan 8A, 114 30
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