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MRESELL: RAPPORTKOMMENTAR Q2'26

mResell levererade fortsatt stark tillvaxt i Q2’26, dar nettoomséattningen ékade med
100,8 % till 51,2 MSEK (25,5). Rorelseintdakterna uppgick till 54,2 MSEK (26,5), en
6kning om 104 %, medan bruttovinsten steg till 14,6 MSEK (5,4). Den redovisade
bruttomarginalen uppgick till 27 % (20), jamfoért med 28 % i Q1’26. EBITDA
forbattrades till 1,5 MSEK (-2,7) och EBIT till 0,5 MSEK (-3,7), vilket innebar positiv
EBIT for andra kvartalet i féljd. For H1’26 uppgick nettoomsattningen till 98,5
MSEK (53,4) och EBIT till 0,8 MSEK (-6,7). Tillvaxten drevs framfor allt av ett stérre
och jamnare produktinflode efter att bolaget breddat leverantérsbasen och gatt
mot mer planerade leveranser dver langre perioder.

Skalbarheten bérjar synas i resultatet

En av de viktigaste delarna i caset framat ar att mResell ska kunna vaxa betydligt snabbare &an
kostnadsbasen. Utvecklingen under H1'26 ger enligt var bedomning tydligt stod for detta. Bolaget
har nu redovisat positiv EBIT under tva kvartal i foljd samtidigt som forsaljningen vuxit kraftigt,
vilket indikerar att hogre volymer borjar fa ett tydligare genomslag pa resultatet.
Personalkostnaderna har varit i princip oférandrade trots den kraftiga omsattningstillvaxten och
ledningen bedémer att befintlig organisation och infrastruktur kan hantera betydligt stérre volymer
inom bland annat ink6p, produktion och logistik. Fortsatt automatisering, bland annat inom
produktgradering, kan ytterligare minska behovet av motsvarande kostnadstkningar nar
verksamheten vaxer. Nasta viktiga steg blir darfor att visa att den hogre forsaljningsnivan kan
omséttas i successivt stigande EBIT-marginaler. Tva Idnsamma kvartal i foljd visar att
utvecklingen gar i ratt riktning, men en viktig del av caset framat a&r om mResell kan bibehalla
kostnadsdisciplinen aven vid vasentligt hégre volymer.

Stark juli och fler vagar till fortsatt tillvaxt

Efter kvartalets utgadng accelererade forsaljningen ytterligare och rérelseintakterna uppgick till
25,2 MSEK i juli. Enligt Christiansen drevs den starka manaden inte av ndgon storre
engangsorder, utan av hdgre tillgdng pa produkter. Det ser vi som sarskilt positivt eftersom
utvecklingen darmed i storre utstrackning speglar en hogre lI6pande férsaljningsniva snarare an
en enskild storre affar. Juli ger darmed en stark start pa Q3 infér den sasongsmassigt viktigare
delen av aret. Parallellt fortsatter bolaget att bredda tillvaxtbasen genom B2B, fler
produktkategorier och geografisk expansion. Etableringen i Storbritannien tillsammans med
Reuse Technology Group ger tillgang till bade en ny marknad och ytterligare produktinflode med
begransad initial investering. Modellen &r enligt var bedomning sarskilt intressant eftersom den
kan ge mResell bade nya forséljningskanaler och ytterligare produktinfléde utan att motsvarande
lokal kostnadsbas behdver byggas upp frdn grunden. Bolaget for daven diskussioner om liknande
partnerskap pa fler marknader. B2B utgtr ocksa ett fortsatt prioriterat tillvaxtomrade och kan
bade bredda intaktsbasen och starka inkdpssidan genom storre produktvolymer.
Finansieringskapaciteten ar fortsatt viktig for hur snabbt inkdpsvolymerna kan skalas och
Christiansen uppgav i var intervju att bolaget kommit langt i diskussionerna kring en storre och
mer kostnadseffektiv lagerfinansieringsldsning.
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Outlook

mResell gar in i H2'26 med ett klart starkare operationellt utgdngslage an for ett ar sedan. Ett mer
forutsagbart produktinflode, tva kvartal i folid med positiv EBIT och den starka forsaljningen i juli
ger stod for fortsatt hog tillvaxt och successivt forbattrad l6nsamhet. Vi gor endast mindre
justeringar i vara estimat infor H2 och ligger kvar p& en nettoomsattning om 72,2 MSEK foér Q3
26. Vi raknar fortsatt med positiv EBIT under resterande del av aret och ser forutsattningar for ett
successivt hdgre resultat i takt med att storre forsaljningsvolymer skalas dver den befintliga
kostnadsbasen. Tillvéxtpotential finns samtidigt inom B2B, ett bredare produktutbud och
geografisk expansion, medan en mer langsiktig finansieringslosning skulle kunna 6ka kapaciteten
att finansiera storre produktvolymer. Pa langre sikt ar var syn fortsatt att den viktigaste
vardedrivaren blir kombinationen av hog tillvéxt och stigande Io6nsamhet, snarare &n tillvaxten
isolerat. Vara estimat ar fortsatt osakra, men utvecklingen under H1 och inledningen av Q3
starker var tro pa att bolaget kan fortsatta ta steg i den riktningen. Pa vara prognoser for 2027E
ser vi i dagslaget en uppsida om 110,9 % vid en multipel om 13x EBIT.

Las hela analysen har!
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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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