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KORT OM REFINE GROUP

Refine i korthet

Refine ar en koncern som investerar i, forvaltar och
utvecklar tillgangar inom den digitala handeln.
Koncernen ska genom sitt ekosystem na synergier via
kompetensdelning och samordning av funktioner
som digital marknadsforing, teknik och
produktutveckling. Koncernen ar uppdelad i tre
affarsomraden: Products, Digital Services och Digital
Assets. Malsattningen &r att bygga en stark
varumarkesgrupp som rider pa den langsiktiga
digitaliseringen inom handeln. Gruppen utgjordes av
fem verksamma dotterbolag samt ett koncerninternt
holdingbolag vid utgangen av 2025.

Affarsidé
Refines affarsidé ar att foradla och driva tillvaxt hos
varumarken aktiva inom digital handel.

Affarsmodell

Refine ar en koncern som investerar i, forvaltar och
utvecklar tillgdngar inom den digitala handeln.
Koncernen &r uppdelad i tre affarsomraden: Products,
Digital Services och Digital Assets. Via affarsomradet
Products saljer Refine livsstilsprodukter  till
slutkonsument via egen e-handel och utvalda
aterforsaljare och via affarsomradet Digital Services
erbjuds en rad olika digitaliseringstjanster till
foretagskunder som ar aktiva inom digital handel.
Inom Products erbjuder dotterbolagen sina produkter
inom omradena "Home", och "Beauty”. Inom Digital
Services erbjuds tjanster inom omradena "Digital
Marketing & Strategy” och "E-commerce Solutions”.
Inom Affarsomradet Products hittas dotterbolagen
Folkhemmet och Browgame Cosmetics. Inom Digital
Services aterfinns Awelin, Heep och Lybe.
Affarsomradet Digital Assets omfattar Refines Bitcoin

AFFARSOMRADEN

treasury, som utgér en strategisk digital tillgdng och
kapitalallokering med syfte att starka den finansiella
positionen, 6ka kapitaleffektiviteten och bidra till
langsiktigt vardeskapande.

Mission

Att starka konsumentvarumarkens konkurrenskraft i
den digitala ekonomin genom att tillhandahalla
strategiska  verktyg, specialistkompetens och
integrerade l6sningar som mojliggor hallbar tillvaxt i
en foranderlig e-handelsmiljo.

Vision
Bolagets vision ar att bli en ledande accelerator for
varumarken aktiva inom den digitala handeln.

Strategi

Refine skall primart vaxa organiskt via de varden som
kan utvinnas ur ekosystemet. Utdver den organiska
tillvaxtagendan ar en del av strategin att lopande
identifiera ytterligare strategiska férvarv, vilka kan
starka och dra nytta av ekosystemet for att vaxa
snabbare inom koncernen an utanfor.

Refines styrningsmodell

Refine stravar efter att bevara varumarkens sjal och
identitet genom en decentraliserad styrningsmodell.
De forvarvade och organiskt skapade varumarkena far
tillgang till Bolagets ekosystem, men drivs primart
decentraliserat for att odla en entreprendrsanda samt
bevara foretagens kultur, styrkor och nyckelpersoner.

Forvarv genomfoérs med en hog grad av aktier i Refine
som valuta i affarerna, samt ofta med en
prestationsbaserad tillaggskopeskilling, for att ge
nyckelpersoner langsiktig motivation.
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VD HAR ORDET

2025 var aret da vi lade grunden. 2026 ar aret da vi tar
nasta steg.

Nar jag skriver mitt forsta VD-ord som permanent VD gor
jag deti ett lage dar mycket har forandrats pa kort tid. Jag
tilltradde som tillférordnad VD i februari 2026 och utsags
till permanent VD av styrelsen i mars samma ar. Det ar
mot den bakgrunden jag ser tillbaka pa ett ar som i hég
grad handlade om att géra det tunga arbetet - och framat
mot ett nytt, mer fokuserat kapitel for bolaget.

2025 praglades av ett fortsatt utmanande marknadslage,
dar vart fokus lag pa att starka balansrakningen,
effektivisera  verksamheterna och skapa battre
forutsattningar for Idnsam tillvaxt. | Folkhemmet fortsatte
omstallningen genom operativa forbattringar,
lanseringen av en ny e-handelsplattform tillsammans
med Lybe och Awelin samt ett rekonstruktionsarbete som
avslutades genom att rekonstruktionsplanen vann laga
kraft. Aven i &vriga gruppen tog vi viktiga steg. Lybe
inledde ett storre strategiskt partnerskap inom digital
handel, Awelin och Heep starktes genom nytt ledarskap
och fortsatt utveckling av erbjudandet, och Browgame
fortsatte att utveckla sin internationella narvaro.
Sammantaget var 2025 darfor ett ar da vi byggde den
operativa och finansiella plattform som behdvs for nasta
fas.

Det &r mot den bakgrunden jag ser 2026 som starten pa
ett nytt och mer fokuserat kapitel. Under arets forsta
manader har riktningen blivit betydligt tydligare. Till extra
bolagsstamman har styrelsen lagt fram férslag om att
byta namn till Vetted Assets AB (publ). For mig ar det
féreslagna namnbytet mer an en formell férandring. Det
markerar en tydligare identitet for ett bolag som ska vara
mer selektivt, mer renodlat och mer fokuserat pa var vi
skapar varde framat.

Den tydligaste signalen i den nya riktningen ar det
villkorade forvarvet av 51 procent av aktierna i Andy okay
AB. Andy okay ar ett svenskt digitalt direct-to-consumer-
bolag, grundat 2021, verksamt inom vaggkonst och
kreativa samarbeten. Under kalenderaret 2025 uppgick
intakterna till cirka 81 miljoner kronor, dar foérsaljningen
primart var koncentrerad till USA (cirka 55 procent), och
affarsmodellen kdnnetecknas av hoga bruttomarginaler
samt en kapital- och lagerlatt struktur. For mig illustrerar
den féreslagna affaren tydligt vilken typ av bolag vi vill
prioritera framat: starka, digitala konsumentbolag med
internationell skalbarhet, tydlig positionering och goda
forutsattningar for [6nsam tillvaxt.

| ssmma foreslagna renodling ingar dven den villkorade
avyttringen av Browgame och awvvecklingen av
affarsomradet Digital Assets, som enligt styrelsens
beddmning inte ligger i linje med den nya inriktningen.
Vid ett godkdnnande pa extra bolagsstdmman blir den
kvarvarande gruppen Folkhemmet, Awelin, Heep, Lybe

och Andy okay. Det skapar en tydligare struktur, dar Andy
okay representerar den typ av digitalt infodda
konsumentbolag vi Vill bygga vidare kring, medan
Folkhemmets utveckling i hég grad drivs av en
genomgripande digital omstallning - ett skifte vi tar pa
fullt allvar. Vi har gatt fran att se verksamheten som tre
butiker med en kompletterande e-handel till att i allt
vasentligt bygga en e-handel med kompletterande
butiker. Det ar ett strategiskt skifte som paverkar hur vi
arbetar med erbjudande, kundupplevelse och tillvaxt, och
som Vi bedomer starker Folkhemmets relevans,
skalbarhet och langsiktiga konkurrenskraft.

Tillsammans med Awelin, Heep och Lybe, som tillfor
digital, kommersiell och teknisk spets, far vi darmed en
tydligare och mer fokuserad plattform fér nasta fas. Var
ambition framat ar inte att bli bredare, utan skarpare. Vi
ska utveckla och starka de bolag dar vi ser storst potential
att skapa langsiktigt varde genom aktivt agande, operativ
forbattring och ett tydligt fokus pa ldnsam tillvaxt.

Det viktigaste fokuset framat ar att skapa bade vinster och
tillvaxt. Jag ser inte dessa som motsatser, utan som tva
delar av samma malbild: att bygga starkare bolag med
uthalligt vardeskapande 6ver tid. Samtidigt kommer vi att
halla 6gonen éppna och vara redo att agera selektivt om
mojligheter uppstar att tidigt fanga upp framtida
kategorivinnare genom forvarv.

Jag gardarforin i resten av 2026 med stor 6dmjukhet men
ocksa med stark framtidstro. Mycket av det tunga arbetet
ar gjort. Nu handlar det om att ta nasta steg: att féradla
portféljen, allokera kapital mer fokuserat och bygga ett
bolag som, under namnet Vetted Assets AB (publ),
forutsatt extra bolagsstdmmans godkannande,
forknippas med aktivt agande, operativ skicklighet och
langsiktigt vardeskapande i starka digitala
konsumentbolag. Jag vill rikta ett varmt tack till alla
medarbetare som har drivit férandringsarbetet framat
under en kravande period. Det ar genom ert arbete som
grunden nu ar lagd fér nasta kapitel.

Ludvig Neset
VD och Koncernchef



VARA OPERATIVA AFFARSOMRADEN

Refine drivs genom tva operativa affarsomraden: Products och Digital Services. Products bestar av produktbolag som
idag helt eller delvis séljer sina produkter online, och som bade ar val positionerade och har hég potential att
kapitalisera pa den digitala transformationen. Digital Services bestdr av digitala tillvaxtexperter och
mjukvaruleverantdrer som dagligen hjalper foretag att bli mer framgangsrika inom digital forsaljning.

Tillsammans starker dessa affarsomraden ekosystemet och tar Refine narmare visionen om att bli den ledande
acceleratorn for varumarken inom den digitala handeln.

Products ("B2C")

Refine ager och foérvaltar en portfolj av egna framgangsrika produktbolag inom kategorin livsstil. Avsikten ar att
kapitalisera pa bade strukturella tillvaxtmojligheter samt 6vergangen mot digitala forsaljningskanaler. Férsaljning
sker bade direkt till slutkonsument via egen webbhandel, via fysiska butiker samt via nordiska och globala
aterforsaljare som Sephora, Nordstrom, Lyko med flera.

Genom Refines ekosystem skall varumarkena i portfoljen vaxa snabbare an om de inte varit del av koncernen, bli mer
konkurrenskraftiga samt driva en 6kande |6nsamhet. Ekosystemet ger konsumentvarumarkena tillgang till
kompetens inom digital forsaljning och marknadsforing, teknik och produktutveckling.

Genom att bedriva forsaljning via egna butiker och utvalda fysiska aterférsaljare, kan Bolagets varumarken aven fa
exponering mot den fysiska handeln. De fysiska kanalerna nyttjas bland annat for att bygga varumarkeskannedom
och positionering. Dartill skapas mojligheter att kommunicera direkt med kunderna och i hégre grad konkurrera med
mjuka varden som exempelvis service.

Den strukturella marknadstillvaxten inom e-handeln, och sarskilt livsstilsprodukter, forvantas samtidigt vara hog
kommande ar, och Refine ser goda majligheter till fortsatt ldbnsam tillvaxt framgent. For att accelerera den organiska
tillvaxten och starka I6nsamheten genomfoér Bolaget flera strategiska initiativ som gett effekt och kommer att
fortsatta att ge effekt samtidigt som Al ger stora mojligheter att effektivisera dotterbolagens verksamheter.



Vara dotterbolag inom Products

Folkhemmet

Home
En svensk heminredningsaktor som saljer
skandinaviska designmobler i medel- till

premiumsegmentet. Produktutbudet bestar av egna
varumarken samt noga utvalda externa varumarken.
Foretaget bedriver en omnichannel-modell dar
forsaljning sker via bade egen e-handel och tre fysiska
butiker i Stockholmsregionen (tidigare aven en butik i
Uppsala, men som har stangts ned vid arsskiftet
2024/2025).

Folkhemmet saljer produkter av hog kvalitet som haller
over tid, driver en langsiktigt hallbar affar och har under
manga ar haft néjda kunder och laga returgrader, vilket
genererat goda vinstresultat. Ytterligare faktorer som

1

bidragit till Folkhemmets framgang ar dess leverantorsstrategi som resulterat i starka bruttomarginaler samt en

kostnadseffektiv logistikkedja.

Browgame Cosmetics

Beauty

Ett kosmetika- och skdnhetsvarumarke som saljer egna
produkter med fokus pa égonbryn. Produktutbudet
inkluderar 6gonbrynsfarger, -geler, -borstar och andra
verktyg for att skapa fylliga och valformade 6gonbryn.

Produkterna ar speciellt utformade for att vara latta att
anvanda och ge professionella resultat till alla hud- och
6gonbrynstyper.

Produkterna saljs bade direkt till konsument (DTC) via
egen e-handel samt via utvalda aterforsaljare dver hela
varlden, sdsom Sephora, La Rinascente med flera.




Digital Services (B2B)

Digitaliseringen inom handeln sker med hog hastighet. Detta innebar att formagan att kunna driva framngangsrik och
|6nsam forsaljning via digitala kanaler blir allt viktigare for foretags framgang. Samtidigt blir varlden och landskapet
alltmer komplext, dar mangden kanaler for forsaljning och marknadsforing, legala krav och teknologiska alternativ
standigt dkar och forandras. | en snabbt foranderlig varld med nya generationer av konsumenter och beslutsfattare
okar aven vikten av att positionera ett varumarke ratt for att vara i synk med samtiden och kommunicera de varden
foretaget star for. Detta leder till att behovet av experthjalp, ratt mjukvara och andra systembkritiska tjanster 6kar.

Refine samlar, genom ekosystemet av experter, de tjanster, kompetenser och teknologier som kravs for att driva ett
framgangsrikt varumarke i ett digitaliserat landskap. Detta samtidigt som Bolagets erbjudande skall bidra till att
forenkla och effektivisera processen och minska kostnaderna for varumarken som ar i behov av dessa tjanster. Under
aren har Refines operativa bolag inom Digital Services hjalpt hundratals kunder inom en rad olika industrier med att
na digital framgang och kapitalisera pa den digitala transformationen. Affarsomradet ar uppdelat i ett antal
subvertikaler som tillsammans tacker hela vardekedjan. Genom nodvandiga teknikinvesteringar i bland annat analys-
och teknikplattformar skapas goda forutsattningar for att bilda marknadens starkaste digitala ekosystem inom
framtidens handel.

Inom affarsomradet aterfinns bolagen Awelin, Lybe och Heep, vilka erbjuder tjanster som optimerar kundernas
digitala marknadsfoéring och starker deras organisationer genom tekniska lésningar sasom e-handelsplattformar och
systemintegrationer. Den accelererande utvecklingen inom Al skapar betydande modjligheter for verksamheterna.
Genom att proaktivt integrera Al i de dagliga processerna hdjs den operativa effektiviteten, vilket sakerstaller ett 6kat
kundvarde och en stark positionering oavsett framtida teknikstandarder.



Vara dotterbolag inom Digital Services

Awelin

Digital Marketing & Strategy

Specialister inom performance marketing och
strategitjanster kring digital tillvaxt. Fokus ligger pa att
hjalpa varumarken och e-handlare att optimera sin
digitala marknadsféring, for att kunna driva en 6kad
|6nsamhet pd marknadsféringsinvesteringar.

Foretagets tjansteutbud kan delas in i fyra omraden:
e Digital Performance
e Digital Growth
e E-commerce Advisory
e Performance Creatives

Tjansteomradena formar tillsammans en ‘“allt-i-ett-
affar” (eng. one-stop-shop) inom digital marknadsféring och e-handel som pa ett effektivt och sémldst satt l6ser
manga av de utmaningar konsumentvarumarken star infér nar det galler att framtngangsrikt vaxa online.

Awelins framngangsrika arbete med e-handlare har fatt till foljd att man genom aren blivit anfoértrodda att hjalpa en
rad hogprofilerade varumarken med deras digitala tillvaxt. Exempel pa dessa ar bolag som Skruvat, Dormy, John
Henric, String Furniture och Adoore.

Heep

Digital Marketing & Strategy

Sakkunniga pa digital marknadsfoéring. Verksamheten
har sedan start positionerat sig som foéretags digitala
tillvaxtmotor dar de paketerar helhetslésningar till sina
klienter. Heep skall vara marknadsavdelningens basta
van fér att kunna navigera och satta en stark strategi
inom den digitala varlden.

Heep stodjer som exempel etablerade omnichannel-
aktorer i att utveckla och forverkliga sin langsiktiga
digitala strategi och tillvaxt, samt att navigera alla de
plattformar som finns for att na ut pa ratt satt. Genom
aren har Heep samarbetat med en rad internationella
storbolag for att driva deras digitala tillvaxt framat.

Lybe

E-commerce Solutions

En valetablerad e-handelsbyra som hjalper foretag att
na den fulla potentialen i digitala affarer. Med ett team
av seniora, erfarna och certifierade experter erbjuder
bolaget skraddarsydda I6sningar som driver tillvaxt och
maximerar resultat.

Lybe  arbetar med  flertalet etablerade e-
handelsplattformar, som Adobe Commerce och
Shopify, samt tillhandahaller kompletterande SaaS-
tjanster for att leverera stabila, skalbara och sakra
|6sningar.

Sedan starten har verksamheten vaxt med stabila | B
finanser och arbetat med utvalda féretag inom B2B2C - mindre fdéretag likval multinationella bdrsbolag.
Tjansteutbudet inkluderar strategi, design, utveckling och support som levererats till atskilliga valkanda varumarken
som Swedol, Skydda, Agrideler och Lesjofors.



ORGANISATION

Bolaget

Bolagets foéretagsnamn (och tillika kommersiella
beteckning) ar Refine Group AB (publ). Bolagets
organisationsnummer ar 559026-0963 Bolaget ar ett
svenskt publikt aktiebolag som bildades den 10
september 2015 och registrerades vid Bolagsverket i
Sverige samma dag. Bolaget regleras av, och
verksamheten bedrivs i enlighet med,
aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets
identifieringskod fér juridiska personer (LEI) ar
549300YVK245BRBI4R57. Styrelsen har sitt sate i
Stockholm med adress c/o AboutValue Stockholm,
Nybrogatan 7, 14 34 Stockholm. Bolaget nas pa
www.refinegroup.com samt +46 (0)73 558 91 80.

KONCERNSTRUKTUR - VERKSAMMA ENHETER

Organisationsstruktur

Refine Group AB (publ) (org. nr. 559026-0963) ingar i
ett koncernférhdllande, dar RFGH AB innehaller de
helagda operativa bolagen Svenska Folkhemmet
Mobler & Inredning AB (org. nr. 556773-4891),
Browgame Sweden AB (org. nr. 559157-0725), Lybe
Sweden AB (org. nr. 556863-7689), Awelin AB (org. nr.
559102-0333) och Heep Agency AB (org. nr. 556908-
9492). Dartill ar C3 Scandinavian Lifestyle AB (org. nr.
556266-9050) ett helagt dotterbolag, men utan
operativ verksamhet.

REFINEGROUP

Svenska Folkhemmet Browgame
Mabler & Inredning AB Sweden AB

Lybe Sweden AB Awelin AB

Heep Agency AB

Overgripande koncernstruktur som visualiserar koncernens verksamhetsdrivande enheter per 2025-12-31.


http://www.refinegroup.com/

LEDNING & STYRELSE

Enligt Refines bolagsordning ska styrelsen besta av lagst tre och hdgst tio styrelseledaméter utan suppleanter. Refines
styrelse bestar for narvarande av tre styrelseledamoéter utan suppleanter. Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun.
Styrelseledaméterna ar valda for tiden intill slutet av arsstamman 2026.

Ludvig Neset

Verkstdllande direktér sedan 2026.

Fodd: 1991

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i Alive Holding AB och bolag inom Alive Holding-koncernen.
Innehav: 10 106 032 aktier per 2025-12-31.

Jacob Stenberg

Vice verkstdllande direktér sedan 2026. Styrelseledamot sedan 2025.

Fodd: 1991

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i Alive Holding AB och bolag inom Alive Holding-koncernen.
Innehav: 6 137 327 aktier per 2025-12-31.

Jodio Paulo Caldas

Styrelseordférande sedan 2025.

Fodd: 1982

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseordférande i Caldas Equity Partners Lda, Caldas Capital Lda och Inception
Ventures SarL.

Innehav: 28 026 851 aktier per 2025-12-31.

Luca Di Stefano

Styrelseledamot sedan 2024.

F6dd: 1978

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Verkstallande direktdr fér Larkberget AB samt styrelseledamot i Larkberget AB,
Tellusgruppen AB, Unika Forsakringar i Sverige AB, Hamax Holdings AB, Gavald Holdings AB, Gasoltuben Nordic AB
med flera.

Innehav: 916 594 aktier per 2025-12-31.



ARSREDOVISNING OCH KONCERNREDOVISNING*

*Den formella drsredovisningen bérjar hdr

Styrelsen och verkstallande direktéren for Refine Group AB (publ) avger foéljande arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret 2025.

Arsredovisningen ar upprattad i svenska kronor, SEK. Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i tusentals
kronor (Tkr). Uppgifter inom parentes avser féregdende ar.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Allmant om verksamheten

Refine Group AB (publ) verkar inom den digitala transformationen som sker inom all vasentlig handel. Affarsmodellen
gar ut pa att erbjuda marknaden teknisk och kommersiell expertis inom digital handel och marknadsféring samt att
aga och utveckla varumarken och digitala tillgdngar.

Foretaget har sitt sate i Stockholm.

Véasentliga hidndelser under rakenskapsaret

Koncernens fokus har under aret varit att starka balansrékningen och renodla portféljen. Under mars avyttrades
underkoncernen Ecomm Holding AB, inklusive dess dotterbolag Gasoltuben Nordic AB. For att starka den finansiella
stallningen genomférdes nyemissioner om totalt 17 Mkr (exkl. transaktionskostnader) och teckningsoptioner av serie
2025/2026 emitterades. Vidare slutreglerades skulden till Exelity AB om ca 3,8 Mkr.

En central handelse var rekonstruktionen i Svenska Folkhemmet, som vann laga kraft i november 2025 och medférde

en skuldnedskrivning om cirka 29 Mkr mot en ackordsbetlning om cirka 8,5 Mkr. | december skedde aven férandringar
i styrelsens sammansattning med Joao Paulo Caldas som ny ordférande.

Flerarsoversikt (Tkr)

Koncernen 2025 2024 2023 2022 2021
Nettoomsattning 126 519 244 942 261597 232 644 34 357
Resultat efter finansiella poster -2687 -164 500 -315165 -14.207 -7573
Balansomslutning 145 046 217 966 410 907 329830 231189
Medelantal anstallda 42 57 77 83 7
Soliditet % 67 35 53 58 53
Moderbolaget 2025 2024 2023 2022 2021
Nettoomsattning 3754 2949 1206 4910 12141
Resultat efter finansiella poster -72 351 -316 061 -517 235 -28 644 -29583
Balansomslutning 229 849 274797 580 876 23229 24 410
Medelantal anstallda 2 0 0 15 22

Soliditet % 95 98 97 78 72

n



Koncernens rapport éver férandringar i eget kapital (Tkr)

Ovrigt Annat eget Minoritets- Summa
Aktiekapital tillskjutet kapital inkl. . .
. o intresse eget kapital

kapital arets resultat
Tkr
Ingaende eget kapital 2024-01-01 27 620 1308 223 -1118 571 1894 219 166
Omfoéring arets resultat -312 996 312 996 -
Nyemission 6135 16 302 22 437
Forskjutning i eget kapital 1135 -1135 -
Valutakurseffekt 135 135
Arets resultat -164 482 -83 -164 565
Utgaende eget kapital 2024-12-31 33755 1012 799 -970 057 675 77173

Ovrigt Annat eget o

Aktickapital  tillskjutet  kapital inkl, ~ Minoritets- summa
. o intresse eget kapital

kapital arets resultat
Tkr
Ingaende eget kapital 2025-01-01 33755 1012 799 -970 057 675 77173
Omfoéring arets resultat 312 996 -312 996 -
Tillstand till minskning av aktiekapital -27 004 27 004 -
Nyemission 7 067 7758 14 825
Transaktionskostnader -1465 -1 465
Pagaende nyemission 1032 1143 2175
Justering tidigare ar -1195 1195 -
Utgivande av teckningsoptioner 6 551 6 551
Arets resultat 2713 14 2727
Utgaende eget kapital 2025-12-31 14 850 1332 036 -1251016 662 96 532




Moderbolagets rapport 6ver forandringar i eget kapital (Tkr)

Ovrigt

Acioptal dlsguter B hes o summe

Tkr kapital

Ingdende eget kapital 2024-01-01 27 620 1063 110 -12166 -516 639 561925
Omfoéring arets resultat -516 639 516 639 -
Nyemission 6135 16 302 22 437
Arets resultat -316 061 -316 061
Utgaende eget kapital 2024-12-31 33755 1079 412 -528 805 -316 061 268 302
Tkr kapital

Ingdende eget kapital 2025-01-01 33755 1079 412 -528 805 -316 061 268 302
Omféring arets resultat -316 061 316 061 -
Tillstdnd till minskning av aktiekapital -27 004 27 004 -
Nyemission 7 067 7758 14 825
Transaktionskostnader -1465 -1465
Justering tidigare ar -1195 1195 -
Pagaende nyemission 1032 1143 2175
Utgivande av teckningsoptioner 6 551 6 551
Arets resultat -72 351 -72 351
Utgaende eget kapital 2025-12-31 14 850 1085 653 -810 117 -72 351 218 035




Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel (kronor):

fri dverkursfond
ansamlad forlust
arets forlust

disponeras s att
i ny rakning overfores

1085653 088
-810 117 030

-72 351 450
203184 608

203184 608
203184 608

Koncernens och moderbolagets resultat och stallning i 6vrigt framgar av efterféljande resultat- och balansrakningar

samt kassaflddesanalyser med noter.



FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens

Resultatrakning
Tkr

Nettoomsattning

Ovriga rérelseintdkter

Rorelsens kostnader
Handelsvaror

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Ovriga rorelsekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som &r
anlaggningstillgangar

Ovriga ranteintékter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknande resultatposter*

Resultat efter finansiella poster
Resultat fore skatt

Skatt pa arets resultat

Uppskjuten skatt

Arets resultat

Hanforligt till moderforetagets aktiedagare

Hanforligt till innehav utan bestammande inflytande

2025-01-01

Not 2025-12-31

126 519
21523
148 042

71044
2,4 30310
3 34321

-66 520

-101
-202296

-54 254

58 646

10 -7 085
51567

-2 687

-2 687

-40
0
2727
2713
14

2024-01-01
2024-12-31

244942
767
245709

-142 597
-60 496
-45190

-115 872

-364
-364 519

-118 810

-33280

1303
-13713
-45 690

-164 500

-164 500

-80

15

-164 565
-164 482
-83

*Kostnadsposten inkluderar dven ej likvidpdverkande nedskrivningar av Bitcoin, vilka uppgdr till -1,9 Mkr under 2025.



Koncernens

Balansriakning
Tkr

TILLGANGAR
Anléggningstillgangar
Immateriella anléggningstillgangar

Goodwill

Materiella anléggningstillgangar
Byggnader och mark

Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anldggningstillgangar
Uppskjuten skattefordran
Andra langfristiga fordringar

Summa anldggningstillgangar
Omsattningstillgangar

Varulager m.m.

Fardiga varor och handelsvaror

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not

10

2025-12-31

102 267
102 267

139
954
1093

1525
318
1843
105 203

8702
8 702

10 865
1018

6 567
5800
24250

6 891
39 843

145 046

2024-12-31

168 060
168 060

206
1662
1868

1891

1891
171 819

20193
20193

9 897
892
3532

14 321

11633
46 147

217 966
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Koncernens

Balansriakning
Tkr

EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktieagare

Aktiekapital
Pagaende emission
Ovrigt tillskjutet kapital

Annat eget kapital inklusive arets resultat

Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktieagare

Innehav utan bestaimmande inflytande
Innehav utan bestammande inflytande

Eget kapital hanforligt till minoritetsintresset
Summa eget kapital

SKULDER

Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Ovriga skulder

Kortfristiga skulder

Checkrakningskredit

Skulder till kreditinstitut

Forskott fran kunder

Leverantdrsskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

12

2025-12-31

13818
1032
1332 036
-1251016
95 870

662
662
96 532

6 930
6 930

3790
715
24 807
5872
41584

145 046

2024-12-31

33755
1012799
-970 056

76 497

675
675
77173

24 583
14 036
38 619

4994
5498
4 687
20 698
51904
14 393
102174

217 966
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Koncernens

Kassaflodesanalys
Tkr

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet mm
Betald skatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandringar av rérelsekapital
Foérandring av varulager

Forandring av kortfristiga fordringar

Forandring av kortfristiga skulder*

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Nettoinvesteringar i sdlda bolag
Nettoinvesteringar i materiella och immateriella
anldaggningstillgangar

Nettoinvesteringar och avyttringar av finansiella
anldaggningstillgangar

Nettoinvesteringar i kortfristiga

placeringar (Digital Assets)

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Forandring av rantebarande skulder
Nyemissioner

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassafléde
Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut

2025-01-01

Not 2025-12-31

2687
9753
-40
7026

2814
-5662
-20 817
-16 639

-1591

-50

-318

10 -7 679

-9 638

6 000
15535
21535

-4 742
11633
6 891

2024-01-01
2024-12-31

-164 500
144 445

-20 055

17 039
5928
-15 216
-12 304

818

1609

2 427

-33 062
22 437
-10 625

-20 502
32135
11 633

*Inkluderar amorteringar av skatteanstdnd om cirka -6,2 Mkr, aterbetalning av Ian frén Exelity AB om cirka -3,8 Mkr och en

ackordsbetalning i Folkhemmet om cirka -2,84 Mkr under 2025.



Moderbolagets

Resultatrakning
Tkr

Rorelsens intakter
Nettoomsattning

Ovriga rérelseintikter

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Psersonalkostnader

Ovriga rorelsekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernféretag

Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter*
Resultat efter finansiella poster

Resultat fére skatt

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

Not

10

2025-01-01
2025-12-31

3754
948
4702

-3520
-2982

-6 51

-1809

-66 082

28

-4 488

-70 542

-72 351

-72 351

-72 351

*Kostnadsposten inkluderar dven ej likvidpdverkande nedskrivningar av Bitcoin, vilka uppgdr till -1,9 Mkr under 2025.

2024-01-01
2024-12-31

2949
26
2975

-311 407
1

-1560
-312 966

-316 061

-316 061

-316 061
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Moderbolagets

Balansriakning
Tkr

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag
Uppskjuten skattefordran

Langfristiga fordringar hos koncernféretag
Summa anlaggningstillgangar
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernféretag

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omséttningstillgdngar

SUMMA TILLGANGAR

Not

13

10

2025-12-31

206 050
597
2100
208 747
208 747

9759

15
3057
5800
18 631

2 471
21102

229 849

2024-12-31

268 355
597

268 952
268 952

5362

127

258

5747

98
5845

274797
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Moderbolagets

Balansrakning
Tkr

EGET KAPITAL
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Pagaende emission

Fritt eget kapital
Fri éverkursfond
Balanserad vinst eller forlust

Arets resultat
Summa eget kapital

SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

12

2025-12-31

13818
1032
14 850

1085653
-810 M7
-72 351
203185
218 035

6 000
6 000

702
3975
1137
5814

229 849

2024-12-31

33755

33755

1079 412
-528 805

-316 061
234 547
268 302

1428
3194
1873
6 495

274797
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Moderbolagets Not

Kassaflodesanalys
Tkr

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet mm
Betald skatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandring av rérelsekapitalet
Forandring av kundfordringar

Forandring av kortfristiga fordringar*
Forandring av leverantorsskulder

Forandring av kortfristiga skulder**

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i kortfristiga
Placeringar (Digital Assets) 10

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission
Forandring av rantebarande skulder

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassafléde
Likvida medel vid arets borjan

Likvida medel vid arets slut

*Inkluderar stdllda koncerninterna Idn till RFGH AB om cirka 6,8 Mkr under 2025 och cirka 2,3 Mkr under 2024.

*Inkluderar dterbetalning av Ian frén Exelity AB om cirka -3,8 Mkr under 2025.

2025-01-01
2025-12-31

-72 351
67 961

-4 390

-6 412
-726
45

-11 483

-7 679
-7 679

15535
6 000
21535

2373
98
247

2024-01-01
2024-12-31

-316 061
311 407

-4 654

49

-5 471
418
-12812
-22 470
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NOTER

Tkr
Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

Allméanna upplysningar
Arsredovisningen och koncernredovisningen ar upprattad i enlighet med &arsredovisningslagen och BFNAR 201211
Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Redovisningsprinciperna ar oférandrade jamfort med foregdende ar.

Intdktsredovisning

Intakter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller kommer att erhallas och redovisas i den omfattning
det ar sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillgodogéras bolaget och intakterna kan beraknas pa ett
tillforlitligt satt.

Koncernredovisning

Konsolideringsmetod

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden. Detta innebar att forvarvade verksamheters
identifierbara tillgdngar och skulder redovisas till marknadsvarde enligt upprattad férvarvsanalys. Overstiger
verksamhetens anskaffningsvarde det berdknade marknadsvardet av de férvantade nettotillgdngarna enligt
forvarvsanalysen redovisas skillnaden som goodwill.

Dotterforetag

Koncernredovisningen omfattar, forutom moderféretaget, samtliga foretag i vilka moderforetaget direkt eller indirekt
har mer an 50 % av rostetalet eller pa annat satt innehar det bestdmmande inflytandet och darmed har en ratt att
utforma féretagets finansiella och operativa strategier i syfte att erndlla ekonomiska fordelar.

Ett dotterforetags intakter och kostnader tas in i koncernredovisningen fran och med tidpunkten for forvarvet till och
med den tidpunkt da moderféretaget inte langre har ett bestammande inflytande 6ver dotterféretaget.

Transaktioner mellan koncernféretag

Koncerninterna fordringar och skulder samt transaktioner mellan koncernféretag liksom orealiserade vinster
elimineras i sin helhet. Orealiserade forluster elimineras ocksd savida inte transaktionen motsvarar ett
nedskrivningsbehov.

Forandring av internvinst under rakenskapsaret har eliminerats i koncernresultatrakningen.

Omrdkning av utldndska dotterféretag

Utlandska dotterféretags bokslut har omraknats enligt dagskursmetoden. Samtliga poster i balansrakningen har
omraknats till balansdagskurs. Alla poster i resultatrakningen har omraknats till genomsnittskurs under
rakenskapsaret. Differenser som uppkommer redovisas direkt i eget kapital.

Anliggningstillgangar

Immateriella och materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar enligt plan och eventuella nedskrivningar.
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Avskrivning sker linjart 6ver den forvantade nyttjandeperioden med hansyn till vasentligt restvarde. Foljande
avskrivningstid tillampas:

Nedlagda utgifter pa annans fastighet 5ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 5 ar
Inventarier, verktyg och installationer 5ar
Goodwill 10 ar

Leasingavtal

D3 de ekonomiska risker och fordelar som ar forknippade med de leasade tillgdngarna har évergatt till leasetagaren
klassificeras avtalet som finansiell leasing. Vid det forsta redovisningstillfallet redovisas en tillgdng och skuld i
balansrakningen. Vid efterféljande redovisningstillfallen férdelas minimileasingavgifterna pa ranta och amortering av
skulden enligt effektiviantemetoden. Ranta ska fordelas 6ver leasingperioden genom att belasta varje rakenskapsar
med ett belopp som motsvarar en fast rantesats for den under respektive rékenskapsar redovisade skulden. Variabla
avgifter ska redovisas som kostnad det rakenskapsar utgifterna uppkommer.

Foretaget redovisar samtliga leasingavtal, saval finansiella som operationella, som operationella leasingavtal.
Operationella leasingavtal redovisas som en kostnad linjart 6ver leasingperioden.

Finansiella leasingavtal medfér att rattigheter och skyldigheter redovisas som tillgdng respektive skuld i
balansrakningen. Tillgdngen och skulden varderas till det lagsta av tillgdngens verkliga varde och nuvardet av
minimileaseavgifterna. Utgifter som direkt kan hanfoéras till leasingavtalet laggs till tillgangens varde.
Leasingavgifterna fordelas pa ranta och amortering enligt effektivrantemetoden. Variabla avgifter redovisas som
kostnad i den period de uppkommer. Den leasade tillgdngen skrivs av linjart 6ver leasingperioden.

Varulager

Varulagret har varderats till det lagsta av dess anskaffningsvarde och dess nettoférsaljningsvarde pa balansdagen.
Med nettofdrsaljningsvarde avses varornas beraknade forsaljningspris minskat med forsaljningskostnader. Den valda
varderingsmetoden innebar att inkurans i varulagret har beaktats.

Ersattningar till anstallda

Ersattningar till anstallda avser alla former av ersattningar som foretaget lamnar till de anstallda. Kortfristiga
ersattningar utgoérs av bland annat I6ner, betald semester, betald franvaro, bonus och ersattning efter avslutad
anstallning (pension). Kortfristiga ersattningar redovisas som kostnad och en skuld da det finns en legal eller informell
forpliktelse att betala ut en ersattning till foljd av en tidigare handelse och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan
goras.

Bitcoin
Innehavet av Bitcoin klassificeras som en kortfristig placering och redovisas till det lagsta av anskaffningsvarde och
marknadsvarde pa balansdagen.

Nyckeltalsdefinitioner

Nettoomsattning
Rérelsens huvudintakter, fakturerade kostnader, sidointakter samt intaktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader men fore bokslutsdispositioner och skatter.

Soliditet (%)
Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade reserver med avdrag for uppskjuten skatt) i procent av
balansomslutningen.

24



Uppskattningar och bedémningar

Upprattandet av bokslut och tillampning av redovisningsprinciper, baseras ofta pa ledningens bedémningar,
uppskattningar och antaganden som anses vara rimliga vid den tidpunkt da bedémningen goérs. Uppskattningar och
beddémningar ar baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer, som under rddande omstandigheter
anses vara rimliga. Resultatet av dessa anvands for att bedéma de redovisade vardena pa tillgdngar och skulder, som
inte annars framgar tydligt fran andra kallor. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och
beddmningar. Uppskattningar och antaganden ses 6ver regelbundet.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Refine Group har en kontinuerlig process for att identifiera vasentliga risker som kan paverka bolagets finansiella
stallning och resultat. Risker identifieras och varderas utifran nedan:

- Strategiska risker

- Marknadsrisker

- Operationella risker

- Finansiella risker (inklusive likviditet)

Digitala tillgdngar och Bitcoin

Eventuell exponering mot digitala tillgadngar, sdsom Bitcoin, kan innebéara sarskilda risker. Dessa tillgangar
kannetecknas av hdg volatilitet, begransad reglering samt osakerhet kring framtida marknadsacceptans och
vardering. Dartill finns tekniska risker kopplade till forvaring, cybersakerhet och tillgang till handelsplattformar, vilka
sammantaget kan paverka vardet negativt.

Not 2 Arvode till revisorer (Tkr)

Koncernen

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens foérvaltning,
ovriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade
som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter.

2025 2024

Melcob Revision & Radgivning AB
Revisionsuppdrag 460 676
460 676

Moderbolaget

2025 2024

Melcob Revision & Radgivning AB
Revisionsuppdrag 200 200
200 200
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Not 3 Anstallda och personalkostnader

Koncernen

Medelantalet anstidllda
Kvinnor
Man

Léner och andra ersattningar
Styrelse och verkstallande direktorer
Ovriga anstallda

Pensionskostnader
Styrelse och verkstallande direktorer
Ovriga anstallda

Sociala kostnader
Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal

Totala I6ner, ersattningar, sociala kostnader och
pensionskostnader

2025

17

25
42

4 471

21176
25 647

588

693
1281

7 392
7 392

34 321

2024

22

40
62

4078

28 493
3257

443

1152
1595

10 257
10 257

44 423
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Moderbolaget

Medelantalet anstallda
Kvinnor
Man

Léner och andra ersattningar
Styrelse och verkstallande direktor
Ovriga anstallda

Sociala kostnader
Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal

Totala I6ner, ersattningar, sociala kostnader och
pensionskostnader

Koénsfordelning bland ledande befattningshavare
Andel kvinnor i styrelsen
Andel man i styrelsen

2025

N

1521

747
2269

713
713

2982

0%
100 %

2024

(@)

0%
100 %
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Not 4 Leasing, leasetagaren

Koncernen

Arets leasingkostnader avseende leasingavtal uppgar till 8 960 Tkr, vilket utgérs av lokalhyra.

Framtida leasingavgifter, for icke uppsagningsbara leasingavtal, forfaller till betalning enligt foljande:

Inom ett ar
Senare &n ett ar men inom fem ar
Senare &n fem ar

Not 5 Langfristiga fordringar
Koncernen

Ingdende anskaffningsvarden
Tillkormnmande fordringar

Reglerade fordringar
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Utgaende redovisat virde

Not 6 Goodwill
Koncernen

Ingdende ackumulerade anskaffningsvarden
Forvarv

Avyttringar

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingaende ackumulerade avskrivningar
Forvarv

Avyttringar och nedlaggning av verksamhet
Arets avskrivning

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Ingaende ackumulerade nedskrivningar
Justering av tidigare ars nedskrivning
Arets nedskrivningar

Utgaende ackumulerade nedskrivningar

Utgadende redovisat virde

2025

8900
13 888

22788

2025

318

318

318

2025-12-31

340 327

-102 015
238 312

-101189

30937
-65 793
-136 045

-71078
71078

(o}

102 267

2024
9625
24218

33843

2024

269

-269

2024-12-31

637182
-296 885
340 327

-85 536

28 267
-43920
-101189

-239195
239195
-71078
-71078

168 060
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Not 7 Férbattringsutgifter pa annans fastighet
Koncernen

Ingaende anskaffningsvarden

Inkdp

Forsaljningar/utrangeringar

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingéende avskrivningar

Arets avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Utgdende ackumulerade avskrivningar

Utgaende redovisat viarde

Not 8 Inventarier, verktyg och installationer
Koncernen

Ingdende anskaffningsvarden

Inkdp

Forsaljningar/utrangeringar

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingdende avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Ingaende nedskrivningar

Forsaljningar/utrangeringar
Utgaende ackumulerade nedskrivningar

Utgaende redovisat virde

2025-12-31

246
-62
184

2025-12-31

6 201
50

-178
6 073

-4 539
131

-7M
-5119

0]

(o]

954

2024-12-31

184
62

246

2024-12-31

6880
671

-1350
6 201

-3 887
179

-831
-4 539

-537

537
o

1662
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Not 9 Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen
2025-12-31 2024-12-31
Forutbetalda hyror 1798 1510
Ovriga intakter 121 82
Ovriga kostnader 4 648 1940
Summa foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 6 567 3532

Not 10 Kortfristiga placeringar

Innehav av Bitcoin redovisas som kortfristiga placeringar. Tillgangarna varderas till det lagsta av anskaffningsvarde
och marknadsvarde pa balansdagen. Marknadsvardet faststalls utifran noterade marknadspriser pa balansdagen.
Nedskrivning sker nar marknadsvardet understiger anskaffningsvardet och aterférs inte.

Koncernen

2025-12-31 2024-12-31
Ingéende anskaffningsvarden 0 0
Arets anskaffningar 7679 -
Arets avyttringar - -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 7 679 (o]
Ingdende nedskrivningar 0 0]
Arets nedskrivningar -1879 -
Arets avyttringar 3 -
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -1879 (o]
Utgdende redovisat virde 5800 o

Moderbolaget

2025-12-31 2024-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 0 0
Arets anskaffningar 7 679 -
Arets avyttringar - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden 7 679 (o]
Ingdende nedskrivningar 0 0
Arets nedskrivningar -1879 -
Arets avyttringar - -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -1879 (o]
Utgaende redovisat virde 5800 (o]
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Not 11 Checkrakningskredit
Koncernen

Beviljat belopp pa checkrakningskredit uppgar till
Utnyttjad kredit uppgar till

Not 12 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Koncernen

Upplupna l6nerelaterade kostnader
Upplupna rantekostnader

Ovriga poster
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Moderbolaget

Upplupna Iénerelaterade kostnader
Upplupna rantekostnader

Ovriga poster
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Not 13 Specifikation moderféretagets innehav av andelar i koncernféretag

Moderbolaget
Kapital-
Namn andel
RFGH AB 99,65%
Org.nr
RFGH AB 556642-0989

RoOstratts-
andel
99,65%

Sate

Stockholm

2025-12-31

2025-12-31

1974

3899
5872

2025-12-31

262

875
1137

Bokfoért
varde

206 050
206 050

Eget kapital
131 492

2024-12-31

5000
4994

2024-12-31

2988
6161

5244
14393

2024-12-31

1630

243
1873

Resultat

-15995
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Not 14 Stallda sékerheter och eventualférpliktelser

Koncernen
2025-12-31 2024-12-31
Foretagsinteckning 32 000 35000
Eventualférpliktelser - -
32000 35000

Borgensatagande och foretagsinteckningar saknas i moderbolaget.

Not 15 Antal aktier och kvotvirde

Moderbolaget

2022-12-3]

Antal aktier: 315 941 037
Kvotvarde: 0,02 kr

2023-12-31

Antal aktier: 55 240 599
Kvotvarde: 50 kr

2024-12-31

Antal aktier: 67 509 765
Kvotvarde: 0,5 kr

2025-12-31

Antal aktier: 138 176 920
Kvotvarde: 01 kr

| tillagg till ovan finns 33 115 796 utestaende teckningsoptioner av serie 2025/2026 som emitterades under Q12025.

Varje option berattigar till teckning av en (1) ny aktie i bolaget med nyttjandeperiod i mars 2026.

Not 16 Koncernuppgifter

Moderbolaget

Refine Group AB (publ) utgér moderbolag i koncernen och upprattar darfér koncernredovisning. Dotterbolag
till Lybe Sweden AB finns i Portugal. Detta ar dock av immateriell paverkan for koncernen varfor det ej
medtagits i koncernkonsolideringen.
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Not 17 Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Moderbolaget

Under mars 2026 ingick bolaget ett villkorat aktiedverlatelseavtal om 51 % av aktierna i Andy okay AB,
samtidigt som styrelsen beslutat om avyttring av dotterbolaget Browgame Cosmetics AB samt en nyemission
om 18,65 Mkr. Styrelsen har aven foreslagit att bolaget byter namn till Vetted Assets AB (publ). Samtliga
namnda beslut ar villkorade av godkannande vid extra bolagsstamma i april 2026. | mars 2026 tillfordes
bolaget ca 3,4 Mkr genom nyttjande av teckningsoptioner av serie 2025/2026.

| februari 2026 lamnade David Wallinder posten som VD. Ludvig Neset utsags till tillférordnad VD, och

sedermera permanent VD, och tradde ur styrelsen i samband med detta. Jacob Stenberg utsags samtidigt
till vice VD, men kvarstar som styrelseledamot.

Not 18 10 storsta aktiedgarna Moderbolaget per 2025-12-31

Namn Aktier Andel (%)
Caldas Capital Lda (via SIX SIS AG) 28 026 851 20,28%
Nordnet Pensionsférsakring 10 545978 7,63%
Ludvig Neset 10106 032 7,.31%
Jacob Stenberg 6137 327 4.44%
SEB Liv & Pension 5840 851 4,23%
David Wallinder (privat och via bolag) 5142 847 3,72%
Gabriel Kallonas 4981470 3,61%
Alandsbanken Abp 4803 895 3,48%
Daniel Forssell Holding AB 4 376 808 317%
Avanza Pension 3310749 2,40%
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STYRELSEN OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS
FORSAKRAN

Arsredovisningen bestamdes den 31 mars 2026.

Underskriven den dag som framgar av min elektroniska underskrift

Ludvig Neset Joao Paulo Caldas
Verkstallande direktor Styrelseledamot, Ordférande
Jacob Stenberg Luca Di Stefano
Styrelseledamot, Vice verkstallande direktor Styrelseledamot

Min revisionsberattelse har lamnats

Andreas Folke
Auktoriserad revisor
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OVRIG INFORMATION

REFINE GROUPS AKTIE

Refine Group AB (publ) ar noterad pa Nasdag First
North Stockholm under tickern (kortnamn) REFINE.
Totalt var 138 176 920 stamaktier utestdende per den
31 december 2025. Varje aktie motsvarar en rost pa
arsstémman.

ARSSTAMMA

Arsstamman i Refine Group (publ) fér rakenskapsaret
1januari-31 december 2025 ager rum den 24 juni 2026
i Stockholm.

Ratt till deltagande och anmadlan

Aktieagare som vill delta i en bolagsstamma ska dels
vara inford i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken, dels anmala sitt deltagande till Bolaget
senast vid den tidpunkt och den dag som anges i
kallelsen till stamman. Aktiedgare kan narvara vid
bolagsstémman personligen eller genom
befullmaktigat ombud. Aktiedgare eller ombud far
bitradas av hogst tva personer. Det ar mojligt for
aktiedgare att anmala sig till bolagsstamman pa flera
olika satt, vilka narmare anges i kallelsen till stamman.
Aktiedgare som o6nskar fa ett drende behandlat pa
bolagsstamman maste skicka en skriftlig begaran
harom till styrelsen. En sddan begéaran ska vara
styrelsen  tillhanda senast sju veckor fore
bolagsstamman.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q1 (januari — mars) 2026: 8 maj 2026
Delarsrapport Q2 (april - juni) 2026: 28 augusti 2026
Delarsrapport Q3 (juli — september) 2026: 6 november
2026

Delarsrapport Q4 (oktober — december) 2026:

19 februari 2027

FINANSIELLA RAPPORTER

Finansiella rapporter, pressmeddelanden och annan
information finns tillganglig fran offentliggérandet pa
Refine Groups hemsida. Bolaget distribuerar samtliga
finansiella rapporter i digital form.

OVRIG INFORMATION

. Bolagets organisationsnummer ar 559026-
0963

. Bolaget har anlitat Euroclear Sweden AB att
agera kontoférande institut samt fora
bolagets aktiebok

. Bolagets identiferingskod
54930075I119A3091WR29

. Bolagets aktie har ISIN-kod SE0015504626

(LEl)  &r

KONTAKT

Investor Relations
ir@refinegroup.com

Adress

Refine Group AB

c/o AboutValue Stockholm
Nybrogatan 7

14 34 Stockholm

Certified Advisor
Eminova Fondkommission
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VELCOB

REVISION « RADGIVNING AB

Revisionsberiittelse
Till bolagsstimman i REFINE GROUP AB (PUBL), org.nr 559026-0963

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Jag har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for REFINE GROUP AB
(PUBL) for ar 2025. Bolagets arsredovisning ingér pa sidorna 11-34 i detta dokument.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stillning per den 31 december 2025 och av dessas finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstimman faststiller resultatrdkningen och balansrakningen for
moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ar
oberoende i forhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhédmtat &r tillrickliga och dandamalsenliga som grund for mina
uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som den beddmer &r
nddvéndig for att uppritta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehéller négra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av &rsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstéllande
direktoren for bedomningen av bolagets och koncernens formaga att fortsétta verksamheten. Den
upplyser, nér sé ar tillimpligt, om forhallanden som kan péverka formagan att fortsitta verksamheten
och att anvénda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om
styrelsen och verkstéllande direktdren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att ldmna en revisionsberittelse som innehéller mina uttalanden.
Rimlig sédkerhet &r en hog grad av sékerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptidcka en vésentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsté pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vésentliga om
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de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare
fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

identifierar och bedomer jag riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som &r
tillrackliga och d&ndamalsenliga for att utgora en grund for mina uttalanden. Risken for att inte
uppticka en visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter dr hogre dn for en visentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller &sidoséttande av intern kontroll.

skaffar jag mig en forstielse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for min
revision for att utforma granskningsatgarder som &r lampliga med hénsyn till omstidndigheterna,
men inte for att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

utvérderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvédnds och rimligheten i styrelsens
och verkstillande direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

drar jag en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstillande direktoren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Jag
drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon
viasentlig osdkerhetsfaktor som avser sddana héndelser eller forhéllanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens formaga att fortsétta verksamheten. Om jag drar
slutsatsen att det finns en visentlig osdkerhetsfaktor, maste jag i revisionsberittelsen fasta
uppmérksamheten pé upplysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen om den
viasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrdckliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen. Mina slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan framtida héndelser eller forhallanden
gora att ett bolag och en koncern inte langre kan fortsétta verksamheten.

utvarderar jag den Overgripande presentationen, strukturen och innehallet i drsredovisningen och
koncernredovisningen, déribland upplysningarna, och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och hiandelserna pa ett sitt som
ger en rattvisande bild.

inhdmtar jag tillrdckliga och &ndamélsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Jag ansvarar for styrning, 6vervakning och utférande av
koncernrevisionen. Jag &r ensamt ansvarig for mina uttalanden.

Jag maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt

tidpunkten for den. Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,

déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover min revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har jag dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning for REFINE GROUP AB (PUBL) for ar 2025
samt av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstimman disponerar resultatet enligt forslaget i forvaltningsberéttelsen och
beviljar styrelsens ledamoter och verkstéllande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Jag dr oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed 1 Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrickliga och &ndamalsenliga som grund for mina
uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriaffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar forsvarlig
med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stéllning
i Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelégenheter. Detta
innefattar bland annat att fortldpande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation ar utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angelidgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Verkstéllande direktoren ska
skdta den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgarder som ar nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och
for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Mitt mél betrdffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed mitt uttalande om ansvarsfrihet, &r att
inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstéllande direktdren i ndgot vasentligt avseende:

o fOretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse som kan foranleda
ersittningsskyldighet mot bolaget, eller

e pdnagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Mitt mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
dérmed mitt uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sdkerhet bedoma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet &r en hog grad av sékerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
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ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvénder jag professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsétgirder som utfors baseras pad min professionella
bedémning med utgdngspunkt i risk och védsentlighet. Det innebér att jag fokuserar granskningen pa
sédana atgérder, omraden och forhdllanden som é&r vésentliga for verksamheten och dér avsteg och
overtradelser skulle ha sirskild betydelse for bolagets situation. Jag gar igenom och provar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra forhallanden som &r relevanta for mitt uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for mitt uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har jag granskat om forslaget &r forenligt med aktiebolagslagen.

Kalmar dagen for den elektroniska underskriften

Andreas Folke

Auktoriserad revisor
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