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MRESELL: RAPPORTKOMMENTAR Q4’25

mResell levererade 131 % intaktstillvaxt i Q4’25 trots en temporar regulatorisk
paverkan. Totala intakter uppgick till 36,5 MSEK (15,8), varav nettoomsittningen
uppgick till 35,2 MSEK och aktiverat arbete till 1,2 MSEK. Tillvixten évertraffade
darmed bolagets tidigare kommunicerade ambition om 70 till 80 % tillvaxt under H2’
25. Kvartalet dampades av en dvergaende regulatorisk handelse kopplad till ett
storre parti iPhones fran en extern leverantor, vilket paverkade
iPhoneférsiljningen under cirka 1,5 manad. Produkterna returnerades utan
ekonomisk férlust och ledningen indikerade att nettoomséattningen utan stérningen
hade varit relativt i niva med Q3’25. Bruttovinsten uppgick till 9,9 MSEK och
bruttomarginalen starktes till 27,0 % jamfort med 24,0 % i Q3’25. EBITDA uppgick
till -2,8 MSEK och justerat EBITDA uppgick till -1,7 MSEK efter engangskostnader
om cirka 1,1 MSEK relaterade till ombokning av fraktkostnader fran tidigare
kvartal. EBIT uppgick till -4,0 MSEK och belastades daven av av- och nedskrivningar
av engangskaraktar om cirka 0,8 MSEK kopplade till utrangering av materiella
tillgangar.

Starkt finansiell position och produktfléde infér 2026

Under kvartalet genomférdes en riktad emission om 20,0 MSEK fére emissionskostnader, varav
15,6 MSEK erlades kontant och 4,4 MSEK genom kvittning av rantebarande 1an, vilket starkte
balansrakningen och minskade skuldsattningen. Efter periodens utgdng genomfordes ytterligare
en riktad emission om 10,0 MSEK i kombination med en blockforsaljning till nya langsiktiga
agare. Ledningen har samtidigt varit tydlig med att den priméra flaskhalsen for tillvéxt har varit
rorelsekapital och produkttillgang, snarare an efterfragan, vilket gor den starkta
finansieringskapaciteten central for fortsatt skalning. Lageromsattningshastigheten uppgick till 2,4
X i Q4’25 jamfort med 5,5x i Q3'25, vilket speglade den lagre omsattningen under kvartalet.
Samtidigt indikerade trading update for inledningen av 2026 en tydlig aterhamtning i
forséaljningstakt. Forsaljningen uppgick till 28 MSEK fram till 23 februari, dar februari var tydligt
starkare an januari och mars bedomer vi vara den starkaste manaden under kvartalet, vilket
sammantaget stodjer en forséljningstakt mot cirka 50 MSEK i Q1'26.

Marginalexpansion genom inkép, mix och 6kad kontroll

Bruttomarginalen starktes sekventiellt till 27,0 % i Q4’25 och ledningen uppgav att marginalnivan
var fortsatt stark in i 2026. Forbattringen drevs av storre batchinkdp som foérbattrade
inkdpsvillkoren, en gynnsammare produktmix samt en hégre andel egen rekonditionering som
okade kontrollen 6ver kostnadsbasen. Under kvartalet starktes aven leverantorsbasen genom tva
nya strategiska partneravtal. Ett av avtalen intensifierades som en direkt foljd av
leverantérsproblemen och sakrar initialt cirka 1 000 telefoner per manad, med majlighet till hogre
volymer. Bolaget uppgav vidare att man nu samarbetar med de fyra storsta Apple-leverantdérerna
i Europa, vilket vasentligt férbattrar sourcingkapaciteten och minskar leverantorsrisken.
Sammantaget bedéms detta skapa battre forutsattningar for bade volymtillvaxt och en mer stabil
marginalprofil.
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Outlook

mResell gar in i 2026 med en starkt finansiell position, forbattrad leverantorsstruktur och en
ateraccelererande forsaljningstakt efter att Q4 paverkades av en temporar extern stérning.
Historiskt &r Q2 och Q3 bolagets forsaljningsmassigt starkaste kvartal, vilket i kombination med
starkt rorelsekapital och forbattrad produkttillgdng ger goda forutsattningar for fortsatt hog tillvaxt.
Inom B2B fortsatte bolaget att bygga pipeline och féra dialoger med stérre svenska bolag,
samtidigt som forséljning av Samsung och laptops pabdrjades i mindre skala och en ny e-
handelslosning for B2B var under lansering. Sammantaget bedéms breddningen mot fler
produktkategorier och féretagskunder vara en viktig tillvéxtoption som kan bidra till en mer
diversifierad och potentiellt mer stabil forsaljningsutveckling over tid. Estimaten framat ar osakra,
men pa vara prognoser for 2027E ser vi en uppsida om 181,2% vid en multipel om 13x.

Las hela analysen har!
For mer information, vanligen kontakta:
Albin Eriksson, analytiker (albin@kalqyl.se)

Erik Lundberg, analytiker (erik.lundberg@kalqyl.se)
Pontus Fredriksson, analytiker (pontus@kalqyl.se)

Om Kalqyl

Kalqyl ar ett nytdankande analysbolag med en snabbvéaxande 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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