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KORT OM REFINE GROUP

Refine i korthet

Refine ar en varumarkesgrupp som ager, bygger och
foradlar varumarken inom den digitala handeln.
Bolaget ar uppdelat i tva affarsomraden: Products och
Digital Services. Products bestar av produktbolag som
saljer produkter inom livsstilssegmentet till
konsumenter, huvudsakligen via egen e-handel, men
aven via utvalda aterférséaljare. Digital Services bestar
av Bolagets tjanstebolag som levererar
digitaliseringstjanster till féoretagskunder som siktar
pa att bli frasngangsrika inom den digitala handeln.
Tillsammans med Bolagets centrala stédfunktioner
och synergier mellan och inom affarsomradena bildas
ett ekosystem som férbattrar forutsattningarna for en
accelererad och Idnsam digital tillvaxt.

Affarsidé
Refines affarsidé ar att foradla och accelerera tillvaxten
hos varumarken aktiva inom den digitala handeln.

Affarsmodell

Refine ar en forvarvsdriven aktor som utvecklar och
integrerar bolag inom tvad omraden, Products och
Digital Services. Via affarsomradet Products saljer
Refine livsstilsprodukter till slutkonsument via egen e-
handel och utvalda aterférsaljare och via
affarsomradet Digital Services erbjuds en rad olika
digitaliseringstjanster till foretagskunder som ar
aktiva inom digital handel. Inom Products erbjuder
dotterbolagen sina tjanster inom omradena "Home",
"Beauty” och "Lifestyle”. Inom Digital Services erbjuds
tjanster inom omradena "Digital Marketing and
Strategy” och "E-commerce Solutions”. Inom
Affarsomradet Products hittas dotterbolagen Heat

AFFARSOMRADEN

Nordic, Folkhemmet, SQRTN Company, Browgame
Cosmetics och Mandyskin. Inom Digital Services
aterfinns Awelin, Heep och Lybe.

Mission

Refine bygger och féradlar varumarken inom den
digitala handeln. Genom Bolaget ekosystem skapas
varden och driver den digitala handeln framat.

Vision

Bolagets vision ar att bli den ledande europeiska
acceleratorn fér 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 Bolagets strategi att
|6pande identifiera ytterligare strategiska forvarv 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 varumarkena far tillgang till Bolagets
ekosystem, men drivs primart decentraliserat for att
odla en entreprendrsanda samt bevara foretagens
kultur, styrkor och nyckelpersoner.

Forvarv genomfors med en hog grad av aktier i Refine
som valuta i affarerna, samt ofta med en
prestationsbaserad tillaggskoépeskilling, for att ge
nyckelpersoner langsiktig motivation.
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BESKRIVNING AV DET
OMVANDA FORVARVET

Refine Group bodrsnoterades under varen 2023 genom
ett omvant férvarv av tidigare Spherio Group AB. |
samband med affarens genomférande fattades beslut
om att avveckla alternativt avyttra den tidigare
verksamheten i Spherio samt att namnandra gruppen
for att reflektera den nya verksamheten i bolaget.

Under det andra kvartalet 2023 avyttrades ett
dotterbolag, RE/WAY, fran den tidigare verksamheten
som ett led i att renodla gruppen. Samtidigt har
sammanslagningen mellan Refine och Ecomm

inneburit en rad synergier och besparingar i form av
minskad overhead i gruppen. Hos dotterbolagen har
Bolaget fortsatt arbetet med att effektivisera och
utvinna synergier i verksamheterna, samt att optimera
rorelsekapitalbidningen.

Koncernens resultat ar belastat av den tidigare
verksamheten som bedrevs i moderbolaget ("Spherio
Group”). Denna verksamhet ar per den 30 september
2023 avvecklad och den tekniska plattformen som
fanns bokford i moderbolaget har enligt tidigare
planer tillskjutits till Spherio AB (f.d. dotterbolag) som
ett aktiedgartillskott. Resultatet ar ocksa till del
paverkat av overhead-kostnader som avvecklats i
Ecomm Holding, samt engangskostnader knutna till
det omvanda férvarvet (boérsnoteringen).



VD HAR ORDET

2023 har praglats av det omvanda férvarv som
genomférdes under mitten av aret. Affaren innebar
att en borsplats, som tidigare innehallit en annan
verksamhet (som sedan avyttrats och stangts ner),
togs over. Affaren ger effekt i de legala siffrorna i
gruppens redovisning.

Det har varit ett utmanande ar for gruppens
dotterbolag och branschen som helhet. Efter ett med
facit pa hand relativt starkt 2022, som tyvarr innebar
krig i Europa, inflation och rantor som var pa vag upp,
forberedde vi bolagen pa effekterna av det som skett
i varlden och forsokte anpassa oss efter nya
marknadsférhallanden. Under 2023 har vi sett fulla
effekter av den konsumentkris som dragit in dver
Sverige och andra delar av varlden. Effekterna syntes
tydligt under aret dar vi kémpat med att uppratthalla
bruttomarginaler och gruppens historiskt starka
I6nsamhet. En brand i ett dotterbolag fick ocksa trista
effekter och gav upphov till mycket extra arbete for
att ateruppbygga verksamheten. Det ar dock med
gladje vi ser att dotterbolaget nu ar aterstallt igen
och ater presterar starka resultat!

Manga tuffa beslut har fattats under aret for att
anpassa och starka bolagen och gruppen till det
radande makrolaget, men aven infor fortsatt framtida
|6nsam tillvaxt. Reducerade kostnader, konsolidering
av nagra av vara verksamheter samt en starkt
balansrakning har varit delar av vart fokus under aret.
Vi beddmer att vi fortsatt tagit marknadsandelar
under aret i de flesta av dotterbolagen. Det harda
arbetet tycks borja ge resultat och vi ser under Q1
2024 att vi vaxt var forsaljning och starkt var
I6nsamhet mot fjolaret. Man kan dven se att delar av
branschen borjat hitta tillbaka till tillvaxt, viket
tillsammans med fortsatt starkt Ibnsamhet och starkt
balansréakning, blir vart yttersta fokus framgent.

Under 2023 har vi parallellt med de operationella
aktiviteterna arbetat med att anpassa gruppens
kapitalstruktur efter nya radande forutsattningar i
omvarlden. Reducerad skuldsattning och starkt
kassafléde har varit viktiga delar. Under boérjan av
2024 har en nyemission genomforts, vilket varit en
del i arbetet.

Vi gér beddmningen att 2024 fortsatt kommer att
bjuda pa en utmanande affarsmiljo, men vi har
kommit en lang bit pa vagen. Vara bolag star starkta
och redo att ta sig an en mer normaliserad omvarld,
samtidigt som vi fortsatter att rulla ut en rad
strategiska insatser som vi hoppas ska bara frukt
under aret. Exempel pa det innefattar 6kad
expansion utanfor Sverige, breddat
produkt/tjdnstesortiment i flera av vara bolag samt
digitaliseringssatsningar som skall 6ka var effektivitet
i verksamheten (och darmed kunna starka vara
marginaler dver tid).

Ett stort tack till alla vara kunder, medarbetare och
aktiedgare som ar med pa resan! Vi fortsatter vart
harda arbete for att fortsatta att driva digitaliseringen
inom handeln.

David Wallinder
VD och Koncernchef



MARKNAD

Refine ar en varumarkesgrupp som skapar, utvecklar
och accelererar livsstilsvarumarken inom den digitala
handeln. Bolaget ska genom sitt ekosystem na
synergier genom kompetensdelning och
samordning av funktioner som digital
marknadsforing, logistik, teknik, distribution och
produktutveckling. Refine ar uppdelat i tva
affarsomraden: Products och Digital Services.
Malsattningen ar att bygga en stark
varumarkesgrupp inom livsstilssegmentet som rider
pa digitaliseringen inom handeln. Bolaget har fram
tills idag vuxit till att utgdra en grupp om atta
verksamhetsdrivande dotterbolag samt tva
koncerninterna holdingbolag. Bolagets
internationella expansion har utvecklats val, dar
Bolaget bland annat under 2023 sett en starkt

tilltagande forsaljningsvolym av Heat Nordic i Finland
och Danmark, och Bolagets ambition ar att
accelerera denna med ytterligare varumarken och
geografiska marknader, parallellt med ett fokuserat
arbete med att integrera de rorelsedrivande bolagen
i Refines ekosystem.

Introduktion till e-handelsmarknaden
E-handelsmarknaden ar den marknad dar forsaljning
och inkdép av produkter och tjanster sker online. Cirka
20 procent av den totala detaljhandeln sker idag
online och det finns ett flertal faktorer som talar for att
e-handelsmarknaden fortsatt kommer att vaxa
snabbare an den underliggande detaljhandels-
marknaden i manga ar framover.

OKAD BEKVAMLIGHET
ONLINEPENETRATION
Onlineshopping dr enligt allt
fler bekvimare dn att handla
i fysiska butiker eftersom man
kan handla bade var och nir
som helst och fa sina inkép

Okad tillgang till samt
anvindning av internet.

coviD-19

Under pandemin stdngdes
en stor del av den fysiska
handeln ned och eftersom
manga da wvingades artt
handla online var det manga
som upptickte fordelarna
samt forvantas fortsatta
handla varor online i hégre
utstrickning.

levererade direkt till sig.

GEN-Z OCH MILLENNIALS

Generationer Som vuxit
upp med internet och
smartphones och med aren
far en hbgre disponibel

inkomst vilken i stor
utstriackning kommer att
konsumeras online.

TEKNOLOGISKA
FORBATTRINGAR

Digitala teknologier
som artificiell intelligens
och dataanalys

mdjliggér forbittrade
shoppingupplevelser och
personliga produkt-
rekommendationer.

Marknadssegment

"Insider Intelligence, eMarketer, "Global Ecommerce
Forecast", 2023



Business-to-Consumer (“B2C")
Business-to-Consumer  ar  den del av  e-
handelsmarknaden som avser forsaljning av varor fran
foretag till privatpersoner. Populara e-
handelskategorier for privatpersoner inkluderar
kosmetika, heminredning och mode.

Gemensamt for alla féretag inom B2C e-handeln ar
privatpersonen som slutkund, men vagen till
slutkunden kan variera beroende pa antalet
mellanhander. B2C e-handeln kan saledes vidare delas
in i tre vanliga forsaljningskanaler, dar foretaget kan
anvanda ett eller flera av dessa:

e Direct-to-Consumer ("DTC")

o Leverantdr av varor och tjanster
saljer direkt till slutkund via
foretagets egna forsaljningskanaler.
Ett exempel pa en svensk DTC-aktor
ar RevolutionRace.

o Aterforsiljare

o Leverantdér av varor och tjanster
saljer till en aterforsaljare som i sin
tur saljer direkt till slutkund via sina

egna forsaljningskanaler. Ett
exempel pa en svensk aterforsaljare
ar Boozt.

e Distributoér
o En leverantér av varor och tjanster
saljer till en distributér som i sin tur
saljer till dterférsaljare som i sin tur
saljer till slutkund. Ett exempel pa
en svensk distributér inom hudvard
ar Scandinavian Cosmetics Group.

E-handlare som saljer B2C anvander en mangd olika
marknadsférings- och forsaljningsmetoder for att
attrahera och behalla kunder. Dessa inkluderar
kampanjer  och lojalitetsprogram  som  ofta

Den europeiska e-handelsmarknaden?

kommuniceras via betalda annonser, sociala medier
och e-mail.

| takt med att e-handel representerar en stdrre del av
handeln blir aven marknaden mer lukrativ, nagot som
i sin tur resulterar i en stark dkning av antalet B2C-
aktérer inom e-handeln i bade Sverige och globalt.

Business-to-Business (“B2B")

Business-to-Business ar den del av e-
handelsmarknaden dar fbéretag handlar med
varandra. Det innebar att en organisation saljer
produkter eller tjanster till andra foretag i stallet for att
salja till slutkonsument.

Det som kannetecknar B2B-marknaden, utdver
parterna, ar att den ar mycket stérre an B2C-
marknaden. Storleksskillnaden forklaras av att foretag
generellt har storre inkdpsbudgetar och ofta koper
stdrre volymer av varor och tjanster an privatpersoner.

E-handel ar gynnsamt for foretag eftersom det
mojliggdr automatiserade inkdpsprocesser, minskade
kostnader samt 6kad effektivitet och tillganglighet.

Products och Digital Services

Bolagets  affarsomrade  Products  bestar av
produktbolag som saljer fysiska produkter inom
segmentet livsstil via digitala férsaljningskanaler. Da
samtliga produkter ar avsedda att anvandas av
privatpersoner faller affarsomradet inom
marknadssegmentet B2C.

Refines affarsomrdde Digital Services innefattar
forsaljning av tjanster och mjukvara som avser att 6ka
digitala forsaljningen hos andra foretag. Till foljd av att
andra foretag utgor kundgruppen och
slutanvandaren for Digital Services tillhor
affarsomradet marknadssegmentet B2B.

2 Marknadsdata och avsnitt avser endast e-handeln av fysiska produkter, ej tjinster



E-handelsmarknaden inom Europa 2019 - 2028E (miljarder USD)

2019 2020 2021 2022 2023

Refine har expanderat verksamheten fran att endast
agera pa den svenska marknaden och har orienterat
Bolaget mot den europeiska marknaden. Den
europeiska e-handelsforsaljningen till privatpersoner
har under perioden 2019 - 2023 vuxit med cirka 1
procent per ar (CAGR), dar en markant minskning om
cirka 12 procent intraffade under 2022 till féljd av
makroekonomiska oroligheter som féranledde en
minskad képkraft bland konsumenter. Aven om en

o6kning noteras sekventiellt mellan 2022 och 2023 i
storleken pa e-handelsmarknaden inom Europa har
de stigande rantorna och inflationen dampat
konsumenternas kdpkraft och efterfragan dven under
2023 jamfort med 2021. Framgent férvantas en
tillvaxttakt uppgaende till cirka 9 procent per ar
(CAGR) under perioden 2023 - 2028E, drivet av bland
annat den Okande onlinepenetrationen  fran
handelsbolagens utnyttjande av sociala medier.® 4

Marknadsstorlek per geografi och marknadsstorlek per produktkategori

Andel av marknaden per geografi 2022 Andel av marknaden per produktkategori 2022

H Storbritannien

Italien
mNorden
u Benelux
mSpanien

Polen
mOvriga Europa

Den europeiska marknaden domineras till storlek av
Storbritannien, foljt av DACH-regionen. De atta
europeiska regionerna listade ovan utgoér tillsammans
over 85 procent av den totala europeiska marknaden

3 Statista, eCommerce — Europe, 2023

= Mode
Elektronik
Leksaker, Hobby &_DIY

m Skbnhet & Hika

= Mat

= Media

under 2022.> Uppdelat efter produktkategorier ar
Mode och Elektronik de tva stérsta inom Europa dar
dessa kategorier representerade 30 procent
respektive 23 procent av den totala marknaden. ®

4 Mordor Intelligence, Europe e-commerce market size & share analysis — growth trends & forecasts (2024-2029), 2023
® Senast publikt tillgdnglig information avser 2022. Styrelsens bedémning &r att utfallet fér 2023 inte avviker vésentligt fran detta

6 Statista, eCommerce — Europe, 2023



Livsstilsprodukter inom Europa
E-handelsforsalining av livsstilsprodukter inom Furopa 2019-2028E (miljarder USD)
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Skénhet & Halsa, Mode, Mébler och Leksaker, Hobby &
Gordetsjalv (eng. DIY) ar de kategorier som faller inom
Refines definition av livsstilsprodukter. Dessa utgor
saledes huvudmarknaden ("Livsstilsmarknaden”) for
Bolagets affarsomrade Products. Livsstilsmarknaden
uppgick under ar 2023 till cirka 319 miljarder USD och
utgoér cirka 54 procent av den totala e-

Den svenska e-handelsmarknaden

E-handelns omsittning 2014-2022 (SEKmd)

handelsmarknaden. Livsstilsmmarknaden har mellan
2019 - 2023 uppvisat en tillvaxttakt understigande den
totala e-handelsmarknaden under samma period
men férvantas under kommande ar 2023 - 2028E vaxa
med cirka 14 procent per ar (CAGR), vilket ar i betydligt
snabbare takt jamfort med den generella e-
handelsmarknaden.”
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Den svenska e-handelsmarknaden har vuxit cirka 17
procent per ar (CAGR) mellan 2014 och 2022, dar
onlinepenetrationen successivt stigit till 15 procent.
Den allmanna marknadsoron och
konjunkturnedgangen som utbredde sig under 2022,
med 1&g konsumentefterfrdgan och képkraft som
resultat, i kombination med starka jamforelsetal
medférde att marknaden minskade med 7 procent
under 2022.8 Den negativa e-handelsutvecklingen
fortsatte dven under forsta halvaret 2023, men det
kunde under tredje kvartalet skoénjas en
trendvandning da e-handeln i Sverige istallet vaxte
med 2 procent. Vid en narmare anblick konstateras att
de drivande faktorerna till trendvandningen framst
berodde pa inflationen och de prisdkningar som

7 Statista, “eCommerce — Europe”, 2023
8 Postnord, e-barometern 2022, 2022

genomforts, samt att antalet e-handelskonsumenter
O6kat inom omradet skénhetsprodukter, ett positivt
tecken for Refine som har sitt fokus inom bland annat
skénhet och mode. Pandemins paverkan pa
konsumenternas kopbeteende kvarstar och
julhandeln ar ett praktexempel pa detta. 2017 var det
cirka 42 procent av svenskarna som kopte julklappar
online jamfort med 63 procent 2023.° Bolagets
beddmning ar att e-handelsmarknaden i Sverige har
valdigt goda férutsattningar for fortsatt stark tillvaxt
kommande ar, i likhet med O&vriga europeiska
marknader, drivet av strukturella drivkrafter sasom
Okad mobilanvandning och teknologiska
forbattringar.

% Postnord, e-barometern Q3 2023, 2023



Marknadsstorlek per produktkategori — 2022 (SEKmd)

Onlinetillvixt per produktkategori — 2017-2022 CAGR (%)

Hemelektronik 28 Hemelektronik

Dagligvaror 18 Dagligvaror

Klader & skor 16 Klader & skor

Apoteksvaror 10 Apoteksvaror

hgmﬁ?:;rtng 8 hnﬁi\‘:l:dr:ilg

Byggvaror 8 Byggvaror

Sport & fritid 6 Sport & fritid

Dagligvaruhandeln, som ett resultat av att

konsumenter atergick till handel i fysiska butiker efter
pandemin, ar den produktkategori inom e-
handelsmarknaden i Sverige som paverkades mest
negativt under 2022. Apotekshandeln har pa motsatt
satt haft en fortsatt positiv tillvaxt da kunderna, framst
aldre konsumenter, valt att fortsatta handla lakemedel
hemifran.® Hemelektronik star fér den stoérsta andelen
av Sveriges e-handel dar stigande priser lett till ett
okat fokus mot begagnade hemelektronikvaror, som
aven dar till stor del inhandlas via e-handel.”

Trender inom e-handelsmarknaden

Framvdxten av DTC (Direct-to-Consumer)

E-handlare som tillampar en DTC-driven affarsmodell
saljer produkter eller tjanster direkt till konsumenter
via egna forsaljningskanaler, digitala saval som fysiska.
Exempel pa digitala DTC-kanaler ar bolagens egna
webbplatser och sociala medieplattformar. DTC skiljer
sig fran traditionell detaljhandel dar produkter ofta
saljs via aterforsaljare eller andra tredjepartsaktorer.

DTC har blivit alltmer etablerat de senaste aren
eftersom det ger foretag mojlighet att bygga en
relation direkt med konsumenterna via till exempel
social media och nyhetsbrev. Genom forbattrad data-
och kundkannedom kan dessa aktdrer erbjuda mer
personligt anpassade erbjudanden och kampanjer.
Dessutom kan DTC-modellen forbattra foretagens
féormaga att kontrollera prissdttningen och 6ka
marginalerna.

Foéretag inom manga olika branscher har anammat
DTC e-handel, dar de mest framgangsrika DTC-
foretagen har byggt starka varumarken och skapat
lojala kundbaser genom att erbjuda
konkurrenskraftiga produkter och en hogkvalitativ
kundupplevelse. Ett starkt varumarke, en engagerad
kundgrupp samt ratt investeringar i digital
marknadsféring for att attrahera kunder ar viktiga
delar i en frammgangsrik DTC-strategi. Dessutom bor

10 postnord, e-barometern 2022, 2022
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13% Byggvaror 15%
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17% 20%

foretaget ha en effektiv logistik och leveransprocess
for att sakerstalla en snabb och tillforlitlig leverans till
kunderna.

Okad betoning p&d omnichannel

Omnichannel ar en strategi inom e-handel dar foretag
erbjuder konsumenter en somloés kundupplevelse av
varumarket och dess erbjudande i samtliga
forsaljningskanaler, alltifrdn fysiska butiker och
webbplatser till sociala medier och mobilappar.
Omnichannel-strategin har ékat i popularitet under
de senaste aren da en kombination och integration av
digitala och fysiska férsaljningskanaler skapar flest
beréringspunkter och darmed mdjligheter att starka
konkurrenskraften och varumarkeskannedomen.

Den nya generationens konsument - Gen Z och
Millennials

Den nya konsumenten ar en generation av unga
manniskor, ofta bendmnda som “Gen Z" och
“Millennials”, som ar vana vid en snabb teknisk
utveckling och som férvantar sig en enkel, snabb och
bekvam shoppingupplevelse. Det ar en generation
som har vuxit upp med smartphones och bredband
och spenderar en stor del av sin vakna tid pa digitala
plattformar och forvantar sig att kunna shoppa pa sina
egna villkor pa den plattform som de féredrar.

Konsumenten har ofta en stark samhallsmedvetenhet
och ett 6kande intresse for hallbarhet och socialt
ansvar. Dessa konsumenter forvantar sig att foretagen
de handlar med har en positiv inverkan pa samhallet
och miljon, och ar mer benagna att stédja féoretag som
ar transparenta och hallbara samt delar liknande
varderingar.

Konkurrens

Som tidigare namnts ar e-handelsmarknaden en
global och snabbvaxande marknad vilket fatt till
konsekvens att nya aktoérer tillkommer kontinuerligt,
och darmed en dkande konkurrens.

1 postnord, e-barometern Q3 2023, 2023

10



VARA AFFARSOMRADEN

Refine drivs genom tva affarsomraden: Products och Digital Services. Products bestar av produktbolag som idag helt
eller delvis séljer sina produkter online, och som bade &r val positionerade och har hég potential att kapitalisera pa
den digitala transformationen. Digital Services bestar av digitala tillvaxtexperter och mjukvaruleverantorer som
dagligen hjalper féretag att bli mer framngangsrika inom digital férsaljning.

Tillsamnmans starker dessa affarsomraden ekosystemet och tar Refine narmare Bolagets vision om att bli den
ledande europeiska acceleratorn for varumarken inom den digitala handeln.

Products ("B2C")

Refine ager och forvaltar en portfolj av egna framngangsrika produktbolag inom kategorin livsstil. Avsikten ar att
kapitalisera pa bade strukturella tillvaxtmojligheter samt évergangen mot digitala forsaljningskanaler. Forsaljning
sker bade direkt till slutkonsument via egen webbhandel och via nordiska och globala aterférsaljare som Sephora,
Nordstrom, Lyko med flera.

Genom Refines ekosystem skall varumarkena i portfoljen vaxa snabbare an om de inte varit del av Bolaget, bli mer
konkurrenskraftiga samt driva en 6kande I6nsamhet. Ekosystemet ger konsumentvarumarkena tillgang till
kompetens inom digital foérsaljning och marknadsforing, logistik, teknik, kundtjanst, produktutveckling, samt
Bolagets natverk av globala aterfoérsaljare med mera. De varumarken som Bolaget &ger, eller avser att &4ga, skall

uppfylla ett antal kriterier i enlighet med det tidigare presenterade investeringsramverket.

Omnichannel-strategi

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

Trender inom Products

Efterfragan inom affarsomradet under 2022 och 2023
har, i likhet med omvarlden, varit vasentligt paverkat
av makrolaget och darmed svagare an tidigare ar. Vid
en jamforelse mellan 2023 och 2022 harrér en
betydande del av forsaljningsminskningen i
affarsomradet till Heat Nordic som under 2022
upplevde en markant 6kning i efterfrdgan av sina
varmekaminer och alternativa varmekallor, drivet av
den energikris som utspelade sig i Europa under det

andra halvaret 2022. Under 2023 brann aven stora
delar av Gasoltubens lager ned och resulterade i
oOkade kostnader vilket ytterligare dels bidrog till
lagre I6nsamhet och dels till att jamforelsetalen
forblev svara att moéta i affarsomradet under aret.
Refines beddmning ar att majoriteten av bolagen
inom affarsomradet fortsatter att ta
marknadsandelar trots en lagre efterfragan mot
tidigare ar och Bolaget arbetar oavkortat for att
positionera de operativa bolagen for att kunna ta
stérre marknadsandelar, normalisera
|6nsamhetsmarginalerna och starka den langsiktiga
|6nsamheten i takt med ett forbattrat allmant
marknadsklimat samt att Bolagets strategiska
aktiviteter fortskrider. Detta inkluderar aktiviteter for
att fortsatt optimera Bolagets effektivitet,
kostnadsmassa samt kapitalbindning. Parallellt
utvecklas de operativa bolagens produkterbjudanden
for att moéta radande marknadsbehov och -
efterfragan



Vara dotterbolag i affirsomradet

Folkhemmet

Home

En svensk heminredningsaktdr som saljer
skandinaviska designmobler i medel- till
premiumsegmentet. Produktutbudet bestar av det
egna varumarket Folkhemmet samt utvalda externa
varumarken. Foretaget bedriver en omnichannel-
modell dar forsaljning sker via bade egen e-handel och
fyra fysiska butiker i Stockholmsregionen.

Folkhemmet saljer produkter med hég kvalitet som
haller dver tid, driver en langsiktigt hallbar affar och

har under manga ar haft néjda kunder och laga
returgrader vilket genererat héga vinstresultat. Ovriga
faktorer som bidragit till Folkhemmets framgang ar
dess leverantorsstrategi som resulterat i hoga
bruttomarginaler samt en kostnadseffektiv logistikkedja.

Heat Nordic

Home

En aktoér pa den nordiska marknaden for
gasolprodukter, innebarandes bland annat
gasolflaskor, gasolgrillar och gasolkaminer. Féretaget
innehar agentur pa nagra av de mest populara
produkterna pd marknaden och har ett nara
samarbete med ett flertal tillverkare.

Foretaget driver en omnichannel-modell dar
forsaljning sker via bade e-handel och fysiska kanaler.
E-handelsforsaljningen sker i Sverige, Danmark och
Finland under domanerna Gasoltuben.se,
Heatnordic.dk och Heatnordic.fi. Foretaget har tagit en
stark position pd den svenska marknaden och lyckats
bli en konkurrenskraftig aktér inom onlinesegmentet. Ambition ar att digitalisera marknaden for gasolprodukter.

SQRTN Company

Lifestyle

Ett livsstilsvarumarke inom streetwear som grundades
2013 i Ostersund i Jamtland. Féretaget skapar egna
hogkvalitativa produkter i miljévanliga material som
framjar sattet att leva i Norrland. Kladerna tillverkas till
stor del av ekologisk bomull och atervunnen polyester
med skogar, sjoar och snokladda berg som teman.

SQRTN jobbar aktivt med hallbarhet och driver en
sund och langsiktigt hallbar verksamhet med goda
vinstmarginaler och laga returer. Féretaget har knutit
till sig en rad framngangsrika samarbeten over aren. Ett
par exempel pa dessa samarbeten ar
hamburgerkedjan Bastard Burgers, livsstilsvarumarket
Polyver Sweden och det globala barnvarumarket
Mumin.
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MandySkin

Beauty

Ett skdnhetsvarumarke som grundades 2020 med
avsikten att utmana den konventionella
skonhetsindustrin genom att blanda teknik och
traditionella skdnhetsprodukter (s.k. beauty-tech).
Produktutbudet inkluderar elektriska skonhetsverktyg
och andra hudvardsprodukter med hog
bruttomarginal.

Forsaljning sker idag via egen e-handel (DTC) och
genom utvalda aterférsaljare. Bolaget har salt till fler
an 100 000 konsumenter sedan start dver hela Europa.

Browgame Cosmetics

Beauty

Ett kosmetika- och skdnhetsvarumarke som saljer
egna produkter med fokus pa 6gonbryn. Deras
produktutbud 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 hemsida samt via utvalda aterforséljare 6ver hela
varlden sdsom Sephora, La Rinascente med flera.
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Digital Services (B2B)

Digitaliseringen inom handeln sker med hég hastighet. Detta innebar att formagan att kunna driva framgangsrik
och lénsam férsaljning via digitala kanaler blir allt viktigare for foretags framgang. Samtidigt blir varlden och
landskapet alltmer komplext, dar mangden kanaler for forsaljning och marknadsféring, legala krav och teknologiska
alternativ standigt 6kar och férandras. | en snabbt féranderlig varld med nya generationer av konsumenter och
beslutsfattare dkar 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

systemkritiska tjanster okar.

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 ndédvandiga teknikinvesteringar i bland annat
analys- och teknikplattformar skapas goda férutsattningar for att bilda marknadens starkaste digitala ekosystem

inom framtidens handel.

Trender inom Digital Services

Likt affarsomradet Products utmanas Digital Services
av det rdadande makroklimatet. E-handlare och
foretagskunder valjer i manga fall att reducera sina
investeringar i digital marknadsféring eftersom
svarigheten att nd slutkund 6kat i marknaden nar
den generella kopviljan sjunkit. En del foretag valjer
aven att skjuta upp storre investeringar i digitala
plattformar och liknande I6sningar pa framtiden i ett
led av kostnadsbesparingar. Bolaget beddmer att
dessa trender pa sikt &r av 6vergaende karaktar och
forvantan ligger i att Bolagets digitala narvaro fortsatt
kommer att prioriteras och 6ka i likhet med den
mangariga trend som setts under tidigare ar.

Hallbarhet och produktion

Refine arbetar med att utveckla ett
hallbarhetserbjudande at de varumarken som ingar i
Bolaget. Investeringarna i att hjalpa varumarken i
den digitala handeln att driva en mer hallbar affar har
paborjats och fortloper som en viktig del for att
kunna uppna Bolagets vision. Eftersom arbetet for
varumarken med att driva langsiktigt hallbara affarer
for bade jorden och dess invanare kan vara bade
komplicerat, tidskravande och kostsamt, ser Bolaget
detta som en viktig del av vardeerbjudandet.

Bolaget och dess varumarken har hittills
implementerat vissa atgarder for att minska sin
miljopaverkan och bidra till en hallbar utveckling.
Exempel inkluderar bland annat 6versyn av
anvandningen av plast i produkter och férpackningar,
sourcing av produktion narmare sina
hemmamarknader samt majligheter till forkortade
leveranskedjor. Bolaget har ocksa infort atgarder for
att minska sitt avfall och 6ka atervinningen av
material, men ser |[6pande Over sitt arbete. Bolaget
och dess varumarken har som ambition att i
framtiden vasentligt starka och standardisera arbetet
avseende hallbarhet for att kunna na sina langsiktiga
malsattningar.

Framja social hallbarhet

Bolaget stravar efter att upplysa dess varumarken
och évriga inom Refine om deras inverkan pa saval
miljon som manniskors liv. Refine skall darfor arbeta
for att framja social hallbarhet hos sina anstallda och
kunder. Detta inkluderar arbete med att sakerstalla
rattvisa arbetsvillkor for anstallda och leverantorer,
samt en ambition om att stodja lokala samhallen
genom lokala projekt.

Utslapp och transporter

Refine arbetar I6pande med atgarder for att minska
transportrelaterade utslapp, dar ambitionen ar att
exempelvis prioritera en 6kad andel av elektriska
fordon i leveransflottor och infér mer effektiva
logistiklésningar.

Hallbara produkter med hégre grad av atervunna
material

En prioriterad fraga ar att kunna erbjuda mer
hallbara produkter till sina kunder, vilket inkluderar
att erbjuda fler ekologiska alternativ och produkter
gjorda av &tervunna material. Aven om det féreligger
ett fortsatt stort arbete framat for att kunna na sin
malsattning om att vara en helt hallbar grupp ar
Bolagets framtida stravan hég och man séker
I6pande efter nya satt att minska sin miljopaverkan
och bidra till en hallbar utveckling - bade internt och i
samarbete med sina partners och leverantérer.

Cirkularitet

Refine arbetar med att framja en cirkular ekonomi
inom ekosystemet: Cirkularitet ar en ekonomisk
modell som syftar till att minimera avfall och férlanga
produktens livscykel genom att dteranvanda och
reparera produkter och material. Syftet ar att fa en
hallbar ekonomi genom att minska beroendet av
fossila branslen och att minska avfall och skadorna pa
miljon genom att skapa ett kretslopp dar produkter
och material ateranvands sd mycket som mojligt for
att minska behovet av att producera nya. Exempel pa
detta innefattar att fa sina existerande kunder att
salja sina anvanda produkter vidare till nya kunder
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som Bolaget kan nda genom ekosystemet, samt pa
andra satt undersdka mojligheter kring att framja
cirkularitet.

Trender

Marknaden utmarks av ett utmanande allmant
marknadsklimat for branschen samt minskad
kopkraft till foljd av inflation och stigande rantor.
Okade inkdpspriser och en generell prispress pa
marknaden fran manga konkurrenter som besitter
stora lager uppbyggda éver lang tid och behover
frigora likviditet. Bolaget arbetar med att positionera
bolagen for att ta stérre marknadsandelar,
normalisera Bolagets marginaler och starka den
langsiktiga lbnsamheten. Bolagets internationella
expansion pagar for fullt och Bolaget ambition ar att
accelerera denna med ytterligare varumarken och
geografiska marknader, parallellt med ett fokuserat
arbete med att integrera de rorelsedrivande bolagen
i Refines ekosystem.

Framtidsutsikter och utmaningar

Efter de tva starka pandemiaren 2020 och 2021, har
konjunkturen och konsumentsektorn varit svagare
under 2022 och 2023 bland annat till foljd av
makroekonomiska oroligheter och geopolitiska
osakerheter. Stigande inflation och rantor har
resulterat i en minskad képkraft bland konsumenter,
vilket féor manga aktérer har medfért ett svagare
utfall i jamforelse med pandemiaren. En ovéntad
handelse som resulterade i en stor utmaning var
branden hos Gasoltuben i slutet av andra kvartalet
2023. En stor del av det lager som brann ned har
ersatts, dock med konsekvens av samre inkopsvillkor
for vissa varor vilket haft en negativ inverkan pa
Bolagets [bnsamhet.

12 Insider Intelligence, eMarketer, "Global Ecommerce Forecast",
2023

Samtidigt férvantas den strukturella
marknadstillvaxten inom e-handeln och sarskilt
livsstilsprodukter vara hoég kommande ar, och Refine
ser goda majligheter till fortsatt I6bnsam tillvaxt
framgent.’? | ett led att accelerera den organiska
tillvaxten och starka den langsiktiga ldbnsamheten i
Bolaget arbetar Refine med ett antal strategiska
initiativ som tar olika form, daribland att positionera
de operativa bolagen for att 6ka deras respektive
marknadsandelar samt att utdka den geografiska
expansionen med ytterligare varumarken och
geografiska marknader. Vidare dsatts ett stort fokus
vid att normalisera Idbnsamhetsmarginalerna och
starka den langsiktiga Idbnsamheten i Bolaget. Genom
detta och med hogt fokus pa agilitet for att moéta
kundernas skiftande behov och férvantningar skapas
kreativa och anpassningsbara ldsningar vilka bidrar
till att starka Bolagets konkurrenskraftiga produkt-
och tjansteerbjudande. Ur ett finansiellt perspektiv
ger ekosystemet, bortsett fran forvantade
effektivitetsvinster och mojligheten till en accelererad
langsiktig tillvaxt, dven en intressant och
riskminimerad exponering mot den digitala
transformationen inom handeln. Bolaget beddtmer
att dessa initiativ, i kombination med forbattrad
allman marknadsekonomi och att konsumenternas
koépkraft dterhamtar sig, har stor kommersiell
potential.

Slutligen ser Refine stora mojligheter att vaxa
varumarkesportféljen kommande ar till historiskt
laga priser genom adderade samt kompletterande
forvarv. Med hansyn tagen till att marknaden
forvantas aterga till strukturellt historiskt liknande
nivaer, och att varderingarna inom branschen
kommit ned vasentligt i kolvattnet av den
ekonomiska turbulensen, ar detta en mdjlighet som
Bolaget ser vasentlig potential att agera pa.
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Vara dotterbolag i affirsomradet

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 marknadsfoéring, for att kunna driva en dkad
|6nsamhet pa marknadsféringsinvesteringar.

: A \
Foretagets tjansteutbud kan delas in i tre omraden: o
. Digital Marketing -
i

. E-Commerce Optimization
. Digital Growth Advisory

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

Awelins framgangsrika arbete med e-handlare har fatt till féljd att man genom aren blivit anfortrodda att hjalpa en
rad hogprofilerade varumarken med deras digitala tillvaxt. Exempel pa dessa ar bolag som PriceRunner, ICHI, John
Henric, Adoore, Organista och SKINOME. Awelin anlitas ocksd tack vare den erfarenhet som finns vid
kommersiella/digitala due diligence-processer, och riktade insatser i riskkapitalbolags- och stérre koncerners
portfoljbolag for att optimera forsaljning och synlighet i den digitala varlden.

Heep

Sakkunniga pa digital marknadsféring. Verksamheten
har sedan start positionerat sig som foretags digitala
tillvaxtmotor dar de paketerar helhetslosningar till sina
klienter. Heep skall vara marknadsavdelningens basta
van for att kunna navigera- och satta en stark strategi i
den digitala varlden.

Heep hjalper som exempel etablerade omnichannel-
aktdrer med sin langsiktiga digitala strategi och tillvaxt
och att kunna navigera alla de plattformar som finns for
att nd ut pa ratt satt. Heep har genom aren jobbat med
en mangd internationella storbolag med sin digitala
tillvaxt.

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 |6sningar som driver tillvaxt och
maximerar resultat.

Man arbetar med en rad etablerade e-
handelsplattformar och kompletterande SaaS-tjanster
for att leverera stabila, skalbara och sakra l6sningar.

Sedan starten har man vaxt med stabila finanser och
arbetat med utvalda foretag inom B2B2C - mindre
foretag likval multinationella bérsbolag. Tjansteutbudet i
inkluderar strategi, design, utveckling och support som man levererat till atskilliga valkanda varumarken som Swedol
Skultuna och Stronger.
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EKOSYSTEMET - EN PLATTFORM FOR DIGITAL

TILLVAXT

Ekosystemet - Bolagets vardeerbjudande till
varumaérken som vill bli framgangsrika inom den
digitala handeln

Refine utvecklar genom ekosystemet ett
vardeerbjudande foér varumarken inom den digitala
handeln. Syftet med ekosystemet ar att forbattra
forutsattningarna for en accelererad och I6nsam
digital tillvaxt. Ekosystemet kan delas in i tre delar:

Produktutveckling

Digital
marknadsféring

Partihandel/
marknadsaccess

Logistik

Branschkunskap

Betalningar

DCata och
affarsinformation

Strategi

-

centrala stodfunktioner, synergier inom affarsomradet
och synergier mellan affarsomraden. Tillsammans
utgor dessa delar Refines vardeerbjudande till de egna
varumarkena samt skapar incitament hos fler externa
varumarken om att ansluta till ekosystemet for att 6ka
chansen att bli framgangsrika inom den digitala
handeln.

Finansiella tjanster
och finansiering

E-handelsplattformar

Klientnatverk

Korsfarsalining r_"'..‘:_

Teknologi

Personalresurser
(HR}

Hallbarhet
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Centrala stédfunktioner som tillhandahalls inom Bolaget

Produktutveckling

Refine erbjuder tillgang till kompetens och erfarenhet
runt en rad olika fragor som uppstar vid
produktutveckling. Exempel innefattar certifiering, IP-
rattigheter och design samt hjalp med sourcing av
leverantorer.

Ekonomi & finansiering

Refine erbjuder sina varumarken en centraliserad
ekonomifunktion och rérelsekapitalsfinansiering till
formanliga villkor som foljd av den ékade storleken.
Tillgdng ges till  verktyg fér budgetering,
kostnadskontroll och rapportering likval som bred
kompetens inom ekonomistyrning och finansiering.

Teknologi

Inom den digitala handeln ar valet av ratt system
(sdsom  e-handelsplattform, logistiksystem och
affarssystem) och automatisering av processer
komplext. Genom Bolagets centraliserade
stodfunktioner finns ratt erfarenhet och beslut for att
fatta strategiska beslut kring tekniska investeringar.
Aven tillgdng till Bolagets delade mjukvarulésningar
(digitala rapporterings- och styrningsverktyg kring
ekonomi och operationella nyckeltal).

Hallbarhet

Refine hjalper sina egna varumarken med arbetet
kring en ékad hallbarhet i sina affarer. Mindre foretag
saknar ofta resurser och kompetens for att kunna
bedriva ett effektivt och matbart hallbarhetsarbete pa
egen hand, dar Bolaget kan bistd med kompetens och
verktyg kring hallbarhetsarbetet. Exempel innefattar
ett natverk till hallbara leverantérer samt o6kad
forhandlingsstyrka mot leverantérer att driva ett
hallbarare arbete. Tillgang till Bolagets kompetens
och dess natverk 6kar chansen att kunna genomféra
framngangsrika och effektiva hallbarhetsinvesteringar.

Dataanalys

Ekosystemet erbjuder tillgang till analytiker och
verktyg inom dataanalys som hjalper varumarken att
fatta fler datadrivna beslut. Det oOkar i sin tur
sannolikheten for att fatta ratt beslut i komplexa
situationer. Exempel innefattar tillgang till bibliotek av
datamodeller for optimering av digitala forsaljning,
samt erfarenhet kring arbete med integration av
externa analyssystem.

Humankapital

De egna varumarkena inom Refine innehar en hog
specialistkompetens inom den bransch de ar aktiva
inom. Detta innebar ofta en stor forstaelse for
branschen, kunderna och dess behov. Bolagets
understodjer daremot med erfarenhet som féretagen
ofta inte besitter eller tvingas upphandla externt.
Exempel pa sddana stoédtjanster innefattar HR-fragor,
legala fragor, vissa strategiska fragor och mycket
annat. Genom att alltid ha tillgang till ratt personer

och leverantdorer med relevant erfarenhet, Okar
chanserna for att 16sa operationella utmaningar pa
optimalt satt. Malsattningen ar att personerna inom
Bolaget skall kunna fokusera pa de styrkor som finns
internt, och kunna fa stéd dar de inte besitter samma
kompetens.

Synergier mellan och inom affiarsomraden
Synergier mellan affarsomraden avser
marginalstarkande  aktiviteter, exempelvis via
nyttjandet av Bolagets bolag inom Digital Services
istallet for externa leverantérer, samt tillgang till delad
best practice fran dessa tillvaxtexperter.

Synergier inom affarsomradet avser synergivinster
relaterade  till  férsaljningsdrivande  aktiviteter,
effektivisering samt kompetensdelning (best practice)
som uppkommer mellan bolagen inom respektive
affairsomrade. Refines ledning arbetar aktivt och
strukturerat for att skapa forutsattningar for dessa
synergivinster mellan  bolagen i respektive
affarsomrade.



ORGANISATION

Bolaget

Bolagets foretagsnamn (och tillika kommmersiella
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 Luntmakargatan 26, 111 37
Stockholm. Bolaget nas pa www.refinegroup.com
samt +46 73 525 08 45. Notera att informationen pa
webbplatsen inte ingar i Prospektet savida inte
denna information inforlivas i Prospektet genom
hanvisning. Se avsnittet "Handlingar inférlivade
genom hdnvisning"”.

Organisationsstruktur

Refine Group AB (publ) (org. nr 559026-0963) ingar i
ett koncernforhallande, dar Refine Group Holding AB
(publ) innehaller bolagen Svenska Folkhemmet
Mobler & Inredning AB (org. Nr 556773-4891), SQRTN
Company AB (org. Nr 559084-2067), King's Island
Ventures SL ("MandySkin”) (org. Nr B67617530),
Browgame Sweden AB (org. Nr 559157-0725), Lybe
Sweden AB (org. Nr 556863-7689), Awelin AB (org. Nr
559102-0333), Heep Agency AB (org. Nr 556908-9492),
och dar Ecomm Holding AB innehaller bolagen
Gasoltuben Nordic AB (“Heat Nordic") (org. Nr
556843-8757) och Spherio AB (org. Nr 559416-7784)
som ags till 32 procent.

REFINEGCROUP

Svenska
F Sqrtn ¢ King's Island BROWGAME Lybe Sweden
Mobler & AB Ventures SL SWEDEN AB AB
Inredning AB
‘Champion Spirit
LDA

Awelin AB ”v\.v‘\?\ﬁ:.?"‘y Heat Nordic AB
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STYRELSE

Enligt Refines bolagsordning ska styrelsen bestd av lagst tre och hogst tio styrelseledamoter utan suppleanter.
Refines styrelse bestar for narvarande av fyra styrelseledaméter utan suppleanter. Styrelsen har sitt sate i
Stockholms kommun. Styrelseledam&terna ar valda for tiden intill slutet av arsstdmman 2024.

Peder Ramel

Styrelseordférande sedan 2023.

Fodd: 1955

Utbildning: Kandidatexamen i féretagsekonomi fran Lund universitet.

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i Hi3G Access AB, Manomotion AB och ECPAT Sverige AB.
Innehav: 105 575 aktier.

Therése Cecilia Angel

Styrelseledamot sedan 2023.

Fodd: 1983

Utbildning: Kandidatexamen i design och ledarskap fran Parsons School of Design.

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseordférande i Rarity AB och Scootaloo Ventures AB. Styrelseledamot i
BRF Byggmastaren 26 och Svea Montessoriférskola. Radgivare till VNV Global AB.

Innehav: 0.

Simon Petrén

Styrelseledamot sedan 2023.

Fodd: 1989

Utbildning: Kandidatexamen i industriell ekonomi och masterexamen i produktinnovation fran Kungliga Tekniska
Hogskolan. Kandidatexamen i ekonomi fran Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i bolag inom Humble-koncernen.

Innehav: 1020 053 aktier.

Ali Ghoce

Styrelseledamot sedan 2023.

Fodd: 1977

Utbildning: [x].

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i Gordon Services AB och Wiosal AB. Styrelsesuppleant i Expert
Opinion Advisory AB.

Innehav: 15177 aktier.
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LEDNING

David Wallinder

VD (sedan 24 maj 2023)

F&dd: 1987

Utbildning: Masterexamen i féretagsekonomi fran Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i David Wallinder Holding AB och DW Capital AB.
Styrelsesuppleant i AHT Holding AB.

Innehav: 4 680 455 aktier (privat och via bolag).

Christer Karlsson

CFO (sedan 2023)

Fodd: 1967.

Utbildning: Kandidatexamen i ekonomi fran Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag utanfér koncernen: Styrelseledamot i ICA Forsakring AB, Sleeping Partner Sweden AB och Karpau
AB.

Innehav: 165 276 aktier.

Sofia Bertills

COO (sedan 2023)

Fodd: 1976.

Utbildning: Masterexamen i ekonomi fran Uppsala universitet och ekonomie magisterexamen fran
Handelshdgskolan i Stockholm.

Innehav: 58 064 aktier.
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ARSREDOVISNING OCH KONCERNREDOVISNING*

*Den formella arsredovisningen bérjar har

Styrelsen och verkstallande direktéren for Refine Group AB (publ) avger féljande arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret 2023.

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

FORVALTNINGSBERATTELSE

Allméant 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 brands.

Foretaget har sitt sate i Stockholm.

Viasentliga hindelser under rakenskapsaret

Verksamhetsaret har varit handelserikt. Under maj manad genomférdes ett antal transaktionssteg dar
moderbolaget forvarvade Ecomm Holding AB samt Refine Group Holding AB (publ) genom
apportemissionsforfaranden. Transaktionerna kan beskrivas som sa kallade omvanda forvarv i och med att
aktiedgarna i de forvarvade bolagen utgjorde majoritetsagare i den nya konstellationen efter genomférda
emissioner. | koncernredovisningssammanhang betraktas darmed nuvarande dotterkoncernen Refine Group
Holding AB (publ) med dotterbolag som férvarvare av évriga bolag (moderbolaget och Ecomm-gruppen).

| samband med ovan beskrivna transaktioner bytte moderbolaget namn till Refine Group AB (publ) samtidigt som
ny VD och styrelse tilltradde. Den nya styrelsen och ledningen av verksamheten har sedan dess dgnat sig at att
renodla den nya gruppen och arbetat for en langsiktigt hallbar koncernstruktur.

Det sista som hande under forsta halvaret var en omfattande brand i delar av lageromradet hos
koncerndotterbolaget "Gasoltuben”. Stora delar av lagret forstérdes likval som kontorsutrymmen. Lagret och
verksamheten har sedan dess aterstallts aven om tempot gick ned under en tid.

| bérjan av andra halvaret avyttrades hela innehavet i dotterbolaget RE/WAY samtidigt som den tidigare
verksamheten i moderbolaget lades ned. Parallellt 6verfordes tillgdangarna i moderbolaget som bestod av
balanserade utvecklingskostnader for teknisk plattform till dotterbolaget Spherio AB. | Spherio AB genomfordes i
samband med detta konvertering av tidigare utgivna konvertibler parallellt med att moderbolaget avyttrade alla
befintliga aktier till konvertibelinnehavarna. Efter transaktionen ager koncernen via dotterbolaget Ecommm Holding
AB ca 32% av Spherio AB eftersomn Ecommm Holding AB var en av konvertibelinnehavarna
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Under hosten har merparten av tillgdngarna i koncerndotterbolaget C3 Scandinavian Systems AB salts varefter

bolaget ar vilande.

En annan aktivitet under hosten var nedsattning av aktiekapital och antal aktier genom en "omvand split” om 200:1
med effekten att medel flyttades fran aktiekapital till évrigt fritt kapital.

Mot slutet av aret avyttrades vidare samtliga aktier i koncerndotterbolaget Skogstrollen AB ("iPhonebutiken”).

Flerarsoversikt (Tkr)

Koncernen

Nettoomsattning

Resultat efter finansiella poster
Balansomslutning

Medelantal anstallda

Soliditet %

Moderbolaget
Nettoomsattning

Resultat efter finansiella poster
Balansomslutning

Medelantal anstallda

Soliditet %

2023
261597
-315165

410907
77
53

2023
1206
-517 235
580 876
0

97

2022
232 644
-14 207
329830
83

58

2022
4910
-28 644
23229
15

78

2021
34 357
-7 573
231189
7

53

2021
12141
29583
24 410
2

72

2020
15109
-1094
8 846

62

2020

4627

-16 850

14 428

59

2019
107

-9 207
3225

4
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Foérandringarieget

kapital

Koncernen

Belopp vid arets ingang
Apportemissioner
Konvertering av
utestaende konvertibler
Effekter avomvant férvarv
Omvand split

Valutakurseffekt
Arets resultat

Belopp vid arets utgang

Moderbolaget

Belopp vid arets ingang
Disposition enligt beslut
av arsstamman:

Balanseras i ny rakning
Apportemissioner
Aktivering av
utvecklingsutgifter
Omvand split

Uppskjuten skattefordran
Arets resultat

Belopp vid arets utgang

Ovrigt
Aktie- tillskjutet
kapital kapital
7 371 211925
549 254 519 843
1852 5556
-6 071 46 005
-52478¢€ 524 786
108
27 620 1308 223
Fr
Aktie- Fond for overkurs:
kapital utv.utgifter fonc
1300 17 427 12 65¢
551106 525 66¢
-17 427
-524786 524 78¢
27 620 (0] 1063 11C

Annat eget

kapital
inkl. arets Minoritets-
resultat intresse
-30 015 1907
-775 559 -1149
-31299% 1136
1118 570 1894
Balanserat Arets
resultat resultat
-949 -28 644
-28 644 28 644

17 427

597
-517 235
-12166 -516 639

Totalt

191188
1069 097

7 408
-736 775
(o]

108
-311 860

219166

Totalt

1792

o
1076 772

597
-517 235

561925
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Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel (kronor):

fri dverkursfond
ansamlad forlust
arets forlust

disponeras s att
i ny rakning éverfores

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

balansrakningar samt kassaflédesanalyser med noter.

1063110
-12166

-516 639
534 305

534 305
534 305
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FINANSIELLA RAPPORTER

Not 2023-01-01 2022-01-01
Koncernens - 2023-12-31 - 2022-12-31
Resultatrakning
Tkr
Nettoomsattning 261597 232 644
Ovriga rérelseintakter 13862 943
275 459 233 587
Rorelsens kostnader
Handelsvaror -150 894 -135636
Ovriga externa kostnader 2,4 -70 491 -31904
Personalkostnader 3 -52 402 -49 801
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -290 443 -27 527
Ovriga rérelsekostnader -1600 -197
-565 830 -245 065
Rorelseresultat -290 371 -11 478
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag 0 3470
Resultat fran évriga vardepapper och fordringar som ar
anlaggningstillgangar -16 008 0
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 3384 27
Rantekostnader och liknande resultatposter -12170 -6 226
-24 794 -2729
Resultat efter finansiella poster -315165 -14 207
Resultat fore skatt -315165 -14 207
Skatt pa arets resultat -38 -3397
Uppskjuten skatt 5 3343 0
Arets resultat -311860 -17 604
Hanforligt till moderféretagets aktieagare -312 996 -16 963
Hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande 1136 -641
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Not 2023-01-01 2022-01-01

Koncernens -2023-12-31 - 2022-12-31

Balansrakning
Tkr

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anléggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande

arbeten 6 0 561
Koncessioner, patent, licenser, varumarken samt
liknande rattigheter 7 0 400
Goodwill 8 312 451 258 508
312 451 259 469
Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark 9 157 166
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 73 0
Inventarier, verktyg och installationer 10 2 456 3240
2686 3 406
Finansiella anléggningstillgangar
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag 1338 0
Uppskjuten skattefordran 1893 0
Andra langfristiga fordringar 5 269 282
3500 282
Summa anldggningstillgangar 318 637 263157
Omesaéttningstillgangar
Varulager m m
Fardiga varor och handelsvaror 37232 31391
37 232 31391
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 15 254 12979
Aktuella skattefordringar 246 0
Ovriga fordringar 1217 1245
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter n 6186 7757
22903 31981
Kassa och bank 32135 3301
Summa omsittningstillgangar 92 270 66 673
SUMMA TILLGANGAR 410 907 329 830
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Koncernens

Balansrakning
Tkr

Eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderforetagets
aktieagare

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Annat eget kapital inklusive arets resultat

Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare

Innehav utan bestammande inflytande
Innehav utan bestammande inflytande

Eget kapital hanférligt till minoritetsintresset
Summa eget kapital

Avsattningar
Ovriga avsattningar

Langfristiga skulder
Ovriga skulder

Kortfristiga skulder

Checkrakningskredit

Skulder till kreditinstitut

Forskott fran kunder

Leverantdrsskulder

Aktuella skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och féorutbetalda intakter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

2023-01-01 2022-01-01

-2023-12-31 -2022-12-31
27 620 7 371
1308223 211925
18 571 -30 015
217 272 189 281
1894 1907
1894 1907
219 166 191188
15 13285
15 13 285
33196 0
33196 Y
4085 4126
44 892 76 043
4980 3622
19 310 n315
4625 4305
72 413 18 408
8225 7538
158 530 125 357
410 907 329 830
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Koncernens Not 2023-01-01
e -2023-12-31
Kassafléodesanalys
Tkr
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -315165
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet m.m 292 515
Betald skatt 561
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rorelsekapital -22 089
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Forandring av varulager och pagaende arbeten 9 556
Forandring kundfordringar -1815
Foérandring av kortfristiga fordringar 2 805
Foérandring leverantorsskulder -3184
Férandring av kortfristiga skulder 41184
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 26 457
Investeringsverksamheten
Forsaljning avimmateriella anlaggningstillgdngar 961
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -191
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar 0
Forsaljning av finansiella anlaggningstillgdngar 5830
Kassaflode fran investeringsverksamheten 6 600
Finansieringsverksamheten
Nyemission 32176
Upptagna lan 0
Forandring kortfristiga placeringar -61899
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -29 723
Arets kassafléde 3334
Likvida medel vid arets borjan 28 801
Likvida medel vid arets slut 32135

2022-01-01
-2022-12-31

-14 207

19 099

4 892

2328

6 864
-13721
-4 257

995
-2 899

408

-1225
-75 864

-76 681

46 855

46 855

-32725

36 026
3301
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Moderbolagets

Resultatrakning
Tkr

Rorelsens intiakter
Nettoomsattning

Aktiverat arbete for egen rakning

Ovriga rérelseintakter

Rorelsens kostnader

Handelsvaror

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernféretag

Resultat fran évriga vardepapper och fordringar som é&r
anlaggningstillgangar
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster

Resultat fore skatt

Skatt pa arets resultat
Arets resultat

2023-01-01
Not 20231231

1206

1745

37
2988

-692
2 -6 206
3 -5 370

-2266

154

-14 688
-11 700

-505 396

786
3
-929

-505 536
-517 236

-517 236

5 597
-516 639

2022-01-01
-2022-12-31

4909

5574

151
10 634

-1642
-13 042
-16 236

-4 453

-1278

-36 651
-26 017

-1204

-1430

-2 627
-28 644

-28 644

-28 644
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Moderbolagets

Balansrakning
Tkr
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anléggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande

arbeten

Materiella anléggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anléggningstillgangar
Andelar i koncernféretag

Agarintressen i évriga féretag
Uppskjuten skattefordran

Summa anlaggningstillgangar
Omsittningstillgangar

Varulager m m
Fardiga varor och handelsvaror

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Fordringar hos koncernforetag

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Kassa och bank
Summa omsittningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

2023-01-01
Not 202312-31

513,14 579762

19 0
597

580 359
580 359

49
0
247

29
325

163
488

580 847

2022-01-01
-2022-12-31

17 427
17 427

147
147

2 400

2 400
19 974

1446
1446

135
220
781

495
1631

178
3255

23229
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Moderbolagets

Balansrakning
Tkr

Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fond for utvecklingsutgifter

Fritt eget kapital

Fri 6verkursfond

Balanserad vinst eller forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut

Ovriga skulder
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Leverantdrsskulder
Skulder till koncernféretag
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

2023-01-01
-2023-12-31

27620

27 620

1063110

-12166
-516 639

534 305
561925

3000

3000

33
1010
10798
3028

1053
15 922

580 847

2022-01-01
-2022-12-31

1300

17 427
18 727

12658

-949
-28 644

-16 935
1792

494
494

133
4674

1531

825
20943

23229
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Moderbolagets

Kassaflodesanalys
Tkr

Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet
Betald skatt

Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férédndring av

rorelsekapital

Kassaflode fran férandring av rérelsekapitalet
Forandring av varulager och pagaende arbete
Férandring av kundfordringar

Forandring av kortfristiga fordringar

Foérandring av leverantorsskulder

Foérandring av kortfristiga skulder
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Upptagna lan
Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Arets kassafléde

Likvida medel vid arets bérjan
Likvida medel vid arets slut

2023-01-01
-2023-12-31

-517 235

516 386
597

-252

1446

86
1220
-3 664

-1357
-2 521

2506
2506

178
163

2022-01-01
-2022-12-31

-28 644

12 499
296

-15 849

1446

-133
363
2 505

1205
-13 355

2581
2581

3000
3000

-7 774

7 952
178
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NOTER

Tkr
Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

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

Redovisningsprinciperna ar oférandrade jamfért med foregaende ar.

Intdktsredovisning

Intakter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller koonmer att erhallas och redovisas i den
omfattning det ar sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillgodogoéras bolaget och intakterna kan
berdknas 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 forvarvsanalys.

Overstiger verksamhetens anskaffningsvarde det berdknade marknadsvéardet av de férvantade nettotillgdngarna
enligt férvarvsanalysen redovisas skillnaden som goodwill.

Dotterféretag

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

Ett dotterforetags intékter 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 dotterforetaget.

Transaktioner mellan koncernféretag

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

Forandring av internvinst under rakenskapsaret har elimineras i koncernresultatrakningen.

Omrékning av utldndska dotterféretag

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

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

Nedlagda utgifter pa annans fastighet Sar
Maskiner och andra tekniska anldaggningar 5 ar
Inventarier, verktyg och installationer 53
Goodwill 10 ar

Leasingavtal

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

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

Finansiella leasingavtal medfér att rattigheter och skyldigheter redovisas som tillgang respektive skuld i
balansrakningen. Tillgangen och skulden varderas till det lagsta av tillgdngens verkliga varde och nuvardet av
minimileaseavgifterna. Utgifter som direkt kan hanféras till leasingavtalet l1&ggs till tillgdngens varde.
Leasingavgifterna fordelas pa rénta och amortering enligt effektivrantemetoden.

Variabla avgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Den leasade tillgangen skrivs av linjart 6ver
leasingperioden.

Varulager

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

Ersattningar till anstéllda

Ersattningar till anstallda avser alla former av ersattningar som féretaget lamnar till de anstallda. Kortfristiga
ersattningar utgoérs av bland annat loner, 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.

Nyckeltalsdefinitioner
Nettoomsattning
Rorelsens 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.
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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 gérs. Uppskattningar

och bedémningar 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 tillgangar

och skulder, som inte annars framgar tydligt fran andra kallor. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa

uppskattningar och beddémningar. Uppskattningar och antaganden ses dver regelbundet.

Not 2 Arvode till revisorer (Tkr)

Koncernen

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens forvaltning,
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 sadana 6vriga arbetsuppgifter.

Grant Thornton Sweden AB
Revisionsuppdrag

Melcob Revision & Radgivning AB
Revisionsuppdrag

PKF Audiec
Revisionsuppdrag

Mazar
Revisionsuppdrag

Avriga revisorer
Revisionsuppdrag
Andra uppdrag

2023

956
956

463
463

65
65

2022

552
552

243
243

196

64
260
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Moderbolaget

Melcob Revision & Radgivning AB
Revisionsuppdrag

Grant Thornton
Revisionsuppdrag

Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget

Mazar
Revisionsuppdrag

2023

278
278

2022

159

159

185
185
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Not 3 Anstdllda och personalkostnader

Koncernen

Medelantalet anstdllda
Kvinnor
Man

Loner och andra ersattningar
Styrelse och verkstallande direktor
Ovriga anstallda

Sociala kostnader
Pensionskostnader for styrelse och verkstallande direktor

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

2023

47

30
77

6232

31829
38 061

838

13 409
14 247

52308

8%
92 %

2022

47

36
83

5786

31509
37 295

134

13574
13 708

51003

5%
95%
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Moderbolaget

Medelantalet anstillda
Kvinnor
Man

Loner 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

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

2023

IN

262

3750
4 012

1358
1358

5370

20%
80 %

2022

—_

881

1707
2588

1059
1059

3647

20%
80 %
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Not 4 Leasing, leasetagaren

Koncernen

Arets leasingkostnader avseende leasingavtal, uppgar till 11 548 Tsek.

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

2023 2022
Inom ett ar 13 569 12178
Senare an ett ar men inom fem ar 25 433 29503
Senare an fem ar 2724 4 460
41726 46141
Not 5 Langfristiga fordringar
Koncernen
2023 2022
Ingdende anskaffningsvarden 282 269
Tillkornmande fordringar 2755 13
Reglerade fordringar -2 072
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 965 282
Utgaende redovisat virde 965 282
Uppskjuten skattefordran: 965 (Tkr)
Moderbolaget
2023 2022
Ingdende anskaffningsvarden 0 375
Tillkornmande fordringar 2387
Reglerade fordringar -1790 -375
Utgadende ackumulerade anskaffningsvarden 597 (0]
Utgaende redovisat varde 597 o

Uppskjuten skattefordran: 597 (Tkr)
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Not 6 Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten

Koncernen

Ingdende anskaffningsvarden

Inkdp

Forsaljningar/utrangeringar
Omklassificeringar pga omvant forvarv
Ovriga investeringar

Avyttringar och utrangeringar
Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden

Ingaende avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Utgaende redovisat varde

Moderbolaget

Ingaende anskaffningsvarden

Inkdp

Forsaljningar/utrangeringar

Omklassificeringar pga omvant forvarv
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingaende avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Utgaende redovisat virde

2023-12-31

561

108
-25676
25061

2023-12-31

17 427

-25 061

7 634

-7 634
7 634

2022-12-31

an

155

-505
561

561

2022-12-31

1815
6946

25 061

-3269

-4 365
-7 634

17 427
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Not 7 Koncessioner, patent, licenser, varumarken samt liknande rattigheter

Koncernen
2023-12-31 2022-12-31

Ingdende anskaffningsvarden 1000 1000
Férsaljningar/utrangeringar -1000
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden (0] 1000
Ingdende avskrivningar -600 -500
Forsaljningar/utrangeringar 692
Arets avskrivningar -92 -100
Utgaende ackumulerade avskrivningar (o] -600
Utgaende redovisat virde 0 400

Not 8 Goodwiill

Koncernen

2023-12-31 2022-12-31

Ingdende anskaffningsvarden 285115 151947
Forvarv 361586 135 383
Avyttringar -9 519 -2215
Summa ackumulerade anskaffningsvarden 637 182 285115
Ingdende avskrivningar -26 607 -387
Forvarv -8 064
Avyttringar och nedlaggning av verksamhet -1360 92
Arets avskrivning -49 505 -26 312
Utgaende ackumulerade avskrivningar -85 536 -26 607
Ingdende nedskrivningar 0 0
Arets nedskrivningar -239195 0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -239 195 (]
Utgaende redovisat virde 312 451 258 508
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Not 9 Byggnader och mark

Koncernen

Ingdende anskaffningsvarden
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende avskrivningar

Arets avskrivningar
Utgaende ackumulerade avskrivningar

Utgaende redovisat virde

Not 10 Inventarier, verktyg och installationer
Koncernen

Ingadende anskaffningsvarden

Inkdp

Férsaljningar/utrangeringar

Omklassificeringar pga omvant forvarv
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Utgdende ackumulerade avskrivningar

Ingdende nedskrivningar

Aterférda nedskrivningar
Utgadende ackumulerade nedskrivningar

Utgaende redovisat virde

2023-12-31

184
184

2023-12-31

4 256
1206
-716
2134
6 880

-3 330
423

-980
-3 887

-537

-537

2 456

2022-12-31

184
184

2022-12-31

3321

935
0

4 256

-818

-198
-1016

3240
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Moderbolaget

Ingdende anskaffningsvarden

Inkép

Forsaljningar/utrangeringar

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingdende avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Utgaende redovisat varde

2023-12-31

392

-392
(o]

-245
245

2022-12-31

375
17

392

-157

-88
-245

147
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Not 11 Foérutbetalda kostnader & upplupna intakter

Koncernen
2023-12-31 2022-12-31
Forutbetalda hyror 3206 3026
Ovriga intakter 1362 851
Ovriga kostnader 1618 3880
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 6186 7 757
Utgdende redovisat virde 6186 7 757
Not 12 Checkrakningskredit
Koncernen
2023-12-31 2022-12-31
Beviljat belopp pa checkrakningskredit uppgar till 9 000 24200
Utnyttjad kredit uppgar till -5989 -20 074
Not 13 Upplupna kostnader & Forutbetalda intakter
Koncernen
2023-12-31 2022-12-31
Upplupna semesterléner och sociala avgifter 2 146 2 598
Upplupna rantekostnader 2697
Upplupna Iéner och sociala avgifter 301
Ovriga poster 3081 4940
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 8 225 7 538
Utgaende redovisat varde 8 225 7 538
Moderbolaget
2023-12-31 2022-12-31
Upplupen rantekostnad 286 331
Ovriga poster 767 494
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 1053 825
Utgaende redovisat virde 1053 825
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Not 14 Specifikation moderféretagets innehav av andelar i koncernféretag

Moderbolaget

Kapital-
Namn andel
Refine Group Holding AB (publ) 100%
Ecomm Holding AB 100%
Org.nr

Refine Group Holding AB (publ)
Ecomm Holding AB

Not 15 Stillda siakerheter och eventualférpliktelser

Koncernen

SQRTN
Awelin

Heep
Folkhemmet
Gasoltuben
Lybe

C3

Foretagsinteckning, pantsatt
Foretagsinteckning, pantsatt
Foretagsinteckning,pantsatt
Foretagsinteckning, pantsatt
Foretagsinteckning, pantsatt
Foretagsinteckning, pantsatt
Foretagsinteckning

Foretagsinteckning

Borgensatagande

Moderbolaget

Borgensatagande for dotterbolag

Foretagsinteckning

556642-0989
559369-7021

ROstratts-
andel
100%
100%

Sate

Stockholm
Stockholm

Bokfort
varde
428262
151 500
579 762

Eget kapital

196 916
47 859

2023-12-31

26 500

26 500

2023-12-31

3950

750
4700

Resultat

-37 069
-4 410

2022-12-31

24 300

3950
28 250

2022-12-31

3950

750
4700
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Not 16 Antal aktier och kvotvdrde

Moderbolaget

2022-12-31

Antal aktier: 315 941 037
Kvotvarde: 0,02

2023-12-31

Antal aktier: 55 240 599
Kvotvarde: 5

Not 17 Koncernuppgifter

Moderbolaget

Refine Group AB (publ) utgdér moderbolag i koncernen och upprattar darfér koncernredovisning. Dotterbolag
till Lybe Sweden AB finns i Portugal. Detta ar dock avimmateriell paverkan for koncernen varfor det ej medtagits
i koncernkonsolideringen.

Not 18 Vdsentliga héndelser efter rdkenskapsdrets slut

Moderbolaget

Efter rakenskapsarets slut har en nyemission genomférts dar investerare tecknat sig for cirka 19 Mkr.

Not 19 10 storsta aktiedgarna

Moderbolaget
% av totalt
Innehav antal
Namn
David Wallinder (privat och via
bolag) 4 680 455 8,47%
Alandsbanken Abp 4386 444 7.94%
SEB Liv & Pension 3463 642 6,27%
I Invest AB 3149 364 5,70%
Stockslatten AB 2933105 531%
Molcap Growth AB 2530 048 4.58%
Nordnet Pensionsférsakring 2179 322 395%
Varnanas AB 2109 050 3,82%
Union Bancaire Privée 1720 764 312%

Quantum Leben AG 1561 652 2,83%



STYRELSEN OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS
FORSAKRAN

Stockholm, 30 maj 2024

David Wallinder Peder Ramel

Verkstallande direktor Styrelseledamot, Ordférande
Ali Ghoce Therése Angel
Styrelseledamot Styrelseledamot

Simon Petrén
Styrelseledamot

Min revisionsberattelse har lamnats 30 maj 2024

Andreas Folke
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

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

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Jag har utfért en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for REFINE GROUP AB

(PUBL) for ar 2023. Bolagets arsredovisning ingar pa
sidorna 22-48 i detta dokument.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stallning per den 31 december
2023 och av dessas finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga
delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrakningen 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 férhallande 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 inhamtat ar
tillrackliga och &ndamalsenliga som grund fér mina
uttalanden.

Ovriga upplysningar

Revisionen av arsredovisningen for ar 2022 har utforts
av en annan revisor som lamnat en
revisionsberattelse daterad den 1 mars 2023 med
omodifierade uttalanden i Rapport om
arsredovisningen.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har
ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattas och att de ger en
rattvisande bild enligt arsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar aven
for den interna kontroll som den beddmer ar
noédvandig for att uppratta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehaller nagra

vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direktéren for beddmningen av
bolagets och koncernens férmaga att fortsatta
verksamheten. Den upplyser, nar sa ar tillampligt, om
fornallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas
dock inte om styrelsen och verkstallande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphora med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att goéra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om
huruvida arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att [amna en
revisionsberattelse som innehaller mina uttalanden.
Rimlig sakerhet ar en hoég grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om

de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare
fattar med grund i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander jag
professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer jag riskerna for
vasentliga felaktigheter i drsredovisningen
och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag,
utformar och utfér granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och d&ndamalsenliga for att utgdra en grund
for mina uttalanden. Risken for att inte

. upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga
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utelamnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

skaffar jag mig en forstaelse av den del av
bolagets interna kontroll som har betydelse
for min revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte for
att uttala mig om effektiviteten i den interna
kontrollen.

utvarderar jag lampligheten i de
redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktdrens uppskattningar i redovisningen
och tillhérande upplysningar.

drar jag en slutsats om lampligheten i att
styrelsen och verkstallande direktoren
anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Jag drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhamtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser
sadana handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om bolagets
och koncernens formaga att fortsatta
verksamheten. Om jag drar slutsatsen att
det finns en vasentlig osakerhetsfaktor,
maste jag i revisionsberattelsen fasta
uppmarksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen
om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar ar otillrackliga,
modifiera uttalandet om arsredovisningen
och koncernredovisningen. Mina slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas
fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag och en
koncern inte langre kan fortsatta
verksamheten.

utvarderar jag den overgripande
presentationen, strukturen och innehallet i
arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen
och koncernredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en
rattvisande bild.

inhamtar jag tillrackliga och andamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att
gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Jag ansvarar for
styrning, évervakning och utférande av

koncernrevisionen. Jag ar 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,
daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som jag identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utdver min revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har jag aven utfort en revision
av styrelsens och verkstallande direktorens
forvaltning for REFINE GROUP AB (PUBL) for ar 2023
samt av forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust. Jag tillstyrker att
bolagsstdmman disponerar resultatet enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamodter och och verkstallande 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 ar oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Jag anser att de
revisionsbevis jag har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund fér mina uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid férslag till utdelning innefattar detta bland annat
en beddmning av om utdelningen ar forsvarlig
med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och risker
stéller pa storleken av moderbolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning

i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlépande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation och
att tillse att bolagets organisation ar utformad sa att
bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Verkstallande direktdren ska
skdta den [6pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
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atgarder som ar nédvandiga for att bolagets
bokforing ska fullgoras i 6verensstammelse med lag
och for att medelsférvaltningen ska skotas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betraffande revisionen av férvaltningen, och
darmed mitt uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av
sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktéren i ndgot vasentligt
avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig
till ndgon férsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e  pd nagot annat satt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Mitt mal betraffande revisionen av forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
darmed mitt uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sakerhet beddéma om férslaget ar féorenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet, men
ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka
atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet 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 anvander jag professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust grundar sig framst pa revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommmande
granskningsatgarder som utférs baseras pa min
professionella bedémning med utgangspunkt i risk
och vasentlighet. Det innebar att jag fokuserar
granskningen pa saddana atgarder, omraden och
forhallanden som ar vasentliga for verksamheten och
dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Jag gar igenom och
provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra férhallanden 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 ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Anmdrkning

Bolaget har i borjan av 2023 vid flera tillfallen inte
betalat skatter och avgifter i ratt tid. Forsummelsen
har inte medfért ndgon skada for bolaget utover
dréjsmalsrantor.

Kalmar dagen for den elektroniska underskriften

Andreas Folke
Auktoriserad revisor
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OVRIG INFORMATION

ARSSTAMMA

Arsstamman i Refine Group (publ) for rakenskapsaret
1januari-31 december, 2023 ager rum den 13 juni
2024 i Stockholm

Ratt till deltagande och anmaélan

Aktieagare som vill delta i en bolagsstamma ska dels
vara inford i den av Euroclear Sweden férda
aktieboken, dels anmala sitt deltagande till Bolaget
senast vid den tidpunkt och den dag som angesii
kallelsen till stamman. Aktieagare kan narvara vid
bolagsstémman personligen eller genom
befullméaktigat 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 6nskar fa ett drende
behandlat pa bolagsstdmman maste skicka en
skriftlig begaran harom till styrelsen. En sadan
begaran ska vara styrelsen tillhanda senast sju veckor
fore bolagsstamman.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q2 (april - juni) 2024: 23 augusti 2024
Delarsrapport Q3 (juli — september) 2024: 8 november
2024

Delarsrapport Q4 (oktober — december) 2024:

24 februari 2025

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 (LEI) ar
54930075119A3091WR29

. Bolagets aktie har ISIN-kod SEO015504626

KONTAKT

Investor Relations
ir@refinegroup.com

Adress

Refine Group AB
Luntmakargatan 26
111 37 Stockholm

Certified Advisor
Eminova Fondkommission
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