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Bolagsbeskrivning for
Spherio Group AB (publ)

(u.n.a. till Refine Group AB (publ))
med anledning av forvarvet av
Refine Group AB (publ) samt
Ecomm Holding AB och

den fortsatta listningen pa
Nasdaq First North
Growth Market

Viktig information om Nasdaq First North Growth Market
Nasdagq First North Growth Market is a registered SME growth market, in accordance with the Directive on Markets in Financial Instruments (EU 2014/65) as
implemented in the national legislation of Denmark, Finland and Sweden, operated by an exchange within the Nasdaq group. Issuers on Nasdagq First North Growth
Market are not subject to all the same rules as issuers on a regulated main market, as defined in EU legislation (as implemented in national law). Instead, they are
subject fo a less extensive set of rules and regulations adjusted to small growth companies. The risk in investing in an issuer on Nasdaq First North Growth Market
may therefore be higher than investing in an issuer on the main market. All issuers with Shares admitted to trading on Nasdagq First North Growth Market have a
certified adviser who monitors that the rules are followed. The respective Nasdaq exchange approves the application for admission to trading.




Viktig information

Allmaént

Denna Bolagsbeskrivning utgér inte ett prospekt och har séledes inte
uppréttats i enlighet med Europaparlamentet och radets férordning
(EU) 2017/1129 ("Prospektférordningen”) och har varken granskats,
registrerats eller godkdnts av Finansinspektionen. Bolagsbeskrivningen
har enbart upprattats med anledning av ansékan om fortsatt notering
av Bolagets aktier pa First North och innehdller inte ndgot erbjudande
till allmanheten om att teckna eller pd annat satt férvarva aktier eller
andra finansiella instrument i Bolaget, vare sig i Sverige eller i nédgon
annan jurisdiktion. Bolagsbeskrivningen, eller i évrigt till Bolags-
beskrivningen hanférligt material, far ej distribueras eller publiceras i
négon jurisdiktion annat &n i enlighet med gdllande lagar och regler.
Mottagaren av Bolagsbeskrivningen é&r skyldig att informera sig om
och félja dessa restriktioner, och fér inte publicera eller distribuera
Bolagsbeskrivningen i strid med tilléampliga lagar och regler. Atgérder i
strid med dessa restriktioner kan utgéra brott mot tillamplig vérdepap-
perslagstiftning. Tvist som uppkommer med anledning av innehdllet i
Bolagsbeskrivningen och darmed sammanhéngande réattsférhéllanden
ska avgdras av svensk domstol exklusivt. Svensk materiell rétt ar exklu-
sivt tilldmplig p& denna Bolagsbeskrivning och till dokumentet hérande
handlingar.

Féreliggande Bolagsbeskrivning och de handlingar som inférlivats
genom hdnvisning finns tillgangliga i elektronisk form pé& Bolagets
webbplats, www.refinegroup.com. Bolagsbeskrivningen har granskats
av Nasdaq Stockholm AB.

Vissa definitioner
For definitioner, se sida 4 "Definitioner".

Framatriktad information

Bolagsbeskrivningen innehdller viss framétriktad information som
aterspeglar Refine Groups aktuella syn pé framtida héndelser som
baseras pd aktuella férhallanden vid tidpunkten fér offentliggérandet

won

av Bolagsbeskrivningen. Ord som "avses’, "bedéms’, "férvéntas”, "kan”,
"tror”, "uppskattar” och "planerar” samt andra liknande uttryck anvénds
fér att indikera att informationen &r att beakta som uppskattningar och
prognoser. Framatriktad information &r alltid férenad med séaval kdnda
som okdnda osdkerhetsfaktorer eftersom den avser och ar beroende av
handelser och omstandigheter utanfér Bolagets kontroll. Négon garanti
att ldmnade bedémningar som gérs i Bolagsbeskrivningen avseende
framétriktad information Idmnas darfér inte, varken uttryckligen eller
underforstatt.

Bransch- och marknadsinformation

Bolagsbeskrivningen innehéller bransch- och marknadsinformation
hanférlig till Refine Groups verksamhet och den marknad som Refine
Group ar verksam p&. Om inte annat anges ar sddan information
baserad pé Bolagets analys av flera olika kallor. | branschpublikationer
eller rapporter anges vanligen att information som aterges dari har
erhallits fran kallor som beddms vara tillférlitliga, men att riktigheten
och fullstandigheten i sédan information inte kan garanteras. Varken
Bolaget, Eminova eller Born har verifierat informationen, och kan darfér
inte garantera korrektheten i den bransch- och marknads-

information som aterges i Bolagsbeskrivningen och som har hamtats
eller harrdr fran branschpublikationer eller rapporter. Sddan
information ar baserad pd marknadsundersékningar, vilka till sin natur
ar baserade pé urval och subjektiva bedémningar, déribland bedém-
ningar om vilken typ av produkter och transaktioner som borde inklude-
ras i den relevanta marknaden, bade av dem som utfér undersdkningar
och dem som tillfrégats.

Bolagsbeskrivningen innehaller ocksd uppskattningar av marknads-
data och information hérledd dérifrdn och som inte kan inhdmtas frén
publikationer av marknadsundersékningsinstitutioner eller ndgra andra
oberoende kallor. Sddan information har tagits fram av Bolaget baserat
pd tredjepartskdllor och Bolagets egna interna uppskattningar. | ménga
fall finns det inte ndgon publik tillgénglig information och sadana
marknadsdata frén exempelvis branschorganisationer, myndigheter
eller andra organisationer eller institutioner. Refine Group anser att dess
uppskattningar av marknadsdata och information harledd darifrén ar
anvéndbara fér att ge investerare en battre férstdelse av saval bran-
schen i vilken Bolaget verkar som Bolagets stdllning inom branschen.

Informationen frén tredje man har atergivits korrekt och, savitt Refine
Group kéanner till och kan utréna av s&dan information, har inga sak-
férhallanden utelamnats som skulle géra den atergivna informationen
felaktig eller vilseledande.

Certified adviser
Bolaget har anlitat Eminova Fondkommission AB som Certified Adviser
till Bolaget. Eminova dger inga aktier i Bolaget.

Presentation av finansiell information

Reviderad drsredovisningar fér Refine rékenskapsér 2021,

Spherio rakenskapsar 2021 och 2022 vilka har upprattats i enlighet med
Arsredovisningslcgen och Bokféringsndmndens allménna réd BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3), inférlivas genom
hanvisning och utgér en del av Bolagsbeskrivningen. Om inget annat
uttryckligen anges har ingen finansiell information i Bolagsbeskrivning-
en reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information i
Bolagsbeskrivningen som rér Bolaget och som inte ingar i den
reviderade informationen eller har granskats av Bolagets revisor, har-
stammar frén Bolagets internredovisning och rapporteringssystem. Viss
finansiell och annan information som presenteras i Bolagsbeskrivningen
har avrundats fér att géra informationen mer lattillganglig for IGsaren.
Foljaktligen 6verensstdmmer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med
angiven totalsumma. Alla finansiella belopp anges i svenska kronor
("SEK"), om inte annat anges. Begreppet "KSEK” star for tusen svenska
kronor och "MSEK" star fér miljoner svenska kronor.

Radgivare

Eminova &r Bolagets rédgivare i samband med aternoteringsprocessen
pa First North och Born agerar legal radgivare i samband med
Transaktionen samt har bitratt Bolaget vid upprattande av Bolags-
beskrivningen. D& samtliga uppgifter i Bolagsbeskrivningen rérande
Refine Group harrér frén Bolaget, friskriver sig Eminova och Born fran
allt ansvar i férhallande till befintliga eller blivande aktiecigare i Refine
Group och avseende andra direkt eller indirekt ekonomiska konse-
kvenser fill féljd av investerings- eller andra beslut som helt eller delvis
grundas pd uppgifter i Bolagsbeskrivningen.
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Definitioner

"Awelin"

avser Awelin AB (org.nr. 559102-0333).

"Bolagsbeskrivning"

avser féreliggande bolagsbeskrivning som har uppréttats med anledning av de omvanda
férvarven mellan Spherio, Refine och Ecomm samt Afernoferingen.

"Born"

avser Born Advokater KB (org.nr. 969734-9604).

"Browgame" eller "Browgame Cosmetics"

avser BROWGAME SWEDEN AB (org.nr. 559157-0725).

"c3"

avser C3 Scandinavian Lifestyle AB (org.nr. 556266-9050).

"DBT"

avser DBT CAPITAL AB (org.nr. 559074-9361).

"Digital Services"

avser Gruppens affdrsomrade fér digitala tillvéxtexperter och mjukvaruleverantérer.

"Ecomm" eller "Ecomm-delen"

avser den ursprungliga Ecomm-gruppen, Ecomm Holding AB (org.nr. 559369-7021), som
ar part i det omvénda férvarvet (moderbolag samt rérelsedrivande dotterbolag).

"Ecomm-transaktionen"

avser Spherios férvarv av samtliga aktier i Ecomm via apportemission.

"Ekosystemet" eller "Ekosystem"

avser Gruppens operativa plattform for digital tillvéxt och utgér Refine Groups vardeer-
bjudande till varumdarken aktiva inom den digitala handeln

"Eminova"

avser Eminova Fondkomission AB (org.nr. 556889-7887).

"Euroclear"

avser Euroclear Sweden AB (org.nr. 556112-8074).

"First North"

avser Nasdaq First North Growth Market.

"Folkhemmet"

avser Svenska Folkhemmet Mébler & Inredning AB (org.nr. 556773-4891).

"Gasoltuben"

avser Gasoltuben Nordic AB (org.nr. 556843-8757).

"Heep" eller "Heep Agency"

avser Heep Agency AB (org.nr. 556908-9492).

"Koden"

avser Svensk kod fér bolagsstyrning.

"Livsstilsbolag"

avser produktbolag inom segmentet livsstil.

"Livsstilsmarknaden"

avser marknad av livsstilsprodukter.

"LUA"

avser lagen (2006:451) om offentliga uppképserbjudanden pd aktiemarknaden.

" Lybe“

avser Lybe Sweden AB (org.nr. 556863-7689).

"MandySkin"

avser King'’s Island Ventures SL (org.nr. B67617530).

"MSEK"

avser svenska kronor.

"Nya Spherio"

avser Spherios nuvarande verksamhet som vid Transaktionens genomférande kommer att
Sverlatas koncerninternt till Spherios nya dotterbolag Spherio AB (publ) (org.nr. 559416-
7784).

"Products”

avser Gruppens afférsomrade foér Livsstilsbolag.

"Prospektférordningen"

avser Europaparlamentet och radets férordning (EU) 2017/1129.

"RE/WAY"

avser RE/WAY AB (org.nr. 559221-7029).

"Refine" eller "Refine-delen”

avser den ursprungliga Refine-gruppen, Refine Group AB (publ) (org.nr. 556642-0989),
som ar part i det omvanda férvarvet (moderbolag samt rérelsedrivande dotterbolag).

no»

"Refine Group", "Bolaget”, "Gruppen” eller

”Koncernen”

avser den nya samlade bolagsgruppen efter att Transaktionen har slutférts och inkluderar
sdledes Spherio-skalet, Refine, Ecomm och Nya Spherio.

"Refine-transaktionen"

avser Spherios férvarv av samtliga aktier i Refine via apportemission.

"SEK"

avser svenska kronor.

"Skogstrollen" eller “iPhonebutiken”

avser Skogstrollen AB (org.nr. 556818-4880).

"Spherio" eller “Spherio-skalet”

avser det legala moderbolaget i Gruppen, Spherio Group AB (publ) (org.nr. 559026-
0963), som efter Transaktionens slutférande kommer ha &verlétit dess nuvarande rérel-
sedrivande verksamhet koncerninternt till Nya Spherio. Spherio kommer efter Transaktio-
nens genomférande att vara moderbolag till de rérelsedrivande bolagen Refine, Ecomm
och Nya Spherio.

"SQRTN Company" eller "SQRTN”

avser Sqrtn Company AB (org.nr. 559084-2067).

"Transaktionen"

avser Ecomm-transaktionen och Refine-transaktionen.

“Ia\ternoteringen“

avser Spherios fortsatta notering p& Nasdagq First North Growth Market.




Bakgrund och motiv

Bakgrund och motiv till Transaktionen

Spherios styrelse har under en langre tid utvérderat méjligheterna kring att sdkerstélla Spherios rérelsekapitalbehov framgent.
Spherio har som ett steg i denna process genomfért en kapitalanskaffning dar man ej har lyckats sdkerstdlla det nédvandiga
kapitalet. Med anledning av den misslyckade kapitalanskaffningen och bristen pa alternativ bedémer darmed Spherios styrelse att
Transaktionen &r det basta alternativet for Spherio och dess aktiedgare.

Samtidigt bedémer Refines och Ecomms styrelser att en notering pé First North kommer att 6ka kédnnedomen om den nya
Gruppen och dess dotterbolag. Detta bedéms i sin tur starka nya Gruppen samt dess profil gentemot investerare, investerings-
objekt och kunder. Dértill férvantas dven den nya Gruppens férmaga att l&ngsiktigt attrahera och behdlla nyckelpersoner och
annan kvalificerad personal 6ka. Avsikten med noteringen pé First North &r att bredda Gdgarbasen samt stérka finansieringsfor-
mégan fran kapitalmarknaden. Sammanfattningsvis ger Transaktionen den nya Gruppen en noterad plattform vilket bedéms
skapa goda méjligheter for fortsatt tillvaxt.

| Bolagsbeskrivningen presenteras Bolaget och Bolagets verksamhet genomgdende, om inte annat sérskilt anges, pé det satt som
Bolaget och Bolagets verksamhet kommer se ut efter det att Aternoteringen &r genomférd. Vid denna tidpunkt &r séledes bade
Ecomm-transaktionen och Refine-transaktionen genomférd och Spherios befintliga verksamhet &r éverlaten koncerninternt fér
att drivas vidare i Nya Spherio. D& Transaktionen innebdr en vasentlig féréandring av Spherios tidigare verksamhet, skall Spherio
genomgd en omlistningsprocess hos First North.

Forsakran

Vi intygar, sdvitt vi vet, att informationen i Bolagsbeskrivningen ar korrekt och att Bolagsbeskrivningen, sdvitt vi vet, inte ar féremal
fér ndgra uteldmnanden som kan tjana till att férvranga bilden av Bolagsbeskrivningen, samt att all relevant information i protokoll
fran styrelsemédten, revisorsprotokoll och andra interna dokument ingar i Bolagsbeskrivningen.

Stockholm den 9 maj 2023
Spherio Group AB (publ), u.n.é. till Refine Group AB (publ),

Styrelsen




Beskrivning av Transaktionen

Transaktionen i korthet

Spherio ingick den 29 november 2022 ett apportavtal med
aktiedgarna i Ecomm avseende férvarv av samtliga aktier i
Ecomm genom en apportemission ("Ecomm-transaktionen”).
Samma dag ingick Spherio avtal med Ecomm om att salja
samtliga aktier i RE/WAY. Képeskillingen uppgar till 2 miljoner
kronor och tillirade sker i samband med Ecomm-Transaktio-
nen. Spherio tar i samband med detta éver skulder fran RE/
WAY uppgéende till cirka 494 000 kronor. Inom ramen fér
Transaktionen faststalls Gven tillaggskopeskillingen till tidigare
dgare av RE/WAY till 480 000 kronor. Bade skulderna samt
tillaggskopeskillingen ska i samband med Transaktionens
genomférande kvittas mot 14 116 573 aktier i Spherio fill en
aktiekurs om cirka 0,07 kronor per aktie.

Den 5 april 2023 ingick Spherio ett apportavtal med agare till
cirka 99,62 procent av aktierna i Refine avseende foérvarv av
dessa aktier i Refine genom en apportemission ("Refine-trans-
aktionen”). Ecomm-transaktionen och Refine- transaktionen
bendmns i det féljande som "Transaktionen”. Transaktionen
utgor ett sé kallat omvant férvarv och om Transaktionen ge-
nomférs kommer Spherios nuvarande verksamhet dverlétas fill
dess befintliga dotterbolag Spherio AB (publ), org.nr 559416-
7784 ("Nya Spherio”).

Ecomm-transaktionen sker mot en képeskilling om 300
miljoner kronor. Som vederlag fér samtliga aktier i Ecomm ska
séljarna av Ecomm erhdlla hégst 4 348 569 587 nyemitterade
aktier i Spherio. Refine-transaktionen sker mot en képeskilling
om 878 miljoner kronor. Som vederlag fér 99,62 procent av
aktier i Refine ska séljarna av Refine erhélla hégst 6 620 024
576 nyemitterade akfier i Spherio. Vid tidpunkten fér Bolags-
beskrivningen har avtal ingétts med agare till 99,62 procent av
aktierna i Refine.

De aterstdende aktier i Refine som inte apportéverlats till
Bolaget inom ramen fér Refine-transaktionen avser Bolaget
att férvarva genom att pdkalla tvangsinlésen enligt 22 kap.
aktiebolagslagen. Tvangsinlésen enligt 22 kap. aktiebolags-
lagen férutsatter att Bolaget innehar mer an nio tiondelar av
aktierna i Refine.

o Refine-transaktionen ar villkorad av att Bolaget blir dgare
till minst 90 procent av aktierna och résterna i Refine.
Transaktionen ar dartill bland annat villkorad dels av att
Nasdaq Stockholm godkénner fortsatt notering av Spherios
aktier p& Nasdaq First North Growth Market, dels av
Transaktionens godkd&nnande vid &rsstdmma i Spherio.
Som ett resultat av Transaktionen genomgdr Spherio ett
namnbyte till Refine Group AB (publ) och driver Refines
och Ecomms verksamhet vidare. Spherios nuvarande
verksamhet kommer att éverlatas koncerninternt fér att
drivas vidare i Nya Spherio.

« Ambitionen ar att Transaktionen ska slutféras under det
férsta halvéret 2023.

Efter Transaktionens genomférande avser Bolaget snarast
att pakalla tvéngsinlésen avseende aterstdende aktier i
Refine.

Bolagsstammans godkannande

Luca Di Stefano, en mindre deldgare i Ecomm &r dven
styrelseordférande i Spherio. Mot bakgrund harav ar
Ecomm-transaktionen att betrakta som en nérstdende-
transaktion som ska godkannas av bolagsstammai

Spherio, i enlighet med Aktiemarknadsnamndens uttalande
AMN 2019:25. Spherios férvarv av Ecomm respektive Refine ar
villkorat av godkannande av

bolagsstémma.

Arsstémma i Spherio avses besluta i de frégor som berér
Transaktionen. Detta inkluderar byte av féretagsnamn,
&ndring av bolagsordningen, beslut om apportemission, val av
ny styrelse, utdelning av Nya Spherio med mera.

Agarstruktur i Bolaget efter
fullgdbrande av Transaktionen

Transaktionen ar ett s kallat omvant férvarv, bade vad galler
Ecomm och Refine.

Vid ett férvarv av samtliga aktier i Ecomm kommer hégst 4 348
569 587 nya aktier emitteras i Spherio varvid aktiekapitalet
okar med 217 428 479,35 kronor.

Vid ett férvarv av samtliga aktier i Refine kommer, hégst 6 645
491299 nya aktier emitteras i Spherio varvid aktiekapitalet
okar med 332 274 564,95 kronor.

Efter Transaktionens genomférande kommer séljarna av
Refine gemensamt inneha hégst cirka 59,95 procent av det
totala antalet aktier och réster i Spherio medan sdljarna av
Ecomm gemensamt kommer att inneha cirka 39,23 procent
av antalet aktier och réster i Spherio. Nuvarande aktieGgare
i Spherio kommer gemensamt att inneha cirka 0,7 procent av
det fotala antalet aktier och réster i Spherio.

Efter Transaktionens genomférande kommer Bolaget att inne-
ha minst 99,62 procent av aktierna i Refine. De aterstdende
aktier i Refine som inte apportéverléts till Bolaget inom ramen
for Refine-transaktionen avser Bolaget att férvérva genom att
pakalla tvangsinlésen enligt 22 kap. aktiebolagslagen. Tvéngs-
inlésen enligt 22 kap. aktiebolagslagen férutsatter att Bolaget
efter Transaktionens genomférande innehar minst 90 procent
av aktierna i Refine.




BESKRIVNING AV TRANSAKTIONEN

Andringar i styrelse och ledning

Som ett led i Transaktionen kommer samtliga styrelseledaméter och nuvarande ledande befattningsinnehavare i Bolaget att
entledigas. Fér information om de ledaméter som féreslds fér nyval pd& drsstdmma den 10 maj 2023 samt de personer som kommer
utses fill ledande befattningshavare i samband med Transaktionen, se avsnitt “Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

Namnbyte

Infér &rsstémma den 10 maj 2023 har styrelsen i Bolaget féreslagit andring av féretagsnamnet i Bolaget, frdn Spherio Group AB
(publ) till Refine Group AB (publ).

Prelimindr tidplan for Transaktionen

Arsstdmma

Teckning och filltrdde av aktier i apportemissionerna, genomférande av férvarvet

Registrering av besluten frén &rsstdmman




Riskfaktorer

Investeringar i aktier eller aktierelaterade vardepapper ar alltid forenat med risktagande. Ett antal faktorer utanfér Bolagets kontroll,
liksom ett flertal faktorer vars effekter Bolaget kan péverka genom sitt agerande, kan komma att f& en direkt eller indirekt vasent-
lig negativ inverkan p& Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stalining eller medféra att vardet pd Bolagets aktier minskar.
Nedan redogérs for ett antal riskfaktorer som beddms kunna péverka Bolagets framtidsutsikter. Riskfaktorerna ar begransade fill
risker som ar specifika féor Bolaget och/eller for aktierna och som anses vara vasentliga for att kunna fatta ett valgrundat inves-
teringsbeslut. Bolaget har beddmt riskerna utifrén sannolikheten att de intréffar och den potentiella negativa omfattningen om
en risk skulle realiseras och riskfaktorernas vasentlighet har graderats enligt skalan l&dg, medelhég eller hog. Den enskilt viktigaste
riskfaktorn i varje kategori, baserat p& Bolagets beddmning, presenteras forst i respektive kategori. Riskfaktorerna som darefter
foljer i varje kategori ar inte rangordnade i ordning av vasentlighet.

Ytterligare risker och osdkerheter som fér nérvarande ar okénda for Bolaget eller som har bedémts som ovasentliga vid upprattan-
det av denna Bolagsbeskrivning kan ocksé& komma att utvecklas till faktorer som péverkar Bolaget negativt.

Utéver information som framkommer i Bolagsbeskrivningen bér darfér varje investerare géra en allman omvarldsbedémning och
sin egen beddmning av varje riskfaktor och dess betydelse for Bolagets framtida utveckling. Bolagsbeskrivningen innehdéller ocksé
framatriktade uttalanden som kan péaverkas av framtida risker och osdkerheter. Bolagets faktiska resultat kan skilja sig avsevart frén
de resultat som férutspds i de framatriktade uttalandena som beskrivs nedan och pd annan plats i denna Bolagsbeskrivning. Detta

avsnitt innehdller riskfaktorer relaterade till Refine Group.

Bolagets dotterbolag bendmns gemensamt i det foljande "Portféljbolagen”.

Risker relaterade till Refine Groups
verksamhet och marknader

Konjunkturrelaterade risker

Vardet pd Bolagets innehav pdverkas av makroekonomis-

ka faktorer. Det ekonomiska klimatet kan 6ver tid genomgé
perioder av nedgdngar, instabilitet och negativa férvantning-
ar. En konjunkturnedgéng globalt, eller lokalt p& ndgon av

de marknader Portféljbolagen ar verksamma, med minskad
konsumtion och lagre investeringsvilja som féljd, kan exem-
pelvis leda till uppsagningar av avtal eller delar av avtal och
l&éngre inférsaljningsprocesser. De makroekonomiska riskerna
far anses vara likartade i flera av Portféljbolagen da de verkar
pd samma marknad och inte sdllan gentemot samma upp-
dragsgivare. Detta riskerar att ha negativ paverkan Bolagets
verksambhet, resultat och finansiella stdllning.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle p&verka Bolaget i medelhég grad.

Risk for bristande anpassningsbarhet

Portféljbolagen verkar inom e-handels-branschen, vilket ér

en teknikintensiv bransch som delvis karakteriseras av snabba
férandringar inom teknik, ekonomiska férutsattningar, kunders
och andras preferenser. Anpassning till kundernas efterfragan
kan komma att krava investeringar i verksamheten, exempel-
vis i form av utbildning, teknikstéd och utveckling av nya
affdarsmodeller. Bolagets framtida utveckling kommer fill

stor del bero p& Bolagets och Portféljbolagens férméga att
uppfatta kundernas kravbild och anpassa verksamheten pa en
standigt féranderlig marknad. Det finns en risk att

Bolaget till féljd av bristande kompetens eller kapital inte
klarar av den tekniska omstdlining som erfordras. Om Bolaget

och Portféljbolagen inte kan anpassa sig till marknadens krav
skulle det kunna ha en negativ effekt pd Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle paverka Bolaget i medelhég grad.

Risk att forlora nyckelpersoner och medarbetare

Bolagets framgdng bygger pd, och &r beroende av, befintliga
medarbetares kunskap, erfarenhet och kreativitet, samt att
Bolaget i framtiden lyckas rekrytera och behélla nyckel-
personer. Personer med hég kompetens ar mycket efter-
frégade och Bolaget kan déarfér tvingas &dra sig avsevarda
kostnader fér att rekrytera och behdélla sédana personer. En
forlust av en eller flera nyckelpersoner eller nyckelmedar-
betare kan innebdra att viktiga kunskaper gar férlorade, att
uppstallda mél inte kan nds eller att Bolagets affarsstrategi
inte kan genomféras. Férluster av en eller flera nyckelpersoner
kan innebara en férlust av kompetens som i férlangningen
kan medféra negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet,
vilket i sin tur kan paverka framtida utveckling av tjdnster och
investeringar och darmed Gven Bolagets resultat. Vidare
skulle det vara till Bolagets nackdel om négra av dessa
nyckelpersoner besl6t sig for att starta konkurrerande verk-
samhet. Aven om ledningen anser att Bolaget kommer att
kunna séval attrahera som behélla kvalificerad personal, finns
det en risk att detta inte kommer att kunna ske pé tillfreds-
stallande villkor p& grund av den konkurrens som finns fran
andra bolag i branschen eller nérstdende branscher.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle paverka Bolaget i medelhég grad.
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Risk for utebliven tillvaxt

Foér att uppnd intékts- och tillvéxtmal méste Bolaget fram-
gdngsrikt hantera affarsméjligheter, intakter, produkt-och
servicekvalitet som krdvs fér att méta kundernas efterfragan
ddar Bolaget ar verksamt. Detta kréver ocksd att Bolaget ar
framgéngsrikt i att hitta kvalificerad personal. Bolaget kan
utforska nya, diversifierade intdktsgenererande strategier och
den 6kande affarskomplexiteten av verksamheten kan med-
féra ytterligare krav pda Bolagets system, kontroller, férfaran-
den och ledning. Det kan i sin tur péverka Bolagets férmaga
att framgdngsrikt hantera framtida tillvéxt. Framtida fill-
véxt kommer ocksé att innebéra mer ansvar fér ledningen,
bland annat behovet av att identifiera, rekrytera, utbilda och
integrera ytterligare medarbetare. Det féreligger en risk att
Bolaget misslyckas med att framgdéngsrikt hantera sddan
utveckling och tillvaxt i framtiden.

Om Bolaget ar oférmdget att effektivt hantera sin tillvéxt, eller
misslyckas i att anpassa sig till férandringar och de ékade krav
som féljer av expansionen, kan det f& en negativ inverkan pa
Bolagets tillvaxt, vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan pé
Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle p&verka Bolaget i medelhég grad.

Kreditrisker

Kreditrisk eller motpartsrisk ar risken fér att motparten i en
finansiell transaktion inte fullgér sina férpliktelser pé férfallo-
dagen. Bolagets kreditrisker innefattar bank-tillgodohavan-
den, finansiella placeringar, samt kundfordringar. Den 6ver-
vagande finansiella risken i Bolaget ar kreditrisken i ute-
stdende kundfordringar. Brister i hanteringen av Bolagets
kreditkontroll innan Idmnad kredit kan f& en vésentlig negativ
inverkan pd& Bolagets verksamhet, finansiella stélining eller
resultat.

Bolaget bedémer sannolikheten for att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle p&verka Bolaget i lag grad.

Risker relaterade till Bolagets langsiktiga finansiering och
kapitalbehov

Bolagets styrelse och ledning utvarderar I6pande Bolagets
l&dngsiktiga kapitalbehov och finansieringsalternativ. Bolaget
kan i framtiden komma att behdva séka ytterligare finan-
siering, vilket d& kan komma att ske pé& oférdelaktiga villkor
eller inte alls. Bolaget kan dé& vidare komma att behéva stélla
sakerhet for sddan finansiering.

Méjligheterna till kapitalanskaffning kan paverkas av flera
faktorer sdsom makroekonomiska faktorer, Bolagets utveck-
ling eller féréndrad investeringsvilja. Om Bolaget i framtiden
misslyckas med att anskaffa nédvandigt kapital pa fér Bolaget
rimliga villkor, eller inte alls, kan detta inverka negativt p&
Bolagets resultatoch finansiella stallning.

Bolaget har i nuldget upptagit finansiering och, som sdkerhet
foér sina forpliktelser under viss sédan finansiering, pantsatt
aktier i vissa dotterbolag. Vid bristande uppfyllelse av Bolagets

forpliktelser, det vill saga exempelvis vid sen betalning av
ranta eller sen aterbetalning av kapitalbelopp, kan kredit-
givare under vissa férutséttningar ta i ansprdk och realisera
pant, innebarande att dotterbolagsaktierna exempelvis skulle
kunna komma att séljas pd& exekutiv auktion eller under hand.
Influtna medel fran sédan férsaljning skulle tillfalla kreditgiva-
ren till den del som behdvs for att fullgéra Bolagets forpliktel-
ser och resterande medel skulle tillfalla Bolaget. Att sGkerhet i
dotterbolagsaktier stalls vid forvarvsfinansiering ar sedvanligt.
| handelse av likviditetsbrist, inneb&rande att Bolaget inte kan
uppfylla sina betalningsétaganden, kan Bolaget tvingas séka
ytterligare finansiering och dérmed tvingas stalla ytterligare
sdkerhet. Denna finansiering @r i sin tur beroende av mark-
nadsférhallanden, den generella tillgdngen av krediter, om-
fattningenav affarsverksamheten och Bolagets kreditvardighet
och kreditkapacitet vid tillfallet d& detta behov kan uppsté.

Stérningar, osdkerhet eller volatilitet pd kapital- och kredit-
marknaderna kan begrénsa Bolagets tillgang till det kapital
som kravs for att bedriva Bolagets verksamhet. Dessa mark-
nadsférhdllanden kan darmed begrdnsa Bolagets férméga att
betala férfallande skulder i tid, generera avgiftsintakter och
marknadsrelaterade intakter for att uppfylla sitt likviditetsbe-
hov och fa tillgdng det kapital som behdvs fér att utveckla Bo-
lagets verksamhet. Dessa férhdallanden galler &ven portféljbo-
lagens verksamheter, som sarskilt i de tidiga skeden som gdller
de nuvarande innehaven kan finansieras genom att delta i
kapitalanskaffningar. Bolaget kan darmed tvingas skjuta upp
kapitalanskaffningar eller tvingas béara en hég kapitalkostnad,
som kan minska Bolagets [6nsamhet och vasentligt minska
dess finansiella flexibilitet.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intré&ffar som 1&g. Skulle riskerna enligt ovan realiseras
beddémer Bolaget att de férvantade negativa effekterna skulle
pdverka Bolaget i medelhég grad.

Risker relaterade till Bolagets och Portféljbolagens
investeringar

Bolaget planerar att géra investeringar i onoterade bolag.
Bolagets avsikt ar att férvarva och vidareutveckla bolag inom
e-handel med en affarsmodell som bygger pé att skapa
mervarde hos entreprenérsdrivna bolag, samt utveckla och
accelerera varumdrken inom den digitala handeln.

Den potentiella vardedkningen ar enligt Bolagets bedémning
stor, men innebdr samtidigt en risk, varfér det inte finns ndgon
garanti fér ekonomisk framgéng och avkastning.

Bolagets avkastning pd investerat kapital kommer till stor del
vara beroende av Portféljbolagens framgéng och avkast-
ning, vilket i sin tur bland annat &r beroende av hur skickliga
Bolagets investeringsansvariga och respektive Portféljbolags
ledningsgrupper och styrelser &r pa att ta tillvara pé synergier,
kunskap och nétverk inom Bolaget.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan reali-
seras bedémer Bolaget att de férvantade negativa effekterna
skulle paverka Bolaget i medelhég grad.
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Varderingsrisker

Avkastning pé investerat kapital ar aven till stor del beroende
av vdrderingen vid investerings- respektive eventuella av-
yttringstidpunkter och Bolagets férmdaga att genomféra
investeringar och eventuella avyttringar till villkor som ar
férdelaktiga fér Bolaget. Detta kan i sin tur paverkas av saval
faktorer inom Bolagets kontroll (exempelvis férmégan att
organisera investeringar och avyttringar) som faktorer utom
Bolagets kontroll (exempelvis allm&nt makroekonomiskt klimat
och potentiella férvarvares finansieringskostnader). Vid inte-
gration av verksamhet och personal i samband med férvarv
kan prognostiserade positiva effekter utebli och

processer kan ta l&dngre tid samt ta mer resurser i ansprak

&n vad Bolaget férutsatt. Om Bolaget inte lyckas genomféra
investeringar och avyttringar till férdelaktiga villkor kan det fa
fill féljd att avkastningen blir sémre &én férvantat.

Bolaget bedémer sannolikheten for att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle paverka Bolaget i medelhég grad.

Valutarisker

Portféljbolagen ér baserade i Sverige men &r dven expo-
nerade mot de nordiska landerna dit vissa av Portféljbolagen
exporterar sina tjdnster. Bolaget kan vidare komma att géra
investeringar i bolag med basvaluta i andra valutor an SEK.
Kursférandringar i sddana utldndska valutor i férhallande till
SEK kan komma att ha en negativ inverkan pd& Bolagets kassa-
fléde, resultat och finansiella stélining samt pd utvecklingen av
Bolagets investeringar och darmed kan investerare komma att
utsattas for finansiella effekter av valutafluktuationer.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle paverka Bolaget i medelhég grad.

Legala och regulatoriska risker

De lagar och regler som rér Bolagets och Portféljbolagens
olika verksamheter ér komplexa och kan féréndras dver tid.
Saval férandrade lagar och regler som féréndrade tolkningar
av lagar och regler skulle kunna péverka férutsattningarna fér
Bolagets verksambhet, vilket kan leda till en férsvagad finansiell
stallning samt ett férsamrat resultat.

Bolaget behandlar och lagrar olika typer av information och
data, och bearbetar till exempel personuppgifter relaterade
fill kunder och anstdllda. Bolaget ar i hég grad beroende av
att samla in och behandla personuppgifter fér att kunna styra
riktad marknadsféring. GDPR, férordning 2016/679/EU om
skydd fér fysiska personer med avseende pé behandling av
personuppgifter och om det fria flédet av sddana uppgifter,
styr Bolagets méjligheter att samla in lagra, dela och p& annat
satt behandla uppgifter om konsumenter.

Bolagets efterlevnad av GDPR 6vervakas av nationella data-
skyddsmyndigheter. Dessa myndigheter kan, fran tid till annan,
granska Bolagets dataskyddsrutiner. Det finns en risk att
Bolaget misslyckas med att efterleva GDPR till féljd av

bland annat inadekvata eller misslyckade interna processer,
manskliga fel och fallissemang i Bolagets IT-system. Under-
|&tenhet att félja GDPR kan leda till héga ekonomiska viten

fér Bolaget (daribland administrativa sanktionsavgifter p&

upp till 20 miljoner euro eller fyra procent av Bolagets totala

drsomsattning), vilket skulle kunna leda till att Bolaget maste
gdra avsattningar fér att tdcka sddana kostnader samt skada
Bolagets marknadsposition och 16nsamhet.

Bolaget beddmer sannolikheten foér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som l&g. Skulle riskerna enligt ovan realiseras
bedémer Bolaget att de férvantade negativa effekterna skulle
paverka Bolaget i lag grad.

Risker relaterade till aktien

Risk foér utspadning i framtida emissioner

Bolaget har en férvarvsstrategi och kan déarfér behéva
anskaffa ytterligare kapital, bade frén befintliga dgare och
frén nya investerare i syfte att finansiera férvérven. Dértill
avser Bolaget att betala med egna aktier. Det finns en risk att
ytterligare finansiering pd godtagbara villkor inte kommer att
finnas tillgdnglig for Bolaget ndr sé kravs, eller inte kom-

mer att vara tillganglig alls. Om Bolaget valjer att anskaffa
ytterligare kapital, till exempel genom en nyemission av aktier,
foreligger risk att det proportionella dgandet, réstandelen och
vinsten per aktie minskas fér innehavare av aktier i Bolaget.
Vidare kan eventuella nyemissioner f& en negativ effekt pa
aktiernas marknadspris. Dartill kan betydande férsaljningar av
aktier som genomférs av stérre aktieagare, liksom en allman
marknadsférvéntan om att en nyemission skulle kunna komma
att genomféras, komma att pdverka kursen pd Bolagets aktie
negativt.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle p&verka Bolaget i lag grad.

Aktiemarknads- och likviditetsrisker

En investering i aktier kan b&de éka och minska i vérde,
varfér det alltid finns en risk att investerare inte kommer att f&
tillbaka hela det investerade kapitalet, eller ndgot kapital alls.
Utvecklingen fér en noterad aktie beror saval pé bolagsspeci-
fika héndelser som pd héndelser hénférliga till kapital-
marknaden generellt. S&dana hdndelser kan &ven éka aktie-
kursens volatilitet. Priset pd Bolagets aktier ar bland annat
beroende pd utvecklingen av Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning, hur val Bolaget lever upp till kommu-
nicerade mal samt férandringar i aktiemarknadens férvant-
ningar om framtida vinster och utdelning. Priset p& Bolagets
aktie kan darutéver péverkas av aktiemarknadens generella
utveckling, den ekonomiska utvecklingen i stort samt om-
standigheter hanforliga fill Bolagets konkurrenter. Om en aktiv
och likvid handel med Bolagets aktie inte utvecklas eller visar
sig hdllbar, kan det medféra svarigheter fér aktiedgare att
avyttra sina aktier vid fér aktiedgaren énskad tidpunkt eller till
prisnivéer som skulle réda om likviditeten i aktien var god.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhég. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle p&verka Bolaget i lag grad.

Risker avseende framtida utdelning

Bolaget har per dagen fér denna bolagsbeskrivning inte anta-
git ndgon utdelningspolicy. D& Bolaget befinner sig i en ex-
pansionsfas avser styrelsen att avsatta eventuella vinster for
att utveckla verksamheten. Styrelsen férvantar sig darfér

inte att ndgon vinstutdelning kommer att ldmnas inom den
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narmaste tredrsperioden. Eventuella framtida utdelningar
och storleken pd& sddana utdelningar ar beroende av Bolagets
framtida resultat, finansiella stallning, kassafléde, rérelse-
kapitalbehov, investeringsbehov och andra faktorer. Det

kan inte férutses om eller nér Bolaget kommer kunna ldmna
vinstutdelning, hur stor sédan vinstutdelning kan ténkas bli
eller om s@dan vinstutdelning kommer att vara langsiktigt
héllbar.

Bolaget bedémer sannolikheten for att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som hég. Skulle riskerna enligt ovan realiseras
bedémer Bolaget att de foérvantade negativa effekterna skulle
paverka Bolaget i ladg grad.

Risker avseende framtida utdelning

Bolaget har per dagen fér denna bolagsbeskrivning inte anta-
git ndgon utdelningspolicy. D& Bolaget befinner sig i en ex-
pansionsfas avser styrelsen att avsatta eventuella vinster for
att utveckla verksamheten. Styrelsen férvantar sig darfor

inte att ndgon vinstutdelning kommer att ldmnas inom den
n&rmaste tredrsperioden. Eventuella framtida utdelningar
och storleken pd sddana utdelningar r beroende av Bolagets
framtida resultat, finansiella stélining, kassafléde, rérelse-
kapitalbehov, investeringsbehov och andra faktorer. Det

kan inte férutses om eller nar Bolaget kommer kunna Iamna
vinstutdelning, hur stor sddan vinstutdelning kan tankas bli
eller om s&dan vinstutdelning kommer att vara langsiktigt
héllbar.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som hég. Skulle riskerna enligt ovan realiseras
bedémer Bolaget att de férvantade negativa effekterna skulle
paverka Bolaget i lag grad.

Risker relaterade till Transaktionen

Risker relaterade till genomférandet av Transaktionen

| och med det omvanda férvarvet évertar Bolaget ett
organisationsnummer som Bolaget inte har fullstandig kanne-
dom om. Oundvikligen féreligger saledes en risk fér okanda

negativa omsténdigheter hanférliga till tiden fére det om-
vénda férvarvet. Sddana omstandigheter kan ha en negativ
inverkan p& verksamheten och Bolagets ekonomiska stall-
ning. Trots att aktiedigare i Bolaget som tillsammans innehar
cirka 35,1 procent av fotalt antal aktier och réster i Bolaget
har atagit sig att résta fér Transaktionen p& arsstémman som
ska héllas i Bolaget, féreligger det en risk att Transaktionen
infe genomférs med anledning av att erforderlig majoritet
inte réstar fér de relevanta besluten pd bolagsstdmma. Dartill
foreligger risk att enskilda aktiedgare i Refine eller Ecomm inte
lyckas leverera sina respektive aktier till Bolaget varvid till-
trade i Transaktionen inte kan genomféras.

Bolaget bedémer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som medelhdg. Skulle riskerna enligt ovan
realiseras bedémer Bolaget att de férvantade negativa
effekterna skulle paverka Bolaget i medelhég grad.

Risker relaterade till Ggarkoncentrationen

Refine Groups férvarv av Refine och Ecomm innebar att
saljarna av Refine och Ecomm kommer att dga 99,30

procent av aktierna och résterna i Bolaget efter Transaktionen.
Saljarna kommer darmed ha méjlighet att genom sin majoritet
utéva vasentligt inflytande éver Bolaget, exempelvis kommer
sdljarna kunna besluta om merparten av Grenden som be-
slutas p& bolagsstémma. Darutéver kommer saljarna av
Refine och Ecomm ha ett bestémmande inflytande 6ver
Bolagets ledning och inriktning. Det finns risk att saljarnas
intressen inte dr identiska med minoritetsaktiedgarnas
intressen. Denna typ av konflikt kan péverka aktiekursens
utveckling negativt, vilket kan leda till férlust fér innehavaren
av aktien.

Bolaget beddmer sannolikheten fér att riskerna som beskrivs
ovan intraffar som 1&g. Skulle riskerna enligt ovan realiseras
bedémer Bolaget att de férvantade negativa effekterna skulle
paverka Bolaget lag grad.




VD har ordet

Med ett handelserikt &r i ryggen kan jag konkludera att vi har
lagt viktiga fundament fér att fortsétta arbetet mot var vision
om att bli den ledande europeiska acceleratorn fér varumarken
inom den digitala handeln. 2022 blev ett &r kantat av utmanan-
de makroekonomiska och geopolitiska hdndelser som péverkat
de flesta, inte minst detaljhandelsmarknaden. Men strategin
att utveckla och féradla en stark och diversifierad varumarkes-
portfélj har tagit ytterligare steg framat.

Den digitala transformationen ger stora framtida
mojligheter

Vi ser fortsatt méjligheterna i den snabba digitala trans-
formationen som sker i handeln och i de starka underliggande
strukturella marknadstrenderna. Den digitaliserade handeln
dr annu bara i sin linda och endast en begrénsad del av den
globala handeln sker online. Refine Group skall genom sin
strategi och sitt vérdeerbjudande vara vdl positionerad for att
kunna rida pd dessa l&ngsiktiga trender, samtidigt som vi stér
val diversifierade infér framtiden.

Samtidigt har den underliggande I6nsamheten i Gruppen
paverkats negativt av de stérningar som funnits pd marknaden.
Vi jobbar vidare pé att stdrka den underliggande I6nsamheten i

verksamheten, och ser att det finns goda mdjligheter att i
framtiden 6ka Gruppens marginaler.

En diversifierad
portfolj av starka
varumdrken har hjalpt oss
att prestera aven under
inflation, rantehdjningar
och férsvagad valuta.

En diversifierad portfélj inom framtidens handel

En diversifierad portfélj av starka varumdarken har hjalpt oss att
prestera dven under tider med makroekonomiska utmaningar.
Aven vért affarsomréde Digital Services har fortsatt att
leverera en hég grad av driftskritiska tjanster till sina kunder,
dar en stor del av férsdljningen varit dterkommande intékter.

Jag ser tillsammans med Refine Groups dedikerade medarbe-
tare fram emot att fortsatta arbetet med att starka Gruppen
med fler starka varumarken, starka vart tjénsteerbjudande och
bygga vara strukturvarden. Detta fér att positionera Refine
Group ratt fér att fortsatta driva var organiska tillvéxt, 16n-
samhet och stdrka véra kassafléden med malsattning att bli en
ledande europeisk spelare inom framtidens handel.

Det ar med stor stolthet som jag tillsammans med Gruppens
kollegor och aktiedgare tar steget in pd First North genom ett
omvant férvarv. Genom denna transaktion tillférs inte bara
ytterligare starka nischade varumarken till portféljen, utan aven
tillgang till en stark finansiell plattform att vaxa frén. Vi tillférs
ocksd méjligheten till en breddad éagarstruktur och likvid valuta
som kan anvandas infér ytterligare strategiska investeringar i
framtiden. Vi starker ocksd Refine Group och dess dotterbolags
varumdrken att ha en noterad aktie.

Stort tack till alla de aktiedgare och kollegor som har varit med
pad resan hittills. Och valkomna alla nya aktieégare i Refine
Group. Vi ser fram emot att fortsatta resan vidare fér att na var
vision.

David Wallinder

Koncernchef och Grundare




Verksamhetsbeskrivning

Oversikt Refine Group

Refine Group &r en bolagsgrupp som dager, bygger och féradlar varumarken inom den digitala handeln. Gruppens verksamhet ar
uppdelad i tvé affarsomréden; Products och Digital Services.

Products bestdr av Gruppens nischade produktbolag inom livsstilssegmentet som sdljer sina produkter direkt till slutkonsument via
egen e-handel och utvalda aterférséljare.

Digital Services besté@r av Gruppens tjanstebolag som levererar digitaliseringstjénster till féretagskunder som vill bli
framgéngsrika inom den digitala handeln.

Nedan ar en sammanstdlining éver dotterbolagen som ingdr i Gruppen. Siffrorna avser 2022.
MSEK
Bolag Omesattning Antal anstallda (snitt)

SQRTN Company AB 31,3
Svenska Folkhemmet Mébler & Inredning AB 100,3
King'’s Island Ventures SL (Mandyskin) 12,0
BROWGAME SWEDEN AB

C3 Scandinavian Lifestyle AB

Lybe Sweden AB

Awelin AB

Heep Agency AB

Gasoltuben Nordic AB

Skogstrollen AB (Iphonebutiken)

RE/WAY AB

Spherio Group AB (publ)

Affarsidé
Refine Groups affdarsidé ar att férddla och accelerera tillvaxten fér varumdarken som ar aktiva inom den digitala handeln.

Affarsmodell

Gruppens varumdrken sdljer via affdrsomradet Products livsstilsprodukter till slutkonsument via egen e-handel och utvalda
aterférsaljare.

Refine Group tillhandahaller via affdarsomrédet Digital Services en rad olika digitaliseringstjanster till féretagskunder som ar aktiva
inom digital handel.

Vision

Bolagets vision ar att bli den ledande europeiska acceleratorn fér varumarken aktiva inom den digitala handeln.
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Historik

Refine grundas av

David Wallinder via
sammanslagningen av C3,
MandySkin och Browgame
Cosmetics.

b

LYBE

ANELIN

folkhemmet

MOBLER FOR MEDVETNA

HE
EP

Refines 1:q, 2:q, 3:e och 4:e
férvarv ingds:

Lybe
Folkhemmet
Heep Agency
Awelin

SQRTN COMPANY"

Refine signerar och
tilltrader 5:e férvarvet,
SQRTN Company.

Lyckat tilltrade av Refines
samtliga transaktioner som
signerades under H2-21.

Q TUBEN

@ iphonebutiken
RE/WAY

Refine signerar avtal om
omvant férvarv av Spherio
Group tillsammans med
Ecomm, vilket adderar
Gasoltuben, iPhonebutiken
och RE/WAY samt formar
Refine Group.
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Affarsomraden

Refine Groups verksamhet drivs genom tva affdrsomréden; Products och Digital Services.

Products bestar av produktbolag som helt eller delvis sdljer sina livsstilsprodukter online. Férsaljningen sker framst via egen e-
handel och utvalda aterférsdljare.

Digital Services bestar av tjanstebolag, vilka kan ses som digitala tillvéxtexperter. Bolagens experter och mjukvaror hjalper
dagligen en mangd féretag att bli mer framgdngsrika inom digital férsdljning. Dessa bolag hjalper dven Refine Groups dotterbolag
att bli mer framgéangsrika inom digital férsaljning.

REFINEGROUP

Products Digital Services

folkhemmet € riimen ANELIN

RE/WAY @ iphonebutiken
SQRTN COMPANY"®

(3 srowgame

Products (B2C)

Refine Group &ger och férvaltar en portfélj av egna produktbolag inom kategorin livsstil. Avsikten ar att kapitalisera pad bade
strukturella tillvéxtmajligheter och p& évergdngen mot digitala férsaljningskanaler. Férsdljning sker béade direkt till slutkonsument
via egen webbhandel och via ledande nordiska och globala aterférsaljare som Sephora, Nordstrom, Lyko med flera.

Genom att bedriva férsdljning via utvalda fysiska &terférsdljare, och ibland via egna butiker, kan gruppens varumarken aven fé
exponering mot den fysiska handeln. De fysiska kanalerna nyttjas bland annat fér att bygga varumarkeskannedom och
-positionering. Dartill skapas méjligheter att kommunicera direkt med kunderna och i hégre grad konkurrera med mjuka varden
som exempelvis personlig service.
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Refine Groups bolag inom Products

SQRTN Company

ar ett livsstilsvarumérke som grundades 2013 i Ostersund i
Jamtland. Féretaget skapar egna hégkvalitativa produkter i
miljévanliga material som framhaver sattet att leva i Norrland.
Kladerna tillverkas till stor del av ekologisk bomull och &ter-
vunnen polyester med skogar, sjéar och snékladda berg som
designteman.

SQRTN jobbar aktivt med héllbarhet och stravar efter en sund
och langsiktigt hdllbar verksamhet med goda vinstmarginaler
och laga returer. Féretaget har knutit till sig en rad framgéangs-
rika samarbeten dver daren. Ett par exempel pd dessa sam-
arbeten dr hamburgerkedjan Bastard Burgers, livsstilsvaru-
market Polyver Sweden och det globala barnvaruméarket Mumin.

MandySkin

ar ett skdnhetsvarumdrke som grundades 2020 med avsikten att
utmana den konventionella skénhetsindustrin genom att blanda
teknik och traditionella skonhetsprodukter (s.k. beauty-tech).
Produktutbudet inkluderar elektriska skénhetsverktyg och andra
hudvardsprodukter med héga bruttomarginaler.

Foérsdljning sker idag via egen e-handel (DTC) och genom
utvalda &terférsdljare. Bolaget har salt till fler @n 100 000
konsumenter sedan start éver hela Europa.

Folkhemmet

&r en svensk ledande heminredningsaktér som séljer skandina-
viska designmébler i medel- till premiumsegmentet. Produkt-
utbudet bestar av det egna varumérket Folkhemmet samt
utvalda externa varumarken. Féretaget bedriver en omni-chan-
nel-modell dér férsaljning sker via bade egen e-handel och fyra
fysiska butiker i Stockholmsregionen.

Folkhemmet séljer produkter med hég kvalitet som haller éver
tid, driver en l&ngsiktigt hallbar affar och har under ménga ar
haft néjda kunder och mycket ldga returgrader vilket genererat
starka vinstresultat. Ovriga faktorer som bidragit till Folkhem-
mets framgdng ar dess leverantérsstrategi som resulterat i
branschledande bruttomarginaler samt en kostnadseffektiv
logistikkedja.

Browgame Cosmetics

ar ett kosmetika- och skénhetsvarumérke som saljer egna
produkter med fokus pé& égonbryn. Bolagets produktutbud
inkluderar égonbrynsfarger, -geler, -borstar och andra verktyg
for att skapa fylliga och valformade égonbryn.

Produkterna ér speciellt utformade foér att vara latta att anvén-
da och ge professionella resultat fill alla hud- och 6gonbryns-
typer. Produkterna séljs bade direkt till konsument (DTC) via
egen hemsida samt via utvalda &terférsaljare éver hela varlden
s&som Sephora, La Rinascente med flera.
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c3

&r ett varuméarke inom hushéllsprodukter designade fér det
skandinaviska hemmet. Féretaget grundades 1997 och ar en
svensk marknadsledare inom bland annat kaffemaskiner. Dartill
tillhandahdller C3 en rad olika hushallsprodukter sdsom blenders
och andra elektroniska hemprodukter.

Foretagets produkter séljs via ledande aterférsaljare i Norden,
exempelvis via Elgiganten, MediaMarkt och Cervera. C3 har
genom dren gjort en rad samarbeten med framgéngsrika atleter
som Sarah Sjéstrom och Alexander “The Mauler” Gustafsson.

ar en ledande aktér pd den nordiska marknaden fér gasol-
| produkter. Idag &r bolaget ett av Sveriges mest rekommendera-
' ‘ de e-handlare inom bland annat gasolflaskor, gasolgrillar och
Lt gasolkaminer.! Féretaget innehar agentur pd ndgra av de mest
] populdra produkterna pd marknaden och har ett néra sam-
’f{" arbete med ett flertal framstédende tillverkare.

l | Gasoltuben

&

R\

\;\\“: Fi:;orefqgef driver en omnichqnnel—modell dar fii_rsiii'!jlr\ihg sker via
| e — b&de e-handel och fysiska kanaler. E-handelsférsaljningen sker
s == i Sverige, Danmark och Finland under domdnerna Gasoltuben.
se, Heatnordic.dk och Heatnordic.fi. Féretaget har tagit en stark

position pd& den svenska marknaden och lyckats bli en
ledande aktér inom onlinesegmentet. Ambitionen ar att
digitalisera marknaden fér gasolprodukter.

iPhonebutiken

&r en e-handelsaktér inom onlineférsaljning av iPhone-tillbehor
och produkter till smarta hem. Féretaget har salt iPhone-tillbe-
hér till 6ver 600 000 kunder sedan starten 2008, dar fokus ligger
p& snabba leveranser, expertis och produkter med hég kvalitet
frén kanda tillverkare.

iPhonebutiken ar idag aktivt p& de svenska, norska, finska och
danska marknaderna. Det breda utbudet som uppdateras efter
trender och nya avtal med leverantérer kompletteras med det
egna varumarket Trolsk. Detta ger goda marginaler och god
skalbarhet dé& nya produkter I6pande tas in under det egna
varumdrket.

RE/WAY

&r en handelsplattform fér autentiserade lyxprodukter sé& som
vaskor, skor och accessoarer for bdde mén och kvinnor. Féreta-
get opererar pd en global och véxande marknad som ligger ratt
i tiden gentemot yngre generationers képbeteende dar det ar
méjligt att bade sdlja och képa lyxvarumdrken som Balenciaga,
Chanel, Gucci och Hermés.

Féretaget har en lattnavigerad onlineplattform och en stark
héllbarhetsprofil d& de férlanger livsléngden pé designerplagg
och bidrar till en mer héllbar lyxkonsumtion.

(B RRERRRRRRRRRRRRRRE

Trustpilot, “Gasoltuben.se”. URL: se.trustpilot.com/review/gasoltuben.se?utm_medium=trustbox&utm_source=Slider. Hamtad april 2023
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Digital Services (B2B)

Digitaliseringen inom handeln sker med hég hastighet. Detta innebdr att fdrmdagan att kunna driva framgdngsrik och 16nsam
férsaljning via digitala kanaler blir allt viktigare fér féretags framgdng. Samtidigt blir varlden och landskapet alltmer komplext, dar
madngden kanaler foér forsaljning och marknadsféring, legala krav och teknologiska alternativ standigt 6kar och konstant
férandras. | en snabbt féranderlig varld med nya generationer av konsumenter och beslutsfattare 6kar éven vikten av att
positionera sitt varumarke ratt fér att hélla takten med samtiden och kommunicera de varden féretaget stér fér. Detta leder till att
behovet av experthjdlp, ratt mjukvara och andra systemkritiska tjanster ékar.

Refine Group &ger féretag som tillhandahaller den kompetens och teknologi som krévs fér att driva en framgdngsrik affér digitalt.
Affarsomradet Digital Services técker en stor del av vardekedjan inom dessa typer av digitaliseringstjdnster inom handeln. Genom

nédvdandiga teknikinvesteringar i bland annat analys- och teknikplattformar skapas goda férutsattningar for att bilda ett brett och
konkurrenskraftigt erbjudande riktat till digitala handlare.

Refine Groups bolag inom Digital Services

Digital marknadsféring och férsdaljning

Awelin

ar specialister inom performance marketing och strategitjanster
kring digital tillvaxt. Fokus ligger pd att hjélpa varumarken och
e-handlare att optimera den digitala marknadsféringen, i syfte att
kunna driva 6kad I6nsamhet hos marknadsféringsinvesteringar.

Féretagets tjansteutbud kan delas in i tre omraden:
- Digital Marketing

- E-Commerce Optimization

- Digital Growth Advisory

Tjansteomradena formar tillsammans en “one-stop shop” inom
digital marknadsféring och e-handel som Iéser ménga av de
utmaningar konsumentvarumdrken star infér nar det géller att
framgdngsrikt vaxa online. Nagra av Awelins kunder utgdérs av
hégprofilerade varumarken som PriceRunner, ICHI, John Henric,
Adoore, Organista och SKINOME. Awelin anlitas ocksd vid
kommersiella/digitala due diligence-processer, och riktade insatser
i riskkapitalbolags- och stérre koncerners portféljbolag for att
optimera férsdljning och synlighet i den digitala varlden.

Heep

&r experter pd digital marknadsféring. Verksamheten har sedan
start positionerat sig som féretags digitala tillvéxtmotor dar de
paketerar helhetslésningar till sina klienter.

Heep hjdlper som exempel ledande omnichannel-aktérer med
deras langsiktiga digitala strategi och tillvéxt och att kunna
navigera alla de plattformar som finns fér att nd ut pd ratt sétt.
Heep har genom d&ren jobbat med en méngd internationella
storbolag fér att 6ka deras digitala tillvéxt.
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Teknik och e-handelsplattformar

Lybe

&r en e-handelsbyrd som hjalper féretag att nd hégsta méjliga
potential i digitala affarer. Med ett feam av experter erbjuder
bolaget skraddarsydda e-handelslésningar som skall for-
battra tillvaxt och resultat. Lybe arbetar med en rad etablerade
e-handelsplattformar och kompletterande SaaS-tjanster for att
leverera stabila, skalbara och sékra |6sningar.

Sedan starten har man vaxt med stabila finanser och arbetat
med utvalda féretag inom B2B2C, s&vdl mindre féretag som
multinationella bérsbolag. Tjansteutbudet inkluderar strategi,
design, utveckling och support. Bland kunderna é&terfinns flera
valkanda varumdrken som Swedol, Skultuna och Stronger.

Spherio

ar ett teknikbolag som tillhandahéller en marknadsplats
("Yaytrade”) for second hand-handel av livsstilsprodukter samt
utvecklar en SaaS-plattform ("Spherio Solutions”) fér varu-
marken att sélja éverskottslager. Spherios malsattning ar att
genom mjukvara skapa en cirkulér ekonomi och férlénga livs-
cykeln for livsstilsprodukter.




Marknadsoversikt

Den information om marknadstillvaxt, frender, storlek och Bolagets marknadsposition i forhallande till sina konkurrenter och annan
information som anges i denna Bolagsbeskrivning ar Bolagets samlade bedémning baserad pd séval interna som externa kéllor.
Bolagets bedémning baseras pd etft antal olika kéllor. En investerare som tar del av denna Bolagsbeskrivning bor uppmarksam-
ma aft prognoser och trender p& marknaden féréndras. Bolaget har stravat efter att basera sin bedémning pd den senast fill-
gangliga informationen fran relevanta kallor fér att ge en sé rattvisande bild av marknaden som majligt. Aven om Bolaget beddmer
dessa kallor som fillforlitliga har ingen oberoende verifiering gjorts av kéllorna. Darfor kan Bolaget inte garantera att informationen
som Bolagets bedémning baseras pé& ar korrekt eller fullstandig. Sévitt Bolaget ér medvetna, genom bland annat jamforelse av
Bolagets bedémning med annan information som offentliggjorts av de tredje parter varifrén informationen erhdllits, har ingen
vasentlig information uteldmnats som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

Introduktion till e-handelsmarknaden

E-handelsmarknaden &r den marknad dar férséljning och inkép av produkter och tjanster sker online. Cirka 20% av den totala
detaljhandeln sker idag online och det finns ett flertal faktorer som talar fér att e-handelsmarknaden fortsatt kommer att vaxa
snabbare @n den underliggande detaljhandelsmarknaden i ménga &r framéver.?

De viktigaste faktorerna for e-handelns expansion

OKAD BEKVAMLIGHET

ONLINEPENETRATION

Onlineshopping ar enligt allt
fler bekvamare an att handla
i fysiska butiker eftersom man
kan handla béde var och nar

som helst och fa sina inkép
levererade direkt fill sig.

Okad tillgéng till samt
anvdéndning av internet.

COVID-19

Under pandemin stdngdes
en stor del av den fysiska
handeln ned, och eftersom
manga da tvingades att
handla online var det fler
som upptdckte férdelarna
med e-handel.

GEN-Z OCH MILLENNIALS

Generationer som vuxit
upp med internet och
smartphones sedan
baarnsben. | takt med
atft dessa generationer
aldras, blir dess disponigla
inkomst hégre, vilken i hég
utstréickning kommer att
konsumeras online.

TEKNOLOGISKA
FORBATTRINGAR

Digitala teknologier
som artificiell intelligens
och dataanalys
mojliggor forbattrade
shoppingupplevelser och
personliga produkt-
rekommendationer.

2eMarketer, "Global Ecommerce Forecast". URL: on.emarketer.com/rs/867-SLG-901/images/eMarketer%20Global%20Ecommerce%20Forecast%20Report.
pdf. Hdmtad januari 2023
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Marknadssegment

E-handelsmarknaden kan i grova drag delas upp i foljande huvudkategorier

Business-to-Consumer ("B2C") Business-to-Business ("B2B")

Business-to-Consumer dar den del av e-handelsmarknaden Business-to-Business dr den del av e-handelsmarknaden dar
som avser férsdljning av produkter och/eller tjénster fran foéretag handlar produkter och/eller tjagnster med varandra,
foretag till privatpersoner. Gemensamt for alla féretag inom och dar slutkunden utgérs av andra féretag (till skillnad fran
B2C e-handeln ar privatpersonen som slutkund, men vagen B2C dar dessa ar privatpersoner). Precis som fér B2C-delen av
till slutkunden kan variera beroende pé antalet mellanhénder.  marknaden kan férséljning ske saval direkt till slutkund som via
Saledes kan B2C e-handeln vidare delas in i tre vanliga férsalj- mellanhénder i form av aterférsaljare och/eller distributérer.
ningskanaler, dar foretaget kan nyttja en eller flera av dessa:

Direct-to-Consumer ("DTC”)

Leverantér av produkter och/eller tjanster saljer direkt
fill slutkund via féretagets egna forsaljningskanaler. Ett
exempel pd en svensk DTC-aktér @r RevolutionRace.

Io\ferférsaljare

Leverantér av produkter och/eller tjanster saljer fill en
aterférsaljare som i sin tur sdljer direkt till slutkund via
sina egna férsdljningskanaler. Ett exempel p& en svensk
aterférsaljare ar Boozt.

Distributor

Leverantér av produkter och/eller tjanster saljer fill en
distributér. Distributéren saljer darefter dessa till en
aterférsaljare, som i sin tur saljer direkt till slutkund. Ett
exempel pd en svensk distributér inom hudvard ar
Scandinavian Cosmetics Group.

Gruppens affédrsomrdde Products bestar av produktbolag

som sdljer fysiska produkter inom segmentet livsstil via egen Business-to- Business-to-
e-handel och utvalda aterférsdljare, med privatpersoner som Consumer Business
kundgrupp (B2C).

Refine Groups affarsomréde Digital Services innefattar fér- REFINEGCROUP
saljning av tjanster till andra féretag (B2B) som avser att 6ka Products
den digitala férséaljningen.

REFINEGROUP
Digital Services
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Den europeiska e-handelsmarknaden for B2C

E-handelsférsaljning av fysiska produkter till privatpersoner inom Europa 2017-2027E (miljarder USD)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E

Kalla: Statista, “eCommerce - Europe”. URL: www.statista.com/outlook/dmo/ecommerce/europe. Hamtad april 2023

Refine Group inriktar sig primdrt mot den europeiska marknaden. Den europeiska e-handelsférsaljingen av fysiska produkter till
privatpersoner har under perioden 2017 - 2022 vuxit med cirka 10% per &r (CAGR). Marknaden minskade med cirka 13% under 2022
till f6ljd av makroekonomiska oroligheter som féranlett en minskad képkraft bland konsumenter. Framgent férvéntas daremot en
historiskt liknande tillvaxttakt dterupptas och uppga till cirka 12% per &r (CAGR) under perioden 2022 - 2027E, drivet av bland annat
den 6kande onlinepenetrationen och bekvamligheten av att handla online.

Marknadsstorlek per geografi (miljarder USD) Andel av marknaden per geografi 2022
Marknad Marknad Marknad Tilvéxt CAGR%
Geografi
2017 2022 2027E plopyiyierys
110 140 230

Storbritannien 10% m Storbritannien
DACH 78 30 222 11% DACH
Frankrike 47 78 127 10% Frankrike
Italien 17 42 84 15% ltalien
Norden 26 39 65 11% = Norden
Benelux 23 36 62 1% = Benelux
Spanien 14 30 56 13%
Polen 9 15 25 1%
Ovriga Europa 53 85 197 18%
Total 377 2%

H Spanien
Polen

m Ovriga Europa

Kalla: Statista, “eCommerce - Europe”. URL: www.statista.com/outlook/dmo/ecommerce/europe. Hamtad april 2023

*Marknadsdata och avsnitt avser endast e-handeln av fysiska produkter inom B2C-segmentet, ej fjanster
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Den europeiska marknaden domineras till storlek av Storbritannien, féljt av DACH-regionen. De &tta europeiska regionerna listade
i tabellen ovan utgér tillsammans dver 85% av den totala europeiska marknaden under 2022. Dessa &tta regioner vaxte samman-
lagt med cirka 10 % per &r (CAGR) under perioden 2017 — 2022, och vantas under de kommande fem &ren (2022 - 2027E) uppnd
en genomsnittlig arlig tillvaxttakt om cirka 11%. Norden och daribland Sverige, som utgér hégst andel av Refine Groups nuvarande
férsdljning inom B2C-segmentet, véxte i genomsnitt med cirka 9% respektive 8% per &r under 2017 - 2022. Fér perioden 2017 - 2021
var motsvarande tillvéxttal 13% fér badde Norden och Sverige.

Marknadsstorlek per produktkategori (miljarder USD) Andel av marknaden per produktkategori 2022
9 plelvg 2022 plorys 2022-2027E
R4 178 344

Mode 14%

u Mode

. O,
Elektronik 93 136 218 10% Elektronik

Leksaker, Hobby
& DIY

Skonhet & Halsa 42 74 133 12%

52 87 135 9% Leksaker, Hobby & DIY
m Skonhet & Halsa

Mobler
Maobler 42 87 16% = Mat

Mat 34 85 20% Dryck

Dryck 23 42 13% m Media
Media 21 25 3%

Total 377 596 1068 2%

Kalla: Statista, “eCommerce — Europe”. URL: www.statista.com/outlook/dmo/ecommerce/europe. Hdmtad april 2023

Uppdelat efter produktkategorier &r Mode och Elektronik de tva stérsta inom Europa. Dessa kategorier hade en genomsnittlig
tillvéxt om 8% per &r under 2017 - 2022 och representerade 32% respektive 23% av den totala marknaden under 2022.

Livsstilsprodukter inom Europa

E-handelsf6rséljning av livsstilsprodukter till privatpersoner inom Europa 2017-2027E (miljarder USD)

Leksaker, Hobby & DIY Skonhet & Halsa Mobler

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E

Kalla: Statista, “eCommerce - Europe”. URL: www.statista.com/outlook/dmo/ecommerce/europe. Hamtad april 2023
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Skénhet & Halsa, Mode, Mébler och Leksaker, Hobby & DIY ar
de kategorier som faller inom Refine Groups definition av livs-
stilsprodukter. Dessa utgér sdledes huvudmarknaden (“Livsstils-
marknaden”) fér Gruppens affarsomréade Products.

Livsstilsmarknaden uppgick under &r 2022 till 382 miljarder
USD och utgér cirka 65% av den totala e-handelsmarknaden
for B2C. Marknaden har mellan 2017 - 2022 uppvisat en tillvaxt
i linje med den totala e-handelsmarknaden fér B2C under
samma period. Aven framat férvéntas Livsstilsmarknaden véxa

i liknande takt som den generella e-handelsmarknaden fér B2C.

Trender inom e-handelsmarknaden for
B2C

Framvéxten av DTC (Direct-to-Consumer)

Som tidigare némnt sdljer e-handlare som ftilldmpar en
DTC-driven affadrsmodell sina produkter eller tjainster direkt fill
konsumenter via sina egna férsdljningskanaler, digitala savél
som fysiska. Exempel pd digitala DTC-kanaler ar féretagens
egna webbplatser och sociala medieplattformar. DTC skiljer
sig fran traditionell detaljhandel dér produkter ofta sdljs via
aterférsaljare eller andra tredjepartsaktérer.

DTC har blivit alltmer etablerat de senaste dren eftersom

det ger féretag méjlighet att bygga en relation direkt med
konsumenterna via till exempel social media och nyhetsbrev.
Genom férbattrad data- och kundkdnnedom kan dessa aktérer
erbjuda mer personligt anpassade erbjudanden och kampan-
jer. Dessutom kan DTC-modellen férbattra féretagens férmaga
att kontrollera prisséttningen och 6ka marginalerna.

Féretag inom manga olika branscher har anammat DTC e-
handel, dar de mest framgdngsrika DTC-féretagen har byggt
starka varumarken och skapat lojala kundbaser genom att
erbjuda unika produkter och en hégkvalitativ kundupplevelse.

Ett starkt varumdarke, en engagerad kundgrupp samt ratt
investeringar i digital marknadsféring for att attrahera kunder
ar viktiga delar i en framgdangsrik DTC-strategi. Dessutom bér
foretaget ha en effektiv logistik och leveransprocess for att
sakerstalla en snabb och tillforlitlig leverans till kunderna.

Okad betoning p& omnichannel

Omnichannel ar en strategi inom e-handel dar féretag erbjuder
konsumenter en sémlés kundupplevelse av varumarket och
dess erbjudande i samtliga férsdljningskanaler, alltifran fysiska
butiker och webbplatser till sociala medier och mobilappar.
Omnichannel-strategin har ékat i popularitet under de senaste
dren d& en kombination och integration av digitala och fysiska
férsaljningskanaler skapar flest beréringspunkter och dérmed
mojligheter att starka konkurrenskraften och varumarkes-
kdnnedomen.

Den nya generationens konsument - Gen Z och Millennials
Den nya konsumenten &r en generation av unga mdnniskor,
ofta bendmnda som “Gen Z” och “Millennials”, som ar vana

vid en snabb teknisk utveckling och som férvantar sig en enkel,
snabb och bekvdm shoppingupplevelse. Det ar en

generation som har vuxit upp med smartphones och bredband
och spenderar en stor del av sin vakna tid pa digitala platt-
formar, och férvéntar sig att kunna shoppa pé sina egna villkor
pd den plattform som en féredrar.

Konsumenten har ofta en stark samhdllsmedvetenhet och ett
Skande intresse fér hallbarhet och socialt ansvar. Dessa
konsumenter férvantar sig att féretagen de handlar med har en
positiv inverkan p& samhaéllet och miljén, och &ar mer benédgna
att stédja féretag som ar transparenta och hallbara samt delar
ratt varderingar.
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Den europeiska e-handelsmarknaden for B2B#

Marknaden fér B2B-tjanster inriktade mot den digitala handeln ar i hég grad fragmenterad och bestér av ett brett spektrum av
tjanster. Exempel pd& dessa innefattar tjénster relaterade till digital marknadsféring, e-handelsplattformar, varumarkesutveckling
och strategi. Utbudet av mer omfattande och relevant data avseende marknaden fér B2B-tjanster inriktade mot digitala handlare
ar séledes begrénsad, dd marknaden fill sin natur &r méngfacetterad med manga olika tjénsteerbjudanden. Majoriteten av fér-
séljningen inom afférsomradet Digital Services ar relaterad till digital marknadsféring, i synnerhet digital annonsering pé& sék-
motorer och sociala plattformar.

Digital annonsering inom Europa

Den digitala annonseringsmarknaden avser det totala férsaljningsvardet av digitala annonsplaceringar (“ad spend”) inom Europa.
Fér att maximera avkastningen pd ad spend outsourcar manga féretag hanteringen av annonsplaceringarna till digitala
marknadsféringsbyréer som innehar spetskompetens inom omradet. Arvodet som utgdr som erséttning fér tjéinsterna kopplade fill
denna hantering (bortsett fran priset p& de digitala annonsplatserna) inkluderas déremot inte i nedan marknadsdata, men antas
ha en hég korrelation med total ad spend. Vidare inkluderar marknadsdatan inte sékmotoroptimering (SEO), e-postmarknads-
féring och évriga mindre besténdsdelar som ocksé tillhér den digitala marknadsféringen.

Europeiska marknaden for digital annonsering 2017 - 2027E (miljarder USD)
m S6kannonsering Bannerannonsering Videoannonsering Platsannonsering Ovriga
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Kalla: Statista, “Digital advertising — Europe”. URL: www.statista.com/outlook/dmo/digital-advertising/europe. Hdmtad april 2023

Den digitala annonseringsmarknaden har under perioden 2017-2022 visat en stark underliggande tillvéxt om cirka 16% per ar
(CAGR) och férvantas framgent (2022-2027E) uppvisa en arlig tillvéxt om cirka 7% (CAGR) i takt med att prisutvecklingen fér
annongsplaceringar ndrmar sig ett mognadsstadie. Marknadstillvéxten drivs i hég grad av samma megatrender som under-
bygger tillvaxten inom e-handelsmarknaden fér B2C samt den 6kande andelen av B2B-férsdljningen av produkter som sker online.

De tva stérsta kategorierna inom digital annonsering @r Sékannonsering och Bannerannonsering. Dessa kategorier hade en
genomsnittlig tillvéxt om 16% respektive 11% per &r under 2017-2022 och representerade 48% respektive 22% av den totala markna-
den under 2022. Sakannnonsering och Bannerannonsering férvéntas under perioden 2022-2027E uppvisa en tillvéixt om 8%
respektive 7% CAGR och tillsammans utgéra cirka 70% av samtliga digitala annonsplaceringar under ér 2027E.

“ Marknadsdata och avsnitt avser endast tjnstesegmentet av e-handelsmarknaden fér B2B, ej produktsegmentet




MARKNADSOVERSIKT

% av europeisk digital annonsering som sker via mobiltelefoner 2017 - 2027E (miljarder USD)

mmm Annonsering p& mobiltelefoner % av total digital annonsering

N% CAGR

4

81
75
57
50I
45
o0
23 .
19 . .

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E

63

Kalla: Statista, “Digital Advertising — Europe”. URL: www.statista.com/outlook/dmo/digital-advertising/europe. Hdmtad april 2023

% av europeisk digital annonsering som sker via sociala medier 2017 — 2027E (miljarder USD)
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Den 6kade anvandningen av mobila enheter och sociala medier
driver naturligt fler manniskor fill att konsumera online och
séledes &ven den digitala annonseringen pd dessa enheter

och kanaler. Under perioden 2017 - 2022 vaxte den digitala
annonseringen med 22% per &r (CAGR) fér mobil och 23% per
ar (CAGR) for sociala medier. Den starka tillvéxten resulterade i
att 46% av den digitala annonseringen skedde via mobiltele-
foner och 26% via sociala medier under &r 2022. Under perioden
2022 - 2027E férvantas den genomsnittliga arliga tillvaxten
uppgd till 10% fér mobila enheter, vilket resulterar i att dess
andel av den totala marknaden fortsatt vantas 6ka. Samtidigt
vantas motsvarande tillvaxt vara 5% fér sociala medier, vilket
resulterar i att dess andel av den totala marknaden minskar.

Konkurrens

Som tidigare ndmnts ar e-handelsmarknaden en global och
snabbvaxande marknad vilket fatt till konsekvens att nya akté-
rer tillkommer kontinuerligt, och ddrmed en 6kande konkurrens.

Refine Group &r en agare av Livsstilsbolag och digitala tillvaxt-
experter som opererar pd e-handelsmarknaden. Direkta kon-
kurrenter ar séledes andra strategiska bolagsgrupper aktiva
inom livsstilsprodukter och/eller e-handel. Dessa kan delas in i
féljande kategorier:

Bolagsgrupper inom livsstilsprodukter, sésom LVMH, New
Wave Group och Online Brands.

Bolagsgrupper inom e-handelstjanster och andra narlig-
gande digitaliseringstjanster, sésom Exsitec och The North
Alliance.

Bolagsgrupper som kombinerar livsstilsprodukter och
e-handelstjanster (eller andra ndarliggande digitaliserings-
tjénster), sdsom The Hut Group.

Utéver konkurrens pd koncernniva finns éven konkurrens pa
dotterbolagsnivé i form av andra branschspecifika produkt-
och tjanstebolag med liknande malgrupper. Inom produkt-
segmentet kan det réra sig om sdval renodlade e-handlare
som klassiska butikskedjor ("brick-and-mortar"), exempelvis
Napapijri, Peak Performance och Anastasia Beverly Hills. Inom
tjénstesegmentet rér det sig om andra byréer och mjukvaru-
bolag med fokus digital tillvéxt, sésom Avensia och Precis
Digital.




Utvald historisk finansiell information

Féljande diagram, texter och tabeller visar utvald finansiell information fér det som framat skall utgéra nya Koncernen, d v s
Refine-delen av verksamheten, Ecomm-delen av verksamheten och Spherio. Refine, Ecomm och Spherio &r legalt konsoliderade
vilket innebdr att de har konsoliderat sina dotterbolag fér den tid de utgjort en koncern.

Refine-delens koncern per 2022-12-31 innan Transaktionen:

Refine Group
AB (publ)*

- Browgome m “ m “ “ “

*Refine Group AB (publ) dger éven RGAB 2.0 AB som i dagsldget ar ett vilande bolag utan verksamhet.

Ecomm-delens koncern per 2022-12-31 innan Transaktionen:

Ecomm Holding
AB

Gasoltuben iPhonebutiken

Spherio-delens koncern per 2022-12-31 innan Transaktionen:

Spherio Group
AB (publ)*

RE/WAY AB

*Dotterbolaget Spherio AB (publ) registrerades 2023-01-04




UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Refine-delen - Koncernens resultatrakning

Koncernredovisningen fér Refine-delen bestér av moderbolag samt dotterbolagen Folkhemmet, Lybe, Awelin, Heep, SQRTN, C3,
Browgame samt MandySkin. Nagra av bolagen (Awelin, Heep, SQRTN) tilltrdddes under varen 2022 varfér koncernens resultat ej
innehdller dessa bolags hela drsresultat fér 2022. | senare presenterad proforma fér den nya Gruppen ingdr samtliga bolag under
hela é&ret i syfte att ge en bild av hur hela verksamheten ség ut pd &rsbasis som om det vore en koncern hela aret. Redovisning-
en nedan fér 2022 ar hamtad fran interna redovisningssystemet och &r ej granskad av revisor. Redovisningen nedan fér 2021 ar
h&amtad fradn den reviderade arsredovisningen fér angiven period. Revisor det aret var Anders O Persson, auktoriserad revisor hos
Mazars AB.
Oreviderad Reviderad
2022-01-01 2021-01-01

Resultatrakning (KSEK) 2022-12-31 2021-12-31

RORELSENS INTAKTER
Nettoomsdttning 232 644
Ovriga rérelseintékter 943

Summa rorelsens intakter 233 587

RORELSENS KOSTNADER

Kostnader fér handelsvaror -135 636

Ovriga externa kostnader -31904

Personalkostnader -49 801
Ovriga rérelsekostnader -197
Summa rorelsens kostnader ex avskrivn. -217 537

EBITDA 16 049

Av- och nedskrivningar AT (ej GW)
RORELSERESULTAT (EBITA)

Av- och nedskrivningar Goodwill

RORELSERESULTAT (EBIT)

RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER
Finansiella intakter

Rantekostnader

Finansnetto

RESULTAT FORE SKATT

Skatt & Bokslutsdispositioner
Minoritetens andel

PERIODENS RESULTAT
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Refine-delen - Koncernens balansrakning

Oreviderad Reviderad

Balansrakning (KSEK) 2022-12-31 2021-12-31
Goodwill 258 508 151560

Ovriga immateriella tillgangar 961 1369
Summa immateriella anlaggningstillgangar 259 469 152 929

Maskiner och inventarier

Summa materiella anlaggningstillgangar

Depositioner 281 269
Summa 6vriga anldggningstillgangar 281 269
Summa anléggningstillgangar 263157 156 224

Varulager 31391 24 355
Kundfordringar 12 979 5337
(")vrigc fordringar 17 745 2953
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7757 9 845
Likvida medel 18 887 32475
Summa omsattningstillgangar 88 759 74 964
SUMMA TILLGANGAR 351916 231188

Aktiekapital 7 371

Ovrigt tillskjutet kapital 206 618 0
Ovrigt eget kapital inkl periodens resultat -24708 12 957
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 189 281 119 321
Minoritetens andel av det egna kapitalet 1907 2548
Totalt eget kapital 191188 121869

Rantebarande skulder
Ovriga avsattningar

Summa langfristiga skulder

Rantebarande skulder 7% /8 450
Checkrakningskredit 19 712 5935
Leverantérsskulder 1315 10 41
Aktuell skatteskuld 4 305 4341
Ovriga skulder 24 908 81658
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 11160 6 227
Summa kortfristiga skulder 146 776 109 022
SUMMA SKULDER 160 728 109 319
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 351916 231188
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Refine-delen - Koncernens kassaflode

Oreviderad Reviderad
2022-01-01 2021-01-01
Kassaflédesanalys (KSEK) 2022-12-31 2021-12-31

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justering fér poster som inte ingér i kassaflédet
Avskrivningar

Ovriga poster

Betald inkomstskatt

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rérelsekapital

Férdandring av rérelsekapital

Férandring varulager (6kning - /minskning +)

Férandringar i kundfordringar (6kning - /minskning +)
Férandringar i kortfristiga fordringar (6kning - /minskning +)
Férandringar i leverantérsskulder (6kning + /minskning 1)
Férandringar i kortfristiga skulder (6kning + /minskning -)

Summa foérandring rorelsekapital

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv (-) /Avyttring (+) avimmateriella AT

Forvarv (-) /Avyttring (+) av materiella AT 0
Forvarv (-) /Avyttring (+) av finansiella AT -146 017
Kassafléde fran invetsreingsverksamheten -146 786
Finansieringsverksamheten

Nyemissioner

Féréndring lan

Kassafléde fran finaniseringsverksamheten 170 409
Periodens kassafléde

Likvida medel vid periodens bérjan

Férvarvad kassa

Likvida medel vid periodens slut
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen for Refine

Refine som grupp bérjade byggas under varen 2021 genom
sammanslagning av ett antal bolag. Det foljdes av ytterligare
férvarv under senhésten 2021 samt va@ren 2022. Mot bakgrund
av det har konsolidering av respektive férvarv skett fran den
tidpunkt de infogats i koncernen med féljden att tillvéxten
mellan 2021 och 2022 i stort ar férvarvsdriven.

Som exempel kan ndmnas att 2021 &rs tal i resultatrakningen
bestdr av moderbolaget samt dotterbolaget C3 Scandinavian
Lifestyle AB fér hela aret medan dotterbolag sdsom Browga-
me och Mandyskin inkluderats ndgra manader. Slutligen fanns
siffror for Folkhemmet och Lybe inte med alls i resultatrakning-
en eftersom de tilltraddes sista december. Samtliga namnda
dotterbolag fanns dock med fullt ut i balansrdakningen efter-
som dessa delar ingick i koncernens balans per arsskiftet till
skillnad mot resultatet som medtages frén tilltradestidpunkten.
De nédmnda dotterbolagen ingér daremot fullt ut i resultatet
hela 2022, liksom de under kvartal 12022 tilltraddda bolagen
Heep, Awelin och SQRTN ingdr stérre delen av 2022. Detta

gdr att bade resultat- och balansrékningarna mellan éren ar
mycket olika till utseende och innehall vilket ar helt normalt fér
férvarvande verksamheter.

De olika verksamheterna inom Refine har under 2022 uppvisat
blandad utveckling som en féljd av ett tufft makroklimat.
Sammantaget uppvisar dock Refine I6nsamhet fére goodwill-
avskrivningar.

Eget kapital, skulder och annan finansiell information
Refine-delens eget kapital uppgick per den 31 december 2022
fill ca 191 MSEK, varav aktiekapital uppgick fill ca 7,4 MSEK.
Refines rantebdarande skulder till kreditinstitut per den 31
December 2022 uppgick till ca 76 MSEK. Utdver det fanns aven
nyttjade checkrakningskrediter i koncernen om ca 19,7 MSEK
samt en l&neskuld till en krets av aktiedgare (ingar i posten
Svriga skulder) uppgdende till ca 8,9 MSEK. Samtidigt hade
koncernen motsvarande ca 18,9 MSEK i likvida medel pé& bank.

Aktierna i dotterbolagen Folkhemmet, Lybe, Awelin, Heep och
SQRTN har ldmnats som sdkerhet for skulderna till kredit-
institut vilket @r praxis nér férvérv delfinansieras med krediter.

Utdver detta finns inga begrdnsningar i anvandningen av
kapital som, direkt eller indirekt, vésentligt péverkat eller skulle
kunna paverka Bolagets verksamhet.

Vasentliga héndelser efter rapportperiodens utgang
Under forsta kvartalet 2023 genomférs en nyemission i
Refine-delen vilken uppgér till ca 40,6 MSEK varav ca 7,6
MSEK utgdrs av kvittning mot skulder. Syftet med emissionen
var att stdrka den finansiella stallningen. Detta ar inrdknat i
senare presenterad proforma fér den nya koncernen.

Investeringar

Under 2022 genomférdes tre investeringar vilka alla tilltraddes
under Q12022. Bolagen var Awelin, Heep Agency och SQRTN
Company.

Pagaende investeringar och ataganden om framtida
investeringar

Investeringsverksamheten pagar I6pande dér olika méjligheter
undersdks. Inga dtaganden finns i nulaget om att genomféra
négon investering. Mer verksamhetsndra investeringar avgérs
av respektive bolag och deras styrelse.

Tendenser och framtidsutsikter

Marknadslaget ér svarbeddmt givet krig i Europa, hég in-
flation, héga rantor och elpriser. Sammantaget slar detta olika
pd olika delar inom Refines verksamhet. Under 2022 har den
samlade tendensen varit en viss nedgdng i omséttning och
resultat men inom dessa tal &terfinns bade férbéattringar och
férsamringar.

Framtidsutsikterna bedéms i eft Iangre perspektiv vara goda
givet de omréden Refine valt att arbeta inom. Historiskt
pavisas en stark tillvaxt inom digital handel vilket ar Refines
huvudfokus, b&de via férsdljning av produkter och tjénster. |
ett kortare perspektiv &r det mer svarbedémt men vi &r som
grupp beredda pa ytterligare en tid med svagare utveckling
an vanligt givet de makrofaktorer som namnts ovan.

Ovrigt
Inga anmdérkningar fanns fran revisorn i revisionsberdttelsen
avseende 2021.
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Ecomm-delen - Koncernens resultatrakning

Koncernredovisningen fér Ecomm-delen bestar av moderbolag samt dotterbolagen Gasoltuben och Skogstrollen (iPhonebutiken).
Samtliga dotterbolag ftillirdddes under 2022 varfér koncernens resultat ej innehéller dessa bolags hela arsresultat fér 2022, utan enbart
fran tiden for tilltrédde i enlighet med koncernredovisningsregler. Moderbolaget Ecomm bildades under 2022 varvid bolaget/koncernen
ej fanns aret innan. Saledes kan ej jamforelsesiffror presenteras eftersom de ej existerar fér koncernen. Redovisningen nedan fér 2022
&r hédmtad frdn interna redovisningssystemet och ar ej granskad av revisor. | senare presenterad proforma fér den nya Gruppen ingdr
samtliga bolag under hela dret i syfte att ge en bild av hur hela verksamheten sag ut p& arsbasis som om det vore en koncern hela
dret.

Oreviderad

2022-01-01

Resultatrakning (KSEK) 2022-12-31

RORELSENS INTAKTER
Nettoomsdattning

Ovriga rérelseintakter

Summa rorelsens intakter

RORELSENS KOSTNADER

Kostnader fér handelsvaror

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Ovriga rérelsekostnader

Summa rérelsens kostnader ex avskrivningar

EBITDA

Av- och nedskrivningar AT (ej GW)
RORELSERESULTAT (EBITA)

Av- och nedskrivningar Goodwill

RORELSERESULTAT (EBIT)

RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER
Rantekostnader
Finansnetto

RESULTAT FORE SKATT

Skatt & Bokslutsdispositioner
Minoritetens andel
PERIODENS RESULTAT
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Ecomm-delen - Koncernens balansrakning

Oreviderad

Balansrakning (KSEK) 2022-12-31
Goodwill 102 834

Summa immateriella anléggningstillgangar 102 834

Maskiner och inventarier

Summa materiella anlaggningstillgangar

Ovriga finansiella tillgéngar 482

Summa évriga anldggningstillgangar 482

Summa anléggningstillgangar 103 436

Varulager 14 907
Kundfordringar 4683
évrigc fordringar 4 807
Aktuell skattefordran 428
Foérutbetalda kostnader och upplupna intékter 516
Likvida medel 31670

Summa omsdttningstillgangar 57 011

SUMMA TILLGANGAR 160 446

Aktiekapital
Ovrigt eget kapital inkl periodens resultat

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

Réntebdarande skulder

Ovriga avsattningar

Summa langfristiga skulder

Leverantérsskulder 12 314
Aktuell skatteskuld 638
Ovriga skulder 68 583
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3192

Summa kortfristiga skulder 84728
SUMMA SKULDER 103 319
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 160 446
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Ecomm-delen - Koncernens kassaflode

Oreviderad
2022-01-01
Kassaflédesanalys (KSEK) 2022-12-31

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justeringar fér poster som inte ingadr i kassaflédet
Avskrivningar

Kassafléde fran den Iépande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital

Forandringar av rérelsekapital

Férandring varulager (6kning - / minskning +)

Férandringar i kundfordringar (6kning - / minskning +)
Férandringar i kortfristiga fordringar (6kning - /minskning +)
Férandringar i leverantérsskulder (6kning + / minskning -)
Férandringar i kortfristiga skulder (6kning + / minskning -)

Summa férdndring rérelsekapital

Kassafléde fran den Ipande verksamheten

Investeringsverksamheten 0
Forvarv (-) / Avytiring (+) av materiella AT -120
Forvarv (=) / Avyttring (+) av finansiella AT -119 309
Kassafléde fran investeringsverksamheten -119 429
Finansieringsverksamheten

Nyemissioner

Férandring lan

Aktiekapital moder

Kassafléde fran finansieringsverksamheten 127 589
Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens bérjan

Férvarvad kassa

Likvida medel vid periodens slut




UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Kommentarer till Ecomms finansiella utveckling

Ecomm som grupp bildades under varen 2022 genom férvarv
av iPhonebutiken féljt av att Gasoltuben férvarvades under
hésten. Koncernens sammanstallning bygger enligt géngse
regler p& att respektive bolags resultat tas med fran férvarvs-
tidpunkten. Det gér att 2022 ars legala koncernresultatrakning
avviker frén den proforma som illustreras i avsnittet
"Proformaredovisning"

De olika verksamheterna inom gruppen har under 2022 upp-
visat god utveckling trots rédande makroklimat. Sammantaget
uppvisar gruppen Iénsamhet.

Eget kapital, skulder och annan finansiell information
Ecomm-delens eget kapital uppgick per den 31 december
2022 till ca 57 MSEK, varav aktiekapital uppgick till ca 73 KSEK.
Ecomms rantebarande skulder fill kreditinstitut per den 31
december 2022 uppgick till ca 17 MSEK. Utdver det fanns aven
l&neskulder till entreprendrer som sdlt bolag till Gruppen upp-
gdende till ca 63 MSEK. Aktier i dotterbolaget Gasoltuben har
|dmnats som sakerhet for skulderna fill kreditinstitut.

Utéver detta finns inga begrdnsningar i anvandningen av
kapital som, direkt eller indirekt, vésentligt paverkat eller skulle
kunna paverka Bolagets verksamhet.

Vasentliga handelser efter rapportperiodens utgdang
Inga vasentliga handelser har intraffat efter rapportperiodens
utgdng.

Investeringar

Under 2022 genomfdérdes tvd investeringar dar iPhonebutiken
tilltraddes under varen 2022 och Gasoltuben under hésten
2022.

Pagadende investeringar och ataganden om framtida
investeringar

Investeringsverksamheten pagér |6pande dar olika méjligheter
underséks. Atagande finns i nuldget om att genomféra férvarv
av RE/WAY men det ar villkorat av att Refine-transaktionen
genomférs.

Som ett led i Transaktionen kommer vidare férvarvsarbete
att samordnas med den 6vriga verksamheten. Mer verksam-
hetsnéra investeringar avgérs av respektive bolag och deras
styrelse.

Tendenser och framtidsutsikter

Marknadslaget &r svarbeddémt givet krig i Europa, hég infla-
tion, héga réntor och elpriser. Sammantaget slar detta olika
pd olika typer av verksamheter. Under 2022 har Ecomms verk-
samheter klarat sig bra varfér bedémningen ar att det skall
fortsatta pda det viset.

Framtidsutsikterna bedéms i eft langre perspektiv vara fortsatt
goda &ven om det i ett kortare perspektiv &r mer svarbedémt.
Férhoppningen ar att tillvaxten skall fortsatta éver tid, om én
kanske inte i samma procentuella takt som hittills.




Spherio-delen - Koncernens resultatrakning

Koncernredovisningen fér Spherio-delen bestér av moderbolag samt dotterbolaget RE/WAY AB. Nedan presenteras utvald historisk
finansiell information fér Spherio avseende rdkenskapsdren 2022 och 2021. Den finansiella informationen, med undantag fér kassa-
flédesanalyserna, har hdmtats fran Spherios reviderade finansiella rapporter, vilka har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen
och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Kassaflédesanalyserna fér 2021 och 2022 &r hdmtade fran interna
redovisningssystemet och ar ej granskade av revisor. Bolagets revisor &r Thomas Kullman som &r auktoriserad revisor.

Reviderad Reviderad
2022-01-01 2021-01-01
Resultatrakning (KSEK) 2022-12-31 2021-12-31

Nettoomsattning
Aktiverat arbete fér egen rakning
Ovriga rérelseintakter

Summa intdkter

RORELSENS KOSTNADER

Handelsvaror

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Ovriga rérelsekostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och immateriella anléggningstillgdngar

Rorelseresultat

RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER

Resultat frédn andelar i koncernféretag

Ovriga ranteintékter och liknande resultatposter
Rdantekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster

Resultat fére skatt
Skatt

Periodens resultat




Spherio-delen - Koncernens balansrakning

Reviderad Reviderad
Balansrakning (KSEK) 2022-12-31 2021-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer
Finansiella anldggningstillgangar
Aktier i dotterbolag

Andra langfristiga fordringar

Summa anléggningstillgangar

Omséttningstillgangar
Varulager

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Ovriga kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernféretag

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

Summa omsdttningstillgangar
Kassa och bank

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fond for utvecklingsutgifter
Fritt eget kapital
Overkursfond

Balanserad vinst eller forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Langfristiga skulder till kreditinstitut
Ovriga langfristiga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder till kreditinstitut
Leverantérsskulder

Skulder till koncernféretag

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER




Spherio-delen - Koncernens kassafloddesanalys

Oreviderad
2022-01-01
Kassaflédesanalys (KSEK) 2022-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster
Justeringar fér poster som inte ingdr i kassaflédet
Avskrivningar
Ovriga poster

Betald inkomstskatt

Kassafléde fran den Iopande verksamheten fore férdndringar av rérelsekapital

Férandringar av rérelsekapital

Féréandring varulager (6kning - / minsking +)

Férandringar i kundfordringar (6kning - / minskning +)
Férandringar i kortfristiga fordringar (6kning - /minskning +)
Féréndringar i leverantérsskulder (6kning + / minskning -)
Féréndringar i kortfristiga skulder (6kning + / minskning -)

Summa foérandring rorelsekapital
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Investeringsverksamheten

Férvarv (-) / Avyttring (+) avimmateriella AT
Férvéarv (=) / Avyttring (+) av materiella AT
Forvarv (-) / Avyttring (+) av finansiella AT
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Finansieringsverksamheten

Nyemisisoner

Férandring lan

Utdelningar i dotterbolag och tilltrédde
Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Periodens kassafléde

Likvida medel vid periodens bérjan

Likvida medel vid periodens slut

Oreviderad
2021-01-01
2021-12-31




Kommentarer till den finansiella utvecklingen for Spherio

Jamférelse mellan rékenskapsaren 2022 och 2021

Nettoomsdttning

Under helaret uppgick nettoomsattningen till 4 911 KSEK (12
141), vilket ar en minskning med 60 procent jamfért med
motsvarande period féregdende &r. Den minskade nettoom-
sattningen ar huvudsakligen hanforlig till farre antal brand
sales-samarbeten pd Yaytrade med farre produkter per slépp,
jamfoért med samma period 2021. Minskningen &r dven han-
forlig till den omstéllning Spherio Group gjort under aret med
primdrt fokus p&d SaaS- och logistiktjansten Spherio Solutions,
vilket i sin tur innebar en féréndring i intéktsmodell.

Roérelseresultat
Rérelseresultatet fér perioden uppagick till -26 016 KSEK (-29
539). Rérelsemarginalen uppgick till -245 procent (-174).

Rérelseresultatet padverkades negativt av den minskade netto-
omsdttningen samt av hégre avskrivningar avimmateriella
anléggningstillgdngar. Majoriteten av avskrivningarna ar
kopplade till balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten och
liknande arbeten vilka uppgick till -4 365 KSEK (-2 451).

Rorelseresultatet paverkades positivt av minskade dvriga
externa kostnader, vilka uppgick till -13 043 KSEK (-20 085).
Minskningen var hanférlig till lagre logistikkostnader pd grund
av fardigstalld centralisering till lagret i Jonkdping, lagre
marknadsféringskostnader kopplade till performance
marketing och lagre konsultkostnader.

Finansiell stallning

Per den 31 december 2022 uppgick det egna kapitalet i till 1792
KSEK (17 623) och likvida medel uppgick till 178 KSEK (7 952). |
januari 2022 genomfdérdes en riktad nyemission som tillférde
bolaget en bruttoemissionslikvid om 10 258 KSEK. | augusti
2022 genomférdes riktade emissioner av konvertibla skulde-
brev om totalt 8 900 KSEK, fére direkta transaktionskostnader
om -1253 KSEK.

Anmadrkning i revisonsberdttelse

| revisionsberdattelse for arsredovisningen 2022 aterfinns
féljande anmarkning fran revisorn: "Vid flera tillfallen har
skatter och avgifter inte betalats i ratt tid." Som en féljd av
anmarkningen har Spherio sett éver interna processer och
rutiner fér att sékerstalla att skatter och avgifter betalas i ratt
tid framét.




Proformaredovisning

Bakgrund

Spherio Group AB (publ), org.nr. 559026-0963, ingick den 29 november 2022 ett avtal med aktiedgarna i Ecomm Holding AB, org.
nr. 559369-7021, avseende foérvarv av samtliga aktier i Ecomm.

Den 5 april 2023 ingick Spherio ett apportavtal med agare till cirka 99,62 procent av aktfierna i Refine Group AB (publ), org.nr.
556642-0989, avseende forvarv av dessa aktier i Refine.

Férvérven sker genom att nya aktier emitteras i Spherio genom apportemission och &r i béda fallen att betrakta som sé kallade
omvanda férvary, dar de forvarvade bolagens aktiedgare blir majoritetsdgare i den férvarvande enheten. | slutdnden &r det dock
Refines aktiedgare som blir majoritetsdgare i den slutgiltiga koncernstrukturen.

Transaktionen i korthet

o Bada férvarven avses réstas igenom pd samma bolagstdémma i Spherio. “Redovisningskronologiskt” genomférs dock férvarven
enligt féljande:

a) Transaktionen i Ecomm sker mot en képeskilling om 300 miljoner kronor. Ecomm-transaktionen utgdr ett sa kallat omvant
férvarv. Som vederlag fér samtliga aktier i Ecomm ska saljarna sv Ecomm erhélla hdgst 4 348 569 587 nyemitterade aktier i
Spherio.

b) Vid genomférandet av Transaktionen kommer Spherios tidigare verksamhet, med undantag fér den verksamhet som bedrivs i
dotterbolaget RE/WAY AB, fortséttningsvis att bedrivas i ett nytt dotterbolag (Nya Spherio).

c) Transaktionen i Refine sker mot en képeskilling om upp till 878 miljoner kronor. Refine-transaktionen utgér ett sé kallat om-
vént férvarv. Som vederlag fér samtliga aktier i Refine ska sdljarna av Refine erhalla hégst 6 645 491 299 nyemitterade aktier
i Spherio.

Transaktionen ér villkorad dels av att Nasdaq Stockholm godkanner fortsatt notering av Spherios aktier pad Nasdaq First North
Growth Market, dels av Transaktionens godkannande vid arsstémma i Spherio. Likasd att nyemission sker i Refine innan affdren
samt att Refines samt Ecomms aktiedgare réstar for afféaren pé extra bolagstdmma.

Som ett resultat av Transaktionen genomgar Spherio ett namnbyte till Refine Group AB (publ) och driver de tvé benens, Ecomms
och Refines verksamheter vidare. Spherios nuvarande verksamhet kommer att éverlatas koncerninternt fér att drivas vidare i ett
helagt dotterbolag.

Ny koncern - Refine Group

Mot bakgrund av att Transaktionen innebdr skapandet av en ny koncern, Refine Group, presenteras nedan proformabalansrakning
per 31 december 2022 och proformaresultatrédkning fér perioden 1januari - 31 december 2022 som om Transaktionen och
ovanstdende handelser hade skett per den 1januari 2022.

Koncernen:
Refine Group AB (publ)

Refine Group 3 q
Holding AB (publ) [Ecomm Holding AB] Spherio AB (publ)
KeARee m m m Sosotben Fhonsbutien

Champion
Spirit LDA




PROFORMAREDOVISNING

Redovisningsprinciper

Proformaredovisningen har sin utgdngspunkt i resultat- och
balansrapporter fér perioden 1januari - 31 december 2022 for
de i den nybildade Koncernen ingdende bolagen. Spherio ar
legalt moderféretag i Gruppen men koncernredovisningen har
satts samman utifrén tekniken med omvanda férvérv som ger
att Refine @r koncernmassig foérvarvare.

Bolagens rapporter fér perioden 1januari — 31 december 2022
har, med undantag fér Spherio, ej reviderats av Bolagets
revisor.

Med undantag av att resultatmattet EBITDA samt Justerat
EBITDA inférts i resultatrakningen, har proformarapporten
uppréttats s& att den harmoniserar med Arsredovisningslagen
och redovisningsprinciper enligt BFNAR 2012:1 och koncernre-
dovisning (K3). Bolaget tillampar i évrigt samma redovisnings-
principer och berakningsmetoder som tillampades i arsredo-
visningen foér 2021.

Koncernredovisningen har med undantag fér inférandet av
EBITDA och Justerat EBITDA upprdéttats i enlighet med Ars-
redovisningslagen och tillampade redovisningsprinciper ar
enligt BFNAR 2012:1 och koncernredovisning (K3).

EBITDA-matten anvénds fér att lasaren lattare skall kunna
jamféra verksamhetens resultat med andra verksamheter.
EBITDA definieras i denna rapport sGsom Rérelseresultat fére
av- och nedskrivningar. Justerat EBITDA definieras som ovan
men justerat fér poster som bedémts vara av engdngs-
karaktar och darfér ej dterkommande i den normala operativa
verksamheten.

Bolaget har upprattat en proformaredovisning for att illustrera
hur Koncernen skulle se ut per den 31 december 2022 som om
Spherio, Ecomm och Refine hade sammanslagits 1 januari
2022.

Proformaredovisningen har sin utgdngspunkt i Refines pre-
limindra rapport fér perioden 1januari - 31 december 2022
och Ecomms prelimindra rapport 1 januari - 31 december 2022.
Dartill har aven Spherios utfall fér motsvarande period tagits
med.

En proformaredovisning har endast till syfte att illustrera
effekterna av Transaktionen som om Transaktionen hade
utférts pd ett tidigare datum. Den hypotetiska finansiella
stallning eller det hypotetiska resultat som anges i proforma-
redovisningen kan skilja sig frén Bolagets faktiska finansiella
stallning eller resultat.

Proformaredovisningen tjénar séledes inte fill att beskriva den
nya Koncernens faktiska finansiella stallning eller resultat och
ska ej heller anses indikera vilka framtida resultat Konc-
ernen kommer att generera. Informationen nedan bér lasas
tillsammans med Bolagens arsredovisningar for rakenskaps-
&ren 2020, 2021 och 2022 inklusive revisionsberdéttelser i de fall
dessa har offentliggjorts.

Proformajusteringarna baseras pd ledningens och styrelsens
bdasta bedémning av enskilda poster.

Proformajusteringarna beskrivs i noterna till proforma-
resultatrakning och proformabalansrékning. Vid tid-

punkten fér proformaredovisningen har det inte gatt att géra
en uppskattning av kostnaderna fér Transaktionen och vem
som ska ansvara fér dessa, ddrmed kan kostnader relaterat till
Transaktionen tillkomma.

Med i proforman finns dven ndgra, relativt 2022-12-31, “fram-
tida” transaktioner avseende nyemission samt &terbetalande
av l&n. Dessa medtages for att ge en sa relevant bild som
moéjligt av hur Gruppen bér se ut nar Transaktionen ér genom-
férd. Asyftad nyemission som p&verkat sammanstéliningen

ar en emission i Refine under Q12023 i storleksordningen 40
MSEK vilken séledes bakats in i Refine-delens tal i féljande
sammanstallning.




PROFORMAREDOVISNING

Proforma - Resultatrapport (Ej reviderade tal)

RORELSENS INTAKTER
Nettoomsattning

Ovriga rérelseintakter
Summa rorelsens intdkter
RORELSENS KOSTNADER
Kostnader for handelsvaror
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Ovriga rérelsekostnader

Summa rorelsens kostnader ex
avskrivn.

EBITDA

Resultatjusteringar (8)
Justerat EBITDA

Av- och nedskrivningar AT (ej GW)
RORELSERESULTAT (EBITA)

Av- och nedskrivningar Goodwill

RORELSERESULTAT (EBIT)

RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER
Finansiella intakter

Rantekostnader

Finansnetto

RESULTAT FORE SKATT

Skatt & Bokslutsdispositioner
PERIODENS RESULTAT

AktieGgarnas andel

Minoritetens andel

167 810
1389
169 200

-105 195
-36 998
-9 464
-2575

-154 232

14 968

Refine
(2)

249 032
825
249 857

-140 410
-37 691
-53 012

-197

-231310

18 548

Koncern-
justeringar

(©)

Proforma
koncernen
exkl. Spherio

(10)

416 842
2215
419 057

-245 605
-74 689
-62 476

-8 271

-391041

28 016

Spherio och
dess tidigare
verksamhet

(©)

-1642
-13 043
-16 236

-1278

-32199

-21563

Proforma
koncernen
inkl. Spherio

421753
7 940
429 693

-247 247
-87732
-78 712
-9 549

-423 240

6 453




PROFORMAREDOVISNING

Proforma - Balansrdakning (Ej reviderade tal)

Goodwill

évriga immateriella
tillgadngar

Summa immateriella
anlaggningstillgangar

Aktier i dotterbolag
samt Ovriga finansiella
tillgéngar

Maskiner och
inventarier

Summa materiella
anlédggningstillgangar

Depositioner

Summa 6vriga
anlédggningstillgangar
Summa
anldggningstillgangar

Varulager
Kundfordringar
Ovriga fordringar

Aktuell skattefordran

Férutbetalda kostnader
och upplupna intakter

Kassa och bank

Summa
omsdttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Spherio
och dess
tidigare
verksamhet

Apport-

och

kvittnings-

Refine emissioner
Justerad

258 508

961

259 469

1177 971

1177 971

281

281

263157 1177 971

15 836
5482
2527

737 0

520 7757

7 978 21469

33080 91011

125175 354168 1177 971

Aterfsring

legalt
forvarv

(5)

-1177 971

-1177 971

-1177 971

-1177 971

Omvdanda Eliminering
forvarvi moder-
tva steg bolag

(6) (7)

221614

0

221614

305499 -305499

305499 -305499

305 499

305 499

Omféring
eget
kapital

Proforma
Koncernen

571153

18 851

590 003

281

281

596 840

48 673
18 597
20 942

737

8772

29 625

127 345

724 185




PROFORMAREDOVISNING

Proforma - Balansrdakning (7orts.) (Ej reviderade tal)

Apport- |
Spherio och Aferféring  omvéanda Eliminering
och dess kvittnings- legalt  férvarvi moder- Omféring
tidigare Refine emissioner férvarv tvé steg bolag eget Proforma
verksamhet Justerad (4) ©) (O] 7) kapital Koncernen

Aktiekapital 7 371 555109 -555109 -1300 7 371
évrigf eget kapital 236183 622 862 -622 862 312 298 571920

Periodens resultat -15 005 0 0 -5 499 -69 866

Eget kapital hanforligt
till moderbolagets 228550 1177971 -1177 971 305 499 509 425
aktieagare

Minoritetens andel av

det egna kapitalet 1907 0 0 Y 1907

Totalt eget kapital 230 457 1177 971 -1177 971 305 499 511332

Rantebdrande skulder
Ovriga langfristiga icke
réntebérande skulder
Summa langfristiga
skulder

Ovriga avsattningar

Summa avsattningar

Rantebdrande skulder 55 508
Checkrakning 9712
Leverantérsskulder 28 112
Aktuell skatteskuld 4 318

Ovriga skulder 66 632

Upplupna kostnader

och férutbetalda 15 533
intakter

Summa kortfristiga
skulder

SUMMA SKULDER OCH
AVSATTNINGAR
SUMMA EGET KAPITAL
OCH SKULDER

49 114 109 758 179 815

67 705 123 710 212 852

125 175 354167 1177 971 -1177 971 305 499 724185




PROFORMAREDOVISNING

Proforma - Noter

1. Avser det faktiska utfallet for Ecomm och dess bolag for
hela perioden 2022.01.01 - 2022.12.31 som om de utgjort en
koncern for hela perioden. Férvarvsrelaterade justeringar
ar gjorda likval som koncerninterna elimineringar inom

gruppen.

2. Avser det faktiska utfallet fér Refine och dess bolag fér
hela perioden 2022.01.01 - 2022.12.31 som om de utgjort en
koncern foér hela perioden. Férvarvsrelaterade justeringar
ar gjorda likval som koncerninterna elimineringar inom

gruppen.

3. I samband med de omvénda férvarven har en avskrivning
gjorts pd 5 449 KSEK av del av den uppkomna goodwillen
vilket bedéms motsvara kostnad hanforlig till bérsplatsen.
Kostnaden har klassificerats som évriga rérelsekostnader
i proformaresultatrékningen. Vidare finns avskrivning p&
goodwill uppfért vilket &r avskrivning pd den kvarvarande
goodwillen som uppkommit i samband med det omvanda
forvarvet. Avskrivningstid 10 ar har tillampats p&d good-
will i alla delar av den nya Gruppen med motiveringen att
samtliga innehav &r l&ngsiktiga och skall utgéra delar i den
verksamhet som Refine Group langsiktigt avser bygga runt
sina dotterféretag. Utdéver planenliga avskrivningar prévas
vardet av goodwill I6pande i enlighet med gallande redo-
visningsprinciper, d.v.s. K3. | redovisning enligt K3 kan man
om méjligt férdela férvarvsgoodwill pé olika tillgéngsslag
i de férvarvade enheterna om det finns tydliga kopplingar.
Bolaget har ej sett ndgon tydlig koppling till ndgot specifikt
tillg&ngsslag utan snarare till verksamheterna i sin helhet.
Héarav har Bolaget valt att behdlla bendmningen goodwill.
Goodwillen kan dé& ségas utgéra dels vardet av respektive
dotterbolags affarsidé, organisation och marknadsposition
samt vardet av framtida bedémda vinster fran de férvérva-
de objekten hanférligt till dotterbolagens intjanings-
féorméga och affar i stort.

. Férvarv av Ecomm samt Refine genom apportemissioner
om sammanlagt cirka 1178 MSEK. Emissionsférfarandet ar
beskrivet tidigare i detta dokument under avsnitt “Beskriv-
ning av Transaktionen”. | avsnittet framgdr det att hdgst
11102 193 198 nya aktier emitteras till saljarna, vilket sam-
mantaget 6kar aktiekapitalet med hégst cirka 555 109 KSEK
och dverkursfonden med hégst cirka 622 862 KSEK.

. Aterféring av legala férvérv. Vandningen av de legala
férvarven sker fér att kunna boka upp de omvénda férvéarv
som ar effekten av Transaktionens genomférande déar
majoriteten av dgandet efter emissioner évergar till de
férvarvade enheternas Ggare.

. Omvant férvarv av det varde pd 305 499 KSEK som Ecomm
och Spherio utgér i samband med Transaktionens forsta
steg. Detta inkluderar Spherios vérde om cirka 5 499 KSEK
och férvarvsvardet pd Ecomm om 300 000 KSEK, vilket sétts
i apportemissionen.

. Omfattar eliminering av moderbolagets resultat och eget
kapital. Med ett omvént férvérvspris pé& 305 499 KSEK och
ett eget kapital i den férvarvade delen om cirka 59 189 KSEK
uppstar ett dvervarde (goodwill) pé cirka 246 238 KSEK vil-
ket proformerat skrivs av under férsta dret med cirka 24 624
KSEK. Kvar i proformabalansen blir dé& 221 614 KSEK.

. Resultatjusteringar inkluderas fér att visa ett justerat EBIT-
DA, vilket syftar till att visa Gruppens EBITDA-resultat exklu-
sive kostnader som bedémts vara utanfér den normala ré-
relsen (av engéngskaraktar). Utdver en listningskostnad om
5 499 KSEK, som redovisas i egen kolumn och not 3, bestar
resultatjusteringarna bland annat av en realisationsforlust
vid avyttring av fastighet (om cirka 2 875 KSEK) samt andra
kostnader sdsom férvarvsrelaterade kostnader, omstruktu-
reringskostnader, nyetablering av butik och diverse annat.

. Innefattar Spherios ursprungliga verksamhet exklusive RE/
WAY som i proforman omallokerats till Ecomm i enlighet
med planerad férsaljning dit.

10. For att underlatta for lasaren av Bolagsbeskrivningen har
Bolaget valt att i proformaredovisningen inkludera denna
kolumn som visar hur endast Ecomm- och Refine-delen
hade sett ut proforma. Det kan Gven noteras att Bolaget
inte betraktar Spherio och dess tidigare verksamhet som ett
l&ngsiktigt och strategiskt innehav.
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Oberoende revisors bestyrkanderapport om sammanstallning av finansiell
proformainformation i en bolagsbeskrivning

Till styrelsen i Spherio Group AB (publ) u.n.t Refine Group AB
(publ), org.nr. 559026-0963

Rapport om sammanstdllning av finansiell
proformainformation i ett prospekt

Jag har slutfért mitt bestyrkandeuppdrag att rapportera om
styrelsens sammanstallning av finansiell proformainforma-
tion for Spherio Group ABs (publ) u.n.t Refine Group AB (publ)
("bolaget"). Den finansiella proformainformationen bestar av
proformaresultatrékningen fér perioden 1 januari 2022 till 31
december 2022, proformabalansrékningen per den 31
december 2022 och tillhérande noter som aterfinns pé sidorna
41-46 i den bolagsbeskrivning som ar utfardad av féretaget. De
tilldmpliga kriterierna som ar grunden utifrdn vilken styrelsen
har sammanstallt den finansiella proformainformationen ar
angivna i den delegerade férordningen (EU) 2019/980 och
beskrivs i introduktionen till proformarapporten.

Den finansiella proformainformationen har sammanstallts av
styrelsen for att illustrera effekten av férvarven som anges i
avsnittet Bakgrund pd féretagets finansiella stélining per den 31
december 2022 som om férvarven hade &gt rum den 1januari
2022. Som del av processen har information om féretagets
finansiella stallning och finansiella resultat hdmtats av
styrelsen frén féretagets finansiella rapporter fér den period
som slutade 31 december 2022, om vilka ingen revisionsrapport
eller revisionsberdattelse har publicerats utdver revisions-
berattelse for Spherio Group AB (publ).

Styrelsens ansvar for den finansiella proformainformation

Styrelsen &r ansvarig for sammanstalliningen av den finansiella
proformainformationen i enlighet med kraven i den delegerade
férordningen (EU) 2019/980.

Mitt oberoende och var kvalitetsstyrning

Jag har féljt krav pé& oberoende och andra yrkesetiska krav i
Sverige, som bygger pé grundlédggande principer om heder-
lighet, objektivitet, professionell kompetens och vederbérlig
omsorg. sekretess och professionellt upptrédande.

Revisionsféretaget filldmpar International Standard on Quality
Management 1, som krdaver att féretaget utformar, implemen-
terar och hanterar ett system fér kvalitetsstyrning inklusive
riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav,
standarder foér yrkesutévningen och tilldmpliga krav i lagar och
andra forfattningar.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar dar att uttala mig om huruvida den finansiella
proformainformationen har sammanstdllts, i alla vasentliga
avseenden, korrekt av styrelsen i enlighet med den delegerade
férordningen ( EU) 2019/980, p& de angivna grunderna samt
att dessa grunder dverensstdmmer med bolagets redovisnings-
principer.

Jag har utfért uppdraget enligt International Standard on
Assurance Engagements ISAE 3420 Bestyrkandeuppdrag att
rapportera om sammanstdllning av finansiell proformainforma-
tion i en bolagsbeskrivning, som har utfardats av International
Auditing and Assurance Standards Board. Standarden kraver
att revisorn planerar och utfér atgdarder i syfte att skaffa sig
rimlig sékerhet om huruvida styrelsen har sammanstdaillt i alla
vasentliga avseenden, den finansiella i enlighet med den
delegerade férordningen.

For detta uppdrags syfte, ar jag inte ansvarig for att uppdatera
eller pé& nytt Ildmna rapporter eller Idmna uttalanden om négon
historisk information som har anvants vid sammanstaliningen
av den finansiella proformainformationen, inte heller har jag
under uppdragets géng utfért ndgon revision eller éversiktlig
granskning av den finansiella information som har anvants vid
sammanstallningen av den finansiella proformainformationen.

Syftet med finansiell proformainformation i en bolags-
beskrivning ar enbart att illustrera effekten av en betydelsefull
héndelse eller transaktion pa féretagets ojusterade finansiella
information som om hdndelsen hade intraffat eller transak-
tionen hade genomférts vid en tidigare tidpunkt som har valts
i illustrativt syfte. Darmed kan vi inte bestyrka att det faktiska
utfallet fér hdndelsen eller transaktionen per de datum som
anges ovan hade blivit som den har presenterats.

Ett bestyrkandeuppdrag, dar uttalandet ldmnas med rimlig
sakerhet, att rapportera om huruvida den finansiella pro-
formainformationen har sammanstdllts, i alla vasentliga av-
seenden, med grund i de tillampliga kriterierna, innefattar att
utféra atgdrder fér att bedéma om de tillémpliga kriterier som
anvdands av styrelsen i sammanstdliningen av den finansiella
proformainformationen ger en rimlig grund fér att presentera
de betydande effekter som ar direkt hanférliga fill handelsen
eller transaktionen, samt att inhémta tillrackliga och andamals-
enliga revisionsbevis for att:

Proformajusteringarna har sammanstdllts korrekt pé de
angivna grunderna.

Den finansiella proformainformationen avspeglar den
korrekta tillampningen av dessa justeringar pd den
ojusterade finansiella informationen.

De angivna grunderna éverensstdmmer med bolagets
redovisningsprinciper

De valda &tgarderna beror pd revisorns bedémning, med
beaktande av hans eller hennes férstaelse av karaktaren pa
féretaget, handelsen eller transaktionen for vilken den
finansiella proformainformationen har sammanstdaillts, och
andra relevanta uppdragsférhallanden.
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Uppdraget innefattar dven att utvardera den évergripande presentationen av den finansiella proformainformationen.

Jag anser att de bevis jag har inhdmtat ar tillréckliga och &ndamalsenliga som grund fér mitt uttalande.

Uttalande
Enligt min uppfattning har den finansiella proformainformationen sammanstallts, i alla vésentliga avseenden, enligt de grunder
som anges pd s 41-42 och dessa grunder dverensstdmmer med de redovisningsprinciper som tillampas av bolaget.

Kalmar den 27 april 2023

Andreas Folke
Auktoriserad Revisor
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Eget kapital, skulder och annan finansiell information

Tabellerna nedan aterger information om den nya Gruppens uppskattade kapitalstruktur och skuldsattning per den 28 februari 2023
proforma, med hdnsyn taget till de justeringar och effekter som nédmns i redovisningsprinciperna till proformaredovisningen. Se Gven
avsnittet “Aktier, aktiekapital och agarférhallanden” fér ytterligare information angdende Bolagets aktiekapital och aktier. Tabellerna i
detta avsnitt inkluderar endast réntebarande skulder och bér lasas tillsammans med avsnittet "Kommentarer till den finansiella
utvecklingen” och Bolagets finansiella information, inklusive relaterade noter, vilka inférlivats genom hanvisning.

Kapitalstruktur (KSEK), proforma 2023-02-28

Kortfristiga rantebarande skulder

Mot borgen

Mot sdkerhet (pant i dotterbolagsaktier och féretagsinteckning)
Utan borgen eller sakerhet

Summa kortfristiga rédntebdrande skulder

Langfristiga réntebarande skulder

Mot borgen

Mot sakerhet (pant i dotterbolagsaktier)
Utan borgen eller sakerhet

Summa langfristiga rantebdrande skulder

Eget kapital

Aktiekapital 1300
Fond- och utvecklingsutgifter 0
Ovrigt tillskjutet kapital och reserver 546 266
Annat eget kapital inklusive periodens resultat -78 289
Summa eget kapital 469 277

Nettoskuldsattning (KSEK), proforma 2023-02-28

A. Kassa 16 289
B. Andra likvida medel 0
C. Latt realiserbara tillgédngar 0
D. Summa likviditet (A+B+C) 16 289
E. Kortfristiga fordringar 3500
F. Kortfristiga bankskulder 67 916
G. Kortfristig del av langfristiga skulder 95
H. Andra kortfristiga skulder 22726
I. Summa kortfristig skuldséttning (F+G+H) 90737
J. Netto kortfristig skuldséattning (I-E-D) 70 948
K. Langfristiga banklan 29 000
L. Emitterade obligationer 0
M. Andra l&ngfristiga skulder 4 057
N. Summa langfristig skuldsattning (K+L+M) 33057
O. Nettoskuldsdattning (J+N) 104 055

Uttalande avseende rorelsekapital

Styrelsen bedémer att Bolagets befintliga rérelsekapital ar tillrackligt for en period om 12 ménader fran férsta dag fér handel. Gruppen
har for avsikt att finna en ny dgare till den rérelsedrivande verksamheten i Spherio. Vid en eventuell avyttring kommer Gruppen ej
vidare belastas med negativa EBITDA-resultat fradn Spherio. Under 2023 har kostnadsmassan i Spherio minskat, vilket far till féljd att
Gruppen belastas mindre av Spherios kostnadsmassa an vad de historiska talen visar. Under 2022 genererade Gruppen proforma,
exklusive Spherio, en justerad EBITDA om 42 975 KSEK. Refine och Ecomm férvantas framat ha ett positivt operativt kassafléde, vilket
sdledes férvéntas finansiera Gruppens Idpande verksamhet. Koncernens resultat efter skatt proforma blir negativt till féljd av avskriv-
ningar pd goodwill, vilka ej ar kassaflédespdverkande. Se avsnittet Proformaredovisning fér narmare information. Bolaget ldmnar
ingen prognos fér nar verksamheten berdknas uppvisa ett positivt resultat efter skatt, da detta ar beroende av en konvertering av
redovisningsprincip till IFRS.




Styrelse, ledande befattningshavare
och revisor

Styrelse

Enligt den bolagsordning som féreslds antas pé& arsstémma den 10 maj 2023 ska styrelsen bestd av minst tre och hégst tio styrelse-
ledaméter. Nedan presenteras de fyra styrelseledaméter i Bolaget som kommer att féresl@s for val p& den arsstémman.
Styrelseledaméterna kommer féreslés att véljas fér tiden intill slutet av drsstdmman 2024. Avseende aktieinnehav presenteras det
innehav som styrelseledaméterna innehar i Refine samt Ecomm respektive det motsvarande innehav som styrelseledaméterna
kommer att inneha i Bolaget efter Transaktionens genomférande. Med innehav avses omfattas eget och/eller narstdendes
innehav.
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Peder Ramel
Styrelseordférande
Fédd: 1955

Utbildning: Fil.kand i ekonomi.

Erfarenhet: Peder Ramel har betydande erfarenhet inom
féretagsledning dar han tidigare innehaft rollen som VD for
ledande bolag inom kommunikations- och telekomtjénster, sé
som Hi3G Access AB (2006-2018), Bredbandsbolaget (2002~
2006) och Viasat AB (1992-2000). Peder har dértill langvarig
erfarenhet av styrelseuppdrag fér saval noterade som
onoterade bolag, bland andra Husqvarna AB, Know-It AB,
Richard Montgomery & Co AB, Hoist AB och Transcom AB.

Pagdende uppdrag: Styrelseledamot i Hi3G Access AB,
ManoMotion AB, RGAB 2.0 AB och ECPAT Sverige AB.

Innehav i Ecomm: -
Innehav i Refine: 1272 786 aktier.

Innehav i Bolaget: 21114 827 aktier.

Therese Angel
Styrelseledamot
Fédd: 1983

Utbildning: Kandidatexamen inom féretagsstyrning (BBA),
Parsons School of Design och styrelseutbildning Michaél
Berglund Board Valve.

Erfarenhet: Therese Angel har tidigare erfarenhet som
investeringsansvarig pd& eEquity. Therese har &ven flera ars
erfarenhet av styrelseuppdrag foér ledande bolag inom mode
och hudvérd, bland andra iDeal of Sweden, Son of a Tailor och
Verso Skincare. Genom sina uppdrag har Therese skapat en
god férstéelse fér bolags olika faser och behov.

Pagdende uppdrag: Styrelseordférande i Klotens F & C AB och
Rarity AB. Styrelseledamot i Tise AS, Caprera Ltd och
Scootaloo Ventures AB. Therese agerar dven som radgivare till
en VC-fond och en PE-fond.

Innehav i Ecomm: -

Innehav i Refine: -

Innehav i Bolaget: -

Namn Befattning*

Medlem sedan*

Simon Petrén
Styrelseledamot
Fédd: 1989

Utbildning: Simon har en masterexamen i produktinnovation
fréin KTH och féretagsekonomi vid Stockholms universitet.

Erfarenhet: Simon Petrén har tidigare erfarenhet inom
féretagsledning som grundare och VD fér Humble Group AB
(publ) samt grundare och fére detta VD fér Pandy Foods. Han
har @ven erfarenhet som investerare inom olika sektorer samt
bakgrund som business intelligence-analytiker inom Nordea.
Han sitter dven i eft stort antal styrelser fér bolag inom
konsumentbranschen.

P&géende uppdrag: VD fér Humble Group AB samt ett stort
antal uppdrag som styrelseledamot och ordférande.

Innehav i Ecomm: -

Innehav i Refine: Direkt innehav om 933 211 aktier samt
11 364 378 aktier via bolag.

Innehav i Bolaget: Direkt innehav om 15 481 463 aktier samt
188 528 851 aktier via bolag.

Ali Ghoce
Styrelseledamot
Fédd: 1977

Utbildning: IT

Erfarenhet: Ali Ghoce &r medgrundare och VD till det prisbe-
|6nta bolaget Gordon Delivery, som ér det ledande bolaget
inom temperaturkontrollerade matleveranser pd den nordiska
marknaden. Ali har dven en gedigen bakgrund som produkt-
chef fér ett flertal snabbvaxande techbolag som PharmaSo-
lutions och Visma. Utéver detta besitter Ali en l&dngtgédende
expertis och kunskap inom detalj-, livsmedels- och lakeme-
delshandel.

Pagéende uppdrag: -

Innehav i Ecomm: 350 aktier.

Innehav i Refine: -

Innehav i Bolaget: 2 174 310 aktier samt konvertibler, vilka ska
nyttjas efter beslut pd arsstdmman (fér nédrmare information
se avsnittet "Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden" under

rubriken "Teckningsoptioner m.m."). Innehavet kommer déref-
ter att uppga till totalt 3 035 310 aktier.

Oberoende i férhallande till**

Bolaget och

bolagsledningen Storre aktiedgare

Peder Ramel Styrelseordférande maj 2023

Therese Angel Styrelseledamot maj 2023

Simon Petrén Styrelseledamot maj 2023

Ali Ghoce Styrelseledamot maj 2023

Ja Ja
Ja Ja

Ja Ja

* Avser befattning i styrelsen fér Bolaget efter arsstdmman som kommer att héllas i Bolaget.

** Avser oberoende efter Transaktionens genomférande.
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Ledning

Nedan presenteras de ledande befattningshavare som féreslds utgéra ledningen i Bolaget efter Transaktionens
genomférande. Avseende innehav presenteras det innehav som de ledande befattningshavarna innehar i Bolaget efter Transaktionens

genomférande. Med innehav avses omfattas eget och/eller narstdendes innehav.
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David Wallinder
VD och grundare
Fédd: 1987

Utbildning: Masterexamen i ekonomi fran
Stockholms universitet

Erfarenhet: : Grundare och VD fér Refine Group.

David har en bakgrund som entreprenér inom tekniksektorn
dar han grundat och lett flera bolag, bland annat Refine
Group, MandySkin samt noterade Fragbite Group. Dartill har
David erfarenhet frén styrelseuppdrag, rddgivande positioner
och olika roller inom investeringsverksamhet.

Pdgdende uppdrag: Styrelseledamot i Awelin, Browgame, C3,
Folkhemmet, Heep, Lybe, MandySkin, SQRTN, DW Capital AB
och David Wallinder Holding AB samt styrelsesuppleant i AHT
Holding AB.

Innehav i Ecomm: -

Innehav i Refine: Direkt innehav om 111 755 aktier samt
56 253 673 aktier via bolag.

Innehav i Bolaget: Direkt innehav om 1853 954 aktier samt
933 217 847 akfier via bolag.

Christer Karlsson
CFO

Fodd: 1967

Utbildning: Civilekonom Stockholms universitet

Erfarenhet: Christer inledde sin karriar som revisor pd PwC
Sverige och har tidigare erfarenhet som CFO for Aspia and
Tennant Férsdkring, interim CFO p& Nordea Life & Pension och
Lendify, Investment Manager pé 3i och diverse andra roller.
Genom sina tidigare uppdrag som CFO och styrelseuppdrag
fér bédde noterade och onoterade bolag har Christer skaffat
sig en omfattande erfarenhet och kunskap inom finans, fér-
sdkring och ménga andra entreprenérssektorer.

Padgdende uppdrag: Styrelseledamot i Awelin, Browgame, C3,
Folkhemmet, Heep, Lybe, MandySkin, SQRTN, ICA Férsakrings
AB, Sleeping Partner Sweden AB och VD i Karpau AB.
Innehav i Ecomm: -

Innehav i Refine: 1691137 aktier via bolag.

Innehav i Bolaget: 28 055 043 aktier via bolag.

Sofia Bertills
COO

Fodd: 1976

Utbildning: Magisterexamen i ekonomi frdn Uppsala universitet
samt Executive MBA frén Handelshégskolan i Stockholm

Erfarenhet: Sofia har tidigare erfarenhet fér ledningsarbete
som VD foér bolag som AB Skruvat Reservdelar, Bythjul Norden
AB, Rapunzel of Sweden AB, Bokus AB samt diverse andra
roller och bolag. Genom sina uppdrag som VD och styrelse-
ledamot har Sofia skaffat sig en omfattande férstdelse for
marknader relaterade till e-handel, B2C och digitala platt-
formar.

Pagéende uppdrag: Styrelseordférande och ledamot i
Personlig Almanacka Nordic AB.

Innehav i Ecomm: -
Innehav i Refine: 700 000 akfier.

Innehav i Bolaget: 11 612 619 aktier.

Jonathan Engman
Head of M&A
Fodd: 1991

Utbildning: Master of Science in Corporate Finance fran Lunds
Universitet och Sydney Business School.

Erfarenhet: Jonathan har erfarenhet fran investment banking,
investeringar och entreprendrskap och har under sin karriar
jobbat med férvérv pd den nordiska marknaden dar huvud-
fokus varit digitala konsumentdrivna verksamheter.
P&géende uppdrag: Styrelseledamot i HTG Invest AB och
styrelsesuppleant i Awelin, Browgame, C3, Folkhemmet, Heep,
Lybe, MandySkin och SQRTN.

Innehav i Ecomm: -

Innehav i Refine: 2 000 000 aktier via bolag.

Innehav i Bolaget: 33 178 912 aktier via bolag.
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Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande
befattningshavare

Samtliga styrelseledaméter och medlemmar i féretags-
ledningen som presenteras ovan kan nds via Bolagets kontor
med adress Luntmakargatan 26, 111 37 Stockholm.

Det féreligger inte négra familjerelationer mellan styrelse-
ledaméterna och/eller de ledande befattningshavarna.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
under de senaste fem (5) dren (i) démts i ndgot bedrageri-
relaterat mal, (ii) varit inblandad i nédgon konkurs, tvangs-
likvidation eller konkursférvaltning i egenskap av medlem i
férvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller annan ledande
befattning, (iii) varit féremal for anklagelse och/eller paféljd
av reglerings- eller tillsynsmyndigheter (inbegripet er-

kénda yrkessammanslutningar) eller (iv) férbjudits av domstol
att vara medlem i en emittents férvaltnings-, lednings- eller
tillsynsorgan eller frén att utéva ledande eller évergripande
funktioner hos en emittent.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
ndgra privata intressen som kan std i strid med Bolagets
intressen. Som framgdr ovan har dock vissa styrelseledaméter
och ledande befattningshavare ekonomiska intressen i Bolaget
genom innehav av aktier efter Transaktionens genomférande.

Revisor

Vid den arsstémman, som ska behandla férslag till beslut om
godkdannande av Transaktionen, féreslas att Melcob Revision &
Radgivning AB med den auktoriserade revisorn Andreas Folke
utses till revisor i Bolaget.

Ersdttning till styrelse och VD

Det ar Bolagets avsikt aft i och med genomférandet av
Transaktionen, pd Bolagets arsstdmma, inféra ett arligt
styrelsearvode om 52 500 kronor till var och en av ledam-
Sterna och 105 000 kronor till styrelsens ordférande.
Ersattningen till Bolagets VD ska arligen uppga till 726 000
kronor samt ddarutéver pension om 134 000 kronor.




Bolagsstyrning

Lagstiftning och bolagsordning

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av
svensk lagstiftning, framst genom den svenska aktiebolags-
lagen (2005:551). Foérutsatt Afernoferingen kommer Bolagets
aktier vara upptagna till handel pé& First North, varvid Bolaget
tilldmpar First Norths regelverk fér emittenter. Svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”) ska tilldmpas av bolag vars aktier ar
upptagna till handel p& en reglerad marknad. First North &r en
tillvéxtmarknad och Bolaget har féljaktligen ingen formell
skyldighet att tilldmpa Koden, och har valt att, under férutsatt-
ning att Aternoteringen godkénns, inledningsvis inte tillampa
Koden.

Férutom lagstiftning samt regler och rekommendationer ar
det bolagsordningen som ligger till grund fér styrningen av
Bolagets verksamhet. Bolagsordningen anger bland annat var
styrelsen har sitt sate, verksamhetsinriktning, granser av-
seende aktiekapital och antal aktier, samt férutsattningar for
att f& delta vid bolagsstdmma. Den bolagsordning som
styrelsen kommer féresla till drsstdmman, som ska behandla
férslag till beslut om godkannande av Transaktionen, framgar
i sin helhet i avsnittet "Bolagsordning efter Transaktionen”.

Bolagsstamma

Bolagsstdmman ar det hégsta beslutande organet dar
aktiedgarna utévar sin réstratt. P& ordinarie bolagsstdmma
fattas beslut avseende drsredovisningen, utdelning, val av
styrelse och i férekommande fall val av revisor, erséttning fill
styrelseledaméter och revisor samt andra fragor i enlighet
med aktiebolagslagen och bolagsordningen. Nagra sérskilda
arrangemang i fréga om bolagsstémmans funktion, p& grund
av bestémmelse i bolagsordningen eller p& grund av aktie-
dgaravtal kanda av Bolaget, tilldmpas inte av Bolaget.

Ratt att delta vid bolagsstamma och initiativratt
Aktiedgare som sex bankdagar fére bolagsstdmma ar regi-
strerade i den av Euroclear férda aktieboken och som senast
det datum som anges i kallelsen till bolagsstémman har med-
delat Bolaget sin avsikt att nérvara, ar berattigade att delta
pd bolagsstémman och att résta fér antalet innehavda aktier.
Aktiedgare far delta vid bolagsstémman personligen eller
genom ombud. Bitrdde till aktiedgare, hégst tvé, far félja med
fill bolagsstGmman om aktiedgare anmadler detta i enlighet
med det férfarande som gdller fér aktiedgares anmalan.

Aktiedgare vars aktier ar forvaltarregistrerade hos en bank
eller annan férvaltare maste utéver att informera Bolaget
begadra att deras aktier fillfalligt registreras i eget namn i den
av Euroclear férda aktieboken, fér att vara berattigade att
delta pé bolagsstamman. Aktiedgare bér informera sina
forvaltare i god tid fére avstdmningsdagen.

Aktie&gare som vill fa ett drende behandlat vid bolags-
stamma ska begdra detta skriftligen hos styrelsen. Begdran
mdste normalt vara styrelsen tillhanda senast en vecka innan
kallelse till bolagsstémma tidigast far utférdas enligt aktie-
bolagslagen. Varje aktiedgare som anmdler ett Grende med
tillrécklig framférhalining har ratt att f& arendet behandlat vid
bolagsstamman.

Styrelsen

Enligt den bolagsordning som styrelsen kommer féreslé att
antas pd drsstdmman, som ska behandla férslag till beslut om
godké&nnande av Transaktionen, ska styrelsen bestd av minst
tre och hdgst tio styrelseledaméter. Ledaméterna valjs arligen
for tiden intill slutet av nésta arsstdmma. Nagon begrénsning
fér hur lange en ledamot far sitta finns inte. Information om de
styrelseledaméterna som kommer féreslds fér val i samband
med ovan drsstémma aterfinns under avsnittet "Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor”.

Styrelsens ansvar och arbete

Styrelsen ar Bolagets nést hégsta beslutsfattande organ och
dess uppgifter regleras i aktiebolagslagen. Enligt aktie-
bolagslagen ansvarar styrelsen fér Bolagets organisation och
férvaltningen av Bolagets angeldgenheter, vilket innebar att
styrelsen bland annat har ansvar fér att faststalla mél och
strategier, sdkerstalla rutiner och system fér utvardering av
uppsatta mal, kontinuerligt utvérdera den finansiella stéll-
ningen, resultatet samt att utvardera den operativa ledningen.
Styrelsen ansvarar ocksad fér att drsredovisningar och delars-
rapporter upprdttas i tid. Styrelsen utser dessutom Bolagets
verkstallande direktor.

Utoéver aktiebolagslagen regleras styrelsens arbete av en av
styrelsen faststélld arbetsordning. Styrelsen ska arligen fast-
stalla en skriftlig arbetsordning som reglerar styrelsens arbete
och dess inbérdes arbetsférdelning, inklusive beslutsordning
inom styrelsen, styrelsens métesordning samt ordférandens
arbetsuppgifter.

Styrelsen ska ocksd utférda en instruktion fér verkstallande
direktéren samt en instruktion fér ekonomisk rapportering fill
styrelsen. Styrelsens arbetsordning ska arligen utvarderas,
uppdateras och faststallas. Om styrelsen inom sig inrattar
utskott, ska det av styrelsens arbetsordning framgé vilka
arbetsuppgifter och vilken beslutanderatt som styrelsen har
delegerat till utskott samt hur utskotten ska rapportera till
styrelsen. Styrelsen ska regelbundet hélla sammantréaden efter
ett i arbetsordningen faststallt program som inkluderar fasta
beslutspunkter samt punkter vid behov.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens arbetsordning ska &rligen utvarderas, uppdateras
och faststallas. Om styrelsen inom sig inrattar utskott, ska det
av styrelsens arbetsordning framgéa vilka arbetsuppgifter och
vilken beslutanderdatt som styrelsen har delegerat till utskott
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samt hur utskotten ska rapportera fill styrelsen. Styrelsen ska
regelbundet héalla sammantraden efter ett i arbetsordningen
faststallt program som inkluderar fasta beslutspunkter samt
punkter vid behov.

Verkstallande direktor och ledning

Verkstdallande direktor utses av styrelsen och har som uppdrag
att skéta den 16pande forvaltningen i Bolaget enligt de rikt-
linjer och anvisningar som uppstalls i lag, bolagsordningen och
den interna arbetsinstruktionen. Till den I6pande férvaltningen
hér alla dtgarder som inte med hansyn till omfattningen och
arten av Bolagets verksamhet ar av osedvanlig beskaffenhet
eller stor betydelse eller uttryckligen har definierats sdsom
under styrelsens ansvar. Verkstallande direktéren leder
féretagsledningens arbete och fattar beslut i samrad med
ovriga ledningsmedlemmar. Férutom verkstallande direktéren
har Bolaget en Chief Financial Officer, Chief Operating Officer
och Head of M&A. En ndrmare presentation av den verks-
tallande direktéren samt resterande ledande befattnings-
havare som avses tillsattas i samband med Transaktfionen
finns under avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor”.

Revision

| egenskap av publikt bolag ar Bolaget skyldigt att ha minst en
revisor fér granskning av Bolagets och Koncernens arsredo-
visning och bokféring samt styrelsens och den verkstallande
direktérens férvaltning. Granskningen ska vara sé ingdende

och omfattande som god revisionssed erfordrar. Bolagets
revisorer vdljs enligt aktiebolagslagen av bolagsstémman. En
revisor i ett svenskt aktiebolag far sdledes sitt uppdrag fran,
och rapporterar till bolagsstdmman och far inte lata sig styras
i sitt arbete av styrelsen eller ndgon ledande befattnings-
havare. Efter varje rakenskapsar ska revisorn ldmna en revi-
sionsberattelse och, i forekommande fall, en koncern-
revisionsberattelse till drsstamman. Enligt Bolagets féreslag-
na bolagsordning som ska beslutas pd &rsstdmma den 10

maj 2023 ska Bolaget ha lagst 1 och hdgst 2 revisorer eller

ett registrerat revisionsbolag. Bolagets nuvarande revisor ar
auktoriserade revisorn Thomas Kullman. Nérmare information
om féreslagen revisor vid drsstdmman 2023 aterfinns under
rubriken “Revisor” under avsnittet “Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor”.

Revisions- och ersattningsutskott

Bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad ska enligt aktiebolagslagen ha ett revisionsutskott.
Ddarutéver ar bolag som tillampar Koden skyldiga att inratta
ett ersattningsutskott. D& Bolagets aktier inte kommer vara
féremal for handel pé& ndgon reglerad marknad och Bolaget
inte avser tillampa Koden pa frivillig basis har Bolaget inte
négon formell skyldighet att inrétta ett revisions- respektive
ersattningsutskott. Styrelsen har gjort bedémningen att det
mot bakgrund av verksamhetens omfattning och Bolagets
storlek i dagsléget inte ar motiverat att inratta sarskilda utskott
inom styrelsen, utan att dessa frédgor kan behandlas av hela
styrelsen.
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Aktier och aktiekapital

Bolagets registrerade aktiekapital uppgar per dagen fér
Bolagsbeskrivningen till 1300 455,50 SEK férdelat p&
26 009 110 aktier. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,05 SEK.

Aktierna ar denominerade i SEK och har emitterats i enlighet
med aktiebolagslagen (2005:551). Samtliga aktier i Bolaget
medfér samma ratt till andel i Bolagets tillgdngar och vinst.
Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt Gver-
latbara. Réttigheterna férenade med aktier emitterade av
bolag, inklusive de som féljer av bolagsordningen, kan endast
andras enligt de férfaranden som anges i aktiebolagslagen
(2005:551). Enligt den nuvarande registrerade bolags-
ordningen som antogs pé arsstdmman den 13 maj 2022 ska
aktiekapitalet vara lagst 1000 000 SEK och hégst 4 000 000

SEK, férdelat p& ladgst 20 000 000 och hégst 80 000 000 akfier.

Aktiernas rattigheter kan endast dndras i enlighet med akftie-
bolagslagen (2005:551).

Enligt den bolagsordning som styrelsen kommer féresla fér

att antas pd &rsstdmman, som ska behandla foérslag till beslut
om godk&nnande av Transaktionen, ska aktiekapitalet vara
ldgst 550 000 000 SEK och hégst 2 200 000 000 SEK, férde-
lat pd lagst 11 000 000 000 och hégst 44 000 000 000 aktier,
Antagandet av bolagsordningen ar villkorat och férutséatter att
ovan d&rsstémma dven beslutar om godkdnnande av
Transaktfionen.

Spherio innehar inte ndgra egna aktier. Aktierna i Spherio ar
inte féremal for erbjudande som lamnats till féljd av budplikt,
inlésenratt eller 16sningsskyldighet.

Bemyndigande

Arsstémman i Spherio, den 13 maj 2022, beslutade bemyndiga
styrelsen att fram till nésta &rsstémma, vid ett eller flera till-
fallen, med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas féretrades-
ratt och med eller utan villkor om apport, kvittning eller andra
villkor, besluta om nyemission av aktier, konvertibler och/eller
teckningsoptioner.

Det totala antalet aktier, konvertibler och/eller tecknings-
optioner som ska kunna emitteras enligt bemyndigandet
begransas endast av granserna i Spherios bolagsordning. Vid
drsstamman, som ska behandla férslag till beslut om god-
kannande av Transaktionen, féreslas det beslutas om be-
myndigande innebdrande att styrelsen bemyndigas att med
eller utan avvikelse frén aktiedgarnas féretrédesratt, intill
tiden fér nasta arsstdmma, vid ett eller flera tillfallen, fatta
beslut om nyemission av aktier, teckningsoptioner och/eller
konvertibler. Bolagets aktiekapital och antalet aktier far med
stéd av bemyndigandet sammanlagt 6kas med ett belopp
respektive antal som ryms inom bolagsordningens grénser.

Handel med Bolagets vardepapper

Mot bakgrund av Transaktionen har Bolagets styrelse beslutat
om att anséka om fortsatt notering av Bolagets aktier pa First
North.

Teckningsoptioner m.m.

Konvertibler

Styrelsen i Bolaget beslutade den 22 juli 2022 om riktade
emissioner av konvertibla skuldebrev om 7 570 000 SEK jamte
1350 000 SEK, alltsé totalt om 8 920 000 SEK (gemensamt
"Konvertiblerna”). Enligt deras befintliga villkor I6per Kon-
vertiblerna med en ménatlig rénta beraknat pa det fulla lane-
beloppet om 2,0 procent i det fall rantan erlédggs kontant och
3,0 procent i det fall I&net och rantan konverteras. Kon-
vertiblerna kan, enligt Konvertiblernas befintliga villkor,
konverteras till nya aktier till en kurs om 0,50 SEK per aktie
fréin och med den 20 juli 2022 till och med den 30 december
2022.

Mot bakgrund av att konvertibelemissionen om 1350 000

SEK riktades till Bolagets styrelseledaméter férutsatte detta
bolagsstadmmans efterféljande godkdnnande, vilket erhélls den
9 augusti 2022, genom att aktiedgare i Bolaget med minst nio
tiondelar av sa&vdl résterna som aktierna som var féretradda
vid stdmman bitradde férslaget.

| nul&get finns utestdende Konvertibler om totalt 10 311 700
SEK. Att beloppet ar hégre &@n ursprungligen emitterat belopp
beror pa kapitalisering av ranta.

Innehavare till samtliga utestdende Konvertibler, alltsa

om totalt 10 311 700 SEK enligt ovan, har inom ramen fér
Ecomm-transaktionen angett att de begar konvertering, men
att denna konvertering till nya aktier i Bolaget ska ske fill den
l&gre konverteringskursen om 0,20 SEK per aktie, vilket alltsé
avviker fran Konvertiblernas befintliga villkor. Detta innebar
vidare att villkoren fér Konvertiblerna skulle behéva éndras
vad gdller tidpunkt fér pdkallande av konvertering. Férutsatt
att &rsstdmma i Bolaget beslutar om dessa villkorsandringar
kommer sdledes Konvertiblerna att konverteras fill aktier i
Bolaget i samband med arsstdmman och ndgra utestdende
konvertibler i Bolaget kommer darefter inte langre att finnas.

Bland innehavarna till Konvertiblerna finns Lodet AB, org.nr
559306-6417, med ett innehav om 1156 500 SEK, som ocksd
ar en av sdljarna i Ecomm-transaktionen, samt vissa personer
i Bolaget som omfattas av 16 kap. aktiebolagslagen. Dessa
personer har inte sjalv deltagit vid beredning av férslaget till
stdmman att andra villkoren fér Konvertiblerna.
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Konvertiblerna innehas enligt nedan férdelning

Nominellt Ranta Summa
Agare belopp (SEK) (SEK) (SEK)
Thoren 2 000 000 326 000 2 326 000
Tillvaxt AB

Provider

1620 000 251100 1871100
Investment AB

Lodet AB

1000 000 156 500 1156 500

Oscaria 500 000 77 500 577 500
Capital AB
Reach for
the Stars AB

David Knape

500 000 77 500 577 500

350 000 49 350 399 350

NELAB 500 000 78 000
INVEST AB

Aria Zargarian

578 000

500 000 78 000 578 000

Rasunda 500 000 75000 575 000

Férvaltning AB

Jinderman & 350 000 54 950 404 950
Partners AB

uBB 350 000 54 600
Consulting AB
STROMBERG
CONSULTING AB
Jesper 200 000 31000
Weissbach

Ali Ghoce

404 600

300 000 44 400 344 400

231000

150 000 22200 172 200

Marcus 100 000 15600 115 600
Carl Henrik
Almhagen

Totalt 8920 000

1391700 10 311700

Mot bakgrund av att bolagsstémma i Bolaget tidigare, genom
beslut som bitratts av aktiedgare med minst nio tiondelar av
sévdl résterna som aktierna som &r féretréddda vid stdmman,
beslutat om emission av Konvertiblerna, kraver Bolagsverket
att samma bolagsorgan, med samma majoritetskrav, dven
beslutar om villkorséndringen avseende Konvertiblerna.

Teckningsoptioner

Refine och Ecomm har inte emitterat ndgra teckningsoptioner.
Spherio har emitterat teckningsoptioner, vilka berattigar till
teckning av nya aktier i Bolaget under den teckningstid som
framgér nedan.

Teckningsoptionsprogram serie 2021/2023

Vid arsstémman den 3 februari 2021 beslutades om
inrattande om ett teckningsoptionsprogram fér investerare
som tecknade Units i samband med att Spherio ansékte om
upptagande till av Spherios aktier p& First North.

Totalt tecknades 4 688 180 teckningsoptioner i programmet.
Varje teckningsoption ger ratt att under tiden den 1 maj 2023
till och med den 31 maj 2023 teckna en ny aktie Bolaget fill en
teckningskurs om 5,40 kronor per akfie. Vid fullt utnyttjande
av teckningsoptionerna ékar Bolagets aktiekapital med 234
409 kronor. Teckningsoptionerna &r féremal fér sedvanliga
omrdkningsregler.

Teckningsoptionsprogram serie 2021/2024 (A)

Vid arsstémman den 3 februari 2021 beslutades om inrattande
om ett teckningsoptionsprogram fér Spherios styrelseord-
férande. Totalt tecknades 351 612 teckningsoptioner i
programmet. Varje teckningsoption ger ratt att under tiden
den 1 mars 2023 till och med den 31 mars 2024 teckna en ny
aktie Bolaget till en teckningskurs som motsvarar 114,55
procent av priset for Spherios aktie vid i erbjudandet om upp-
tagande till handel av Spherios aktier pd First North. Vid fullt
utnyttjande av teckningsoptionerna ékar Bolagets aktiekapital
med 17 580,60 kronor. Teckningsoptionerna &r féremal for
sedvanliga omrakningsregler.

Teckningsoptionsprogram serie 2021/2024 (B)

Vid &rsstdmman den 3 februari 2021 beslutades om inrattande
om ett teckningsoptionsprogram fér Spherios styrelseleda-
moéter. Totalt tecknades 1406 448 teckningsoptioner i pro-
grammet. Varje teckningsoption ger rétt att under tiden den

1 mars 2023 till och med den 31 mars 2024 teckna en ny akfie
Bolaget till en teckningskurs som motsvarar 175 procent av
priset for Spherios aktie vid i erbjudandet om upptagande fill
handel av Spherios aktier p& First North. Vid fullt utnytt-
jande av teckningsoptionerna 6kar Bolagets aktiekapital med
70 322,40 kronor. Teckningsoptionerna ar féremal fér
sedvanliga omrakningsregler.

Teckningsoptionsprogram serie 2021/2024 (C)

Vid &rsstdmman den 3 februari 2021 beslutades om in-
rattande om ett teckningsoptionsprogram fér Spherios
ledande befattningshavare och anstdllda. Totalt fecknades
1092 332 teckningsoptioner i programmet. Varje tecknings-
option ger ratt att under tiden den 1 mars 2023 till och med den
31 mars 2024 teckna en ny aktie Bolaget till en teckningskurs
som motsvarar 175 procent av priset for Spherios aktie vid i
erbjudandet om upptagande till handel av Spherios aktier pa
First North. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna ékar
Bolagets aktiekapital med 54 616,60 kronor. Tecknings-
optionerna ar féremal fér sedvanliga omrakningsregler.
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Aktiekapitalets utveckling

Nedanstdende tabell visar den historiska utvecklingen fér Bolagets aktiekapital och antal aktier i Bolaget sedan dess registrering 2015,
s& som det &r registrerat hos Bolagsverket.

Registrerat

Héandelse

Férandring
antal aktier

Totalt
antal aktier

Férandring
aktiekapital

Totalt
aktiekapital

Kvotvarde

Teckningskurs

2015-09-10

Nybildning

500

500

50 000,0

50 000,00

100,00

2015-10-20

Nyemission

27

527

2700,0

52 700,00

100,00

18 518,5

2016-01-14

Nyemission

27

554

2700,0

55 400,00

100,00

18 518,5

2016-12-14

Split 1000:1

553 446

554 000

55 400,00

0,10

2016-12-14

Nyemission

78 836

632 836

7 883,6

63 283,60

0,10

2017-02-22

Nyemission

9306

642142

930,6

64 214,20

0,10

2017-02-22

Nyemission

22 474

664 616

22474

66 461,60

0,10

2017-06-07

Nyemission

39877

704 493

39877

70 449,30

0,10

2018-09-04

Nyemission

41002

745 495

4100,2

74 549,50

2018-09-04

Nyemission

105 699

851194

10 569,9

85 119,40

2019-08-19

Nyemission

258 291

1109 485

258291

110 948,50

2019-12-13

Nyemission

97 869

1207 354

9786,9

120 735,40

2020-10-01

Utbyte konv.

226 377

1433731

22637,7

143 373,10

2020-10-06

Nyemission

73 529

1507 260

7 352,9

150 726,00

2020-12-07

Nyemission

1236 476

2743736

123 647,6

274 373,60

2021-02-08

Split

8 231208

10 974 944

274 373,60

2021-02-08

Fondemission

10 974 944

274 373,6

548 747,20

2021-02-18

Nyemission

3 011094

13 986 038

150 554,7

699 301,90

2021-02-22

Nyemission

123 642

14109 680

6182,1

705 484,00

2021-03-04

Nyemission

4 325 262

18 434 942

216 263,1

92174710

2021-03-11

Nyemission

873 330

19 308 272

43 666,5

965 413,60

2021-08-16

Nyemission

1333333

20 641605

66 666,7

1032 080,25

2022-02-18

Nyemission

813 559

21455164

40 678,0

1072 758,20

2022-02-22

Nyemission

4553 946

26 009 110

227 697,3

1300 455,50

maj 2023

Konvertering

51558 500

77 567 610

2577 925,0

3878 380,50

maj 2023

Kvittning

14 116 573

91684183

705 828,7

4584 209,15

maj 2023

Apportemission

4 348 569 587

4 440253770

217 428 479,4

222 012 688,50

maj 2023

Apportemission*

6 645 491299

11085742 653

332 274 564,95

554 287 253,45

* Under férutsattning att samtliga aktier blir dverlatna i Refine-transaktionen. Notera att apportavtalet mellan Spherio och Refines &gare endast omfattar

99,62 procent av aktierna i Refine.
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Agarforhallanden

Nedan redogérs fér befintliga aktiedgare med ett innehav
Sver fem (5) procent av Bolagets aktier och réster efter
Transaktfionen.

Namn Aktier

Lodet AB

DW Capital AB

NCPA Holding AB
REDLAKE HOLDING LTD

987 730 407
933 217 847
691438 964
632 351767
| Invest AB 629 872 654

Modelio Growth AB 571768 888

Aktiedgaravtal

Det féreligger inga aktiedgaravtal, sdvitt styrelsen kanner fill,
mellan Bolagets aktiedgare avseende agarfrégor i Bolaget.
Bolagets styrelse kanner inte heller till nédgra andra avtal
eller motsvarande éverenskommelser som kan leda till att
kontrollen éver Bolaget vasentligen férdndras.

Utdelningspolicy

Bolaget har inte faststéallt négon utdelningspolicy.

Eventuell utdelning beslutas av bolagsstémman efter férslag
fran styrelsen. Bolaget har historiskt inte l&mnat utdelning. Det
ar bolagsstdmman som beslutar om utdelning till aktieGdgarna
utifrén rddande férutsattningar fér verksamheten.

Likviditetsgarant

Bolaget har ingatt likviditetsgarantiavtal med Lago Kapital Oy
(Lago). Syftet med likviditetsgarantin ar att forbattra
likviditeten i aktien och minska skillnaden mellan kép- och
saljkurs. Avtalet innebdr i korthet att Lago férbinder sig att
under minst 85 % av handelstiden stdlla minst 10 000 - 15 000
SEK pd kop- respektive sdljsidan i orderboken och hélla en
maximal spread (skillnad mellan kép- och saljkurs) p& mellan
4-15 % beroende pd aktiens pris. S&val handelsposter som
spread stalls enligt Nasdags regelverk for likviditetsgaranti.

Vissa rattigheter forenade med
aktierna

Allmént

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt i
allmdanhet och aktiebolagslagen (2005:551) i synnerhet.
Rattigheterna férenade med aktier emitterade av bolag, inklu-
sive de som féljer av bolagsordningen, kan endast dndras
enligt de férfaranden som anges i aktiebolagslagen
(2005:551).

Réstratt vid bolagsstémma

Varje aktie berattigar innehavaren till en (1) rést pa bolags-
stdmma. Varje aktiedgare har ratt att résta for samtliga aktier
som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Féretrddesratt vid nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller kvittningsemission har
aktiedgarna som huvudregel enligt aktiebolagslagen fore-
trédesratt att teckna séddana vérdepapper i férhéllande ill
antalet aktier som innehades fére emissionen.

Ratt till utdelning, andel av Bolagets vinst och behdllning
vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till vinstutdelning samt
till Bolagets tillgéngar och eventuella éverskott i héndelse

av likvidation. Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av
bolagsstdmman. Rétt till vinstutdelning tillfaller den som pé

av bolagsstdmman beslutad avstdmningsdag ar registrerad
som innehavare av aktier i den av Euroclear férda aktiebo-
ken. Vinstutdelning utbetalas normalt till aktiedgarna som ett
kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan
aven ske i annat @n kontanter (sakutdelning). Om aktiedgarna
inte kan né&s genom Euroclear, kvarstér aktieagarens fordran
pd Bolaget avseende vinstutdelningsbeloppet under en tid som
begrdnsas genom regler om tiodrig preskription. Vid preskrip-
tion tillfaller vinstutdelningsbeloppet Bolaget.

Central vardepappersférvaring

Bolaget ar anslutet till det elektroniska varde pappers-
systemet och registrerade i ett avstamningsregister enligt
lagen (1998:1497) om vérdepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument. Detta register fors av Euroclear
(Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm). Inga aktie-
brev har utfardats for Bolagets aktier, eftersom kontoféringen
och registrering av aktierna sker av Euroclear i det elektronis-
ka avstamningsregistret. Aktiedgare som ar inférda i aktie-
boken och antecknade i avstamningsregistret ar berattigade
till samtliga aktierelaterade rattigheter.

Tillampliga regler vid uppképserbjudanden m.m.

| lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pé
aktiemarknaden ("LUA”) finns grundlaggande bestGmmelser
om offentliga uppképserbjudanden avseende aktier i bolag
vilkas aktier ar upptagna till handel pé& en reglerad marknad
i Sverige. | lagen finns ocksd& bestdmmelser om budplikt och
férsvarsatgarder. Vidare ska, enligt lagen (2007:528) om
vdrdepappersmarknaden, en bérs ha regler om offentliga
uppkopserbjudanden som avser aktier som &r upptagna till
handel pé reglerad marknad som bérsen driver. Bérserna
Nasdaq Stockholm AB och Nordic Growth Market NGM AB har
idag sddana regler. Kollegiet fér svensk bolagsstyrning, som
verkar fér god sed pé den svenska aktiemarknaden,
rekommenderar att i allt vasentligt motsvarande regler
tilldmpas med avseende pd bolag vilkas aktier handlas pa
multilaterala handelsplattformar, sdsom First North.

Tillampligt regelverk fér Bolaget, vid upptagande till handel p&
First North, ar "Takeover-regler for vissa handelsplattformar”
utgivet av Kollegiet for svensk bolagsstyrning den 1 april 2018.
Ett uppkdpserbjudande kan gdlla samtliga eller en del av
aktierna, antingen vara frivilligt genom ett offentligt upp-
képserbjudande eller obligatoriskt genom budplikt, vilket

sker dé& en enskild aktiedgare, ensam eller tillsammans med
narstédende, innehar minst 30 procent av résterna i ett bolag.
Ett offentligt uppkdpserbjudande kan ske kontant, genom ett
aktieerbjudande dar nya aktier erbjuds i det uppkdépande
bolaget eller genom en kombination av de b&da. Erbjudandet
kan vara villkorat eller ovillkorat. Alla aktiedgare kan accepte-
ra erbjudandet eller tacka nej. | det fall budgivaren uppnar 90
procent av aktierna har denne rétt att pakalla tvéngsinlésen
av sddana aktier fér vilka aktieGgare tidigare tackat nej fill
erbjudandet.

Tvangsinlésen innebdr att en majoritetsdgare som innehar
mer dn 90 procent av aktfierna i ett bolag har en lagstadgad
rattighet att |6sa in &terstdende aktier som inte redan innehas
av majoritetségaren. Tvéngsinlésen &r dven majligt att pakalla
foér en minoritetsdgare nar en aktiedgare har mer én 90 pro-
cent av aktierna.




Legala fragor och dvrig information

Legal koncernstruktur

Bolaget ar ett publikt aktiebolag bildat och registrerat enligt
svensk ratt med féretagsnamn Spherio Group AB (publ), under
namndndring till Refine Group AB (publ), och med sate i
Stockholm kommun. Bolagets associationsform regleras av och
dess aktier har utgivits enligt aktiebolagslagen. Bolaget bildades
i Sverige den 10 september 2015 och registrerades hos Bolags-
verket samma dag. Nuvarande féretagsnamn registrerades hos
Bolagsverket den 23 maj 2022. Bolagets organisationsnummer
ar 559026-0963.

Spherios hemsida ar www.spheriogroup.com, Ecomms
hemsida ar www.ecommholding.se och Refines hemsida ar
www.refinegroup.com.

Efter Transaktionens genomférande kommer Bolaget vara
&gare till samtliga aktier i Ecomm och 99,62 procent av aktierna
i Refine. Nedan bolag kommer séledes bilda Koncernen.

Firma och org.nr Agande (%)
Spherio Group AB (publ), 559026-0963 -

Refine Group AB (publ), 556642-0989 100

RGAB 2.0 AB, 559411-4448 100

SQRTN Company AB, 559084-2067

Svenska Folkhemmet Mdbler & Inredning AB,
556773-4891

King’s Island Ventures SL, B67617530

BROWGAME SWEDEN AB,
559157-0725

C3 Scandinavian Lifestyle AB,
556266-9050

Lybe Sweden AB, 556863-7689

Champion Spirit LDA, 515 494 461
(portugisiskt bolag)

Awelin AB, 559102-0333

Heep Agency AB, 556908-9492

Ecomm Holding AB,
org.nr 559369-7021

Gasoltuben Nordic AB,
556843-8757

Skogstrollen AB, 556818-4880

Spherio AB (publ), 559026-0963

RE/WAY AB, 559221-7029

Narstaendetransaktioner

Nedan féljer en redogdrelse av de transaktioner med ndr-
stdende som har genomférts under perioden som den historiska
finansiella informationen avser.

Transaktioner i Ecomm

Luca Di Stefano, en mindre deldgare i Ecomm &r dven
styrelseordférande i Spherio. Mot bakgrund darav ar
Ecomm-transaktionen att betrakta som en narstdendetransak-
tion och ska darfér godkannas av bolagsstémma i Spherio. Inom
ramen for Transaktionen ska aven en tillaggskopeskilling fill

tidigare dgare av RE/WAY, déribland Luca Di Stefanos hustru,
regleras (se mer om transaktionen avseende RE/WAY under
rubriken "Transaktionen i korthet” pa sidan 6.).

Luca Di Stefano har inte deltagit i Spherio Groups férberedande
arbete infér Ecomm-transaktionen samt kommer inte pd& bolags-
stdmman delta i stadmmobeslutet att ingd Ecomm-transaktionen.

Transaktioner i Refine

Refine har i bérjan av 2022 avytirat det dédvarande dotter-
bolaget Ginos Nordic AB, org.nr 559272-0196, till en av Refines
stérre aktiedgare, NCPA Holding AB, org.nr 559086-2081, fér en
képeskilling om 8 000 000 kronor. Ginos Nordic AB:s verksam-
het bestar av férsaljning av skénhetsprodukter inom harvérd,
hudvard och parfymer.

Samtliga transaktioner med ndrstéende har, enligt styrelsens
bedémning, skett pd marknadsmadssiga villkor. | dvrigt har inga
transaktioner med narstdende dgt rum under ovan ndmnda
period.

Transaktioner i Spherio

Spherio képte under 2020 r&dgivningstjénster av ett bolag som
var helégt av en fére detta styrelseordférande, uppgéende till
ett totalt belopp om 250 000 kronor.

Under slutet av &r 2022 kom Spherio éverens med avgdende
VD att utbetala 16n under uppsdégningstid till ett av VD:n heléagt
bolag, vilket innebar en total kostnad fér Spherio om 236 550
kronor. Upplagget innebar inga ékade kostnader fér Spherio.

Vasentliga avtal

Laneavtal med DBT CAPITAL AB

Ecomm har i september 2022, i samband med férvérv av dotter-
bolag, upptagit ett |dn om 17 MSEK frédn DBT CAPITAL AB, org.nr.
559074-9361 ("DBT"). L&net I6per med en ranta om 9,5 procent
plus tre ménaders STIBOR. Den slutliga férfallodagen

foér lanet ar den 30 september 2027. Mot bakgrund av att
Ecomm stdllt sékerhet fér ldnet genom att pantsétta samtliga
aktier i Skogstrollen och Gasoltuben, gér Bolaget bedémningen
att detta ladneavtal &r vasentligt fér Bolaget.

Vid Ecomms bristande uppfyllelse av sina skyldigheter enligt
l&neavtalet kan DBT séledes ta i ansprék och realisera panten
bestdende av dotterbolagsaktierna. Se dven avsnitt "Risker
relaterade till bolagets l&ngsiktiga finansiering och kapital-
behov" i Bolagsbeskrivningens riskfaktorer. Lanet ar dock éven
sdkerstdllt med proprieborgen frén aktiedgare.

Laneavtal med Swedbank AB

Refine har den 26 april 2023 refinansierat ett [&n om cirka

54 MSEK fran Swedbank AB (publ). Mot bakgrund av det-

ta har Refine stallt sékerhet for Idnet genom att pantsétta
samtliga aktier i Folkhemmet, Lybe, Awelin, Heep och SQRTN.
Bolaget gér bedémningen att detta laneavtal ar vasentligt. Vid
Refines bristande uppfyllelse av sina skyldigheter enligt [&dneav-
talet kan Swedbank AB (publ) séledes ta i ansprék och realisera
panten bestdende av dotterbolagsaktierna. Se dven riskfaktorn
"Risker relaterade till bolagets langsiktiga finansiering och kapi-
talbehov" i avsnittet "Riskfaktorer”.




LEGALA FRAGOR OCH OVRIG INFORMATION

Mot bakgrund av hur Bolagets verksamhet ar strukturerad ar
Bolaget, och dess dotterbolag, dartill parter till ett relativt stort
antal olika sorters avtal av varierande storleksordning.

Utéver vad som anges ovan bedémer dock Bolaget att inget av
dessa avtal i sig ar vasentligt och dartill har Bolaget, och dess
dotterbolag, inte ingétt ndgra avtal utanfér Bolagets respektive
dotterbolagens normala verksamhet.

Immateriella rattigheter

Refine Group innehar direkt och indirekt immateriella rattigheter
i form varumarken som anvands i verksamheten. Bolagen inne-
har varumarkesskydd enligt féljande:

Awelin AB: Awelin

Svenska Folkhemmet Mébler & Inredning AB: Folkhemmet.se
C3 Scandinavian Lifestyle AB: C3 Scandinavian Lifestyle, C3 MIX
& GO, C3 Brew&Go

King’s Island Venture: MANDY SKIN

BROWGAME SWEDEN AB: BROWGAME

Skogstrollen AB: Trolsk

Forsakringar

Bolaget innehar fér branschen sedvanliga féretagsférsakringar.
Med hansyn fill verksamhetens art och omfattning bedémer
Bolagets styrelse att Koncernens férsakringsskydd ar tillfreds-
stallande.

Rattsliga forfaranden och
skiljeforfaranden

Bolaget har under de senaste tolv manaderna inte varit part i
négra rattsliga forfaranden, skiljeférfaranden eller myndighets-
férfaranden (inklusive dnnu icke avgjorda &@renden eller sddana
som Bolaget ar medvetet om kan uppkomma) och som nyligen
haft eller skulle kunna f& betydande effekter pé Bolagets
finansiella stallning eller [Gnsamhet.

Intressen och intressekonflikter

Med undantag for att ett flertal styrelseledaméter och ledande
befattningshavare som ska utgéra styrelsen samt ledningen i
Bolaget, efter Transaktionens genomférande, har ekonomiska
intressen i Bolaget genom aktieinnehav féreligger inte nagra in-
tressekonflikter mellan de skyldigheter som styrelsemedlemmar-
na eller de ledande befattningshavarna har gentemot Bolaget
och deras privata intressen och/eller andra uppdrag.

Radgivares intressen

| samband med Transaktionen tillhandahéller Eminova finansiell
radgivning till Bolaget fér vilken Eminova erhdller ersattning.
Eminova kan aven i framtiden komma att tillhandahalla olika
finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjénster &t
Bolaget fér vilka de kan komma att erhdlla ersattning.

Born har agerat legal réddgivare i samband med
Transaktionen och Aternoteringen. Born kan komma att fill-
handahdlla ytterligare legal rédgivning inom Bolagets I6pande
verksamhet. Spherios Certified Adviser ar Eminova. Eminova
ager inga aktier eller andra finansiella instrument i Bolaget.

Vissa skattefragor

Investerare bér uppmdrksamma att skattelagstiftningen i
investerarens medlemsstat och Bolagets registreringsland som
&r Sverige kan inverka pd& eventuella inkomster vid realisation
av investeringen. Investerare uppmanas att konsultera dennes
oberoende skatterédgivare avseende skattekonsekvenser som
kan uppstd vid denna typ av investering.

Tillgangliga handlingar

Féljande handlingar inférlivas i denna Bolagsbeskrivning genom
hanvisning och utgér ddrmed en del av Bolagsbeskrivningen.

Refines drsredovisning 2021*
. Noter
e Revisionsberattelse

Spherio darsredovisning 2022**
. Noter
e Revisionsberattelse

Spherio arsredovisning 2021***
. Noter
. Revisionsberattelse

Foéreliggande Bolagsbeskrivning och handlingar som inférlivats
genom hanvisning enligt ovan kommer under Bolagsbeskriv-
ningens giltighetstid att finnas tillgéngliga i elektronisk form pa
Bolagets hemsida. P& Bolagets hemsida www.refinegroup.com
finns dven bolagsordning tillgdnglig. Stiftelseurkund kan efter
begadran erhdllas fran Bolagsverket tillsammans med aktuellt
registreringsbevis.

* https://refinegroup.com/wp-content/uploads/2023/04/Refi-
ne-Group-AB_Arsredovisning_2021-12-31.pdf

** https://refinegroup.com/wp-content/uploads/2023/04/Sp-
herioGroupABpublAnnualReport2022.pdf

*** https://refinegroup.com/wp-content/uploads/2023/04/Sp-
herio-Group-AB_Arsredovisning_2021-12-31.pdf




Bolagsordning efter Transaktionen

1. Féretagsnamn
Bolagets féretagsnamn ar Refine Group AB (publ).

2, Styrelsens sate
Styrelsen har sitt sate i Stockholms I&n, Stockholms kommun.

3. Verksamhet

Bolaget har till féremal fér sin verksamhet att, direkt eller
indirekt genom hel- eller deldgda bolag, bedriva férsaljning
och distribution av livsstilsprodukter till konsumenter samt
tillhandahélla tjanster fér att hjalpa bolag att sélja online.

4. Aktiekapital
Aktiekapitalet ska uppgé till Idgst 550 000 000 kronor och hégst
2200 000 000 kronor.

5. Antal aktier
Antalet aktier ska vara lagst 11 000 000 000 och till hégst
44 000 000 000.

6. Styrelse
Styrelsen ska bestd av lagst tre och hégst tio ledaméter.

7. Revisor

Fér granskning av Bolagets &rsredovisning samt styrelsens
och verkstallande direktérens férvaltning ska en eller tvé
revisorer med eller utan suppleanter utses eller ett registrerat
revisionsbolag.

8. Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstadmma ska ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar samt pd& Bolagets webbplats. Vid
tidpunkten for kallelse ska information om att kallelse skett
annonseras i Svenska Dagbladet.

9. Anmadlan till stamma

Ratt att delta i stémma har sddana aktiedgare som upptagits

i aktieboken pé& satt som foreskrivs i 7 kap. 28 § 3 stycket
aktiebolagslagen (2005:551) och som anmailt sig hos Bolaget
senast den dag som anges i kallelsen till stémman. Denna

dag far inte vara séndag, annan allmén helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nydrsafton och inte infalla
tidigare an femte vardagen fére stdmman. Avser aktiedgare att
medfdra bitraden skall antalet bitrdden anges i anmalan.

10. Fullmaktsinsamling och postréstning

Styrelsen far samla in fullmakter p& Bolagets bekostnad

enligt det férfarande som anges i 7 kap 4 § andra stycket
aktiebolagslagen (2005:551). Styrelsen far infér en
bolagsstdmma besluta att aktiedgarna skall kunna utéva sin
rostratt per post fére bolagsstdmman enligt det férfarande som
anges i 7 kap. 4 a § aktiebolagslagen (2005:551).

11. Bolagsstémma
Arsstémma ska hdllas &rligen inom sex (6) manader efter
rakenskapsarets utgang.

P& &rsstamma ska féljande @renden férekomma:
1. Val av ordférande vid stamman
. Upprattande och godkdnnande av réstléngd
. Godkdnnande av dagordning
.Val av en eller tva justeringsman
. Prévning av om stdmman blivit behérigen sammankallad

. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse
samt, i férekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse.

. Beslut

a) om faststdllande av resultatrékning och balansrakning
samt, i férekommande fall, koncernresultatrékning och
koncernbalansrakning

b) om dispositioner betraffande Bolagets vinst eller férlust
enligt den faststdllda balansrakningen

c) om ansvarsfrihet &t styrelseledaméter och verkstallande
direktér

. Bestdmmande av antalet styrelseledaméter,
styrelsesuppleanter och av antalet revisorer och
revisorssuppleanter

. Faststallande av arvoden &t styrelsen och revisorerna.

. Val av styrelse och eventuella styrelsesuppleanter
samt revisorer eller revisionsbolag och eventuella
revisorssuppleanter.

Annat érende som ankommer pa stdmman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

12. Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsdr ska vara kalenderar.

13. Avstamningsférbehall

Den aktiedgare eller férvaltare som pd avstdmningsdagen &r
inférd i aktieboken och antecknad i ett avstémningsregister
enligt 4 kap lagen (1998:1479) om vdrdepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument eller den som &r antecknad
pd avstdmningskonto enligt 4 kap 18 § férsta stycket 6-8 ndmnda
lag ska antas vara behérig att utéva de rattigheter som foljer av
4 kap 39 § aktiebolagslagen (2005:551).




Adresser

Refine

Refine Group AB (publ)
Luntmakargatan 26

111 37 Stockholm
ir@refinegroup.se
www.refinegroup.com

Spherio

Spherio Group AB (publ)
Artillerigatan 42

114 45 Stockholm
ir@spheriogroup.com
www.spheriogroup.com

Legal Radgivare
Born Advokater KB
Strandvagen 7 A
102 45 Stockholm
08-566 119 00
born@born.se
www.born.se

Revisor

Melcob Revision & Radgivning AB
Smedjegatan 9

392 39 Kalmar

www.melcob.se

Ecomm

eComm Holding AB

c/o Modelio Equity AB
Ingmar Bergmans Gata 2
114 34 Stockholm
info@ecommbholding.se
www.ecommbholding.se

Central Vardepappersforvaltare
Euroclear Sweden AB

Box 191

101 23 Stockholm

08-402 90 00
customer.relations@euroclear.com
www.euroclear.com

Certified Adviser

Eminova Fondkommission AB
Biblioteksgatan 3, 3 tr

111 46 Stockholm

08-684 211 00
info@eminova.se
www.eminova.se




