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SPHERIO GROUP (SPHERIO)

FORANDRAR MODEMARKNADEN

Ag

Spherio Group AB (”Spherio Group” eller ”Bolaget”) &r
en tech- och e-handelsgrupp vilka tillhandahaller
tekniska l0sningar inom cirkuldr konsumtion som
bryggar grénslandet mellan teknik, logistik och e-
handel. Bolaget driver marknadsplatserna Yaytrade och
RE/WAY samt lanserade under varen 2022 Spherio
Solutions som mdjliggdr for varumirken, distributdrer
och retailbutiker att starta en egen digital second hand-
butik, eller en egen digital butik for forsdljning av
utgdende lager, provkollektioner och returer. Utifran en
P/S-multipel om 1,7x pa 2022 ars estimerade
nettoomséttning om ca 14,9 MSEK, motiveras ett varde
per aktie om 1,6 kr i ett Base scenario.

= Brand sales visar ett Proof-Of-Concept

Bolaget har sedan &r 2020 lanserat Gver 60 Brand sales
drops, med Over 35 varumirken och framstidende
modebolag som Filippa K, J.Lindberg och Hope, for att
ndmna nagra. Brand sales mojliggdr for varumérken,
distributdrer och retailbolag att sdlja utgdende lager,
samples och returer inom premium-segmentet.
Dessutom vixer antalet samarbeten och segment vilket
okar bade intdkter och trafik, men likvdl pavisar
intresset for Brand sales behovet av plug-and-play-
16sningar hos varumirken och mode-aktdrer. De
digitala butiker som skapats pa Yaytrade kan ddrmed
utgéra ett form av Proof-Of-Concept for Spherio
Solutions.

= Hallbarhetstrenden forindrar modeindustrin

Marknaden for second hand-kldder berdknas vixa till en
storlek om 218 mdUSD ar 2026, drivet av en kraftigt
okad medvetenhet hos konsumenter och att fler
varumirken dmnar bli mer héllbara. Den snabbforander-
liga modemarknaden medfér en Gverkonsumtion av
kldder, ndgot som inte dr héllbart pa sikt. Spherio Group
l16ser detta problem genom Brand sales och Spherio
Solutions som mojliggér for varumérken att bli mer
cirkuldra. Varumérken och modebolag har dessutom
generellt svart att kapitalisera pa den kraftigt véxande
second hand-marknaden och genom Spherio Solutions
kan dessa aktdrer snabbt och smidigt bli en del av en
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e PROGNOS (BASE), MSEK 2021 2022E  2023E  2024E
global miljardmarknad.
Nettoomsiittning 12,1 14,9 34,6 65,9
. . S . C e
Spherio Solutions — en disruptiv 1osning Omsattningstillvixt 173,0%  223%  1333%  904%
Sph@rio Solutions dr en disruptiy tech- och logistik- Bruttoresultat! 9,5 13,5 22,5 44,9
16sning som mdjliggdr fler intdktsstrommar for
. . . .. 1 )2 90 9, 90 0
varumirken, samt lojalare kunder och ett forbittrat Bruttomarginal (adj) BS% P 9% 6%
hallbarhetsansvar. Modebolag far full kontroll dver sitt EBITDA 27,0 -18,8 1,6 13,1
Vammflrke samt1d1gt som en mer c1rku1°ar kons_un"ruon EBITDA marginal R A % 19.3%
kan frdmjas. Spherio Solutions bygger pa SaaS-intékter
vilket medfor dels en hogre skalbarhet for Bolaget, dels P/S 0.9 0,7 03 02
mer stabila 1ptgkt§snommar pa 51kt.° R.edan idag har — 0.6 0.4 02 ol
Bolaget hunnit ingatt avtal med de tva forsta kunderna,
Trendmark AB och Ivana Helsinki, samt har EV/EBITDA -0.2 -0.6 43 0,5
langtgadende forhandlingar med flertalet aktdrer inom
3 _ 3 H 3 a S I Inkl. aktiverat arbete och évriga rorelseintikter
bade mode- och livsstilssegmentet, vilket baddar for g
tillvixt och forbattrad 16nsamhet 2 Exkl. aktiverat arbete och évriga rorelseintikter
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Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Spherio Group AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mgjlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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