ESITE

DuEll©>

Duell Oyj
Listautuminen Nasdaq Helsinki Oy:n First North Growth Market -markkinapaikalle
Noin 20 miljoonan euron Osakeanti

Alustavasti enintéiin 11 820 837 Myyntiosakkeen Osakemyynti
Merkintiihinta 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta

Témé esite ("Esite”) on laadittu Suomessa perustetun julkisen osakeyhtion Duell Oyj:n ("Yhti6”) listautumisannin yhteydessd. Yhtio pyrkii kerddméaén osakeannilla noin
20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Yhtion uusia osakkeita ("Uudet osakkeet”) merkittdviksi ("Osakeanti”). Yhtio laskee liikkeeseen alustavasti enintién
3 884 472 Uutta osaketta. Lisdksi Sponsor Fund IV Ky (”Sponsor Fund” tai “Péidomistaja”) ja Rite Internet Ventures Holding AB (”Rite Ventures”) ja timén Esitteen
liitteessd B luetellut muut osakkeenomistajat, jotka myyvét Listautumisannissa (kuten médritelty jéljempanid) Myyntiosakkeita (kuten madritelty jaljempana) ("Muut myyvét
osakkeenomistajat”, ja yhdessd Pddomistajan kanssa "Myyvit osakkeenomistajat”) tarjoavat ostettavaksi alustavasti yhteensé enintdén 11 820 837 Yhtion olemassa olevaa
osaketta ("Myyntiosakkeet”) ("Osakemyynti”, ja yhdessd Osakeannin kanssa “Listautumisanti”). Tarjottavia osakkeita (kuten maritelty jaljempana) tarjotaan 5,16 euron
merkintihintaan Tarjottavalta osakkeelta ("Merkintéhinta”). Merkintdhinta on HenkilGstoannissa (kuten mééritelty jaljempénd) 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintéhinta
(eli 4,65 euroa).

Listautumisanti koostuu (i) yleisdannista yksityishenkiloille ja yhteisoille Suomessa (“Yleiséanti”), (ii) instituutioannista institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja
soveltuvien lakien mukaisesti kansainvilisesti (“Instituutioanti”) seké (iii) henkilostoannista Duellin kaikille koko- ja osa-aikaisille vakituisessa tydsuhteessa oleville
tyontekijdille Suomessa ja Ruotsissa (sekd méadrdaikaisissa tyOsuhteissa tydskenteleville) merkintdajan alkaessa, sekd Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jasenille
("Henkilosto”) ("Henkilostoanti”).

Pddomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jérjestdjille (kuten maédritelty jaljempénd) lisdosakeoption, joka on Carnegie Investment Bank AB, Suomen sivukonttorin
("Carnegie”) kiytettavissd vakauttamisjérjestdjand ("Vakauttamisjirjestijia”) Jarjestdjien puolesta, ostaa 30 pdivén ajan Yhtion osakkeiden ("Osakkeet”) kaupankdynnin
alkamisesta Nasdaq Helsinki Oy:n (”Nasdaq Helsinki”) ylldpitdméllda Nasdaq First North Growth Market Finland -markkinapaikalla (”First North Growth
Market -markkinapaikka™) enintidén 2 355 796 lisdosaketta ("Lisdosakkeet™), jotka Pddomistaja ja Rite Ventures tarjoavat ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan
ylikysyntatilanteiden kattamiseksi Listautumisannin yhteydessd (”Lisdosakeoptio”). Olettaen, ettd Lisdosakeoptio kéytetddn kokonaisuudessaan ja ettd Henkilostdannissa
merkitddn 86 021 Osaketta, Tarjottavien osakkeiden médrd on 18 061 105. Jollei asiayhteydestd muuta johdu, Uusiin osakkeisiin (mukaan lukien Henkilostoosakkeet (kuten
maédritelty jéljempénd)), Myyntiosakkeisiin ja Lisdosakkeisiin viitataan yhteisesti termilld ”Tarjottavat osakkeet”.

Hartwall Capital Oy Ab ("Hartwall Capital”), tietyt Sp-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot, Keskindinen Eldkevakuutusyhtio Ilmarinen, tietyt Svenska Handelsbankenin
hallinnoimat rahastot, tietyt OP-Rahastoyhtio Oy:n hallinnoimat rahastot ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot (kukin erikseen
”Ankkurisijoittaja” ja yhdessd ”Ankkurisijoittajat”) ovat antaneet Listautumisantiin liittyen merkintésitoumuksia, joissa ne sitoutuvat merkitsemaén Tarjottavia osakkeita
Merkintihintaan Listautumisannissa tietyin edellytyksin ja ehdolla, ettd koko osakekannan arvostus, mukaan lukien Osakeannista saatavat bruttovarat, on Merkintdhinnalla
enintddn 131,3 miljoonaa euroa (pois lukien Henkilostdannissa sovellettavan merkintdhinnan alennuksen vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat sitoutuneet merkitsemaén Yhtion
osakkeita madrit, jotka Merkintdhinnalla vastaavat yhteensd seuraavia summia: Hartwall Capital 27,0 miljoonaa euroa, tietyt Sp-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot
6,5 miljoonaa euroa, Keskindinen Eldkevakuutusyhtié Ilmarinen 5,0 miljoonaa euroa, tietyt Svenska Handelsbankenin hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa, tietyt
OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot 3,0 miljoonaa euroa. Lisitietoja on
esitetty kohdassa ”Listautumisannin ehdot—Instituutioantia koskevat erityiset ehdot—Merkintdsitoumukset”.

Carnegie on nimitetty toimimaan Listautumisannin pédjarjestdjand ("Paéjirjestdji”) ja Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) Helsingin sivukonttori ("SEB”) nimitetty
toimimaan Listautumisannin jarjestdjédnd (yhdessd Padjarjestédjan kanssa “Jirjestéjit”). Lisiksi Yhtié on nimittényt Nordnet Bank AB:n ("Nordnet”) merkintipaikaksi
Yleisoannissa ja Henkilostoannissa.

Yleisdannin merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja péittyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00. Instituutioannin merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja paittyy
arviolta 24.11.2021 kello 11.00. Henkilostdannin merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja péittyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00. Ohjeita merkinndn tekemiseksi ja
Listautumisannin ehdot kokonaisuudessaan on esitetty kohdassa ”Listautumisannin ehdot”.

Osakkeet eivit ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai monenkeskisessd kaupankidyntijérjestelmidssd ennen Listautumisantia. Yhtid jattad
listalleottohakemuksen ~Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi ~First North Growth Market -markkinapaikalle kaupankayntitunnuksella DUELL
(ISIN-tunnus FI4000513072). Kaupankédynnin Osakkeilla odotetaan alkavan First North Growth Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021 ("FN-Listautuminen”).
Oaklins Merasco Ltd tulee toimimaan Yhtién Nasdaq First North Growth Market Rulebook -sddntojen (“First North -sédnnot”) mukaisena hyvéksyttynd neuvonantajana
("Hyviiksytty neuvonantaja”).

First North Growth Market -markkinapaikka on rekisterdity pienten ja keskisuurten yritysten kasvumarkkina, joka on rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin (EU
2014/65) (”’Rahoir ilineiden markkinoi. direktiivi”’) mukainen, sellaisena kuin se on implementoitu Ruotsin, Suomen ja Tanskan kansalliseen lainsddddntoon ja
Jota yllipitid Nasdaq-konserniin kuuluva porssi. First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijoihin ei sovelleta kaikkia samoja sddntojd kuin
liikkeeseenlaskijoihin sddnnellyilld markkinoilla, kuten on mddritelty Euroopan Unionin ("EU”) lainsddddnndssd (niin kuin se on saatettu osaksi kansallista lainsddddntod).
First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijat noudattavat sen sijaan pienille kasvuyhtidille sovellettuja, vaati ltaan alhaisempia sddntojd ja
sddnndksid. First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijaan sijoittaminen saattaa tdmdn vuoksi sisdltdd suuremman riskin kuin sddnnellylld markkinalla
toimivaan liikkeeseenlaskijaan sijoittaminen. Kaikilla First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijoilla on Hyvdksytty neuvonantaja, joka valvoo, etti
sddntojd noudatetaan. Nasdaq Helsinki hyviksyy hakemuksen kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta.

Osakkeita ei ole rekisterdity eikd niitd tulla rekisterdimddn Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain, muutoksineen (”Yhdysvaltain arvopaperilaki”), tai minkién
Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eiké niiti siten saa tarjota tai myyda suoraan tai vilillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin. Tarjottavia osakkeita tarjotaan
ja myydddn Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Yhdysvaltain arvopaperilain Regulation S -séddnnostd (“Regulation S”). Tétd Esitettd ei saa julkaista tai jakaa
Yhdysvalloissa, Australiassa, Eteld-Afrikassa, Hongkongissa, Japanissa, Kanadassa, Singaporessa, Uudessa Seelannissa tai missddn muussa maassa, jossa Osakkeiden
tarjoaminen ei ole sallittua, tai ndihin maihin. Tarjottavia osakkeita ei saa, suoraan tai vilillisesti, tarjota, myyda, jédlleenmyyda, siirtdé eikd toimittaa misséén tillaisessa maassa
tai mihinkaén téllaiseen maahan.

Tiettyja Osakkeisiin sijoittamiseen liittyvia riskitekijoité on esitetty kohdassa “Riskitekijcit”.
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TARKEITA TIETOJA

Téssé Esitteessd viittaukset termiin ”Yhtio” tarkoittavat Duell Oyj:té ja viittaukset termiin ”Duell” tarkoittavat Duell Oyj:ti ja sen tytaryhtioita
yhdessa, ellei asiayhteydesté kdy selvésti ilmi, ettd termilld tarkoitetaan ainoastaan Duell Oyj:té tai tiettyd tytaryhtiota tai liiketoimintayksikkoa.
Viittaukset liittyen Yhtion osakkeisiin ja osakepddomaan tai hallintotapaan tarkoittavat Duell Oyj:n osakkeita, osakepdéiomaa ja hallintotapaa.
Carnegie ja SEB on nimitetty toimimaan Listautumisannin Jarjestdjina.

Yhti6 on laatinut ja julkaissut tdmédn Esitteen tarjotakseen Osakkeita yleisolle ja listatakseen Osakkeet First North Growth
Market -markkinapaikalle. Tdma Esite on laadittu arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen, ”Arvopaperimarkkinalaki’’), Euroopan
parlamentin ja neuvoston 14.6.2017 antaman asetuksen (EU) 2017/1129 (muutoksineen, “Esiteasetus”), komission 14.3.2019 antaman
delegoidun asetuksen (EU) 2019/979 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129 tdydentédmisestd esitteen tiivistelmaén
siséltyvid keskeisid taloudellisia tietoja, esitteiden julkaisemista ja luokittelua, arvopapereita koskevaa mainontaa, esitteen tdydennyksid ja
notifiointiportaalia koskevilla teknisilld sddntelystandardeilla sekd komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 382/2014 ja komission delegoidun
asetuksen (EU) 2016/301 kumoamisesta, muutoksineen, komission 14.3.2019 antaman delegoidun asetuksen (EU) 2019/980 (liitteet 1, 11 ja 20)
arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamisen yhteydessd julkaistavasta esitteestd
annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129 tiydentédmisesti esitteen muodon, siséllon, tarkastuksen ja hyviksymisen
osalta sekd komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 kumoamisesta, muutoksineen, ja Finanssivalvonnan antamien méérdysten ja ohjeiden
mukaisesti.

Téama Esite siséltdd myds Esiteasetuksen 7 artiklan mukaisen tiivistelmdn vaaditussa muodossa. Esitteestd ja tiivistelmdstd on laadittu
englanninkielinen asiakirja (“Offering Circular -asiakirja”), joka vastaa titd suomenkielistd Esitettd tiettyjd muille kuin suomalaisille
sijoittajille tarkoitettuja lisdtietoja lukuun ottamatta. Finanssivalvonta on hyvdksynyt tdmédn Esitteen Esiteasetuksessa tarkoitettuna
toimivaltaisena viranomaisena. Finanssivalvonta hyviksyy timén Esitteen vain siltd osin, ettd se tdyttdd Esiteasetuksen mukaiset kattavuutta,
ymmirrettdvyyttd ja johdonmukaisuutta koskevat vaatimukset. Tétd Finanssivalvonnan hyviksyntdd ei tule pitdd osoituksena sen
likkkeeseenlaskijan hyvéksynnéstd, jota tdméd Esite koskee. Sijoittajien on tehtivd oma arvionsa arvopapereihin sijoittamisen
tarkoituksenmukaisuudesta.  Finanssivalvonnan tidmén Esitteen hyvaksymispddtoksen diaarinumero on FIVA 68/02.05.04/2021.
Finanssivalvonta ei ole hyviksynyt englanninkielistd Offering Circular -asiakirjaa. Mikéli tdméin Esitteen ja englanninkielisen Offering
Circular -asiakirjan vélilld on eroavaisuuksia, tima Esite on ratkaiseva.

Osakkeenomistajien ja mahdollisten sijoittajien tulee tukeutua ainoastaan timén Esitteen sisdltdmiin tietoihin sekd Yhtion julkistamiin
yhtidtiedotteisiin. Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat eivitkd Jarjestdjét ole valtuuttaneet ketddn antamaan mitdan muita kuin tdhén Esitteeseen
siséltyvid tietoja tai lausumia. Tamén Esitteen toimittaminen ei missdén olosuhteissa tarkoita sitd, ettd tissa Esitteessd esitetyt tiedot pitdisivét
paikkaansa minddn muuna péivind kuin timén Esitteen pdivimadrénd, tai ettd Duellin liiketoiminnassa ei olisi tapahtunut muutoksia tdmén
Esitteen paivamairin jilkeen. Mikali tdssd Esitteessd kuitenkin havaitaan merkittdva uusi seikka, olennainen virhe tai olennainen epétarkkuus,
joka saattaa vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin, titd Esitettd tdydennetdén Esiteasetuksen mukaisesti. Jos titd Esitettd tdydennetdén,
tdydennys sekd sen englanninkielinen kddnnés julkaistaan yhtidtiedotteella. Tdssd Esitteessd annetut tiedot eivdt ole Duellin, Myyvien
osakkeenomistajien tai Jérjestdjien vakuutus tai takuu tulevista tapahtumista eiké niitd tule pitdd sellaisina. Ellei toisin todeta, Duellin tai sen
toimialaan liittyvéstd markkinakehityksestd esitetyt arviot perustuvat Yhtion johdon kohtuulliseen arvioon.

Téamin Esitteen voimassaolo piittyy, kun Tarjottavien osakkeiden tarjoaminen yleisolle péittyy. Esiteasetuksen mukaista velvollisuutta
tiydentiia titi Esitetti olennaisten uusien seikkojen, olennaisten virheiden tai olennaisten epitarkkuuksien osalta ei ole enii timén
Esitteen voimassaolon padttymisen jilkeen.

Monissa maissa, erityisesti Yhdysvalloissa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Australiassa, Japanissa ja Kanadassa, tdimén Esitteen jakelu ja
Tarjottavien osakkeiden tarjoaminen ovat lakisddteisten rajoitusten alaisia (rajoitukset koskevat esimerkiksi rekisterdintid, listalleottoa,
edellytyksid sekd muita asioita). Tarjottavien osakkeiden merkittdvaksi tarjoaminen ei koske henkil6ité, jotka ovat sellaisissa maissa, joissa
téllainen tarjoaminen olisi lainvastaista. Yhtion, Myyvien osakkeenomistajien tai Jéarjestdjien toimesta ei ole tehty eikéd tulla tekemdin mitdan
toimia tdmén Esitteen (tai muun Listautumisantiin liittyvén tarjous- tai julkistusmateriaalien tai lomakkeiden) hallussapidon tai jakelun
sallimiseksi sellaisissa maissa, joissa tdllainen jakaminen voi muutoin johtaa lakien tai sddnnosten rikkomiseen.

Tarjottavia osakkeita ei saa tarjota tai myyd4 suoraan tai vélillisesti eikd tétd Esitettd tai Tarjottaviin osakkeisiin liittyvid muita asiakirjoja tai
mainoksia saa levittdd tai julkaista maissa, joissa tdim4 rikkoisi voimassa olevaa lainsdddéntdd. Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat tai Jérjestdjit
eivit ole tehneet eivitkd tule tekemédn mitdén toimenpiteitd Tarjottavien osakkeiden julkisen tarjoamisen sallimiseksi Suomen ulkopuolella.
Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat ja Jarjestdjédt kehottavat timén Esitteen haltuunsa saavia henkil6itd hankkimaan asianmukaiset tiedot néistéd
rajoituksista ja noudattamaan niité.

Osakkeita ei ole rekisterdity eikd niitd tulla rekisterdimaén Yhdysvaltain arvopaperilain tai minkddn Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain
mukaisesti, eikd niitd siten saa tarjota tai myydd suoraan tai vilillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin. Osakkeita tarjotaan ja myydéin
Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Regulation S -sddnndstd. Tétd Esitettd ei saa julkaista tai jakaa Yhdysvalloissa, Australiassa, Eteld-
Afrikassa, Japanissa, Hongkongissa, Kanadassa, Singaporessa, Uudessa Seelannissa tai missdan muussa maassa, jossa Osakkeiden tarjoaminen
ei ole sallittua, tai naihin maihin. Osakkeita ei saa, suoraan tai valillisesti, tarjota, myyda, jalleenmyyda, siirtdd eiké toimittaa misséédn téllaisessa
maassa tai mihinkdén tillaiseen maahan.

Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat eivitkd Jarjestdjat ota mitddn oikeudellista vastuuta sellaisten henkildiden puolesta, jotka ovat hankkineet
tdman Esitteen vastoin niité rajoituksia riippumatta siitd, ovatko ndma henkildt tulevia Osakkeiden merkitsijoita tai ostajia.

Yhti6 varaa oikeuden yksinomaisella harkinnallaan hylété sellaisen Osakkeiden merkinnén, jonka Yhtio tai sen edustaja uskoo voivan johtaa
mink& tahansa lain, sddnnon tai sddnnoksen rikkomiseen.

Jérjestdjat toimivat Listautumisannissa ainoastaan Yhtion ja Pddomistajan eivitka kenenkddn muun puolesta. Ne eivit pidd ketdan muuta tahoa
(riippumatta siitd, onko tdmi tdmén Esitteen vastaanottaja tai ei) asiakkaanaan Listautumisantiin liittyen. Jarjestdjét eivdt ole vastuussa
kenellekdan muulle kuin Yhtiolle ja Pddomistajalle suojan antamisesta asiakkailleen eivatkd Listautumisantiin liittyvien neuvojen antamisesta
tai muusta tisséd Esitteessd esitetystd transaktiosta tai jérjestelysta.

Sijoittajien ei tule pitdé téssé Esitteessd esitettyja tietoja oikeudellisena, sijoitus- tai veroneuvonantona. Jokaisen sijoittajan tulisi konsultoida
omaa neuvonantajaansa, tilintarkastajaansa tai yritysneuvojaansa koskien oikeudellista, sijoitus- ja veroneuvonantoa sekd muita
Listautumisantiin liittyvid ndkokohtia, mikéli katsoo tdmaén tarpeelliseksi.
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TIVISTELMA
Johdanto

Tatd tiivistelmdd on pidettivd timdn Esitteen johdantona. Sijoittajien on perustettava Tarjottavia osakkeita koskeva
sijoituspdcdtoksensd tihdn Esitteeseen kokonaisuutena. Sijoittaja voi menettdd sijoitetun pddoman kokonaisuudessaan tai
osittain. Jos tuomioistuimessa pannaan vireille tihdn Esitteeseen sisdltyvid tietoja koskeva kanne, kantajana toimiva
sijoittaja voi jidsenvaltioiden kansallisen lainsddddnnon mukaan joutua ennen oikeudenkdynnin vireillepanoa vastaamaan
tadmdn Esitteen kddnnoskustannuksista. Siviilioikeudellista vastuuta sovelletaan henkiloihin, jotka ovat toimittaneet
tiivistelmdn, sen kddnnds mukaan luettuna, mutta vain jos tiivistelmd on harhaanjohtava, epdtarkka tai
epdjohdonmukainen suhteessa timdn Esitteen muihin osiin tai jos siind ei anneta yhdessd timdn Esitteen muiden osien
kanssa keskeisid tietoja sijoittajien pddtoksenteon tueksi, kun he harkitsevat Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamista.

Liikkeeseenlaskijan nimi ja yhteystiedot ovat:

YHEO oottt Duell Oyj

D 1111 110U 2929424-1

Oikeushenkilotunnus ("LEI-tunnus™)...........ccccocceverieninnen. 743700MVGCRZQ2CR8244
KOtPATKKA. .....eevieiiceiiciieceeie e Mustasaari

Rekisterdity toimipaikka.........coeoeerieienininiiieieeeee Kauppatie 19, 65610 Mustasaari

Osakkeet eivdit ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylldi markkinalla tai monenkeskisessé
kaupankéyntijarjestelméissd ennen Listautumisantia. Yhtio jéttaa listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden
listaamiseksi First North Growth Market -markkinapaikalle kaupankdyntitunnuksella DUELL
(ISIN-tunnus: F14000513072).  Kaupankdynnin ~ Osakkeilla ~ odotetaan = alkavan  First ~ North  Growth
Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021.

Finanssivalvonta on Esiteasetuksen mukaisena toimivaltaisena viranomaisena hyviksynyt tdmén Esitteen
hyviksymispdivand 12.11.2021. Finanssivalvonnan tdmédn Esitteen hyvéksymispéddtoksen diaarinumero on
FIVA 68/02.05.04/2021. Finanssivalvonnan osoite on PL 103, 00101 Helsinki, puhelinnumero 09 183 51 ja
sdhkopostiosoite kirjaamo@finanssivalvonta.fi.

Keskeiset tiedot liikkeeseenlaskijasta
Kuka on arvopapereiden liikkeeseenlaskija?

Duell on suomalainen julkinen osakeyhtid, johon sovelletaan Suomen lakia ja sen kotipaikka on Mustasaari. Duell on
rekisterdity Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitimain Kaupparekisteriin ("Kaupparekisteri”’) 3.8.2018, sen Y-tunnus
on 2929424-1 ja sen LEI-tunnus on 743700MVGCRZQ2CR8244.

Pddtoimialat

Duell on yksi johtavista jakelijoista moottoriurheilun (powersports) jalkimarkkinoilla Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja
Tanskassa (yhdessd “Pohjoismaat”) ja sen toiminta kasvaa nopeasti muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripyora-,
ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle, ”’ATV”), moottorikelkka-, polkupyora- ja veneilytuotteita, kuten teknisid osia
ja varaosia sekd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja varusteita), jdlleenmyyjille usealla Euroopan
markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien myyntikanaviensa kautta neljéalle vuodenajalle sen kuudessa
tuoteryhmassa: Onroad-moottoripydrétuotteet, Offroad-moottoripyoratuotteet, ATV-maastoajoneuvotuotteet,
Moottorikelkkatuotteet, ~ Polkupyorétuotteet ja  Veneilytuotteet.  Duellin  suurimmat  tuoteryhmdt  ovat
Onroad-moottoripydrdat ja Offroad-moottoripyordt, jotka yhteenlaskettuna muodostivat suurimman osan Duellin
litkkevaihdosta 31.8.2021 pééattyneella tilikaudella.

Duellin tavoitteena on toimia maailman tunnetuimpien laadukkaiden moottoriurheilutuotteiden jakelijana
kilpailukykyisilld hinnoilla ja tdsmaillisilld toimituksilla. Duell pystyy tarjoamaan jilleenmyyjille yli 290 bréndin
brandivalikoimansa kasittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettynd tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan brindien omistajille mahdollisuuden tavoittaa 1dhes 7 500 jalleenmyyjad tdmén
Esitteen pdivamddrdnd. Duell tarjoaa erilaisia moottoriurheilun teknisiin osiin ja varaosiin sekd henkildkohtaisiin
varusteisiin keskittyneitd brandejd, jotka Duell luokittelee “parhaiksi brandeiksi”, kuten Alpinestars, Pirelli, Airoh, Oakley,
Jobe ja Dunlop. Parhaiden brédndien lisdksi Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita yli 200 toimittajalta vastatakseen
edullisempien tuotteiden kysyntdan. Duell tarjoaa myds tuotteita, joita se hankkii suoraan valmistajilta ja joita se myy
omien tuotemerkkiensa alla tiydentddkseen valikoimaansa.

Duell on kasvanut 40 viime vuoden aikana autotalliyrityksestd yhdeksi johtavista jakelijoista moottoriurheilun
jélkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti muualla Euroopassa, ja silld on noin 7 500 aktiivista




asiakasta. Duell toimii Pohjoismaissa, Ranskassa, Alankomaissa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa ja Saksassa toimittaen
tuotteita yli 10 maahan. Duellin padkonttori on Mustasaaressa, jossa silld on télla hetkelld myds myyntitoimisto ja varasto.
Lisdksi Duellilla on myyntitoimistot ja varastot Trandsissa Ruotsissa, Hengelossa Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa
sekd myyntitoimistot Kongsvingerissd Norjassa, Fredericiassa Tanskassa sekd Coalvillessé ja Newburyssd Yhdistyneessi
kuningaskunnassa. Orgaanisen kasvun lisdksi Duellin tdiménhetkinen asema Euroopan moottoriurheilun varaosien ja
henkilokohtaisten  tarvikkeiden  markkinalla ~ ("Moottoriurheilun jilkimarkkina”) onroad-moottoripyoré-,
offroad-moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo-, moottorikelkka- ja polkupydriat-markkinasegmenteilld on vahvistunut
yritys- ja liiketoimintakauppojen ansiosta, ja Duell pyrkii olemaan aktiivinen pirstaleisten Euroopan markkinoiden
keskittymisessa.

Duellin liikevaihto oli 31.8.2021 péaéttyneelld tilikaudella 76 756 tuhatta euroa, litkevoitto 7 282 tuhatta euroa ja oikaistu
EBITA (liikkevoitto ennen konsernilitkearvon poistoja) 8 044 tuhatta euroa. Duellilla oli 31.8.2021 yhteensd
168 tyontekijad, joista 46 prosenttia toimi Suomessa, 22 prosenttia Ruotsissa, 21 prosenttia Ranskassa, 3 prosenttia
Norjassa ja 8 prosenttia muualla Euroopassa.

Suurimmat osakkeenomistajat

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion kahdeksan suurinta osakkeenomistajaa ja heidén omistuksensa vilittomasti ennen
Listautumisantia:

Ennen Listautumisantia

Osuus

Osakkeiden Osakkeista

lukuméiri ja ddinisti
SPONSOT FUNM ...ttt ettt ettt st et sa et s bt et s bt et e sbeentesbaesteene 11 979 925 55,6
RIEE VEILUIES ..ot e et e e et e e et e e eeaa e e e eaae e e eteeeeesteeeeaseeeesseeeensasaeaanes 2320515 10,8
TONIAA AD ..ttt ettt ettt ettt et e e te e b e e te et e teeta et e enbeett e b e eteenbeeteeabeabeeaeeeaeerseareas 1547010 7,2
Oy 4N-Group Ab..... 1547 010 7,2
Jarkko Ammali........ 1 500 000 7,0
Dennis Nylund......... 900 000 42
Aspen Racing Ab..... 750 000 3,5
Riitta Niemela................. 300 000 1,4
Muut osakkeenomistajat . 718 065 33
YHEEEIISE ...ttt ettt b et b et h e s e s bt e st e bt s ht e sh e et e e bt en b e e bt ea b e bt sa b e te e beeheentenbean 21 562 525 100,0

Yhtiossd médrdysvaltaa kéyttdd Padomistaja, joka omistaa 55,6 prosenttia ulkona olevista Osakkeista ja ddnioikeuksista
tdmén Esitteen paivAmaarana.

Toimitusjohtaja ja johtoryhmd

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin johtoryhmén jésenet timén Esitteen paivimadrana:

Syntymaé-
Asema Kansalaisuus vuosi
Jarkko Amméla...........cooouevenn. Toimitusjohtaja Suomi 1971
Riitta Niemeld ... Talousjohtaja Suomi 1981
Dennis Nylund........cccccevvenennene Operatiivinen johtaja Suomi 1986
Sami Takaneva.........c.cceevenneee. Markkinointi- ja viestintdpéallikko Suomi 1977
Joakim Vest ... Logistiikkapaallikko Suomi 1978
Marko Viita-aho.........ccccoceeenee IT-pallikko Suomi 1985
Pia HOSEUS ....oovveviieiiieicrceene Henkilostopaéllikkod Suomi 1987
Hallitus
Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen jésenet timén Esitteen pdivamaarana:
Syntymé-
Asema Kansalaisuus vuosi
Sami Heikkild .........cocooennnee. Puheenjohtaja Suomi 1971
Kim Ignatius ......cccooeoeeininenne Jésen Suomi 1956
ANU Ora .o Jasen Suomi 1973
Thomas Sandvall ...................... Jasen Suomi 1975

Yhtion hallitus paétti 1.11.2021 pidetyssd kokouksessaan valita Kim Ignatiuksen hallituksen uudeksi puheenjohtajaksi.
Uuden puheenjohtajan valinta on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee voimaan vélittomasti, kun
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Osakkeet otetaan kaupankédynnin kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla. Yhtion osakkeenomistajat
paattivat yksimielisesti 10.11.2021, ettd hallituksen jasenten lukumiérd on kuusi ja ettd uusiksi hallituksen jiseniksi
valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Hallituksen jdsenten lukumaéra sekd uusia hallituksen jésenid koskeva péitos
on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee voimaan vilittdmésti, kun Osakkeet otetaan kaupankadynnin
kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla.

Lakisddteinen tilintarkastaja

Duellin lakisddteinen tilintarkastaja on tilintarkastusyhteisd6 KPMG Oy Ab ("KPMG”), KHT Mari Kaasalaisen ollessa
padvastuullinen tilintarkastaja. Mari Kaasalainen on merkitty Kaupparekisterin ylldpitimaén tilintarkastuslain (1141/2015,
”Tilintarkastuslaki”) 6 luvun 9 §:n mukaiseen tilintarkastajarekisteriin.

Myyviit osakkeenomistajat

Seuraavat Yhtion osakkeenomistajat myyvit Listautumisannissa Myyntiosakkeita:

Sovellettava laki /
Y-tunnus kansalaisuus Perustamismaa Yhteystiedot

Sponsor Fund.................. 2646944-8 Suomi Suomi Sponsor Fund IV Ky, Mannerheimintie
4, 00100 Helsinki

Rite Ventures.................. 556783-3875 Ruotsi Ruotsi Artillerigatan 6, 114 51 Tukholma,
Ruotsi

Tonida Ab.......cccceenuennee 2896158-3 Suomi Suomi c/o Nils Nylund, Strandgatan 3a A 4,
65100 Vaasa

Oy 4N-Group Ab............ 2878093-4 Suomi Suomi Vattviksvidgen 99, 65610 Mustasaari

Jarkko Ammili............... - Suomi - c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Dennis Nylund................ - Suomi - c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Aspen Racing Ab............ 559165-9429 Ruotsi Ruotsi c/o Johan Drapkin, Sisalvigen 21,
443 92 Lerum, Ruotsi

Riitta Niemeld................. - Suomi - c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Cruselli Oy®................... 2595683-4 Suomi Suomi Saukonpaadenranta 8 A 6, 00180
Helsinki

Cutesama Oy™................ 2649747-3 Suomi Suomi c/o Kaj Higglund, Nordenskidldinkatu
4, 06100 Porvoo

Joe Invest Oy ............... 2635623-2 Suomi Suomi Mellstenintie 11 A 2, 02170 Espoo

Jukivest Oy .................. 1635689-6 Suomi Suomi Hietaniementie 5 B, 02160 Espoo

MIJK Investment Oy™®..... 2011109-0 Suomi Suomi Mariankatu 15 A 27, 00170 Helsinki

Monetari-Invest Oy™...... 2078232-9 Suomi Suomi c/o Ari Jokelainen, Birger Carlstedtin
kuja 3 A, 02230 Espoo

SMA-Konsultointi Oy()..  0647335-1 Suomi Suomi c/o Suutarinen, Kuninkaanniemi 10 C,
02160 Espoo

1) Sponsor Capital Oy:n toiminnassa mukana olevan henkilon méaérdysvallassa oleva yhtio.

Mitkii ovat liikkeeseenlaskijaa koskevat keskeiset taloudelliset tiedot?

Alla esitettévit valikoidut konsernin taloudelliset tiedot ovat perdisin Duellin kirjanpitolain (1336/1997, muutoksineen),
kirjanpitoasetuksen (1339/1997, muutoksineen) ja Kirjanpitolautakunnan ohjeiden ja lausuntojen (yhdessd Suomen
kirjanpitosddnnokset ("FAS”)) mukaisesti 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 paittyneiltd tilikausilta laadituista
tilintarkastetuista konsernitilinpadtoksistd (’Tilintarkastetut konsernitilinpaatokset”).




Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin keskeisid lukuja ilmoitettuina paivimaérina ja ilmoitetuilla tilikausilla:

31.8. ja 1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastettu, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa, ellei toisin ilmoitettu)

Tietoja konsernin tuloslaskelmasta

LIIKEVATNTO ...ttt st 76 756 59 432 56 080
Liikevaihdon kasvu(V, prosenttia 29,2 6,0 19,8
Liikevoitto ....ccooeveeieieiiieieieeeee 7282 4129 3936
Liikevoittoprosentti()), prosenttia 9,5 6,9 7,0
TIlKAUAEN VOILO ......eeuieeieiieiieeieie ettt ettt sttt et e s re et et e e eneens 3332 1527 1795
Tietoja konsernitaseesta

Vastaavaa yhteensa...... 69 131 41929 39136
Oma pddoma yhteensd . 10 520 7121 5772
INELEOVELKAN ..ottt bbb -38 683 -19 162 -22 544
Tietoja konsernin rahavirtalaskelmasta

Liiketoiminnan rahavirta Yhteensa. ........cccoevveririeniinienieieneeteseeeeeee e 195 4 836 2916
Investointien rahavirta Yhteensa...........ccccoiviriiiiiniiiiiiincceece e -16 002 -486 -3162
Rahoituksen rahavirta Yhteensa .........c.ccccviverieiiineiiiiinineneeeeeeeee e 11 446 -1250 -525
(1) Tilintarkastamaton.

Tilintarkastettujen konsernitilinpaétosten tilintarkastuskertomuksissa ei ole esitetty varaumia.
Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot (kuten médritelty jéljempdnd) on esitetty ainoastaan
havainnollistamistarkoituksessa kuvaamaan 5.8.2021 toteutuneen Tecno Globen hankinnan (kuten mééritelty jaljempéana)
ja sen rahoituksen vaikutusta Duellin historiallisiin taloudellisiin tietoihin. Tecno Globen hankinta esitetdén
tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa 31.8.2021 péaittyneeltd tilikaudelta ikddn kuin hankinta
olisi toteutunut 1.9.2020. Tecno Globen hankinnan kohde sisdltyy Duellin tilintarkastettuun konsernitaseeseen 31.8.2021.
Siten Duell ei esitd yhdistettyd pro forma -tasetta 31.8.2021.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty yksinomaan havainnollistamistarkoituksessa.
Tilintarkastamattomiin pro forma -taloudellisiin tietoihin sisdltyvd hypoteettinen toiminnan tulos saattaa poiketa Duellin
todellisesta toiminnan tuloksesta. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja ei ole tarkoitettu antamaan viitteita
Duellin tuloksesta tulevaisuudessa. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eividt mydskdédn kuvaa mitddn
kustannussddstojd, synergiaetuja tai tulevaisuudessa syntyvid integraatiokuluja, joita odotetaan muodostuvan tai joita
saattaa syntyd Tecno Globen hankinnan seurauksena. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja laadittaessa
historiallisiin taloudellisiin tietoihin on tehty oikaisuja, jotka koskevat valittomasti Tecno Globen hankinnasta johtuvien
tapahtumien vaikutusta ja jotka ovat perusteltavissa tosiseikoin.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on laadittu komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980,
muutoksineen, liitteen 20 sekd Duellin FAS:n mukaan laaditussa 31.8.2021 péittyneeltd tilikaudelta laaditussa
konsernitilinpaédtoksessd soveltamien laadintaperiaatteiden mukaisesti. Tecno Globen hankinta on késitelty Duellin
konsernitilinpaétoksessd FAS:n mukaisesti hankintamenomenetelmaé kayttaen.

Seuraavassa taulukossa esitetdan Duellin keskeisid pro forma -taloudellisia tietoja ilmoitetulla tilikaudella:

1.9.2020-
31.8.2021
(tilintarkas-
tamaton)
(tuhatta
euroa, ellei
toisin
ilmoitettu)
Tietoja konsernin pro forma -tuloslaskelmasta
Pro forma -liikevaihto..... 101 770
Pro forma -liikevoitto...........ccccevveeveeeneeennen. 8 989
Pro forma -liikeVoitto-ProSentti, PrOSENTLIA. ........ccvertieiertieiertieteeteteeteetesteestestesstesseesseesaessesseessessesssesseessesssensesseensenseenes 8,8
Pro forma -tiHKAUAEN VOITLO .......c..cocveieieiiieeeetie ettt ettt ete et e et e e et e e et e e teeeteeeaeeeseeeteseseeeaseenseeesseenseeesseesesenseeesreans 3933




Mitkii ovat liikkeeseenlaskijaan liittyviit keskeiset riskit?

° Duell ei valttdmaétta onnistu kysynnén ennakoinnissa, varastonhallinnassa tai toimitushdirididen késittelyssd, milla
voi olla haitallinen vaikutus Duellin kannattavuuteen;

° poikkeukselliset sddolosuhteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin;

° Duell altistuu ulkopuolisiin toimittajiin ja logistiikkayrityksiin liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa
haitallisesti sen liiketoimintaan;

° Duell ei vilttdmattd pysty varmistamaan omien tuotemerkkiensd tuotteiden laatua ja turvallisuutta, mika voi
altistaa sen kanteille ja maineriskille;

° Duellin maantieteelliseen laajentumiseen liittyy useita riskejd, ja epdonnistuminen sopivien asiakkaiden
tunnistamisessa, uusien tyontekijoiden rekrytoinnissa ja arvioitujen hyodtyjen saavuttamisessa voi rajoittaa sen
kasvua ja vaikuttaa Duelliin haitallisesti;

° Duell ei vélttaméttd onnistu 16ytdmidn ja integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja
litkketoimintakaupat voivat my0s aiheuttaa Duellille odottamattomia riskejé ja piiloon jddneiti vastuita;

° Duell ei vilttaméattd onnistu rekrytoimaan tai pitdmédn palveluksessaan pétevid avainhenkil6itd, mika voi
viivastyttdd sen maantieteellistd laajentumista tai johtaa asiantuntemuksen menettdmiseen tai siirtymisen Duellin
kilpailijoille;

° Duell ei vilttamattd onnistu toteuttamaan strategiaansa, saavuttamaan taloudellisia tavoitteitaan tai sopeuttamaan

strategiaansa, milld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai
liikketoiminnan tulokseen;

° valuuttakurssien ja korkojen vaihtelulla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duelliin; ja
) Duell ei vilttamatta saa rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan.

Keskeiset tiedot arvopapereista

Mitkd ovat arvopapereiden keskeiset ominaisuudet?

Osakkeet on rekisterdity Euroclear Finland Oy:n ("Euroclear Finland”) ylldpitiméaén arvo-osuusjérjestelmdin. Duellilla
on tdmédn Esitteen padivimadrdnd yksi osakesarja. Jokainen Osake oikeuttaa omistajansa yhteen &ddneen Yhtion
yhtiokokouksessa ja Osakkeet tuottavat yhtildiset oikeudet osinkoon ja muuhun varojenjakoon Yhtiossd. Osakkeisiin
liittyvdt oikeudet sisdltdvat muun muassa etuoikeuden merkitd uusia osakkeita Yhtiossd, oikeuden osallistua Yhtion
yhtidkokoukseen ja kiayttdd yhtiokokouksessa &dédnioikeutta, oikeuden osinkoon ja muuhun vapaan oman pdioman
varojenjakoon ja oikeuden vaatia osakkeiden lunastusta kdypéddn hintaan osakkeenomistajalta, joka omistaa yli
90 prosenttia kaikista osakkeista ja dénistd Yhtiossd, sekd muut osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen)
(’Osakeyhtidlaki”) mukaiset yleiset oikeudet. Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa. Osakkeiden kaupankéyntikoodi
tulee olemaan DUELL ja ISIN-tunnus FI4000513072. Yhti6 laskee liikkeeseen alustavasti 3 884 472 Uutta osaketta ja
Osakeannin seurauksena Osakkeiden lukuméird voi nousta alustavasti enintddn 25 446 997 Osakkeeseen, jos kaikki
Listautumisannissa alustavasti tarjotut Uudet osakkeet merkitdén tdysimdirdisesti olettaen, ettd enintddn
86 021 Henkilostdosaketta tarjotaan Henkildstdannissa. Tarjottavat osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin Osakkeet ja ne
tuottavat oikeuden osinkoon ja muuhun varojenjakoon (siséltden varojenjaon Yhtion maksukyvyttomyystilanteessa) sekd
muihin Osakkeisiin liittyviin oikeuksiin.

Yhtion yhtidjarjestyksen kohdan 13 mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli 50 prosentin kaikkien Yhtion
kaupparekisteriin rekisterdityjen Osakkeiden tuottamasta daniméérésté (tarjousvelvollisuusraja) sen jilkeen, kun Osakkeet
on otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien First North Growth Market -markkinapaikka,
on tehtéva ostotarjous kaikista muista Yhtion liikkeeseen laskemista Osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion liikkeeseen
laskemista arvopapereista muille osakkeenomistajille ja Osakkeisiin oikeuttavien Yhtion liikkeeseen laskemien
arvopapereiden haltijoille.

Yhtion hallitus on vahvistanut osinkopolitiikan, jonka mukaan Yhti6 pyrkii jakamaan vuosittain kasvavaa osinkoa, joka on
vuositasolla médréltddn yhteensd véhintddn 30 prosenttia sen raportoidusta tilikauden tuloksesta. Yhtion hallitus arvioi
jaettavan osingon ja Duellin kasvuun sijoitettavien varojen mééran vélisen tasapainon vuosittain ja tekee tdmén arvion
perusteella esityksen jaettavan osingon mairéstd, joka voi yksittdisend vuonna poiketa merkittidvisti osinkopolitiikan
mukaisesta tavoitetasosta.




Missdi arvopapereilla tullaan kiymdin kauppaa?

Yhtio  jattdd listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi First North Growth
Market -markkinapaikalle. Kaupankdynnin Osakkeilla odotetaan alkavan First North Growth Market -markkinapaikalla
arviolta 25.11.2021.

Mitkii ovat arvopapereihin liittyviit keskeiset riskit?
° Yhtion kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksettavien osinkojen mééréasté ei ole varmuutta;

° FN-Listautuminen aiheuttaa Yhtiélle lisdkustannuksia, eikd Yhtio vélttdmattd pysty toteuttamaan listayhtioiltd
vaadittuja toimintoja;

° Listautumisantia ei valttimattd merkitd tdysimaérdisesti eikd Yhtid vélttdmattd saa tdysiméérdisid tuottoja
Listautumisannista;
° Osakkeet eivit ole aikaisemmin olleet julkisen kaupankdynnin kohteena, minkd seurauksena Osakkeiden

markkinahinta saattaa heilahdella eik niille valttamatta kehity aktiivisia ja likvidejd markkinoita; ja
° suurimpien osakkeenomistajien intressit voivat erota muiden osakkeenomistajien intresseista.
Keskeiset tiedot arvopapereiden yleisolle tarjoamisesta
Mitkii ovat arvopaperiin sijoittamisen edellytykset ja aikataulu?
Yleistd

Yhtio pyrkii kerddméan Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla alustavasti enintédn 3 884 472 Uutta
osaketta merkittédviksi (olettaen, ettd Henkilostdannissa tarjotaan enintédn 86 021 Uutta osaketta). Liséksi Pddomistaja ja
Muut myyvét osakkeenomistajat tarjoavat ostettavaksi alustavasti enintéén 11 820 837 Myyntiosaketta.

Listautumisanti  koostuu (i) yleis6annista  yksityishenkilodille ja yhteisille Suomessa (eli Yleisdannista),
(ii) instituutioannista institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja soveltuvien lakien mukaisesti kansainvilisesti (eli
Instituutioannista) seka (iii) henkilostdannista Henkilostolle (eli Henkildstdannista). Yleisdannissa tarjotaan alustavasti
enintddn 775 194 Tarjottavaa osaketta. Instituutioannissa tarjotaan alustavasti enintédn 14 844 094 Tarjottavaa osaketta.
Henkildstdannissa tarjotaan alustavasti enintddn 86 021 Uutta osaketta (”Henkilostoosakkeet) ja mahdollisessa
ylimerkintétilanteessa enintddn 215 053 ylimaardistd Henkilostdosaketta. Yhtid voi kysynnidstd riippuen rajoituksetta
siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemaéristd poiketen Yleiso-, Instituutio- ja Henkildstdannin vélilld. Edella
esitetystd huolimatta Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden vihimméaismaird on kuitenkin 775 194 Tarjottavaa osaketta
tai, jos Yleisdannissa annettujen merkintdsitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaismédré on tétd vihemman,
Yleisoannissa annettujen merkintésitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaismééra.

Tarjottavat osakkeet vastaavat enintdéin noin 62 prosenttia Osakkeista Osakeannin jdlkeen olettaen, ettd Lisdosakeoptiota
ei kdytetd (noin 71 prosenttia olettaen, ettd Lisdosakeoptio kdytetdéin kokonaisuudessaan) ja olettaen, ettd Myyvit
osakkeenomistajat myyvét enimméisméédran Myyntiosakkeita ja Yhtio laskee litkkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Hartwall Capital, tietyt Sp-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot, Keskindinen Eldkevakuutusyhtié Ilmarinen, tietyt
Svenska Handelsbankenin hallinnoimat rahastot, tietyt OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot ja tietyt Aktia Pankki
Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot (eli Ankkurisijoittajat) ovat antaneet Listautumisantiin liittyen
merkintésitoumuksia, joissa ne sitoutuvat merkitseméén Tarjottavia osakkeita Merkintdhintaan Listautumisannissa tietyin
edellytyksin ja ehdolla, ettd koko osakekannan arvostus, mukaan Ilukien Osakeannista saatavat bruttovarat, on
Merkintéhinnalla enintddn 131,3 miljoonaa euroa (pois lukien Henkildstdannissa sovellettavan merkintdhinnan alennuksen
vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat sitoutuneet merkitseméddn Yhtion osakkeita méairét, jotka Merkintdhinnalla vastaavat
yhteensd seuraavia summia: Hartwall Capital 27,0 miljoonaa euroa, tietyt Sp-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimat rahastot
6,5 miljoonaa euroa, Keskindinen Eldkevakuutusyhtié Ilmarinen 5,0 miljoonaa euroa, tietyt Svenska Handelsbankenin
hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa, tietyt OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa ja tietyt
Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot 3,0 miljoonaa euroa.

Yhtio ja Pddomistaja paattavit yhdessd Listautumisannin toteuttamisesta, Tarjottavien osakkeiden lopullisista mééristé ja
Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta arviolta 24.11.2021 (’Toteuttamispéiitds™). Edelld mainitut tiedot julkistetaan
yhtidtiedotteella Toteuttamispéétoksen jilkeen, ja ne ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolla osoitteessa sijoittajat.duell.eu,
ja Yleiso- ja Henkilostdannin merkintdpaikan verkkosivustolla osoitteessa www.nordnet.fi viimeistidn Toteuttamispadatosta
seuraavana pankkipdivéni, eli arviolta 25.11.2021.
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Lisdosakeoptio

Pddomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jarjestdjille Lisdosakeoption, joka on Carnegien kéytettdvissa
Vakauttamisjarjestdjand Jarjestdjien puolesta, ostaa 30 pdivdn ajan Osakkeiden kaupankdynnin alkamisesta First North
Growth Market -markkinapaikalla enintddn 2 355 796 Lisdosaketta, jotka Péadomistaja ja Rite Ventures tarjoavat
ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan ylikysyntétilanteiden kattamiseksi Listautumisannin yhteydessa. Olettaen,
ettd Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan ja ettd Henkilostoannissa merkitdin 86 021 Osaketta, Tarjottavien
osakkeiden méérd on 18 061 105.

Merkintdhinta ja -aika

Tarjottavia osakkeita tarjotaan 5,16 euron Merkintdhintaan. Merkintdhinta Henkilostdannissa on 10 prosenttia alhaisempi
kuin Merkintdhinta. Merkintdhintaa voidaan muuttaa merkintdajan kuluessa kuitenkin siten, etti Yleisdannissa
Merkintéhinta on enintdéin alkuperdinen Merkintéhinta 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta. Mahdollisesta muutoksesta
ilmoitetaan yhtidtiedotteella ja internetissa osoitteissa sijoittajat.duell.eu ja www.nordnet.fi/fi/duell. Mikéli Merkintahintaa
muutetaan, Esitettd tdydennetdén ja tdydennys julkistetaan yhtidtiedotteella.

Yleisdannin merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja padttyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00. Instituutioannin
merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja pééttyy arviolta 24.11.2021 kello 11.00. Henkildstoannin merkintdaika alkaa
15.11.2021 kello 10.00 ja pédttyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on oikeus pidentdd Yleiso- ja Instituutioantien merkintdaikoja. Yhtion hallituksella
on oikeus pidentéd Henkilostdannin merkintiaikaa. Mahdollinen merkintéajan pidennys julkistetaan yhtidtiedotteella, josta
ilmenee merkintdajan uusi paédttymisajankohta. Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostoantien merkintiajat padttyvét kuitenkin
viimeistddn 30.11.2021 kello 16.00. Yleiso-, Instituutio- tai Henkilostoantien merkintiaikoja voidaan pidentdd toisistaan
riippumatta. Merkintdajan pidentdmistd koskeva yhtidtiedote on julkistettava viimeistddn Yleiso-, Instituutio- ja
Henkildstdantien merkintdaikojen edelli esitettyind arvioituina paittymispaivina.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on ylikysyntétilanteessa oikeus Yleisdannin keskeyttdmiseen yhteiselld paatdkselld
aikaisintaan 19.11.2021 kello 16.00 ja Instituutioannin keskeyttdmiseen yhteiselld paitokselld aikaisintaan 22.11.2021
kello 11.00. Lisdksi Yhtion hallitus voi oman harkintansa mukaan péittdd Henkilostdannin keskeyttdmisesté aikaisintaan
19.11.2021 klo 16.00. Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostdannit voidaan keskeyttdd tai olla keskeyttdmittd toisistaan
riippumatta. Keskeyttdmisestd julkistetaan valittdomasti yhtidtiedote.

Esiteasetuksen mukainen peruuttamisoikeus

Mikali Esitettd tdydennetiédn Esiteasetuksen mukaisesti Esitteessd olevan merkittdvan uuden seikan, olennaisen virheen tai
olennaisen epdtarkkuuden johdosta, joka saattaa vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin, Tarjottavia osakkeita ennen
Esitteen tiydentdmisen julkaisua merkinneilld sijoittajilla on oikeus Esiteasetuksen mukaisesti peruuttaa
merkintdsitoumuksensa kolmen (3) tydpédivan kuluessa siitd, kun Esitteen tdydennys on julkaistu. Peruuttamisoikeuden
edellytyksend lisdksi on, ettd tdydennykseen tai oikaisuun johtanut merkittdva uusi seikka, olennainen virhe tai olennainen
epatarkkuus, joka saattaa vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin, on kdynyt ilmi ennen merkintdajan paattymista.

Yhti6 julkaisee peruuttamisohjeet yhtidtiedotteella. Yhtidtiedotteessa julkaistaan myos sijoittajien oikeus merkintdjen
peruuttamiseen, ajanjakso, jonka aikana merkinndt voidaan peruuttaa, ja tarkemmat ohjeet peruuttamisesta.
Peruuttamisoikeus lakkaa peruuttamisajan paétyttya.

Kaupankdynti Osakkeilla

Osakkeet ecivdt ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylldi markkinalla tai monenkeskisessa
kaupankdyntijarjestelméssa ennen Listautumisantia. Yhtio jattda listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden
listaamiseksi First North Growth Market -markkinapaikalle. Kaupankdynnin Osakkeilla odotetaan alkavan First North
Growth Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021. Osakkeiden kaupankayntitunnus on DUELL ja ISIN-tunnus on
F14000513072.

Kaupankéynnin alkaessa First North Growth Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021 kaikkia Tarjottavia osakkeita
ei vilttdmattd ole kaikilta osin vield siirretty sijoittajien arvo-osuustileille. Mikéli sijoittaja  haluaa myyda
Listautumisannissa merkitsemidén Osakkeita First North Growth Market -markkinapaikalla, tulee sijoittajan varmistua
ennen toimeksiannon antamista siité, ettd sijoittajan arvo-osuustililli on toimeksiannon toteutumisen hetkelld myynnin
tarkoittama méérd Osakkeita.

Palkkiot ja kulut

Yhtio ja Myyvit osakkeenomistajat maksavat Jarjestdjille palkkion, joka perustuu Yhtion osalta Uusista osakkeista ja
Myyvien osakkeenomistajien osalta Myyntiosakkeista (mukaan lukien mahdollisten Lisdosakkeiden myynnin
Lisdosakeoption nojalla) saatavien bruttovarojen madrdan. Lisdksi Yhtid on sitoutunut korvaamaan Jirjestdjille tiettyja
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kuluja. Yhti6 odottaa maksavansa Listautumisannin yhteydessi noin 2,0 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina ja Myyvét
osakkeenomistajat odottavat maksavansa noin 2,7 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina Myyntiosakkeista.

Omistuksen laimentuminen

Osakeannissa tarjottavien Uusien osakkeiden alustava enimméismédré vastaa 15 prosenttia Osakkeista Listautumisannin
jélkeen. Jos Yhtion nykyiset osakkeenomistajat eivdt merkitse Osakkeita Osakeannissa, heiddn omistuksensa Yhtiossé
laimenee 15 prosenttia olettaen, ettd Yhtio tarjoaa 3 884 472 Uutta osaketta.

Kuka on tarjoaja ja/tai kaupankiynnin ottamista hakeva henkilo?

Yhtic jattda listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi First North  Growth
Market -markkinapaikalle. Yhtid pyrkii kerddméén Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Uusia
osakkeita. Liséksi Myyvét osakkeenomistajat tarjoavat ostettavaksi alustavasti enintdén 11 820 837 Myyntiosaketta.

Miksi timdi Esite on laadittu?
Duell on laatinut ja julkaissut timén Esitteen tarjotakseen Osakkeita yleisolle.
Listautumisannin tarkoitus

Listautumisannin tavoitteena on asemoida Duell sen seuraavaan kehitysvaiheeseen nostamalla sen profiilia ja parantamalla
edelleen Duellin ndkyvyyttd Euroopassa. Listautumisanti mahdollistaa Yhtion péadsyn péadomamarkkinoille, sen
omistuspohjan laajenemisen ja Osakkeiden likviditeetin lisddntymisen. Lisdnékyvyyden odotetaan myds lisddvén edelleen
Duellin tunnettuutta yleison keskuudessa ja tydnantajana ja ndin ollen parantavan Duellin kilpailukykya.

Listautumisannin arvioitu tuotto ja varojen kdytté

Yhtioé pyrkii kerddmdén Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Uusia osakkeita merkittdvéksi.
Yhti6 odottaa kéyttdvinsid Osakeannista saamansa nettovarat maksaakseen osakkeenomistajien ja tiettyjen johtoryhmén
jasenien kaikki Duellille mydntdmat jéljelld olevat vaihtovelkakirjalainat (”Vaihtovelkakirjalainat”) ja niiden korot
(yhteensd 5 630 tuhatta euroa 31.8.2021) sekd vahvistaakseen Duellin toimintaa ja tukeakseen Duellin kasvustrategiaa,
mukaan lukien mahdolliset yritys- ja liiketoimintakaupat Euroopassa.

Myyvit osakkeenomistajat odottavat saavansa Osakemyynnistd noin 73 miljoonan euron bruttovarat (olettaen, ettd kaikki
Myyntiosakkeet myydéén ja olettaen, ettd Lisdosakeoptio kiytetddn kokonaisuudessaan).

Listautumisantiin liittyvdt intressit

Jarjestdjille maksettavat palkkiot on osittain sidottu Listautumisannista saatavien varojen méadradn. Jarjestdjit ja ndiden
kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteis6t voivat ostaa ja myydd Osakkeita omaan tai asiakkaidensa lukuun ennen
Listautumisantia, sen aikana seki sen jilkeen soveltuvan lainsdddénnén ja sddnndsten mukaisesti. Jarjestdjéat ja niiden
kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisot ovat tarjonneet ja voivat tulevaisuudessa tarjota Yhtidlle sijoitus- tai muita
pankkipalveluita tavanomaisen liiketoimintansa mukaisesti. Myyvét osakkeenomistajat myyvét Listautumisannissa
Myyntiosakkeita.

Sovellettava laki ja riidanratkaisu

Listautumisantiin sovelletaan Suomen lakia. Listautumisannista mahdollisesti aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan
toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.




RISKITEKIJAT

Duelliin sijoittamiseen liittyy useita riskejd, joista monet kuuluvat Duellin liiketoiminnan luonteeseen ja voivat olla
merkittdavid. Sijoittajien tulee tutustua huolellisesti tdssd Esitteessd esitettdviin tietoihin ja erityisesti alla kuvattuihin
riskitekijoihin. Seuraava kuvaus riskitekijoistd perustuu timdn Esitteen pdivimddrdn tietoihin ja arvioihin, eikd se ole siten
vélttamdttd tyhjentivd. Erddt ndistd tekijistd ovat mahdollisia tapahtumia, jotka voivat toteutua tai olla toteutumatta.
Mikdli yksi tai useampi tdssd Esitteessd kuvatuista riskitekijoistd toteutuu, tdlld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus
Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen. Duell altistuu lisdksi sellaisille riskeille,
Joita ei tdlld hetkelld tunneta tai pidetd olennaisina, mutta joilla voi myés olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen. Yhtion Osakkeiden markkinahinta voi laskea
ndiden riskien toteutumisen vuoksi, ja sijoittajat voivat menettdd sijoituksensa osittain tai kokonaan.

Téssd esitetyt riskitekijdt on jaettu luonteensa perusteella viiteen kategoriaan. Kategoriat ovat:

° Duellin liiketoimintaan liittyvid riskejd;

° Duellin toimintaympdiristéon liittyvid riskejd,

° taloudelliseen asemaan ja rahoitukseen liittyvid riskejd,
° Osakkeisiin liittyvid riskejd; ja

o Listautumisantiin ja FN-Listautumiseen liittyvid riskejd.

Jokaisessa kategoriassa esitetddn ensimmdisend Esiteasetuksessa asetettuihin vaatimuksiin perustuvan kokonaisarvion
mukaan olennaisimmaksi arvioitu riski. Ensimmdisen riskitekijin jilkeen kussakin kategoriassa kuvattujen riskien
esitysjdrjestyksen tarkoituksena ei kuitenkaan ole kuvata niiden toteutumisen todenndkoisyyttd tai mahdollista vaikutusta
suhteessa toisiinsa. Kategorioiden esitysjdrjestys ei ole arvio kuhunkin ryhmddn kuuluvien riskien merkityksestd verrattuna
muihin ryhmiin kuuluviin riskeihin.

Duellin liiketoimintaan liittyvia riskeja

Duell ei vilttimditti onnistu kysynniin ennakoinnissa, varastonhallinnassa tai toimitushdirioiden kdsittelyssd, milli voi
olla haitallinen vaikutus Duellin kannattavuuteen.

Duell on sitoutunut tarjoamaan asiakkailleen oikeat tuotteet oikeaan aikaan ja oikeaan paikkaan. Useimmissa tapauksissa
Duell pyrkii toimittamaan tilaukset asiakkaille tilausta seuraavana pdivdnd, mikd vaatii merkittdvien varastojen
yllapitdmistd. Tdméan vuoksi tehokas toiminta ja varastonhallinta ovat keskeisid tekijoitd Duellin liiketoiminnassa. Mikéli
tilaukset ja varastot eivit vastaa tehokkaasti kysyntda tiettynd ajankohtana ja tietyssd paikassa joko tuotteiden médrén tai
luonteen osalta, Duellin varastotasot voivat olla odotettua suuremmat tai pienemmat. Jos tuotteita jad myymadttd, Duellin
voi olla pakko alentaa myyntihintoja, mikd pienentdd katteita ja odotettuja rahavirtoja, tai sille voi aiheutua suurempia
kustannuksia varastoinnista tai tuotteiden kuljettamisesta muille sen verkostoon kuuluville markkinoille, joissa voi olla
suurempi kysynti, tai sen pitdi kirjata suurempia varauksia epakuranteille tai hitaasti liikkuville varastotuotteille. Duell voi
my0s joutua tekeméén varastojen arvonalennuksia tai korottamaan epéakurantteihin tuotteisiin liittyvié varauksia. Toisaalta
jos Duell ei pysty pitdméén varastoissaan riittdvid méarid hyvin myyvié tuotteita, Duell voi menettdd myyntid ja sen maine
voi kérsid asiakkaiden keskuudessa. Esimerkiksi koronavirustaudin ("COVID-19") levidminen aiheutti hiiriitd useiden
Duellin toimittajien tuotantotoiminnoissa ja vaikutti siten haitallisesti Duellin myyntiin 31.8.2020 ja 31.8.2021 paattyneilla
tilikausilla. Duellin liiketoiminnan rahavirran lasku 31.8.2021 padttyneell4 tilikaudella johtui padasiassa varaston kasvusta,
jota kasvatettiin véliaikaisesti varastonsaatavuuden ja myynnin varmistamiseksi 31.8.2022 paittyvélld tilikaudella
ostamalla etukdteen seuraavan kauden tuotteita, silld tuotteiden saatavuus oli vaikeutunut ja hidastunut
COVID-19-pandemian vuoksi. Témén Esitteen pdivimédrind COVID-19-pandemia aiheuttaa edelleen epdvarmuutta
Duellin litketoimintaympéristdssé, ja silld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan
ja/tai liiketoiminnan tulokseen myds kuluvalla tilikaudella ja mahdollisesti pidempéénkin. Duell ei valttdméttd onnistu
ostotoiminnassaan eikd se vélttdimattd osaa ennakoida ja vastata asiakkaiden muuttuviin mieltymyksiin. Esimerkiksi
muotisuuntauksien ennustaminen on vaikeaa, ja Duell voi epdonnistua tuotteiden ajanmukaisuuden varmistamisessa. Myds
poikkeukselliset sddolosuhteet voivat vaikeuttaa varastonhallintaa (katso “—~Poikkeukselliset sddolosuhteet voivat
vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin” jaljempéna).

Duellin toimipaikkojen sijainnit on optimoitu jidlleenmyyjien palvelemiseksi ydinmarkkinoilla, ja tdmén Esitteen
paivaméérand Duellilla on varastot Mustasaaressa, Trandsissa Ruotsissa, Hengelossa Alankomaissa sekd Le Boscissa
Montpellierin ldhelld Ranskassa. Kaikki Duellin varastot palvelevat sen kaikkia asiakkaita niiden sijainnista riippumatta,
ja Duellin varastojen kiyton optimoinnilla on olennainen rooli asiakkaiden palvelemisessa parhaalla mahdollisella tavalla.
Lisatietoja on esitetty kohdassa ”Liiketoiminta—Arvoketju—Logistiikka”. Duellin varastojen epédonnistunut kéyton
optimointi tai viat Duellin varastonhallintaohjelmistoissa tai -jarjestelmissa voivat johtaa siihen, ettd asiakkaat eivit saa
tuotteita ajoissa. Liséksi Duellin varastot voivat vahingoittua tai tuhoutua, ne voidaan sulkea tai tiloissa olevat laitteet voivat
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vahingoittua esimerkiksi tulipalon, onnettomuuden, luonnonkatastrofin tai muun vastaavan Duellista riippumattoman syyn
johdosta. Téllaiset tapahtumat tai sattumat voivat aiheuttaa merkittévia varastotappioita, viivéstyttdd Duellin toimituksia ja
estdd Duellia tdyttdmasti velvoitteitaan suhteessa asiakkaisiin.

Jos Duell ei pysty yhteensovittamaan varastojaan kysynndn kanssa, tdmd voi johtaa varaston kasvuun, katteiden
pienentymiseen, kayttopddoman tarpeen kasvuun ja odotettua pienempiin rahavirtoihin sekd kasvattaa Duellin
rahoituskuluja. Lisdksi Duell voi menettdd myyntié ja sen maine asiakkaiden keskuudessa voi kérsid, milla puolestaan voi
olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
tulevaisuudenndkymiin.

Poikkeukselliset sdiolosuhteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin.

Sadolosuhteet vaikuttavat Duellin liiketoimintaan, koska loppuasiakkaiden kdyttamét ajoneuvot vaihtelevat vuodenajan ja
lampdtilan mukaan, ja epitavalliset sddolosuhteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin. Erityisesti Duellin
Moottorikelkat-tuoteryhméssa esiintyy vuodenajoista sekd erityisesti kunkin talven lumen miédrdstd ja ensilumen
ajankohdasta johtuvaa kausivaihtelua. Esimerkiksi véhdluminen talvi 2020-2021 wvaikutti haitallisesti Duellin
moottorikelkkavarusteiden myyntiin, ja haitallinen vaikutus myyntiin yleensd jatkuu my0s seuraavana vuotena, silld
jélleenmyyjilla on todennikoisesti edellisestd sesongista jaljelld varastoa, jota ne eivit ole saaneet myytyé. Epatavallisten
talvien liséksi huonot kesdolosuhteet voivat vaikuttaa Duellin muihin tuoteryhmiin, kuten Veneily-tuoteryhméan. Lisdksi
Duellin Polkupydrat-tuoteryhmissa voi esiintyd kausivaihtelua, jos tuoteryhmi laajennetaan Pohjois-Eurooppaan
tulevaisuudessa. Valmistautuakseen tuotteiden kysynnédn kasvuun eri vuodenaikoina Duellin on varastoitava suurempia
médrid tuotteita, joille odotetaan voimakasta myyntid. Mikéli tuotteita jdd myymattd epétavallisten sdfolosuhteiden takia,
kuten kylmén kesdn tai 1&mpimén talven johdosta, Duell voi myds joutua tekemédn varastojen arvonalennuksia tai
korottamaan epékurantteihin varastoihin liittyvid varauksia, milld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litkketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai litketoiminnan tulokseen.

Duell altistuu ulkopuolisiin toimittajiin ja logistiikkayrityksiin liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti sen
liiketoimintaan.

Duell ei valmista jakelemiaan tuotteita, ja siksi sen liiketoiminta on riippuvainen ulkopuolisten toimittajien kyvysté
toimittaa Duellille sen myymié tuotteita. Katso ”Liiketoiminta—Duellin liiketoiminta—Tuotteet ja tuotebrindit—Brdndit”.
Duellilla on yli 200 eri toimittajaa maantieteellisesti hajautettuina eri puolille maailmaa, ja Duellin omien tuotemerkkien
tuotteet valmistetaan péddasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisten toimittajien toimesta. Ulkopuolisten toimittajien
kayttoon liittyy useita riskejé, kuten suhteiden paattyminen ja rajallinen tuotteiden laadun hallinta. Duellin toimittajat eivét
vélttamatta pitdydy toimitusajoissa, tai ne voivat toimittaa Duellille riittiméttomié tai puutteellisia tuotteita tai muutoin
epdonnistua Duellin laatuvaatimusten tayttdmisessd. Katso myds "—Duell ei vélttdmdttd pysty varmistamaan omien
tuotemerkkiensd tuotteiden laatua ja turvallisuutta, mikd voi altistaa sen kanteille ja maineriskille” ja ”—Kielteinen
Julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta eikd se vdilttimdttd pysty varmistamaan kaikkien sovellettavien laatu-,
turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimusten noudattamista koko arvoketjussa” jaljempana. Duellin voidaan katsoa olevan
vastuussa téllaisten tuotteiden odottamattomista vioista, jotka vaativat takuuhuoltoa tai tuotteen takaisinvetoa, milld voi
olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
tulevaisuudenndkymiin. Lisdksi ei voi olla varmuutta siité, ettd toimittajat korvaavat vialliset tuotteet riittdvan nopeasti tai
antavat Duellille riittdvdt hyvitykset tai korvaukset. Duellille voi aiheutua merkittdvid takuuseen tai tuotevastuuseen
perustuvia tappioita tulevaisuudessa sekd merkittdvid kustannuksia puolustautuessaan tillaisilta vaatimuksilta tai
joutuessaan osallistumaan tuotteiden takaisinvetoon, jos vika tai véitetty vika liittyy turvallisuuteen. Duell ei vélttamatta
pysty siirtiméén vastuuta tuotteen toimittajalle tai muutoin valttdméan tillaisia kustannuksia.

Tietyt Duellin toimittajat voivat altistua tuotantohéirioille ja -vaikeuksille, esimerkiksi toimittajien tuotantolaitosten tai
kriittisten tuotantolinjojen sulkemisen seurauksena, valmistuskustannusten nousulle tai muille tekijoille, jotka voivat
vaikuttaa haitallisesti niiden tuotannon méaréén tai laatuun tai Duellille tehtdvien toimitusten tismallisyyteen. Liséksi Duell
voi altistua maineriskille, jos toimittaja ei noudata toimintaansa sovellettavia lakeja tai madrayksid tai muutoin toimii
yleisesti hyvéksyttyjen normien vastaisesti. Katso "—Kielteinen julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta eikd se
vdlttamdttd pysty varmistamaan kaikkien sovellettavien laatu-, turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimusten noudattamista
koko arvoketjussa” jéljempéna. Jos yksi tai useampi Duellin suurimmista toimittajista kohtaa toiminnallisia tai taloudellisia
vaikeuksia eikd Duell onnistu 16ytdméaén vaihtoehtoisia toimittajia riittdvan ajoissa tai kaupallisesti hyviaksyttdvin ehdoin,
Duellin varastotasot voivat laskea liitkaa, mikd puolestaan voi johtaa tuotteiden puuttumiseen, asiakkaiden tilausten
toimittamatta jddmiseen ja liikevaihdon menettdmiseen sekd vaikuttaa haitallisesti Duellin maineeseen. Esimerkiksi
COVID-19-pandemian levidminen on aiheuttanut hdiriditd useiden Duellin toimittajien tuotantotoiminnoissa
litkkkumisrajoitusten, karanteenien, tydvoiman puutteen ja toimitusketjun héirididen seurauksena, ja Duellin toimittajat
eivit ole pystyneet ylldpitimaan tuotantoaan kysyntda vastaavalla tasolla, mikd on aiheuttanut viiveitd Duellin tarvitsemien
tuotteiden saatavuudessa vuosina 2020 ja 2021 aiheuttaen haitallisia vaikutuksia Duellin myyntiin.

Duellin menestys ja sen kyky kilpailla sen markkinoilla riippuvat sen paivittdisestd kyvysté toimittaa oikeat tuotteet oikeaan
aikaan ja oikeaan paikkaan. Toteuttaakseen timédn tehokkaasti Duell luottaa ulkopuolisiin logistiikkayrityksiin tuotteidensa
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kuljettamisessa sen toimittajilta ja niiden jakelussa asiakkailleen. Logistiikkayritysten kayttoon liittyy riskejd, kuten
toimitusaikataulujen viivdstyminen tai rahdin vahingoittuminen. Liséksi lakot, tyosulut ja epasuotuisat sdéiolosuhteet voivat
vaikuttaa logistiikkayritysten kykyyn tarjota kuljetuspalveluja, jotka vastaavat riittdvdsti Duellin tarpeita. Myds
COVID-19-pandemialla on ollut haitallisia vaikutuksia Duellin logistiikkaan. COVID-19-pandemian levitessd
merikuljetusten saatavuudessa alkoi esiintyd materiaalien hintoja olennaisesti nostavia ongelmia, mikd myos viivastytti
toimituksia ja heikensi tuotteiden saatavuutta seké nosti kuljetuskuluja.

Miké tahansa edelld mainituista riskeistd voi johtaa Duellin myynnin menettimiseen ja vahingoittaa sen mainetta
asiakkaiden keskuudessa, milli puolestaan voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liikketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudennikymiin.

Duell ei vilttimdittd pysty varmistamaan omien tuotemerkkiensd tuotteiden laatua ja turvallisuutta, mikdi voi altistaa
sen kanteille ja maineriskille.

Ulkopuolisten brandien jakelun lisdksi Duell myy omien tuotemerkkiensd tuotteita, jotka ovat olennainen osa Duellin
nykyisté liiketoimintaa ja sen kasvustrategiaa. Duell uskoo, ettd sen omat moottoripyoravaatteiden briandit Halvarssons,
Lindstrands ja Grand Canyon Bike Wear tarjoavat sille mahdollisuuden kasvattaa osuuttaan nykyisen asiakaskunnan
ostosten kokonaismédrdstd sekd laajentua uusille asiakassegmenteille sekd ydinmarkkinoilla ettd niiden ulkopuolella
lanseeraamalla tuotteita, joita ei ole tilld hetkelld tarjolla markkinoilla tai joita on myynnissd tdlla hetkelld vain muilla
mahdollistaa laajentumisen uusille markkinoille ja uusiin asiakassegmentteihin. Duellin omat tuotemerkit kuitenkin
altistavat Duellin erilaisille riskeille liittyen erityisesti tuotteiden laatuun ja/tai turvallisuuteen, silld Duell vastaa kyseisten
tuotteiden laadusta ja turvallisuudesta seké niiden hyvaksymismenettelyista.

Vaikka Duell pyrkii aina varmistamaan omien tuotemerkkiensd laadun ja turvallisuuden, ei voi olla varmuutta siité, ettd
Duellia vastaan ei nosteta tuotevastuukanteita tai esitetd sen tuotteiden laatua tai turvallisuutta koskevia viitteitd. Duellin
tuotteisiin liittyvét kanteet, véitteet tai kielteinen julkisuus voivat heikentié sen omia tuotemerkkejé ja vahingoittaa Duellin
mainetta, vaikka téllaiset kanteet tai véitteet olisivat perusteettomia. Tdma voi puolestaan heikentdd sekd Duellin omien
tuotemerkkien tuotteiden ettd sen jakelemien ulkopuolisten bréndien tuotteiden kysyntdd, mika voi vaikuttaa haitallisesti
Duellin kilpailuasemaan sekd viivdstyttdd Duellin laajentumissuunnitelmien toteuttamista ja kasvutavoitteiden
saavuttamista tai jopa estdd ne kokonaan.

Duellin omien tuotemerkkien tuotteet valmistetaan péddasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisten toimittajien toimesta,
mikd altistaa Duellin kolmansilta osapuolilta tehtdvien hankintojen riskeille, jotka ovat suurimmilta osin Duellin
vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Esimerkiksi odottamattomat viat Duellin omien tuotemerkkien tuotteissa voivat
johtaa tuotteiden takaisinvetoon, joka voi aiheuttaa merkittdvid kustannuksia, ellei Duell pysty siirtimdén tuotteiden
vikoihin liittyvid vastuita niiden valmistajille, ja tilld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, litketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudennikymiin. Katso myo6s "—Duell altistuu ulkopuolisiin
toimittajiin ja logistiikkayrityksiin liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti sen liiketoimintaan” edelld ja "—
Kielteinen julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta, eikd se vdilttamdttd pysty varmistamaan kaikkien soveltuvien laatu-,
turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimusten noudattamista koko arvoketjussa” jdljempana.

Duellin maantieteelliseen laajentumiseen liittyy useita riskejd, ja epdonnistuminen sopivien asiakkaiden
tunnistamisessa, uusien tyontekijoiden rekrytoinnissa ja arvioitujen hyétyjen saavuttamisessa voi rajoittaa sen kasvua
Jja vaikuttaa Duelliin haitallisesti.

Taméan Esitteen pdivdmadrdnd Duell toimittaa tuotteita jédlleenmyyjaverkostolle yli 10 maassa, ja Pohjoismaiden
ulkopuolisten maiden (eli muun Euroopan) osuus Duellin liikevaihdosta oli 18 prosenttia 31.8.2021 péittyneelld
tilikaudella. Strategiansa mukaisesti Duell aikoo keskittyd pohjoismaisen asemansa vahvistamisen lisdksi kasvun
nopeuttamiseen Pohjoismaiden ulkopuolella seké pyrkii olemaan aktiivinen toimija markkinoiden keskittymisessd. Katso
”—Duell ei vilttdmdttd onnistu I6ytdmddn ja integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja
litketoimintakaupat voivat myés aiheuttaa Duellille odottamattomia riskejd ja piiloon jddneitd vastuita” jéljempana.

Maantieteelliseen laajentumiseen ja uusille markkinoille siirtymiseen liittyy erilaisia riskejd, jotka voivat vaikuttaa
haitallisesti Duellin liiketoimintaan ja kasvuun, kuten kilpailutilanne uusilla markkinoilla, haasteet uusien toimittaja- ja
asiakassuhteiden luomisessa, paikallisen branditunnettuuden puute ja epdonnistuminen osaavan henkildston rekrytoinnissa.
Lisdksi taloudellisen ja poliittisen toimintaympériston epédsuotuisa kehitys uusilla markkinoilla voi vaikuttaa haitallisesti
Duelliin. Strategisen laajentumisen onnistuminen riippuu Duellin kyvystd 16ytdd sopivia toimittajia ja jélleenmyyjiéd
tuotteidensa tarjoamista ja kilpailijoista erottautumista varten. Liséksi Duellin logistiikkajdrjestelyjen toimivuuden ja
tehokkuuden varmistaminen on erityisen tarkeéd, jos Duellin liiketoiminta kasvaa nopeasti Pohjoismaiden ja Viron, Latvian
ja Liettuan (yhdessd “Baltia”) ulkopuolella. Maantieteellinen laajentuminen asettaa myos uusia vaatimuksia Duellin
johdolle, henkilostolle, sisdisille ohjeille, valvonta- ja tietojérjestelmille sekd vaatii lisdhenkiloston rekrytointia. Katso
my0s “—Duell ei vdilttimdttd onnistu rekrytoimaan tai pitdimddn palveluksessaan pdtevid avainhenkiloitd, mikd voi
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viivdstyttdd sen maantieteellistd laajentumista tai johtaa asiantuntemuksen menettimiseen tai jopa siirtymisen Duellin
kilpailijoille” jéljempéana.

Epédonnistuminen maantieteellisen laajentumisen tavoittelussa tai toteuttamisessa onnistuneesti voi viivyttdd Duellin
kasvua, silld sen kasvumahdollisuudet ovat rajoitetummat erityisesti Pohjoismaissa ja Baltiassa, milld voi puolestaan olla
olennaisen haitallinen vaikutus Duellin litketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen.

Duell ei vilttimdtti onnistu loytimddn ja integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja
liiketoimintakaupat voivat myos aiheuttaa Duellille odottamattomia riskeji ja piiloon jidneitd vastuita.

Duell on aikaisemmin toteuttanut ja voi toteuttaa tulevaisuudessa yritys- tai liikketoimintakauppoja, ja se aikoo strategiansa
mukaisesti osallistua aktiivisesti Euroopan pirstaloituneen markkinan keskittymiseen. Vuonna 2021 Duell esimerkiksi
toteutti kaksi strategisesti térkedd yrityskauppaa, kun se hankki IGM Trading BV:n (Alankomaat) ja sen kokonaan
omistaman tytiryhtion Grand Canyon GmbH:n (Saksa) (yhdessd "IGM”) ("IGM:n hankinta”) sekd Tecno Globe SARL:n
(joka tunnetaan nykyisin nimelld Tecno Globe SAS) ("Tecno Globe”) ("Tecno Globen hankinta”). Lisdtietoja on esitetty
kohdassa ”Liiketoiminta—Merkittédvdit sopimukset”. Yritys- ja liikketoimintakaupat ovat tarked osa Duellin strategiaa, koska
ne saattavat olla ainoa tapa paésta tietyille uusille markkinoille niiden luonteen vuoksi tietyissd maissa. Duell ei kuitenkaan
valttimatta 10yda sopivia yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, jotka tukisivat sen strategiaa tai muutoin sopisivat sen
litkketoimintaan, ja vaikka Duell 16ytéisikin sopivia kohteita, se voi kohdata haasteita kohteen liiketoiminnan integroinnissa
omaan liiketoimintaansa. Duell saattaa epdonnistua asianmukaisten tictojenseuranta- ja valvontaprosessien
implementoinnissa kohteeseen aikataulussa. Ei voi olla varmuutta siitd, ettd Duell onnistuu integroimaan mahdollisen
kohteen liiketoiminnan omaan liiketoimintaansa tai saavuttamaan strategiset tavoitteensa tai synergiat, ja siten mahdolliset
yritys- ja liiketoimintakaupat eivdt valttiméttd tuota odotettua liikevaihtoa tai liikevoittoa. Mahdolliset yritys- ja
litkketoimintakaupat voivat myos aiheuttaa Duellille odottamattomia riskeja ja piiloon jééneitd vastuita, joita Duell ei ole
havainnut. Mahdollisten  yritys- ja liiketoimintakauppakohteiden tutkiminen, mahdollisten yritys- ja
litkketoimintakauppojen toteuttaminen sekd yritys- ja liiketoimintakauppakohteiden integrointi vaativat merkittavid
resursseja Duellin johdolta, minka seurauksena Duellin olemassa oleva liiketoiminta voi kérsid. Edelld mainituilla riskeilld
voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, strategiaan, taloudelliseen asemaan ja/tai
liikketoiminnan tulokseen.

Duell ei vilttimditti onnistu rekrytoimaan tai pitimdin palveluksessaan piitevii avainhenkiloiti, mikd voi viivistyttiii
sen maantieteellisti laajentumista tai johtaa asiantuntemuksen menettimiseen tai jopa siirtymisen Duellin kilpailijoille.

Duellin liiketoiminnan ja strategian menestys riippuu Duellin kyvystd houkutella ja pitdd palveluksessaan johtotehtdvissa,
myynnissd ja varastoissa toimivia avainhenkilditd. Duellin mukaan se on toimittajien ja jélleenmyyjien suosima kumppani
sen verkkokanavan, laajan tuotevalikoiman, asiakasndkemyksen ja -tuntemuksen, korkean asiakastyytyviisyyden ja
myyntituen ansiosta, minkd vuoksi Duell on riippuvainen osaavasta henkilostdstd erityisesti sen johtoryhméssi,
hankinta- ja myyntitiimeissd ja varastoissa. Katso "—Duell altistuu ulkopuolisiin toimittajiin ja logistiikkayrityksiin
liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti sen liiketoimintaan” edelld ja "—Duell on riippuvainen sen
Jdlleenmyyntiverkostosta ja muista asiakkaistaan, ja sen liikevaihto voi laskea, jos asiakkaat eivit tuota riittdvdsti myyntid
tai sen suhteet asiakkaisiin heikkenevdt’ jéljempdnd. Johto- tai avainhenkildiden menettdminen voi johtaa
asiantuntemuksen menettdmiseen tai tietyissi tilanteissa asiantuntemuksen siirtymiseen Duellin kilpailijoille. Strategiansa
mukaisesti Duell aikoo keskittyd pohjoismaisen ja balttialaisen asemansa vahvistamisen liséksi kasvun nopeuttamiseen
Pohjoismaiden ja Baltian ulkopuolella, mika asettaa vaatimuksia Duellin johdolle ja henkildstolle. Duellin maantieteellinen
laajentuminen vaatii my0s lisdhenkiloston rekrytointia. Lisdksi Duellin osallistuminen yritys- ja liiketoimintakauppoihin
altistaa sen riskille, ettd tyontekijoitd, mukaan lukien johto- ja muita avainhenkilditd, ldhtee pois ennen téllaisten projektien
loppuun saattamista tai hankitun liiketoiminnan integrointia Duellin olemassa olevaan liiketoimintaan. Jos Duell ei onnistu
rekrytoimaan ja pitdmédn palveluksessaan osaavia avainhenkil6itd, tdlld voi olla haitallinen vaikutus Duellin
liikketoimintaan.

Duell ei vilttimdtti onnistu toteuttamaan strategiaansa, saavuttamaan taloudellisia tavoitteitaan tai sopeuttamaan
strategiaansa, milli voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan
tulokseen.

Duellin strategian onnistunut toteuttaminen riippuu useista tekijoistd, joista osaan Duell voi vaikuttaa vain osittain tai ei
ollenkaan. Lisdtietoja on esitetty kohdassa ”Liiketoiminta—Duellin strategia”. Duell voi epdonnistua strategiansa
toteuttamisessa tai strategisten riskien hallinnassa. Vaikka Duell pystyisi toteuttamaan strategiansa, ei voi olla varmuutta
siitd, ettd valittu strategia on onnistunut tai menestyy tulevaisuudessa, erityisesti jos markkinatilanne tai toimintaympéristo
muuttuu. Duell saattaa myds padttdd muuttaa strategiaansa ja/tai toteuttaa lisdstrategioita vastatakseen markkinatilanteen
tai toimintaympériston muutoksiin, mutta ei voi olla varmuutta siitd, ettd muutetun strategian toteuttaminen onnistuu.
Yhtion hallitus on vahvistanut Duellin taloudelliset tavoitteet, jotka koskevat Duellin kasvua, kannattavuutta ja
velkaantuneisuutta. Tietoja Duellin taloudellisista tavoitteista on esitetty kohdassa Liiketoiminta—Taloudelliset
tavoitteet”. Epdonnistuminen Duellin strategian toteuttamisessa tai sopeuttamisessa tai itsessdin epdonnistunut strategia
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voi estdd Duellia saavuttamasta taloudellisia tavoitteitaan sekd vaikuttaa olennaisen haitallisesti Duellin liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja/tai litketoiminnan tulokseen.

Duell on riippuvainen sen jilleenmyyntiverkostosta ja muista asiakkaistaan, ja sen liikevaihto voi laskea, jos asiakkaat
eivdt tuota riittivisti myyntid tai sen suhteet asiakkaisiin heikkeneviit.

Duellin asiakaskunta muodostuu jilleenmyyjisté, jotka myyvit Duellin tuotteita loppuasiakkaille, jotka ovat pddasiassa
kuluttajia. Duellin liikevaihto riippuu jélleenmyyjien ja muiden asiakkaiden kyvysti tuottaa myyntid, ja Duellin menestys
riippuu sen kyvysté sdilyttdd suhteensa niihin seké kasvattaa jélleenmyyja- ja asiakaskuntaansa entisestdén. Vaikka Duell
ei ole riippuvainen yhdestakaéin yksittdisesti asiakkaasta tai asiakasryhmaéstd, sen suurten asiakkaiden menettdmiselld voi
olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen, jos tilalle
ei saada uusia asiakkaita vastaavilla ehdoilla. Duellin suurin asiakas tuotti 9 prosenttia Duellin liikevaihdosta 31.8.2021
paittyneelld tilikaudella, sen 2—10 suurinta asiakasta 11 prosenttia, sen 11-100 suurinta asiakasta 28 prosenttia ja sen loput
asiakkaat 52 prosenttia. Duellin jdlleenmyyjaverkoston tai muun asiakaskunnan heikentyminen tai suhteiden paéttyminen
tai uusimatta jéttdminen voi vaikuttaa olennaisesti Duellin liikevaihtoon ja kannattavuuteen, milld puolestaan voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
tulevaisuudenndkymiin.

Duellin asiakassopimukset ovat tyypillisesti puitesopimuksia, joiden perusteella tehtyjen ostotilausten mukaan tehddén
asiakastoimitukset. Duellin asiakassopimukset eivit sisdlld vdhimmadisostovelvoitteita eikd ole varmuutta siitd, ettd
asiakkaat jatkavat ostotilausten tekemistd Duellilta. Siten asiakkaat voivat lopettaa Duellin tuotteiden ostamisen
ilmoittamatta tdstd etukdteen. Koska puitesopimukset eivét ole kattavia eivétkd méérittele asiakassuhteen kaikkia ehtoja,
niiden tulkinta voi johtaa osapuolten vélisiin riitoihin ja vaatimuksiin, milld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litkketoimintaan ja liiketoiminnan tulokseen. Lisétietoja Duellin asiakkaista on esitetty kohdassa ”Liiketoiminta—
Arvoketju—Asiakkaat”.

Asiakkaiden menettédmiselld tai niiden ostojen vdhentymiselld mistd tahansa edelld kuvatusta tai muusta syystd, kuten
asiakassuhteiden heikentymisesti, voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudennikymiin.

IT-infrastruktuurin yllipidon ja pdivittimisen vaikeudet, IT-jirjestelmien puutteet ja ulkopuoliset IT-jirjestelmiin
kohdistuvat kyberhyokkdykset voivat vaikuttaa haitallisesti Duelliin.

Duell kéyttdé tietoteknistd (“IT”) infrastruktuuria, sovelluksia ja ohjelmistotuotteita, jotka kattavat sen liitketoiminnan
olennaiset  osatekijit, kuten tuotetietojen  hallinnan  (product  information — management, “PIM”),
toiminnanohjausjirjestelmén (enterprise planning software, "ERP”), tilausjdrjestelmit, osto- ja ennustetydkalun,
verkkokaupparatkaisun, myynti- ja ostoanalytiikan, varastonhallinnan, logistiikan, henkildstohallinnon, taloushallinnon ja
muut hallinnolliset jérjestelmét. Duell uskoo, ettd IT-infrastruktuuri on olennainen tekija sekd perinteisten
kivijalkamyymaéloiden vaatimuksiin ettd verkkokauppojen tarpeisiin vastaamisessa, ja esimerkiksi 89 prosenttia Duellin
tuotetilauksista  vastaanotettiin  sdhkoisesti  itsepalveluportaalien, kuten yritysmyynnin verkkokauppojen ja
jarjestelmdintegraatioiden, kautta 31.8.2021 paittyneell tilikaudella, sekd kuluttajien siirtyessd kayttdimaan verkkokanavia
moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten varusteiden ostamiseen. Voidakseen palvella sekd kivijalkamyymaloita
ettd verkkokauppoja Duell esimerkiksi tarjoaa jarjestelmiintegraatioita, jotka mahdollistavat ldpivirtausterminaalit,
suoratoimitukset, automatisoidut prosessit ja tilaukset sekd reaaliaikaisen varastosaatavuuden tarkistamisen.
IT-jérjestelmien toimintahéirid, joka estd niiden toiminnan suunnitellulla tavalla, tai epdonnistuminen niiden jarjestelmien
yllépidossa tai pdivittdmisessd tarpeen mukaan voi héiritd Duellin liiketoimintaa ja vaikuttaa olennaisen haitallisesti sen
litkkevaihtoon ja liiketoiminnan tulokseen. Liséksi Duellin IT-jarjestelmét voivat vahingoittua tai lakata toimimasta
lukuisista syistd, kuten meneillddn olevat IT-jdrjestelmien ja -palvelujen kehitysprojektit, hairiot ulkopuolisten
palveluntarjoajien palveluissa, katastrofit, sahkokatkot tai suuret onnettomuudet, kuten tulipalot ja luonnonkatastrofit, seké
Duellin omien tyontekijoiden virheet. Duell altistuu my®ds riskille, ettd tyontekijit tai ulkopuoliset saavat luvatta haltuunsa
sen késittelemid henkilGtietoja tai jakavat tai kdyttdvdt niitd vddrin tai niitd menetetddn, paljastetaan tai kisitellddn
tietosuojalakien ja asetusten vastaisesti. Duelliin sovelletaan yleista tietosuoja-asetusta (Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetus (EU) 2016/679), koska Duell késittelee eri tyyppisid henkilGtietoja, ja sovellettavien tietosuojasdddosten rikkominen
voi johtaa muun muassa viranomaisten asettamiin sanktioihin sekd vahingonkorvausten maksamiseen kyseessé oleville
rekisterdidyille henkildille. Lisdksi Duellin IT-jérjestelmdt ja infrastruktuuri voivat altistua suorille tai vilillisille
kyberturvallisuusriskeille ja kyberrikollisuudelle, kuten tietokonevirukset ja madot, kalasteluyritykset seka
turvajérjestelyjen lapdiseminen tai ohittaminen luvattoman pddsyn saamiseksi Duellin tietoverkkoihin ja -jérjestelmiin.
Esimerkiksi 31.8.2020 péittyneen tilikauden aikana Duell joutui kyberrikoksen uhriksi, josta aiheutui Duellille
439 tuhannen euron edesti kuluja. Duellin tietoturvajérjestelyjen mahdollisten heikkouksien hyodyntdminen voi héiritd sen
litkketoimintaa ja johtaa sensitiivisten tietojen vuotamiseen, immateriaalioikeuksien varastamiseen ja Duellin maineen
vahingoittumiseen.
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Duell on investoinut ja investoi jatkossakin IT-infrastruktuuriinsa, mutta Duellin investoinnit voivat myds olla
riittdmattomid tai se voi investoida IT-jdrjestelmiin, jotka eivét olekaan optimaalisia tai onnistuneita, milld voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liikketoiminnan tulokseen.

Kielteinen julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta eikd se vilttimdittd pysty varmistamaan kaikkien sovellettavien
laatu-, turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimusten noudattamista koko arvoketjussa.

Duell uskoo olevansa luotettava kumppani asiakkailleen, ja asiakkaiden siithen kohdistama luottamus perustuu
asiakasndkemykseen ja -tuntemukseen, korkeaan asiakastyytyvéisyyteen ja myyntitukeen. Siksi Duellin maine on tarkea
Duellin litketoiminnassa ja sen strategian toteuttamisessa kilpailtaessa asiakkaista, ja erityisen tdrked Pohjoismaissa ja
Baltiassa, missd Duell on suhteellisen hyvin tunnettu jilleenmyyjien keskuudessa. Duellin maine voi vahingoittua, jos
Duellin liiketoiminta ja sen omat tuotemerkit, sen toimittajat ja niiden brindit, kilpailijat tai loppumarkkinat joutuvat
kielteisen julkisuuden kohteeksi. Kielteiselld julkisuudella voi olla haitallinen vaikutus kuluttajakayttaytymiseen
riippumatta siité, perustuuko se tosiseikkoihin tai liittyyko se suoraan Duelliin tai sen jakelemiin tuotteisiin. Jos esimerkiksi
tyontekijdt, sen asiakkaat tai loppuasiakkaat esittdisivdt julkisuudessa kritiikkid Duellia kohtaan mukaan lukien
sosiaalisessa mediassa tai muutoin, timé voisi vaikuttaa haitallisesti sen maineeseen. Duellin brindikuva voi heikentyd
myo0s silloin, jos se ei pysty toimittamaan tuotteitaan tdsmaéllisesti ja tehokkaasti, noudattamaan korkeita eettisid ja
sosiaalisia standardeja kaikissa toiminnoissaan ja toiminnassaan tai toimimaan paikallisten lakien ja méaardyksien
mukaisesti tai jos se kohtaa muita epiedullisia tapahtumia, jotka vaikuttavat sen brindiin, julkisuuskuvaan tai maineeseen.

Duellilla on yli 200 eri toimittajaa maantieteellisesti hajautettuina eri puolille maailmaa, ja Duellin omien tuotemerkkien
tuotteet valmistetaan padasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisten toimittajien toimesta. Duell pyrkii varmistamaan, etté
sekd sen toimittajat ettd sen jakelemat tuotteet tayttavat tietyt laatu-, turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimukset, mutta Duell
ei kuitenkaan pysty kontrolloimaan ulkopuolisia toimittajia tai niiden liiketoimintakéytintdjd, ja Duellin
sopimusperusteiset keinot suhteessa toimittajien kéytintdihin ovat rajalliset. Duellilla ei ole keskitettyd laadunvalvontaa.
Jos Duellin kéyttdméa ulkopuolinen toimittaja rikkoo esimerkiksi paikallista tyonlainsdddént6d, rahanpesua, lahjontaa, tai
hyviéksyttyja eettisid tai ympéristdstandardeja, tdmé voi johtaa siihen, ettd Duellin on etsittdva vaihtoehtoisia toimittajia,
mika voi kasvattaa sen kustannuksia ja johtaa tuotetoimitusten viivdstymiseen, tuotepuutteisiin tai muihin hiiridihin sen
toiminnassa. Tadma voi liséksi aiheuttaa Duellille vastuita ja kielteistd julkisuutta sekd vahingoittaa Duellin brandin
luotettavuutta.

Duellin maineen tai brindin suoralla tai vélilliselld vahingoittumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litkketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudenniakymiin.

Duellin riskienhallinta ja sisdinen valvonta eivit vilttimdittd pysty estimddn tai havaitsemaan laiminlyontejd, virheiti
tai Duellin ohjeiden tai siiddosten vastaista toimintaa.

Duell on ottanut kdytt6on prosesseja, jarjestelmid ja kontrolleja varmistaakseen sovellettavien lakien ja asetusten
noudattamisen, mutta ndmé toimenpiteet eivét valttdmattd riitd estdimédidn tai havaitsemaan puutteellisia kaytintoja,
laiminlydntejd, petoksia, virheitd, Duellin ohjeiden tai sddddsten vastaista toimintaa tai lainvastaista toimintaa, jotka voivat
aiheutua Duellin henkildston ja edustajien lisdksi myds sen toimittajista ja asiakkaista. Vaikka Duellin siséisilld
jérjestelmilld ja kontrolleilla pyritdén hallitsemaan téllaiset riskit, ndma jarjestelmit ja kontrollit eivat valttiméatta riitd
paljastamaan, estdimdin tai havaitsemaan laiminlyontejd, virheitd tai Duellin ohjeiden tai sddddsten vastaista toimintaa.
Duellin tai sen toimittajien tai asiakkaiden voidaan esimerkiksi véittad rikkoneen hyvéaksyttyjd tyomarkkinakéyténtdja tai
sovellettavia lakeja liittyen esimerkiksi petoksiin, lahjontaan tai korruptioon silld perusteella, ettd se hankkii tuotteita
ulkomaisilta markkinoilta. Duellin, sen henkilston, edustajien, toimittajien tai asiakkaiden toimenpiteet, vairinkaytokset
tai lakien, sdéintdjen ja madrdysten rikkominen voivat vahingoittaa Duellin liiketoimintaa, mainetta ja briandié, ja Duell voi
joutua kéyttimadn merkittdvésti resursseja liikketoimintansa, maineensa ja briandinsa palauttamiseksi ennalleen. Jos Duell
el onnistu jarjestimidn tai ylldpitimddn tehokkaita sisdisid kontrolleja tai ottamaan kdyttoon tarvittavia uusia tai
parannettuja valvontamenettelyjd tai se kohtaa ongelmia niiden k&yttdonotossa, Duellin raportointi voi osoittautua
virheelliseksi tai se voi epdonnistua vairinkdytdsten estimisessd. Milld tahansa edelld kuvatulla riskilld voi toteutuessaan
olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin maineeseen, liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan
tulokseen.

Duellin vakuutussopimukset tarjoavat rajallisen suojan, eiki Duell vilttimditti ole vakuutettu tiettyji riskeji vastaan.

Duellin vakuutusturva kattaa muun muassa omaisuusvahingot, liiketoiminnan keskeytymisen, vastuuvakuutuksen,
oikeudenkéyntikulut, liikkenne- ja ajoneuvovakuutukset, tyotapaturmat ja matkavakuutukset sellaisina miérind, joiden
katsotaan olevan toimialan kéyténtdjen mukaisia. Duell ei kuitenkaan ole vakuuttanut tdysiméaraisesti kaikkia riskejé, eiké
kaiken tyyppisié riskejé ja katastrofeja varten valttimétta ole saatavilla vakuutuksia taloudellisesti kohtuullisin ehdoin tai
ollenkaan. Duellin vakuutusturva ei kata esimerkiksi tuotteiden kuljetusta, koska tdmi palvelu on ulkoistettu, tai
kyberrikoksia. Duell esimerkiksi joutui kyberrikoksen uhriksi 31.8.2020 paéttyneen tilikauden aikana, josta aiheutui
Duellille 439 tuhannen euron edestd kuluja. Onnettomuudella, jonka aiheuttamat vahingot ylittdvit kyseessd olevassa
vakuutussopimuksessa asetetut rajat tai johon sovelletaan olennaisia omavastuita tai vakuutuskorvauksen pidétyksié, tai
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vakuutussopimusten ulkopuolelle jddvien tapahtumien aiheuttamilla menetyksilld voi olla olannaisen haitallinen vaikutus
Duellin liiketoimintaan, taloudellisen asemaan ja/tai liikketoiminnan tulokseen.

Duellin toimintaympiristoon liittyvii riskeji
Duell toimii kilpaillulla ja pirstaleisella markkinalla, ja kilpailu ja keskittyminen voivat lisiidntyd tulevaisuudessa.

Duell toimii kilpaillulla markkinalla, ja se kohtaa kilpailua monilta muilta Eurooppalaisilta moottoriurheiluun liittyvien
teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden tukkukauppiailta, jotka voivat olla joko suuria
kansainvilisid tukkukauppiaita, suuria alueellisia tukkukauppiaita tai pienid paikallisia tukkukauppiaita. Duell hyotyy
Pohjoismaissa ja Baltiassa vahvasta markkina-asemastaan, paikallisesta ldsnéolosta ja korkeasta brénditunnettuudesta,
mutta se on pienempi muilla Euroopan markkinoilla, joilla on muutama suurempi kilpailija. Lisétietoja on esitetty kohdassa
”Toimiala- ja markkinakatsaus—Markkinoiden rakenne ja kilpailu”.

Vaikka markkinat, jolla Duell toimii, ovat pirstaleiset, Duellin kilpailijat voivat yhdistyd, perustaa yhteenliittymié tai pyrkié
laajentamaan toimintaansa tulevaisuudessa, miké voi lisité kilpailua Duellin markkinoilla, mukaan lukien Pohjoismaissa
ja Baltiassa. Merkittava keskittyminen voi luoda kilpailijoita, joilla on suuremmat taloudelliset, tekniset, markkinointiin
liittyvét tai muut resurssit, minkéa ansiosta ne voivat kohdistaa aikaisempaa enemmaén resursseja moottoriurheilun teknisten
osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden, kuten vaatteiden ja varusteiden, myyntiin, millé puolestaan voi olla
haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan ja kasvumahdollisuuksiin (katso "—Duell ei vilttdmdittd onnistu loytdmddn ja
integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja liiketoimintakaupat voivat myos aiheuttaa Duellille
odottamattomia riskejd ja piiloon jddneitd vastuita” edelld). Lisdksi Duell voi tulevaisuudessa kohdata voimakkaampaa
kilpailua, jos kilpailijat ottavat kdyttoon aggressiivisia hintapolitiikkoja, laajentavat jakeluverkostojaan tai sopeutuvat
nopeammin asiakkaiden mieltymysten ja trendien muutoksiin. Tietyilld Duellin kilpailijoilla voi olla kokonsa ansiosta
suurempi ostovoima tai alhaisempi kustannuspohja, vahvempi branditunnettuus tai vakiintuneet suhteet toimittajiin, mika
voi antaa niille kilpailuetua suhteessa Duelliin ja johtaa Duellin markkinaosuuden menettdmiseen. Lisdksi Duellin
kilpailijat voivat myds keskittdd Duellin asiakkaita sopimusjarjestelyilld tai hankkimalla niitd. Liséksi Duellin kilpailijat,
jotka tilld hetkelld ostavat moottoriurheilun teknisié osia ja varaosia sekéd henkilokohtaisia tarvikkeita, kuten vaatteita ja
varusteita, toimittajilta hajautetusti, saattavat keskittdd eri toimintojensa, tytdryhtididensé tai omien jilleenmyyjiensa tai
jélleenmyyntikumppaneidensa ostotoimintoja, ja niiden mittakaavaedut voivat mahdollista tuotteiden ostamisen hinnoilla,
jotka ovat Duellin saamia hintoja alhaisemmat. Tdmén seurauksena ne saattavat kyetd tarjoamaan asiakkaille tiettyja
tuotteita Duellia halvemmalla.

Keskittymisté voi tapahtua muillakin tasoilla, silld myds Duellin asiakkaat tai toimittajat voivat yhdistyd. Tdmaé voi johtaa
sithen, ettd Duellin asiakkaat alkavat kilpailla Duellin kanssa, miki voi johtaa Duellin tuotteiden kysynnéan laskuun, tai
Duellin toimittajien neuvotteluvoima voi kasvaa, minkd seurauksena niiden hinnat nousevat. Lisdksi Duellin toimittajat
saattavat aloittaa moottoriurheilun teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden, kuten vaatteiden ja
varusteiden, maahantuonnin ohittaen jéilleenmyyjit tai laajentaa sitd markkinoilla, joilla Duell toimii. Erityisesti
yksinoikeudellisen markkina-aseman menettdmiselld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan. Lisétietoja
Duellin asiakkaista ja toimittajista on esitetty kohdissa Liiketoiminta—Arvoketju—Asiakkaat” ja Liiketoiminta—
Arvoketju—Hankinnat ja laadunvalvonta—Toimittajat ja hankinnat”.

Duellin kilpailijoita ovat myos kehittyvét verkkokaupat, jotka ovat erittdin kilpailukykykyisid hintojen ja ostamisen
helppouden osalta. Eriitd verkkokauppoja on ilmaantunut, jotka kilpailevat Duellin kanssa pdasiassa hinnoitteluillaan.
Téllaiset verkkokaupat tai muut uudet markkinatoimijat voivat pédttdd laajentua Pohjoismaiden ja Baltian tai muille
markkinoille, joilla Duell tilld hetkelld toimii, milld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, litkketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Lisdksi Duellilla saattaa olla tulevaisuudessa haasteita pysyd mukana Moottoriurheilun jilkimarkkinan kehityksen kanssa
sekd houkuttelevan tuotevalikoiman tarjoamisessa. Duellin tietyt kilpailijat saattavat pysyé kehityksen mukana paremmin
kuin Duell, mikd voi antaa niille kilpailuetua suhteessa Duelliin ja johtaa Duellin markkinaosuuden menettdmiseen. Jos
Duell ei pysty pitdmédn valikoimassaan tai kehittdméain uusia hyvin myyvié tuotteita, Duell saattaa menettdd myyntié ja
sen maine voi kérsid asiakkaiden keskuudessa.

Mikéd tahansa edelld kuvatuista tekijoistd voi pienentdd Duellin markkinaosuutta, pakottaa Duellin vastaamaan
kilpailupaineisiin alentamalla hintoja johtaen sen liikevaihdon ja katteiden pienentymiseen, milld voi olla olennaisen
haitallinen  vaikutus  Duellin  liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
tulevaisuudenndkymiin.

Duell altistuu makrotaloudellisille ja muille makrotason trendeille, jotka voivat viihentdiid sen tuotteiden kysyntiid.

Koska Duell on eurooppalainen Moottoriurheilun jilkimarkkinoilla toimiva jakelija, joka tarjoaa moottoripyora-,
ATV-maastoajoneuvo-, moottorikelkka-, polkupydrd- ja veneilytuotteita, kuten teknisid osia ja varaosia sekid
henkildkohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja varusteita), jilleenmyyjille useilla markkinoilla Euroopassa, Duellin
litkketoiminta riippuu moottoripyorien, veneiden, vesiskoottereiden, moottorikelkkojen ja ATV-maastoajoneuvojen
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kokonaisméiréstd ja kdyton madrdstd ndilld alueilla sekd loppuasiakkaiden kyvystd ja halukkuudesta maksaa niihin
liittyvistd teknisistd osista ja varaosista sekd henkilokohtaisista tarvikkeista, kuten vaatteista ja varusteista. Duellin
padasiakkaita ovat jélleenmyyjit, jotka puolestaan ovat pitkalti riippuvaisia kysynnisti loppuasiakkaidensa eli kuluttajien
mutta my0s yritysten keskuudessa. Koska Duellin jakelemat tuotteet eivit yleensa ole valttiméattomia, téllaisten tuotteiden
kysyntd voi vaihdella yleisen taloustilanteen ja muiden makrotason trendien mukaan maissa, joissa loppuasiakkaat
sijaitsevat sekd maailmanlaajuisesti. Duellin tuotteiden kysyntddn loppuasiakkaiden keskuudessa voivat vaikuttaa
haitallisesti kansantaloudelliset tekijét, kuten tyo6llisyysaste, palkkataso, kulutusluoton saatavuus ja taso, inflaatio, korot,
verotus sekd kuluttajien luottamus nykyiseen ja tulevaan taloustilanteeseen. Esimerkiksi rekisterdityjen moottoripyorien
lukumédird FEuroopassa on kasvanut tasaisesti, mikd tukee Moottoriurheilun jélkimarkkinaa. Vaikka talouden
laskusuhdanne ei todenndkoisesti vaikuttaisi haitallisesti varaosien kysyntddn, joka on yhteydessd ajokilometreihin,
talouden laskusuhdanteessa moottoripydrien omistajat luultavasti lykkaisivdt moottoripyoriinsa liittyvid ei-valttimattomia
hankintoja, kuten parannettuja osia tai varusteita. Lisdksi vaatteiden ja muiden ei-vélttdimattomien tuotteiden ostot yleensa
vahenevit ajanjaksoilla, jolloin kuluttajien kéytettdvissd oleviin varoihin kohdistuu haitallisia vaikutuksia tai taloudessa
esiintyy epdvarmuutta. Lisdksi ympéristopaineet ja mahdollinen yleinen suhtautuminen moottoriurheiluun voi ohjata
kysyntéd vastuullisemmaksi ja ympéristotietoisemmaksi koettuun toimintaan, millé voi olla haitallinen vaikutus Duellin
jakelemien tuotteiden myyntiin. Kuluttajien mieltymyksiin vaikuttavat makrotason trendit, jotka vaikuttavat
moottoriurheilun suosioon, voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin tuotteiden kysyntddn. Katso “Toimiala- ja
markkinakatsaus—Markkinatrendit ja -kasvutekijit”.

Duell ei voi ennustaa minkéddn taloudellisen laskusuhdanteen ajoitusta tai kestoa tai sitd seuraavaa elpymisaikaa
tai -nopeutta maailmanlaajuisesti tai markkinoilla, joilla se toimii. Maailmanlaajuinen tai Duellin ydinmarkkinoilla
esiintyvé taloudellinen epdvarmuus voi heikentda kuluttajien luottamusta sekd pienentdd kuluttajien ja yritysten teknisiin
osiin ja varaosiin sekd henkilokohtaisiin tarvikkeisiin ja ajoneuvojen huoltoon kiyttiméda rahaméairéd, mika voi johtaa
Duellin tuotteiden kysynnin heikentymiseen. Liséksi taloustilanteeseen voivat vaikutta monet tekijét, joihin Duell ei voi
vaikuttaa, kuten luonnonkatastrofit ja epidemiat (kuten COVID-19-pandemian puhkeaminen). Esimerkiksi meneillddn
oleva COVID-19-pandemia on aiheuttanut merkittdvid héiriditd maailmantaloudessa ja maantieteellisilld markkinoilla,
joilla Duell toimii. COVID-19:n levidminen on vahentényt yritysten aktiivisuutta ja rahoitustransaktioita seké aiheuttanut
litkkkumisrajoituksia, karanteeneja, tydvoimapulaa, toimitusketjun hdiriditd sekd yleistd epdvakautta taloudessa ja
rahoitusmarkkinoilla. Lisétietoja COVID-19:n vaikutuksista Duellin liiketoimintaan on esitetty kohdassa "—Duell altistuu
ulkopuolisiin toimittajiin ja logistiikkayrityksiin liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti sen liiketoimintaan”
edelld.

Duellin tuotteiden kysynnén heikentyminen edelld kuvatuista syistd voi vaikuttaa haitallisesti Duellin liikevaihtoon tai silléa
voi muutoin olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen
ja/tai tulevaisuudennikymiin.

Duellin useisiin maihin sijoittuvaan toimintaan sovelletaan erilaisia lakeja ja asetuksia, ja lakien ja asetusten
mahdollisella rikkomisella tai niiden muutoksilla voi olla haitallinen vaikutus Duelliin.

Duellin on noudatettava liiketoiminnassaan seka kansallisella ettd EU:n tasolla sdddettyjé lakeja ja asetuksia, jotka koskevat
muun muassa terveyttd, ympdristdd, turvallisuutta, kuluttajansuojaa ja markkinointia, yleistd tuoteturvallisuutta,
tyosuhteita, kilpailua, yhtidlakia, tietosuojaa, kansainvilistd kauppaa ja verotusta kaikissa niissd maissa, joissa Duell
harjoittaa litketoimintaa. Sééntely vaikuttaa esimerkiksi enemmin tiettyjen Duellin jakelemien tuotteiden myyntiin, kuten
kypérdihin vaatemarkkinoilla ja pakollisiin sdédnnoéllisesti vaihdettaviin teknisiin osiin ja varaosiin, kuten renkaisiin.
Epédonnistuminen sovellettavien lakien ja asetusten noudattamisessa voi aiheuttaa Duellille taloudellisia menetyksia,
heikentdd Duellin liiketoimintamahdollisuuksia ja vahingoittaa Duellin mainetta. Lakien ja asetusten muutokset
markkinoilla, joilla Duell toimii, voivat vaikuttaa haitallisesti myds Duellin tuotteiden kysyntdén. Duellin liiketoimintaan
voivat vaikuttaa haitallisesti esimerkiksi moottoriurheilualaa koskevat uudet lait ja asetukset, jotka saattavat heikentia
Duellin tuotteiden kysyntdi. Seka kansalliset ettd EU:n tason lainsddtdjat voivat saétaa tai harkita uusia lakeja ja asetuksia,
jotka wvoivat rajoittaa tai jopa kieltdd moottoripydrien, veneiden, vesiskoottereiden, moottorikelkkojen ja/tai
ATV-maastoajoneuvojen kdyton esimerkiksi tietyilld alueilla tai rajoittaa niiden kayttod tai kayttotapaa tietyilld alueilla.
Miké tahansa tdllainen muutos, joka vdhentdd moottoriurheilun suosiota, voi vaikuttaa haitallisesti myds Duellin
litkketoimintaan. Milld tahansa edelld mainitulla riskilld voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
liikketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen.

Rahoitukseen ja taloudelliseen asemaan liittyvii riskeji
Valuuttakurssien ja korkojen vaihtelulla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duelliin.

Liiketoimintansa kansainvélisen luonteen vuoksi Duell altistuu transaktio- ja translaatioriskeille. Transaktioriski syntyy
siitd, kun tavaroiden ja tuotteiden kaupankdyntivaluutta poikkeaa Yhtién ja sen tytdryhtididen kotivaluutasta.
Translaatioriski syntyy siité, kun tytaryhtididen eri valuutoissa olevat omaisuuserdt muunnetaan Yhtion toimintavaluuttaan,
joka on euro. Duell altistuu transaktio- ja translaatioriskeille liittyen pddasiassa Yhdysvaltain dollariin, Ruotsin kruunuun,
Norjan kruunuun, Tanskan kruunuun ja Englannin puntaan. Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella
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56 prosenttia muodostui euroissa, 33 prosenttia Ruotsin kruunuissa, 8 prosenttia Norjan kruunuissa, 2 prosenttia Englannin
punnissa ja 1 prosentti Tanskan kruunuissa. Duellin kustannuksista 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 63 prosenttia oli
euroissa, 23 prosenttia Yhdysvaltain dollareissa, 7 prosenttia Ruotsin kruunuissa, 3 prosenttia Uusissa Taiwanin
dollareissa, 2 prosenttia Kanadan dollareissa ja 1 prosentti Tanskan kruunuissa, Englannin punnissa ja Norjan kruunuissa.
Duellin arviot ja tulevaisuutta koskevat ennusteet voivat perustua virheellisiksi osoittautuviin ennusteisiin
valuuttakursseista. Duell ei suojaudu valuuttariskiltd, lukuun ottamatta tiettyja Tecno Globen valuuttasuojauksia. Siten
valuuttakurssien vaihtelulla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan
tulokseen. Lisdtietoja rahoitusriskien hallinnasta on esitetty kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema—
Rahoitusriskien hallinta”.

Duellin korolliset velat olivat 31.8.2021 41 497 tuhatta euroa. Duell kéyttdd johdannaisia suojautuakseen korkoriskeiltd,
mutta ei voi olla varmuutta siité, ettd kdytetyt suojaukset ovat riittdvid. Korkojen nousulla voi olla suoraan olennainen
vaikutus saatavilla olevan rahoituksen kustannuksiin ja Duellin nykyisiin rahoituskuluihin. Siten korkojen nousu voi
vaikuttaa Duellin lainarahoituksen kustannuksiin tulevaisuudessa. Korot voivat nousta lukuisista eri syisté, joihin Duell ei
voi vaikuttaa, kuten valtioiden ja keskuspankkien politiikat.

Duell ei vilttimdtti saa rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan.

Duell rahoittaa talld hetkelld liiketoimintansa ja investointinsa liiketoiminnan rahavirralla ja velkarahoituksella. Duellin
litketoiminta ja velanhoitokyky edellyttdvit riittdvdd rahavirtaa. Ei voi olla varmuutta siitd, ettd Duell pystyy saamaan
litketoimintansa ja investointiensa tarpeisiin riittdvasti rahoitusta kilpailukyisin ehdoin. Muutoksilla makrotaloudellisessa
ympéristdssé tai yleisilld rahoitusmarkkinoilla voi olla haitallinen vaikutus rahoituksen saatavuuteen, hintaan ja muihin
ehtoihin. Erityisesti tulevat yritys- ja liiketoimintakaupat voivat vaatia sekd riittdvdd liiketoiminnan rahavirtaa ettd
ulkopuolista rahoitusta, miké altistaa Duellin lisérahoituksen saatavuuteen liittyville riskeille.

Globaaleilla rahoitusmarkkinoilla on esimerkiksi esiintynyt aikaisemmin ja voi esiintyd tulevaisuudessakin merkittavaa
volatiliteettia ja likviditeettihdiriditd, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin rahoituskustannuksiin ja rahoituksen
saatavuuteen sekd viime kéddessd Duellin kykyyn rahoittaa liiketoimintaansa. Muutokset oman pédoman ehtoisen ja
velkarahoituksen saatavuudessa sekd rahoitusehdoissa voivat vaikuttaa Duellin kykyyn investoida liiketoimintansa
kehittdmiseen ja kasvattamiseen ja yritys- ja liiketoimintakauppojen tekemiseen tulevaisuudessa. Jos Duell ei onnistu
saamaan rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan, tdlli voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai litketoiminnan tulokseen.

Duellin verotuskustannukset voivat kasvaa verolakien tai niiden soveltamisen muutoksien tai verotarkastusten
seurauksena.

Duellin verorasitus riippuu tietyistd verolaeista ja -sddnnoksistd sekd niiden soveltamisesta ja tulkinnasta (liittyen
esimerkiksi siirtohinnoittelua koskeviin sddntoihin). Verolakien ja -sddnnoksien sekéd niiden soveltamisen ja tulkinnan
muutokset voivat kasvattaa merkittdvasti Duellin verorasitusta, milld voi olla haitallinen vaikutus Duellin taloudellisen
asemaan ja/tai litketoiminnan tulokseen. Liséksi erddt muut tekijit voivat vaikuttaa Duellin verotusasteeseen. Esimerkiksi
litkearvon poistot eivit ole vdahennyskelpoisia. Lisdksi Duelliin voidaan ajoittain kohdistaa kansallisten viranomaisten
toteuttamia verotarkastuksia. Vero- tai muiden viranomaisten, kuten tullin, toteuttamat verotarkastukset tai muut
tarkastustoimenpiteet voivat johtaa lisdverojen (kuten tulo-, ldhde-, pddoma-, varainsiirto- ja arvonlisdverojen)
médrdamiseen ja lisdtd Duellin verovastuuta.

Liikearvoon liittyvilli mahdollisilla tulevilla arvonalentumisilla voi olla olennainen haitallinen vaikutus Duellin
taloudelliseen asemaan ja litketoiminnan tulokseen.

Yhtion konsernitaseeseen 31.8.2021 kirjattu litkearvo oli 13 516 tuhatta euroa, ja Yhtion konsolidoitu oma piddoma oli
10 520 tuhatta euroa. Duell testaa vuosittain liikearvon arvonalentumisen varalta tunnistaakseen viitteitd
arvonalentumisesta. Jos liikearvon arvonalentumistesteissd kéytetyt arviot muuttuvat epdsuotuisasti, Duellin pitdd
mahdollisesti kirjata arvonalentumistappioita. Liséksi yritys- ja liiketoimintakauppojen ollessa osa Duellin kasvustrategiaa,
olennaisia médrid litkearvoa voidaan kirjata Duellin taseeseen téllaisten yritys- ja liiketoimintakauppojen yhteydessa. Jos
Duellin pitdd tulevaisuudessa kirjata liikearvoon liittyvid merkittdvd arvonalentumistappioita, tilld voi olla
arvonalentumisten maérésta riippuen olennaisen haitallinen vaikutus Duellin taloudelliseen asemaan ja/tai liikketoiminnan
tulokseen.

Luottotappioilla voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoiminnan tulokseen.

Duell altistuu liiketoiminnassaan luotto- ja vastapuoliriskeille suhteessa esimerkiksi asiakkaisiin ja toimittajiin. Luotto- ja
vastapuoliriski tarkoittaa riskid siitd, ettd vastapuoli ei pysty tai halua téyttdd velvoitettaan Duellille, mikd voi johtaa
luottotappioon. Duellin asiakkaisiin ja toimittajiin liittyva luotto- ja vastapuoliriski johtuu avoimista saamisista tai pitkisté
maksuehdoista. Duell ei kirjannut merkittdvid luottotappioita 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 piittyneilla tilikausilla,
mutta el voi olla varmuutta siitd, ettd Duell ei altistu suuremmille luottoriskeille tulevaisuudessa. Esimerkiksi talouden
laskusuhdanteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin asiakkaiden liiketoimintaan (katso my6s “—Duellin liiketoimintaan
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liittyvid riskejd—Duell altistuu makrotaloudellisille ja muille makrotason trendeille, jotka voivat vihentdd sen tuotteiden
kysyntdd” edelld). Duellilla on laaja ja monipuolinen jilleenmyyjaverkosto, joka koostuu seké kivijalkamyymaloistéi ettd
verkkokaupoista, ja Duellin asiakkaat voivat joutua sulkemaan myymélditddn tai lopettamaan toimintansa. Duellin
asiakkaiden kohtaamat taloudelliset ja toiminnalliset haasteet voivat vaikuttaa Duellin kykyyn perid avoimet saamisensa
tdysimédardisesti tai ollenkaan.

Tissii Esitteessd olevat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty ainoastaan havainnollistamistarkoituksessa, ja ne
voivat poiketa olennaisesti Duellin todellisesta liiketoiminnan tuloksesta.

Tassd Esitteessd olevat Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty ainoastaan
havainnollistamistarkoituksessa, ja luonteensa mukaisesti ne kuvaavat oletettua tilannetta, eivéitkd ne valttimittd anna
kuvaa siitd, millainen litketoiminnan tulos olisi ollut, jos Tecno Globen hankinta olisi tosiasiallisesti toteutunut ilmoitettuna
paivamadrana. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja ei ole mydskaan tarkoitettu antamaan viitteitd Duellin
tuloksesta tulevaisuudessa. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot siséltdvét pro forma -oikaisuja, ja ndma
oikaisut perustuvat saatavilla oleviin tietoihin ja tiettyihin oletuksiin, joiden Duellin johto uskoo olevan kohtuullisia
vallitsevissa olosuhteissa. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja laadittaessa historiallisiin taloudellisiin
tietoihin on tehty oikaisuja, jotka koskevat vilittdméasti Tecno Globen hankinnasta johtuvien tapahtumien vaikutusta ja
jotka ovat perusteltavissa tosiseikoin. Pro forma -oikaisut siséltivét tiettyjd Tilintarkastamattomien pro
forma -taloudellisten tietojen liitetiedoissa kuvattuja oikaisuja konsernitilinpddtoksen laadintaperiaatteiden
yhdenmukaistamiseen liittyen sekd esittdimistapaan liittyvid uudelleenluokitteluita. Katso “Tilintarkastamattomat pro
forma -taloudelliset tiedot”. Jos Tecno Globen hankinnan todelliset vaikutukset poikkeavat olennaisesti téssé esitetyisté
Tilintarkastamattomista pro forma -tiedoista, Duell voi menettdi sijoittajiensa ja muiden eturyhmiensi luottamuksen.

Osakkeisiin liittyvié riskeja
Yhtion kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksettavien osinkojen mddrdsti ei ole varmuutta.

Yhtion tytaryhtiot omistavat valtaosan Duellin omaisuuseristé ja Yhtion tytiryhtiot tuottavat Duellin ulkoisen litkevaihdon,
kun taas Yhtié on Duellin emoyhti6 vastaten esimerkiksi konsernitason hallinnosta ja konsernirahoituksesta sekd muista
rahoitustoiminnoista. Koska Yhtiolld ei ole omaa ulkopuolista litkevaihtoa, Yhtion kyky maksaa osinkoja riippuu tuotoista,
joita se saa tytdryhtididen maksamista hallinnointipalkkioista, operatiivisilta tytdryhtioiltdi mahdollisesti saatavista
konserniavustuksista, osingoista ja korkotuotoista, seké sen kateisvarojen maaréstd. Osakeyhtiolain mukaan Yhtion jakama
osinko ei saa ylittdd yhtiokokouksen hyvdksymédn emoyhtion viimeisimmaén tilintarkastetun tilinpditoksen osoittamaa
jakokelpoisten varojen madrdd. Kultakin tilikaudelta jaettavan mahdollisen osingon médrd riippuu Yhtion ja sen
tytdryhtididen liiketoiminnan tuloksesta, taloudellisesta asemasta, rahavirroista, kdyttdpddoman tarpeesta, investoinneista,
tulevaisuudenndkymisté, rahoitussopimusten ehdoista ja muista tekijoistd. Osakeyhtidlain mukaan osinkoa ei saa jakaa, jos
tdmd vaarantaisi Yhtion maksukyvyn. Yhtion hallitus on vahvistanut Yhtidlle osinkopolitiikan. Osinkopolitiikasta
huolimatta Yhti6 arvioi vuosittain edellytykset osingonjaolle ottaen huomioon useita seikkoja, kuten Duellin
padomarakenteen, tulevan liikevaihdon, voitot, taloudellisen aseman, yleiset taloudelliset ja liiketoiminnalliset olosuhteet
ja tulevaisuudenndkymaét, Yhtion tytdryhtididen kyvyn jakaa osinkoja tai muuten siirtdd varoja Yhtioon ja muut sellaiset
seikat, joita Yhtion hallitus saattaa pitdd merkityksellisind. Néin ollen Yhtion kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksamien
osinkojen méérdstd ei ole varmuutta ja jaettavan osingon médrd voi yksittdisend vuonna poiketa merkittdvasti
osinkopolitiikassa asetetusta tavoitetasosta. Lisdksi Yhtion tietyltd tilikaudelta maksamat osingot eivét anna viitteitd
tulevilta tilikausilta mahdollisesti maksettavien osinkojen madrasta. Katso myos “Osingot ja osinkopolitiikka”.

Osakkeet eiviit ole aikaisemmin olleet julkisen kaupankiynnin kohteena, minkd seurauksena Osakkeiden
markkinahinta saattaa heilahdella eikd niille vilttimditti kehity aktiivisia ja likvideji markkinoita.

Osakkeet eivdat ole aikaisemmin olleet julkisen kaupankdynnin kohteena, eikd voi olla varmuutta siitd, ettd
FN-Listautumisen jilkeen Osakkeilla kdyddén kauppaa aktiivisesti tai ettd kaupankéynti pysyy aktiivisena. Néin ollen
Osakkeiden likviditeetisté ei ole varmuutta.

Osakkeiden markkinahinta saattaa vaihdella merkittivésti johtuen useista tekijoistd, kuten Duellin liiketoiminnan tuloksen
toteutuneista tai odotetuista muutoksista, Duellin kyvystd saavuttaa liiketoiminnalliset tavoitteensa, Duellin markkinoiden
kehityksestd, kilpailijoiden julkistamista innovaatioista, sddntely-ympdriston muutoksista, markkinoiden yleisistd
olosuhteista ja muista tekijoistd. Lisdksi kansainvilisilld rahoitusmarkkinoilla osakkeiden hinnoissa ja
kaupankéyntivolyymissd on ajoittain esiintynyt merkittdvaa vaihtelua yksittdisten yhtididen liiketoiminnan kehityksesté tai
tulevaisuudenndkymisté riippumatta. Nama tekijit ovat pddasiassa Duellin vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Lisdksi
ensimmadistd kertaa yleisolle tarjottavien osakkeiden hinnoissa on ajoittain esiintynyt huomattavaa vaihtelua, joka ei
valttimaitta ole ollut suhteessa osakkeet liikkkeeseen laskeneen yksittdisen yhtion liiketoiminnalliseen tai taloudelliseen
menestykseen. Ei voi myoskédédn olla varmuutta siitd, ettd Osakkeiden markkinahinta ei vaihtele merkittdvasti tai laske
Merkintéhinnan alapuolelle. Merkintdhinta ei vélttamattd kuvasta Osakkeiden markkinahintaa FN-Listautumisen jalkeen.
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Suurimpien osakkeenomistajien intressit voivat erota muiden osakkeenomistajien intresseistd.

Jos Listautumisanti toteutetaan suunnitelmien mukaisesti, Pddomistaja omistaa noin 10,1 prosenttia Yhtion kaikista
Osakkeista ja &dénistd valittomésti Listautumisannin jélkeen (olettaen, ettd Myyvét osakkeenomistajat myyvét
enimmdiismédrdn Myyntiosakkeita, Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan ja ettd Yhtid tarjoaa 3 884 472 Uutta
osaketta). Katso “Suurimmat osakkeenomistajat”. Listautumisannin jdlkeen Pddomistajalla on edelleen merkittiva
omistusosuus Yhtidssé ja se voi kyetd vaikuttamaan muun muassa Yhtion hallituksen kokoonpanoon ja osingonjakoon.
Pédomistaja voi my6s mahdollisesti estdd Yhtion yhtidkokouksessa tehtavat paatokset, kuten muun muassa tilinpaatoksen
hyviksymisen, yhtidjarjestyksen muutokset ja tietyt yritysjarjestelyt, kuten sulautumiset ja jakautumiset. Ei voi olla
varmuutta siité, ettd Pddomistajan intressit ovat samat kuin Yhtion muilla osakkeenomistajilla.

Tulevat osakeannit ja Osakkeiden myynnit merkittivind mddrind voivat alentaa Osakkeiden hintaa, ja tulevat
osakeannit voivat laimentaa olemassa olevien osakkeenomistajien omistusosuutta.

Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien odotetaan sitoutuvan tiettyjd poikkeuksia lukuun ottamatta
luovutusrajoitusjaksoon, joka padttyy 180 pdivdan kuluttua FN-Listautumisesta. Lisdksi Yhtion hallituksen jdsenten ja
Duellin johtoryhmin jasenten odotetaan solmivan Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien luovutusrajoitusta ehdoiltaan
vastaavan luovutusrajoitussopimuksen, joka pééttyy 360 pdivan kuluttua FN-Listautumisesta. Lisdksi Henkildstoantiin
osallistuvan Henkiloston on sitouduttava Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien luovutusrajoitusta vastaavaan
luovutusrajoitukseen, joka padttyy 360 pdivan kuluttua FN-Listautumisesta. Katso Listautumisannin ehdot—
Listautumisannin yleiset ehdot—Luovutusrajoitukset (lock-up)”. Luovutusrajoitusjakson pédtyttyd Yhtid voi laskea
likkkeeseen ja muut tahot myydd Osakkeita. Osakkeiden liikkeeseenlaskulla tai myynnilld huomattavina méairiné tai
késitykselld siitd, ettd téllainen liikkeeseenlasku tai myynti voisi tapahtua tulevaisuudessa, voi olla haitallinen vaikutus
Osakkeiden markkinahintaan ja Yhtion kykyyn kerété tulevaisuudessa varoja osakeanneilla.

Pédomistajan omistamien Osakkeiden suuren prosenttiosuuden vuoksi ei voi olla varmuutta siitd, ettd Pddomistaja ei
vaikuta kaupank&yntiin ja transaktiovolyymiin kayttdmalld sen paatosvaltaa Yhtidssa tai tekemalld paatoksid koskien sen
osakeomistusta Yhtidsséd, milld voi olla haitallinen vaikutus kulloinkin vallitsevaan Osakkeiden markkinahintaan. Lisdksi
késitykselld siitd, ettd suuri osakkeenomistaja saattaa tehdd suuren osakemyynnin tulevaisuudessa, voi olla haitallinen
vaikutus Osakkeiden hintakehitykseen. Lisdksi mahdolliset tulevat suunnatut osakeannit tai merkintdoikeusannit, joissa
olemassa olevat osakkeenomistajat paittivit olla kéyttdmattd merkintdoikeuksiaan, voivat laimentaa tillaisten
osakkeenomistajien suhteellista osuutta kaikista Osakkeista ja dénista.

Yhtion yhtiojirjestykseen on  sisdllytetty  sijoittajien  suojaamiseksi mdirdykset osuuksien muutosten
ilmoitusvelvollisuudesta ja ostotarjousvelvollisuudesta, ja kyseisten mddrdysten noudattamatta jittiminen saattaa
Jjohtaa sijoittajien ddinioikeuden kiyton rajoittamiseen ja Osakkeiden lunastamatta jittimiseen.

Pakollisia ostotarjouksia tai huomattavien omistus- ja déniosuuksien ilmoittamista koskevat Arvopaperimarkkinalain
sadannokset eivit sovellu Yhtioon FN-Listautumisen jalkeenkddn. Tamén vuoksi Yhtio on siséllyttanyt yhtidjéarjestykseensa
velvollisuuden ilmoittaa Yhtiélle osuuksien muutoksista ja Osakkeita koskevan ostotarjousvelvollisuuden, mikéli tietyt
kriteerit tayttyvit.

Kun osakkeenomistajan omistus- tai dédnioikeus saavuttaa tai ylittdd Yhtion yhtiojarjestyksessd méadritellyt rajat tai laskee
néiden rajojen ali, osakkeenomistajalla on velvollisuus ilmoittaa osuuksiensa muutoksesta Yhtiolle. Osuuksien muutosta
koskeva ilmoitusvelvollisuus koskee sekd Osakkeita ettd rahoitusvilineitd. Mikili osakkeenomistaja ei ilmoita osuuksiensa
muutoksesta Yhtidlle yhtiojarjestyksen mukaisesti, osakkeenomistaja ei voi kiyttdd sellaisten Osakkeiden tuottamaa
ddnimddrad, joka osakkeenomistajalla oli ennen osuuden muutosta, kunnes osakkeenomistaja on tehnyt vaaditun
ilmoituksen.

On mahdollista, ettd osakkeenomistaja saa madrdysvallan Yhtiossa ilman, ettd muille osakkeenomistajille ilmoitetaan siité.
Yhtion yhtigjarjestyksen mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli 50 prosentin kaikkien Yhtion
kaupparekisteriin rekisterdityjen Osakkeiden tuottamasta ddniméérésté (tarjousvelvollisuusraja) sen jalkeen, kun Osakkeet
on otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien First North Growth Market, on tehtiva
ostotarjous kaikista muista Yhtion liikkeeseen laskemista Osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion liikkeeseen laskemista
arvopapereista muille osakkeenomistajille ja Osakkeisiin oikeuttavien Yhtion liikkeeseen laskemien arvopapereiden
haltijoille. Yhtion yhtigjarjestyksen siséltdimén ostotarjousvelvollisuuden tiytintdonpano on ainoastaan Yhtion hallituksen
vastuulla, eikd sen tdytdntdonpanoa valvo mikddn arvopaperimarkkinoita valvova viranomainen. Tdmédn vuoksi on
mahdollista, ettei ostotarjouksen tekemiseen Yhtidn yhtidjarjestyksen mukaisesti velvoitettua ja titd velvollisuutta
laiminlydvai osakkeenomistajaa voida pakottaa noudattamaan méérdyksia yhté tehokkaasti kuin tilanteessa, jossa tillainen
velvollisuus perustuu lakiin tai viranomaismairdykseen. Mikéli osakkeenomistaja ei noudata Yhtion yhtidjéarjestyksen
madrdyksid tai Yhtion yhtidjérjestystd ei panna tehokkaasti tiytdnt6on Yhtion hallituksen toimesta, timi voi johtaa
ostotarjouksen tekemiseen velvoitetun osakkeenomistajan ddnivallan rajoittamiseen sekd muiden osakkeenomistajien
Osakkeiden ja optionhaltijoiden optioiden ostamatta jéttdmiseen heikentden siten Yhtion osakkeenomistajien oikeuksia.
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Edelld mainittujen Yhtion yhtidjérjestykseen siséllytettyjen velvollisuuksien noudattamatta jattimiselld voisi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion houkuttelevuuteen sijoituskohteena seké Tarjottavien osakkeiden arvoon. Lisdtietoa
osuuksien muutoksen ilmoittamisesta ja Osakkeiden ostotarjousvelvollisuudesta on esitetty kohdissa “Osakkeet ja
osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet—Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus™ ja ”Osakkeet ja osakepddoma—
Osakkeenomistajien oikeudet—IImoitus omistus- ja ddniosuuksien muutoksista” seké timén Esitteen Liitteend A olevassa
Yhtion yhtidjarjestyksessa.

Hallintarekisterdityjen Osakkeiden haltijat eivit vilttimditti pysty kiyttimdidn ddnioikeuttaan.

Hallintarekisterdityjen Osakkeiden haltijat eivit valttdiméttd voi kdyttdd ddnioikeuttaan, ellei heiddn omistustaan ole
viéliaikaisesti rekisterdity heiddn nimiinsd Euroclear Finlandissa Yhtion yhtidkokouskutsussa esitettyyn péaivdmaaraan
mennessd. Yhtid ei voi taata, ettd sen hallintarekisterdityjen Osakkeiden haltijat vastaanottavat yhtiokokouskutsun ajoissa
voidakseen ohjeistaa tilinhoitajiaan joko rekisterdiméédn heididn Osakkeensa véliaikaisesti tai muutoin kayttdimaan heiddn
ddnioikeuttaan omistajien haluamalla tavalla. Katso “First North Growth Market -markkinapaikka ja Suomen
arvopaperimarkkinat—Arvo-osuusjdrjestelmd’.

Tietyt ulkomaiset osakkeenomistajat eivit vilttimditti voi kiiyttidi merkintioikeuksiaan.

Suomen lainsddddnndn mukaan osakkeenomistajilla on tiettyjd merkintdoikeuksia omistusosuuksiensa mukaisessa
suhteessa, kun Yhtio laskee liikkeeseen uusia osakkeita tai uusien osakkeiden merkintién oikeuttavia arvopapereita. Tietyt
Yhtion osakkeenomistajat, jotka asuvat tai tulevat asumaan tai joiden rekisterdity osoite on tietyissd muissa maissa kuin
Suomessa, civit vilttdamattd voi kayttdd merkintdoikeuksiaan mahdollisissa tulevissa osakeanneissa, ellei Osakkeita ole
rekisterdity kyseessd olevan maan arvopaperilainsdddannon mukaisesti tai muulla vastaavalla tavalla tai ellei kdytettavissa
ole poikkeusta kyseessd olevan maan sovellettavissa laecissa asetetuista rekisterdintiin liittyvistd tai muista vastaavista
vaatimuksista. Tdmd voi johtaa kyseisten osakkeenomistajien omistuksen laimentumiseen Yhtiossd. Lisdksi jos
osakkeenomistajia, jotka eivdt voi kdyttdd merkintdoikeuksiaan, on suuri méddrd ja téllaisten osakkeenomistajien
merkintidoikeudet myyddin markkinoilla, tdlld voi olla haitallinen vaikutus merkintdoikeuksien hintaan. Kyseessd olevan
maan lainsdddéntd voi my0s rajoittaa ulkomaisen osakkeenomistajan oikeutta saada tietoja osakeanneista ja tarkeistd
litketoimista. Katso ”Osakkeet ja osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet”.

First North Growth Market -markkinapaikalla listattuihin yhtioihin sovelletaan vihemmdin laaja-alaista sddntelyd kuin
sddnnellyilli markkinoilla listattuihin yhtioihin, ja ndin ollen tillaisiin yhtiéihin sijoittaminen saattaa sisdiltid
enemmdin riskeji kuin sidnnellyilli markkinoilla listattuihin yhtioihin sijoittaminen.

First North Growth Market -markkinapaikka on Nasdaq Helsingin ylldpitimd monenkeskinen kaupankéyntijérjestelma.
First North Growth Market -markkinapaikalle listautuneisiin yhti6ihin sovelletaan vihemmén laaja-alaista sdéntelyé kuin
saannellyille markkinoille listautuneisiin yhtidihin, ja néin ollen Arvopaperimarkkinalain sdénnokset koskien esimerkiksi
huomattavien omistus- ja déniosuuksien ilmoittamista ja pakollista julkista ostotarjousta eivit sovellu First North Growth
Market -markkinapaikalle kaupankdynnin kohteeksi otettuihin arvopapereihin. Yhtid on kuitenkin siséllyttanyt
yhtidjarjestykseensd velvollisuuden ilmoittaa osuuksien muutoksista sekd ostotarjousvelvollisuuden osuuksien
saavuttaessa tietyt rajat. Katso —VYhtion yhticjdrjestykseen on sisdllytetty sijoittajien suojaamiseksi mddrdykset osuuksien
muutosten ilmoitusvelvollisuudesta ja ostotarjousvelvollisuudesta, ja kyseisten mddrdysten noudattamatta jdttdminen
saattaa johtaa sijoittajien ddnioikeuden kdyton rajoittamiseen ja Osakkeiden lunastamatta jdittimiseen” edelld. Johtuen
ndistd ja muista eroista sdéntelyssd First North Growth Market -markkinapaikalle listautuneiden yhtididen ja niiden
osakkeenomistajien oikeudet ja velvollisuudet poikkeavat sddnnellyille markkinoille listautuneiden yhtididen ja niiden
osakkeenomistajien oikeuksista ja velvollisuuksista. Sijoittaminen First North Growth Market -markkinapaikalle
listautuneeseen yhtioon voi olla riskialttiimpaa kuin séddnnellylle markkinalle listautuneeseen yhtioon sijoittaminen.

Listautumisantiin ja FN-Listautumiseen liittyvia riskeji

FN-Listautuminen aiheuttaa Yhtiolle lisikustannuksia, eikd Yhtio vilttimditti pysty toteuttamaan listayhtioilti
vaadittuja toimintoja.

Yhtio jattdd listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi First North Growth
Market -markkinapaikalle. Kertaluonteisten kustannuksien lisdksi FN-Listautumisesta aiheutuu Yhtidlle merkittavia
hallinnollisia kustannuksia my6s FN-Listautumisen jélkeen, joilla voi olla haitallinen vaikutus Duellin taloudelliseen
asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen. FN-Listautumisen seurauksena Yhtion on tdytettivd sdéntelyyn perustuvat
vaatimukset, jotka koskevat yhtiditd, joiden osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi First North Growth
Market -markkinapaikalla, sovellettavia lakisditeisid vaatimuksia erityisesti koskien taloudellista raportointia, ja kohdentaa
henkildstod ja muita resursseja tdhin tarkoitukseen. Téllaisilla lisdkustannuksilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus
Duellin taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen.

On mahdollista, ettd tarvittavien toimintojen ja prosessien toteuttaminen sekd henkildston ja resurssien mukauttaminen
vaativat suunniteltua enemmén resursseja ja cttd nditd tehtivid ei pystytd suorittamaan samalla laatutasolla kuin
aikaisemmin tai ettd téllaisia toimintoja on keskeytettédvi. Lisdksi Duellin on osoitettava henkildstdéd ja muita resursseja
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niihin tarkoituksiin. On myds mahdollista, ettd Duell ei onnistu toteuttamaan ja organisoimaan listayhtioltd vaadittavia
toimintoja tai ylldpitiméén niitd osittain tai kokonaisuudessaan. Jos Duell ei onnistu toteuttamaan ja organisoimaan
listayhti6ltd vaadittavia toimintoja, Nasdaq Helsinki ei valttdméttd hyvéksy Yhtion listalleottohakemusta.

Tiukat tiedotusaikataulut sekd riippuvuus tietojdrjestelmistd ja avainhenkildistd tarvittavien toimintojen ja prosessien
toteuttamiseksi voivat asettaa haasteita taloudellisten ja muiden tietojen oikeellisuudelle sekd tillaisten tietojen
oikea-aikaisella julkistamiselle. Jos Yhtion julkaisemat tiedot osoittautuvat virheellisiksi, harhaanjohtaviksi tai muutoin
sovellettavien lakien, sdéntdjen ja midrdysten vastaisiksi, sijoittajat ja muut sidosryhmit voivat menettéé luottamuksensa
Yhtioon, ja liséksi sille voi aiheutua sanktioita téllaisten toimenpiteiden perusteella.

Listautumisantia ei vilttimdttd merkiti tdysimddrdisesti eikd Yhtio vilttimdttd saa tdysimddrdisid tuottoja
Listautumisannista.

Ei voi olla varmuutta siitd, ettd Osakeanti merkitddn tdysimddrdisesti ja ettd Yhtid saa tdysimédrdiset tuotot
Listautumisannista sen toteuduttua. Téllaisessa tilanteessa Duellin pitdisi mahdollisesti etsid lisdd rahoitusldhteitd
strategiansa toteuttamiseksi.

Listautumisannin toteuttamisen edellytykset eiviit vilttimditti toteudu.

Listautumisantia koskevaan Jarjestimissopimukseen (kuten médritelty jaljempénd) siséltyy tiettyjd tavanomaisia ehtoja,
mukaan lukien tiettyjen Yhtiotd, Sponsor Fundia ja Rite Venturesia koskevien sopimusehtojen tdsmaillisyys ja oikeellisuus.
Mikali yksi tai useampi Jarjestamissopimuksen ehdoista ei tiyty, Jarjestimissopimusta ei vélttdmatta tehda tai se voidaan
irtisanoa, minké seurauksena Listautumisantia ei toteuteta. Katso ”Listautumisannin jdrjestiminen”.

Merkintisitoumuksia ei voi peruuttaa eiki Tarjottavien osakkeiden mdidrdstd tai allokaatiosta ole varmuutta.

Listautumisannissa tehdyt merkintésitoumukset ovat sitovia, eikd niitd voi peruuttaa tai muuttaa merkinnin tekemisen
jélkeen muutoin kuin kohdassa ”Listautumisannin ehdot—Listautumisannin yleiset ehdot—Sitoumuksen peruuttaminen”
kuvatun mukaisesti.

Yhtio ja Pddomistaja paattavat Listautumisannissa Tarjottavien osakkeiden lopullisista méaéristd ja Tarjottavien osakkeiden
allokaatiosta sijoittajille. Yhtid ja Pédfdomistaja padttdvdat menettelystdi mahdollisessa ylikysyntitilanteessa.
Merkintésitoumukset voidaan hyviaksyé tai hyldtd kokonaan tai osittain. Katso ”Listautumisannin ehdot—7Yleisoantia
koskevat erityiset ehdot—Sitoumusten hyviksyminen ja allokaatio”, ”Listautumisannin ehdot—Instituutioantia koskevat
erityiset ehdot—Ostotarjousten hyvdiksyminen ja allokaatio” ja Listautumisannin ehdot—Henkiléstoantia koskevat
erityiset ehdot—Henkilostéannin merkintdhinta ja Henkilostoosakkeiden allokaatio”.
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ERAITA SEIKKOJA
Vakuutus tissi Esitteessd annetuista tiedoista

Yhti6 vastaa tihdn Esitteeseen sisdltyvistd tiedoista. Yhtio vakuuttaa, ettd timén Esitteen tiedot vastaavat sen parhaan
ymmaérryksen mukaan tosiseikkoja eikd Esitteestd ole jétetty pois mitdén asiaan todenndkoisesti vaikuttavaa. Myyvit
osakkeenomistajat vastaavat niistd ja niiden osakeomistuksesta Yhtiossd esitetyistd tiedoista, jotka sisdltyvét tdhin
Esitteeseen. Myyvit osakkeenomistajat vakuuttavat, ettd heidin vastuullaan oleviin timén Esitteen osiin siséltyvit tiedot
vastaavat heiddn parhaan ymmarryksen mukaan tosiseikkoja eikd Esitteen kyseisistd osista ole jdtetty pois mitddn asiaan
todennékoisesti vaikuttavaa.

12.11.2021
Duell Oyj Liitteessd B luetellut Myyvét osakkeenomistajat
Tulevaisuutta koskevat lausumat

Tama Esite siséltdd Duelliin liittyvid tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka eivét ole historiallisia tosiseikkoja, vaan
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lausumia tulevaisuuden odotuksista. Téssd Esitteessd esitetyt lausumat, joissa kéytetdén ilmauksia aikoo”, “arvioi”,
”odottaa”, “olettaa”, “pitdisi”, ’saattaa”, "suunnittelee”, ’tdhtéa”, "uskoo”, ’voisi” ja muut Duelliin tai sen johtoon liittyvét
vastaavat ilmaisut ovat tulevaisuutta koskevia lausumia. Muut tulevaisuutta koskevat lausumat voidaan tunnistaa
asiayhteydesti, jossa lausumat on esitetty. Tulevaisuutta koskevia lausumia on esitetty useissa timén Esitteen kohdissa,
kuten kohdissa “Tiivistelmd”, *Riskitekijit’, ”Osingot ja osinkopolitiikka”, > Listautumisannin syyt sekd hankittavien
varojen kdytté”, Pddomarakenne ja velkaantuneisuus”®, “Toimiala- ja markkinakatsaus”, ”Liiketoiminta”,
”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” ja muualla tdssé Esitteessd, missé on tictoa Duelliin liittyvisté tulevaisuuden
tuloksista, suunnitelmista ja odotuksista, Duellin tulevasta kasvusta ja kannattavuudesta ja tulevasta yleisestd
taloudellisesta tilanteesta, joka vaikuttaa Duelliin.

Verkkosivuston tiedot eivit kuulu Esitteeseen
Tama Esite julkaistaan Duellin verkkosivustolla osoitteessa sijoittajat.duell.eu arviolta 15.11.2021.

Tama Esite, viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat sekd tdhan Esitteeseen mahdollisesti tehtdvit tdiydennykset, jotka tulevat
osaksi tdtd Esitettd, julkistetaan Duellin verkkosivustolla. Duellin verkkosivustolla tai milld tahansa muulla
verkkosivustolla esitetyt muut tiedot eivét kuitenkaan ole osa tdtd Esitettd, eikd mahdollisten sijoittajien tulisi luottaa
téllaisiin tietoihin paittidessddn Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamisesta.

Taloudellisten tietojen esittiiminen
Historialliset tilinpdidtokset

Tahdn Esitteeseen siséllytetyt taloudelliset tiedot ovat perdisin Tilintarkastetuista konsernitilinpddtoksistd, jotka on
siséllytetty viittaamalla tdhdn Esitteeseen. Tassé Esitteessa esitetddn taloudellisia tietoja ja tunnuslukuja, jotka ovat perdisin
tai laskettu Suomen kirjanpitosddnndsten (FAS) mukaisesti laadituista Tilintarkastetuista konsernitilinpaétoksistd. Téssa
Esitteessd esitetyt taloudelliset tiedot on laadittu FAS:n mukaisesti. Duellin tilintarkastetut konsernitilinpdatokset
31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 paittyneilta tilikausilta laadittiin Yhtidlle sen aiemmalla nimelld Sponbike Oy.

Duellin tilintarkastetut konsernitilinpdatokset 31.8.2020 ja 31.8.2019 péittyneiltd tilikausilta on tilintarkastanut
tilintarkastusyhteis6 KPMG, KHT Hans Bertellin toimiessa padvastuullisena tilintarkastajana. Duellin tilintarkastetun
konsernitilinpddtoksen 31.8.2021 pédttyneeltd tilikaudelta on tilintarkastanut tilintarkastusyhteis6 KPMG, KHT Mari
Kaasalaisen toimiessa padvastuullisena tilintarkastajana.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot

Tilintarkastamattomissa pro forma -taloudellisissa tiedoissa on esitetty Tecno Globen hankinnan ja sen rahoituksen
vaikutusta Duellin historiallisiin taloudellisiin tietoihin ("Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot™).
Tecno Globen hankinta esitetdén tilintarkastamattomassa yhdistetyssé pro forma -tuloslaskelmassa 31.8.2021 paéttyneeltd
tilikaudelta ikd&dn kuin se olisi toteutunut 1.9.2020.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty yksinomaan havainnollistamistarkoituksessa.

Tilintarkastamattomiin pro forma -taloudellisiin tietoihin sisdltyvd hypoteettinen toiminnan tulos saattaa poiketa Duellin
todellisesta toiminnan tuloksesta. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja ei ole tarkoitettu antamaan viitteité
Duellin tuloksesta tulevaisuudessa. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eivit mydskdén kuvaa mitddn
kustannussddstojd, synergiaetuja tai tulevaisuudessa syntyvid integraatiokuluja, joita odotetaan muodostuvan tai joita
saattaa syntyd Tecno Globen hankinnan seurauksena.
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Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja laadittaessa historiallisiin taloudellisiin tietoihin on tehty oikaisuja,
jotka koskevat vélittomésti Tecno Globen hankinnasta johtuvien tapahtumien vaikutusta ja jotka ovat perusteltavissa
tosiseikoin. Pro forma -oikaisut siséltévét tiettyjd Tilintarkastamattomien pro forma -taloudellisten tietojen liitetiedoissa
kuvattuja oikaisuja konsernitilinpaédtoksen laadintaperiaatteiden yhdenmukaistamiseen liittyen sekd esittdmistapaan
liittyvid uudelleenluokitteluita. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on laadittu komission delegoidun
asetuksen (EU) 2019/980, muutoksineen, liitteen 20 mukaisesti.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eivit sisélld kaikkia FAS:n mukaan tilinpaitoksiin sisillytettavia
tietoja, ja niité tulisi lukea yhdessa Duellin historiallisten taloudellisten tietojen kanssa. Katso myds “Tilintarkastamattomat
pro forma -taloudelliset tiedot” ja ’ Riskitekijdit—Rahoitukseen ja taloudelliseen asemaan liittyvid riskejd—Tdssd Esitteessd
olevat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty ainoastaan havainnollistamistarkoituksessa ja ne voivat erota olennaisesti
Duellin todellisesta liiketoiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta’.

Vaihtoehtoiset tunnusluvut ja pro forma -tunnusluvut

Duell esittdd tdssd Esitteessd tiettyjd tunnuslukuja, jotka eivit ole FAS:n mukaan maariteltyjd tai nimettyjé historiallista
taloudellista tulosta, taloudellista asemaa tai rahavirtoja kuvaavia tunnuslukuja, vaan ne ovat Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen (European Securities and Markets Authority, ESMA) antaman ohjeen " Vaihtoehtoiset
tunnusluvut” mukaisia vaihtoehtoisia tunnuslukuja (yhdessa ”Vaihtoehtoiset tunnusluvut”).

Néitd Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ovat:

° Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu. Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu lasketaan jakamalla
tarkastelun kohteena olevan tilikauden keskimiirdisilld valuuttakursseilla lasketun liikkevaihdon ja tarkastelun
kohteena olevan tilikauden keskiméaaraisilla valuuttakursseilla lasketun edeltévin tilikauden liikevaihdon erotus
tarkastelun kohteena olevan tilikauden keskiméérdisilla valuuttakursseilla lasketulla edeltivédn tilikauden
litkkevaihdolla.

° Orgaaninen liikevaihdon kasvu. Orgaaninen liikevaihdon kasvu on muutos litkevaihdossa huomioiden
yritysjérjestelyt ja valuuttakurssivaihtelut.

° Mpyyntikate. Myyntikate on liikevaihto vahennettynd materiaaleilla ja palveluilla.

° Myyntikateprosentti. Myyntikateprosentti lasketaan jakamalla myyntikate liikevaihdolla.

) EBITDA. EBITDA on liikevoitto ennen aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden poistoja ja arvonalentumisia.
° EBITDA-prosentti. EBITDA-prosentti lasketaan jakamalla EBITDA liikevaihdolla.

° EBITA. EBITA on liikevoitto ennen konserniliikearvon poistoja.

° EBITA-prosentti. EBITA-prosentti lasketaan jakamalla EBITA liikevaihdolla.

° Liikevoittoprosentti. Liikevoittoprosentti lasketaan jakamalla liikevoitto litkevaihdolla.

° Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA on tietyt

varsinaiseen  liiketoimintaan  kuulumattomat erdt, mukaan lukien kustannukset liiketoiminnan
uudelleenjérjestelystd, liiketoimintojen tai pysyvien omaisuuserien myymisestd aitheutunut voitto tai tappio,
strategiset kehitysprojektit, ulkoisten neuvonantajien kustannukset liittyen pddomien uudelleenjérjestelyyn,
uudelleenjirjestelyjen yhteydesséd syntyneiden pysyvien omaisuuserien arvonalentumiset, vahingonkorvaukset ja
yritysjérjestelyihin liittyvét transaktiokustannukset.

° Oikaistu EBITDA. Oikaistu EBITDA on EBITDA viahennettyni vertailukelpoisuuteen vaikuttavilla erilla.

° Oikaistu EBITDA-prosentti. Oikaistu EBITDA-prosentti lasketaan jakamalla oikaistu EBITDA liikevaihdolla.

° Oikaistu EBITA. Oikaistu EBITA on EBITA vihennettyné vertailukelpoisuuteen vaikuttavilla erilla.

o Oikaistu EBITA-prosentti. Oikaistu EBITA-prosentti lasketaan jakamalla oikaistu EBITA liikevaihdolla.

° Oikaistu liikevoitto. Oikaistu liikevoitto on litkevoitto vihennettynd vertailukelpoisuuteen vaikuttavilla erilla.

) Oikaistu liikevoittoprosentti. Oikaistu liikevoittoprosentti lasketaan jakamalla oikaistu liikevoitto liikevaihdolla.
° Henkilosté kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna. Henkilostd kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna

lasketaan lisddamaélld keskimaérdinen kokoaikaisten tyontekijoiden maddraan maira- ja osa-aikaisten tyontekijoiden
tyotunnit tilikauden aikana jaettuna kokoaikaisen tyontekijan keskimadraisilla tydtunneilla tilikauden aikana.
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Operatiivinen vapaa rahavirta. Operatiivinen vapaa rahavirta on oikaistu EBITDA véhennettynd investoinneilla
aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ja kéyttopddoman muutoksella.

Kassakonversio. Kassakonversio lasketaan jakamalla operatiivinen vapaa rahavirta oikaistulla EBITDA:1la.

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja. Investoinnit aineellisiin ja
aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja ovat investointeja aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin
konsernin rahavirtalaskelman mukaisesti ilman tuotemerkkiostoja.

Nettovelka. Nettovelka on lainat rahoituslaitoksilta, Vaihtovelkakirjalainat ja muut velat vdhennettyni
rahavaroilla.

Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliseltd kuukaudelta. Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an
12 edelliseltd kuukaudelta lasketaan jakamalla nettovelka oikaistulla EBITDA:1la.

Nettokdyttopddoma. Nettokdyttopddoma on vaihto-omaisuus, lyhytaikaiset myyntisaamiset, lainasaamiset, muut
lyhytaikaiset saamiset ja siirtosaamiset véhennettynd ostoveloilla, laskennallisilla veroveloilla, muilla
lyhytaikaisilla veloilla ja siirtoveloilla.

Sijoitettu pddoma. Sijoitettu pddoma on oma pdéoma ja nettovelka.

Sijoitettu pédoma ilman litkearvoa. Sijoitettu pddoma ilman liikearvoa on oma padoma ja nettovelka vihennettyna
litkearvolla.

Sijoitetun pddoman tuotto. Sijoitetun pddoman tuotto lasketaan jakamalla liikevoitto keskimaaréiselld sijoitetulla
omalla pddomalla.

Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto. Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto lasketaan jakamalla oikaistu EBITA
keskimaéraiselld sijoitetulla omalla pddomalla josta on vdhennetty litkearvo.

Omavaraisuusaste. Omavaraisuusaste lasketaan jakamalla oma pafoma taseen loppusummalla.

Oman pddoman tuotto. Oman padoman tuotto lasketaan jakamalla tilikauden tulos omalla pddomalla (tilikauden
ensimmadisen ja viimeisen pédivan keskiarvona).

Lisdksi Duell esittdd tdssd Esitteessd lisdtietona tiettyjd taloudellista tuloksellisuutta mittaavia tilintarkastamattomia
yhdistettyjd pro forma -tunnuslukuja, jotka eivét ole FAS:n mukaan maéiriteltyjd tai nimettyjd historiallista taloudellista
tulosta, taloudellista asemaa tai rahavirtoja kuvaavia tunnuslukuja ("Pro forma -tunnusluvut”).

Niitd Pro forma -tunnuslukuja ovat:

Pro forma -EBITDA. Pro forma -EBITDA on pro forma -liikevoitto ennen pro forma -aineellisten ja aineettomien
hyodykkeiden poistoja ja arvonalentumisia.

Pro forma -EBITDA-prosentti. Pro forma -EBITDA-prosentti lasketaan jakamalla pro forma -EBITDA pro
forma -liikevaihdolla.

Pro forma -oikaistu EBITDA. Pro forma -oikaistu EBITDA on pro forma -EBITDA vidhennettyni
vertailukelpoisuuteen vaikuttavilla erilla.

Pro forma -oikaistu EBITDA-prosentti. Pro forma -oikaistu EBITDA-prosentti lasketaan jakamalla pro
forma -oikaistu EBITDA pro forma -liikevaihdolla.

Pro forma -EBITA. Pro forma -EBITA on pro forma -liikevoitto ennen pro forma -konserniliikearvon poistoja.

Pro forma -EBITA-prosentti. Pro forma -EBITA-prosentti lasketaan jakamalla pro forma -EBITA pro
forma -litkevaihdolla.

Pro forma -oikaistu EBITA. Pro forma -oikaistu EBITA on pro forma -EBITA véhennettyni vertailukelpoisuuteen
vaikuttavilla erilla.

Pro forma -oikaistu EBITA-prosentti. Pro forma -oikaistu EBITA-prosentti lasketaan jakamalla pro
forma -oikaistu EBITA pro forma -liikevaihdolla.

Pro forma -liikevoitto. Pro forma -liikevoitto on pro forma -voitto ennen tuloveroja, rahoitustuottoja ja
rahoituskuluja.
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° Pro forma -liikevoittoprosentti. Pro forma -liikevoittoprosentti lasketaan jakamalla pro forma -liikevoitto pro
forma -liikevaihdolla.

° Pro forma -myyntikate. Pro forma -myyntikate on pro forma -litkevaihto vdhennettyné pro forma -materiaaleilla
ja palveluilla.
° Pro forma -myyntikateprosentti. Pro forma -myyntikateprosentti lasketaan jakamalla pro forma -myyntikate pro

forma -liikevaihdolla.

Lisatietoja Vaihtoehtoisten tunnuslukujen ja Pro forma -tunnuslukujen esittdmisen syisté ja tarkat laskukaavat on esitetty
kohdissa Erditd konsernitilinpddtostietoja” ja ” Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot”.

Duell esittdd Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ja Pro forma -tunnuslukuja lisdtietona FAS:n mukaisesti laadituissa konsernin
tuloslaskelmissa, konsernin taseissa ja konsernin rahavirtalaskelmissa esitetyille tunnusluvuille. Duellin nédkemyksen
mukaan Vaihtoehtoiset tunnusluvut ja Pro forma -tunnusluvut antavat merkittdvaa Duellia koskevaa lisdtietoa johdolle ja
sijoittajille, arvopaperianalyytikoille ja muille tahoille Duellin toiminnan tuloksesta, taloudellisesta asemasta ja
rahavirroista ja ovat usein analyytikkojen, sijoittajien ja muiden tahojen kéyttdmia.

Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ja Pro forma -tunnuslukuja ei tulisi tarkastella erillisend FAS:n mukaisista tunnusluvuista tai
FAS:n mukaisesti maéériteltyjd tunnuslukuja korvaavina tunnuslukuina. Kaikki yhtiot eivédt laske Vaihtoehtoisia
tunnuslukuja ja Pro forma -tunnuslukuja yhdenmukaisella tavalla, ja siksi tdssa Esitteessd olevat Vaihtoehtoiset tunnusluvut
ja Pro forma -tunnusluvut eivét vélttamatti ole vertailukelpoisia muiden yhtididen esittimien samannimisten tunnuslukujen
kanssa. Téssa Esitteessd esitetyt Vaihtoehtoiset tunnusluvut ja Pro forma -tunnusluvut ovat tilintarkastamattomia.

Markkina- ja toimialatietoja

Téma Esite siséltda tilastoja ja muita tietoja markkinoista, markkinoiden koosta, markkinaosuuksista ja markkina-asemista
sekd muita Duellin liiketoimintaan ja markkinoihin liittyvid toimialatietoja. Téllaiset tiedot perustuvat Duellin arvioihin
ja/tai analyyseihin perustuen useisiin lahteisiin, kuten Euromonitor, Eurostat ja Kansainvélinen valuuttarahasto ("IMF”),
sekd Ernst & Youngin Duellin tilauksesta kevdilld 2021 tekemd markkinatutkimus ("Kolmannen osapuolen Duellin
tilauksesta keviilld 2021 tekemi markkinatutkimus”), ja muilla tavoilla saatuihin tietoihin, ellei toisin mainita.

Yhti6 vahvistaa, ettd kolmansilta osapuolilta saadut tiedot on toistettu téssé Esitteesséd asianmukaisesti, mutta Yhtio ei ole
vahvistanut sellaisten tietojen, markkinatietojen tai muiden tietojen paikkansapitdvyyttd, joihin kolmannet osapuolet ovat
perustaneet tutkimuksensa. Sikdli kun Yhtio tietdd ja on pystynyt kyseisten kolmansien osapuolten julkistamien tietojen
perusteella varmistamaan, tiedoista ei ole jétetty pois seikkoja, jotka tekisivit toistetuista tiedoista epitarkkoja tai
harhaanjohtavia. Liséksi markkinatutkimukset perustuvat usein tietoihin ja olettamuksiin, jotka saattavat olla epétarkkoja
tai epdasianmukaisia, ja niiden metodologia on luonteeltaan tulevaisuutta koskevaa ja spekulatiivista.

Tamé Esite sisdltdd myos Duellin markkina-asemaa koskevia arvioita, joita ei voida kerdtd markkinatutkimuslaitosten
julkaisuista tai mistdfdn muista itsendisistd ldhteistd. Monissa tapauksissa sellaisesta tiedosta ei ole julkisesti saatavilla
olevaa tietoa esimerkiksi toimialajirjestoilta, viranomaisilta tai muilta organisaatioilta ja instituutioilta. Yhtié uskoo, ettd
tdhén Esitteeseen sisdllytetyt sen sisdiset arviot markkinatiedoista ja niistd perdisin olevista tiedoista auttavat antamaan
sijoittajille paremman ymmaérryksen Duellin toimialasta sekd sen asemasta tdlld toimialalla. Vaikka Yhti6 uskoo, ettd sen
sisdiset markkina-arviot ovat kdypié arvioita, kukaan ulkopuolinen asiantuntija ei ole niité tarkistanut tai vahvistanut, eika
Yhti6 voi taata, ettd ulkopuolinen asiantuntija kayttdessddn erilaisia menetelmid saavuttaisi tai muodostaisi samat tulokset.

Tiettyjid muita tietoja

Tassé Esitteessd esitetyt taloudelliset tiedot on pyoristetty. Néin ollen tietyissa tilanteissa sarakkeen tai rivin lukujen summa
el aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettya lukua.

Kaikki tdmén Esitteen viittaukset “euroon” tai "EUR:0on” ovat viittauksia EU:n talous- ja rahaliiton rahayksikkoon,
viittaukset “Englannin puntaan” ja “GBP:hen” ovat viittauksia Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin Yhdistyneen
kuningaskunnan rahayksikk&on, viittaukset ”Kanadan dollariin” tai ?CAD:iin” ovat viittauksia Kanadan rahayksikkoon,
viittaukset ”Norjan kruunuun” ja "NOK:iin” ovat viittauksia Norjan kuningaskunnan rahayksikkoon, viittaukset
”Ruotsin kruunuun” ja ”SEK:iin” ovat viittauksia Ruotsin kuningaskunnan rahayksikk6on, viittaukset “Uuteen
Taiwanin dollariin” tai "TWD:hen” ovat viittauksia Taiwanin rahayksikkdon, viittaukset ”Tanskan kruunuun” ja
"DKK:hon” ovat viittauksia Tanskan kuningaskunnan rahayksikk6on ja viittaukset “Yhdysvaltain dollariin” ja
”USD:hen” ovat viittauksia Yhdysvaltojen rahayksikkdon.
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LISTAUTUMISANTIIN LIITTYVIA TARKEITA PAIVAMAARIA

Listautumisannin merkintdaika alkaa...........coccooeririiiiiniiii e 15.11.2021
Yleisoanti ja Henkilostdanti voidaan ylimerkintétilanteessa keskeyttdd aikaisintaan................... 19.11.2021
Instituutioanti voidaan ylimerkintétilanteessa keskeyttdd aikaisintaan............cccceeverenverceeeneenne. 22.11.2021
Yleisoannin ja Henkilostoannin merkintdaika pAALLYY.......cccceouerierererenieieieeee e arviolta 22.11.2021
Instituutioannin Merkintaaika PAATEYY .......cccverreererreeiiesieriere ettt e et eesaeseeesseeseeneeans arviolta 24.11.2021
Tiedote Listautumisannin lopullisesta tuloKSESta...........cceeverrieriieciieieiierieeeie e arviolta 24.11.2021
Uudet osakkeet kirjataan arvo-osuustileille Yleisoannin ja Henkildstdannin osalta..................... arviolta 25.11.2021
Kaupankaynti Osakkeilla alkaa First North Growth Market -markkinapaikalla............c..cccc....... arviolta 25.11.2021

Instituutioannissa tarjotut Tarjottavat osakkeet ovat valmiina toimitettaviksi maksua vastaan
Euroclear FInlandin Kautta...........coeoiririiininiiincceencceseeee e arviolta 29.11.2021
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OSINGOT JA OSINKOPOLITIIKKA

Yhtion hallitus on vahvistanut osinkopolitiikan, jonka mukaan Yhtio pyrkii jakamaan vuosittain kasvavaa osinkoa, joka on
vuositasolla méadréltddn yhteensd vadhintddn 30 prosenttia sen raportoidusta tilikauden tuloksesta. Yhtion hallitus arvioi
jaettavan osingon ja Duellin kasvuun sijoitettavien varojen méérin vilisen tasapainon vuosittain ja tekee tdmén arvion
perusteella esityksen jaettavan osingon méddrdstd, joka voi yksittdisend vuonna poiketa merkittdvisti osinkopolitiikan
mukaisesta tavoitetasosta.

Yhtion mahdollinen osinkojen maksu, niiden méérad ja ajoitus riippuvat kuitenkin useista seikoista, kuten Duellin
padomarakenteesta, tulevasta liikevaihdosta, voitosta, taloudellisesta asemasta, yleisistd taloudellisista ja
litkketoiminnallisista olosuhteista ja tulevaisuudenndkymistd; Yhtion tytdryhtididen kyvystd jakaa osinkoja tai muuten
siirtdd varoja Yhtioon; ja muista sellaisista seikoista, joita Yhtion hallitus saattaa pitdd merkityksellisin.

Yhdenkiin vuoden osalta ei voi olla varmuutta osingonjakopéatoksen tekemisestd. Mikali osingonjakopéétds tehdéén, ei
voi olla varmuutta siitd, ettd osingon méara tai osingonmaksusuhde on edelld kuvatun mukainen. Tamén lisdksi tiettyna
vuonna maksettu osinko ei anna viitteitd osingonmaksusta seuraavina vuosina. Mikéli osinkoa jaetaan, kaikki Osakkeet
oikeuttavat samaan osinkoon.

Suomessa vallitsevan kadytinnén mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeille mahdollisesti maksettavaa osinkoa
maksetaan yleenséd kerran vuodessa. Osinkoa voidaan maksaa ja vapaata omaa pddomaa muutoin jakaa yhtidkokouksen
vahvistettua yhtion tilinpaitdksen ja paétettyd osingon tai vapaan oman pdioman muun jakamisen médrdstd yhtion
hallituksen ehdotuksen perusteella. Osakeyhtiflain mukaan osingonmaksu tai muu vapaan oman padoman jakaminen voi
perustua myos muuhun kuin viimeksi péaattyneelta tilikaudelta laadittuun tilinpdatokseen edellyttden, ettd yhtickokous on
vahvistanut tdmén tilinpditoksen. Jos yhti6lld on lain tai sen yhtidjérjestyksen nojalla velvollisuus valita tilintarkastaja,
tilinpaatoksen tulee olla tilintarkastettu. Osingonmaksu tai muu vapaan oman pddoman jakaminen edellyttad, ettd sitd on
kannattanut yli puolet yhtion yhtidkokouksessa annetuista dénistd. Osakeyhtilain mukaan yhtidkokous voi myds
valtuuttaa hallituksen pédttiméién osingonmaksusta ja muusta vapaan oman padoman jakamisesta. Osingon tai vapaan
oman padoman muun jakamisen mééiré ei voi ylittdd yhtiokokouksen paéttdmaa madrad. Osingon tai vapaan oman padoman
muun jakamisen maérd on rajoitettu osingonjaon tai muun vapaan oman padoman jakamista koskevan padtoksen perusteena
olevan yhtion tilinpdétoksen osoittamien jakokelpoisten varojen madrdan edellyttien, etté tilinpaatoksen laatimisen jalkeen
yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Varoja ei saa jakaa osinkoina tai muilla vapaan
oman pddoman jakotavoilla, jos jaosta paitettiessd tiedetdédn tai pitdisi tietdd yhtion olevan maksukyvytén tai jaon
aiheuttavan yhtion maksukyvyttdmyyden.

Yhtio ei ole maksanut osinkoa 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 paéttyneiden tilikausien osalta. Katso kohdat "Erditd
seikkoja—Taloudellisten tietojen esittiminen” ja ”Osakkeet ja osakepddoma—OQOsakkeenomistajien oikeudet—Osingot ja
muu varojen jakaminen”.

Suomessa rajoitetusti verovelvolliset osakkeenomistajat ovat yleensd velvollisia maksamaan osinkotulosta ldhdeveron.
Lahdeverokanta on tdlld hetkelld 20 prosenttia rajoitetusti verovelvolliselle yhteis6lle maksetuista osingoista ja
30 prosenttia kaikille muille rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista. Verosopimukset, joissa Suomi on
osapuolena, saattavat alentaa lihdeverokantaa. Kohdassa “Verotus” esitetddn yhteenveto tietyistd osakkeenomistajiin
kohdistuvista veroseuraamuksista.

27



LISTAUTUMISANNIN SYYT JA HANKITTAVIEN VAROJEN KAYTTO
Listautumisannin ja FN-Listautumisen syyt

Listautumisannin tavoitteena on asemoida Duell sen seuraavaan kehitysvaiheeseen nostamalla sen profiilia ja parantamalla
edelleen Duellin ndkyvyyttd Euroopassa. Listautumisanti mahdollistaa Yhtion pddsyn pddomamarkkinoille, sen
omistuspohjan laajenemisen ja Osakkeiden likviditeetin lisdédntymisen. Lisdndkyvyyden odotetaan myos lisddvian edelleen
Duellin tunnettuutta yleison keskuudessa ja tyonantajana ja ndin ollen parantavan Duellin kilpailukykya.

Hankittavien varojen kiytto

Yhtio pyrkii kerddmién Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Uusia osakkeita merkittavaksi.
Yhtio odottaa maksavansa noin 2,0 miljoonaa euroa Listautumisantiin liittyvid palkkioita ja kuluja, minka seurauksena
Yhtion Osakeannista saamien nettovarojen arvioidaan olevan noin 18 miljoonaa euroa (olettaen, ettd kaikki alustavasti
tarjotut Uudet osakkeet merkitddn). Yhtio odottaa kdyttdvansd Osakeannista saamansa nettovarat maksaakseen kaikki
Duellin jéljellé olevat Vaihtovelkakirjalainat ja niiden korot (yhteenséd 5 630 tuhatta euroa 31.8.2021) seké vahvistaakseen
Duellin toimintaa ja tukeakseen Duellin kasvustrategiaa, mukaan lukien mahdolliset yritys- ja liiketoimintakaupat
Euroopassa.

Myyvit osakkeenomistajat odottavat saavansa Osakemyynnistd noin 73 miljoonan euron bruttovarat (olettaen, ettd kaikki
Myyntiosakkeet myydéddn ja olettaen, ettd Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan). Myyvit osakkeenomistajat
odottavat maksavansa noin 2,7 miljoonaa euroa Listautumisantiin liittyvia palkkioita ja kuluja.

28



PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin (i) toteutunut konsernitason padomarakenne ja velkaantuneisuus 31.8.2021 ja
(i1) konsernitason pédomarakenne ja velkaantuneisuus 31.8.2021 oikaistuna ottaen huomioon Osakeannista saadut
nettovarat olettaen, ettd Listautumisanti olisi toteutettu 31.8.2021, ja taulukon alaviitteissd mainitut erdt. Sijoittajien tulee
taulukkoa lukiessa huomioida, ettd Osakeannin toteutumisesta ei ole tiyttd varmuutta.

Seuraava taulukko tulisi lukea yhdessa kohtien ”Erditd konsernitilinpdcdtdstietoja”, ” Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen
asema” seka tdhan Esitteeseen viittaamalla sisdllytetyn Tilintarkastetun konsernitilinpadtoksen kanssa.

31.8.2021
Toteutunut Oikaistu
(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa)

PAAOMARAKENNE
Lyhytaikaiset korolliset velat (mukaan lukien pitkdaikaisen velan lyhytaikainen osuus)
TAATUL ..ottt b e b et b e st ae e ae e nne s - -
VAKUBACTIISEE ...tttk e bbbt e s e s e st eb e et e b e s eneeseenesee s e enenean 3595 3595
Takaamattomat / VaKUUAELIOMAL ..........coiitirieieieiieieir et eee b — —
Lyhytaikaiset korolliset velat yhteensd (mukaan lukien pitkéaikaisen velan lyhytaikainen osuus) ...... 3595 3595
Pitkaaikaiset korolliset velat (pois lukien pitkiiaikaisen velan lyhytaikainen osuus)
TAATUL ...t b e st st - -
Vakuudelliset 32784 32784
Takaamattomat / vakuudettomat 5118 oM
Pitkdaikaiset korolliset velat yhteensd (pois lukien pitkdaikaisen velan lyhytaikainen osuus).............. 37902 32784
Oma piiioma
OSAKEPAROMA. ...ttt sttt ses et s s st s s st as s s s s s e bbb s ss s s s et e s e s e bbb s e sane et e bbb esesesssses 3@ 801
Sijoitetun vapaan oman pioman rahasto ... 4310® 24 23330
Edellisten tilikausien kertyneet voittovarat. 2 875® 2875
Tilikauden voitto (tappio) ..........ccveeveves.e. 33320 1441®
Oma piddoma yhteensd ...........ccovveveveneen. 10 520® 28 629
Oma piioma ja korolliset velat yhteensi 52017 65 008
NETTOVELKAANTUNEISUUS
RAhat ja PANKKISAAIMISEL. ... ...voveeeieieceeteseseieetseescesie ettt ss s sesssee s s s s s ss s s saesesesese s s s ssnasanaesas 2 815@ 15 603(M®
LARVIIEEEEET (A)...c.oovinieiiiiieiiiiicirececeret ettt ettt sttt ene 2815 15 603
Lyhytaikaiset korolliset velat (mukaan lukien velkainstrumentit, mutta pois lukien pitkdaikaisen velan

LyRYtaiKainen OSUUS)......coueetertieieiteeitete ettt ettt ettt ettt e e sb et e bt e st e bt et e b e es e sbe et e ebeentesbeeneennes - -
Pitkdaikaisen velan korollinen lyhytaikainen osuus 3595 3595
Lyhytaikainen velkaantuneisuus yhteensi (B) ... 3595 3595
Lyhytaikainen nettovelkaantuneisuus (C=B-A) .................cccocociiiinininininn 780 -12 008
Pitkdaikaiset korolliset velat (pois lukien velkainstrumenttien lyhytaikainen osuus) 32784 32784
VEIKAINSIIUMENTIL. ......cvcvvvvee ettt ettt bttt s s bbb s sess e s esssseseseses s s snsnenansesis 5118 oM
PitkAaiKainen MUU VELKA ........c.cvveieiviiirerireieieieieesceeeeie ettt ss s asae e s bbb s s nananaeaas 147 147
Pitkdaikainen velkaantuneisuus yhteensid (D) .............cccocuiviriiriiiiiiieieceeieee et 38049 32 931
Nettovelkaantuneisuus yhteensi (CHD) ..........ccocoiiiiiiiiiiiiieeee e 38 830 20923
(1) Jéljelld olevat Vaihtovelkakirjalainat ja niiden korot maksetaan pois Listautumisannissa saatavilla nettovaroilla. Oikaistussa

pddomarakenteessa on oikaistu pois Vaihtovelkakirjalainojen 5 118 tuhannen euron arvoinen pitkdaikainen osuus. Nykyisten
Vaihtovelkakirjalainojen 5 118 tuhannen euron tasearvo on vihennetty rahoista ja pankkisaamisista.

2) Tilintarkastettu.

3) Yhtion osakkeenomistajat pasttivat 1.11.2021 yksimielisesti muuttaa Yhtion julkiseksi osakeyhtioksi ja korottaa osakepddomaa julkisilta
osakeyhtidiltd vaaditun 80 tuhannen euron rajan saavuttamiseksi rahastokorotuksella. Yhtion osakepadoma kasvoi 78 tuhannella eurolla ja
Yhtion sijoitetun vapaan oman pdfoman rahasto pieneni vastaavalla maaralla.

4) Yhtio pyrkii kerddmdén listautumisannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat olettaen, ettd kaikki Tarjottavat osakkeet merkitddn.
Bruttovarat parantavat Yhtion pddomarakennetta kasvattamalla Yhtion sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoa sekd rahoja ja
pankkisaamisia vastaavalla méardlld. Rahoja ja pankkisaamisia on oikaistu arvioiduilla Listautumisantiin ja Listautumiseen liittyvilld kuluilla
2 094 tuhatta euroa ja tilikauden voitto (tappio) -rivid on oikaistu arvioiduilla Listautumisantiin ja Listautumiseen liittyvilld kuluilla
1 891 tuhatta euroa, jotka syntyvit ja kirjataan kuluksi 31.8.2021 paittyneen tilikauden jélkeen.

5) Pitkdaikainen muu velka liittyy yli 12 kuukauden maksettavaan henkildstokulujaksotukseen.

IGM:n hankinnan ja Tecno Globen hankinnan yhteydessd solmittuihin  osakekauppakirjoihin —siséltyy
lisdkauppahintamekanismit, joiden mukaisten edellytysten tiyttyessd Duellin on maksettava myyjille lisdkauppahintaa
yhteensd 900 tuhatta euroa. Mahdolliset lisakauppahinnat maksetaan Duellin kéteiskassavaroista. Lisdtietoja on esitetty
kohdassa ”Liiketoiminta—Merkittdivit sopimukset”.
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LISTAUTUMISANNIN EHDOT

Jiljempdnd termilld “merkintd” tarkoitetaan sijoittajan antamaa tarjousta tai sitoumusta merkitd tai ostaa Tarjottavia
osakkeita (kuten mddritelty jdljempdnd) Listautumisannissa (kuten mddritelty jdljempdnd), ja sijoittajille voidaan
allokoida joko Uusia osakkeita (kuten mddritelty jdljempdnd) tai Myyntiosakkeita (kuten mddritelty jdljempdnd).
Vastaavasti termit "merkitsijd”’, "merkintdaika”, “merkintdpaikka”, “merkintdhinta”, “ostotarjous” ja “sitoumus” (ja
muut vastaavat termit) viittaavat sekd Osakeantiin (kuten mddritelty jdljempdnd) ettd Osakemyyntiin (kuten mddritelty
Jéljempdnd).

Listautumisannin yleiset ehdot
Listautumisanti

Duell Oyj, Suomessa perustettu julkinen osakeyhtid ("Yhti6”) pyrkii kerddméédn osakeannilla noin 20 miljoonan euron
bruttovarat tarjoamalla enintddn 3 884 472 uutta osaketta ("Uudet osakkeet”) merkittavéksi ("Osakeanti”) (olettaen, ettid
Henkildstdannissa (kuten méiritelty jéljempénd) tarjotaan enintddn 86 021 Uutta osaketta). Lisdksi Sponsor Fund IV Ky
("Péadiomistaja”) ja Rite Internet Ventures Holding AB (”Rite Ventures™) sekd Esitteen (kuten médritelty jaljempéni)
liitteessd B luetellut muut osakkeenomistajat ("Muut myyvit osakkeenomistajat”, ja yhdessi Pddomistajan kanssa,
"Myyvit osakkeenomistajat”) tarjoavat ostettavaksi alustavasti enintddn 11 820 837 olemassa olevaa osaketta
("Myyntiosakkeet) ("Osakemyynti”, ja yhdessd Osakeannin kanssa Listautumisanti”). Ellei asiayhteydestd muuta
johdu, Uusiin osakkeisiin (mukaan lukien Henkilostoosakkeet (kuten méidritelty jdljempénid)), Myyntiosakkeisiin ja
Lisdosakkeisiin viitataan yhteisesti termilld “Tarjottavat osakkeet”. Tarjottavia osakkeita tarjotaan Yleiso- ja
Instituutioannissa (kuten méaritelty jaljempénd) 5,16 euron merkintdhintaan Tarjottavalta osakkeelta ("Merkintidhinta”).
Yhtio tarjoaa Henkilostdannissa (kuten maéritelty jéljempénd) merkittdvéksi alustavasti enintddn 86 021 Uutta osaketta ja
mahdollisessa ylimerkintétilanteessa enintdén 215 053 ylimdardistd Henkilostoosaketta. Merkintdhinta Henkilostdannissa
on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintahinta.

Listautumisanti koostuu (i) yleisdannista yksityishenkildille ja yhteisoille Suomessa (”Yleisoéanti”), (ii) instituutioannista
institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja soveltuvien lakien mukaisesti kansainvélisesti (“Instituutioanti”) sekd
(ii1) henkilostdannista Yhtion ja sen tytiryhtididen Henkilostolle (kuten médritelty jdljempand) (“Henkilostoanti”).
Tarjottavat osakkeet vastaavat alustavasti enintddn noin 62 prosenttia Yhtion kaikista osakkeista (“Osakkeet”) ja
Osakkeiden tuottamasta dédnimdérastd Osakeannin jélkeen olettaen, ettd Lisdosakeoptiota (kuten méadritelty jaljempand) ei
kaytetd (noin 71 prosenttia olettaen, ettd Lisdosakeoptio kdytetddn) ja olettaen, ettd Myyvat osakkeenomistajat myyvét
enimmdaismadran Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Tarjottavia osakkeita tarjotaan Instituutioannissa Yhdysvaltojen ulkopuolella institutionaalisille sijoittajille siten, ettd se
tayttdd Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain, muutoksineen, (”Yhdysvaltain arvopaperilaki”) nojalla annetun
Regulation S -sddnndoksen (”Regulation S”) “offshore transaction” -médritelmén, ja muutoin kyseisen sddnndston
mukaisesti. Osakkeita (mukaan lukien Tarjottavat osakkeet) ei ole rekisterdity eiké niitd tulla rekisteréimaén Yhdysvaltain
arvopaperilain tai minkdin Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eika niité siten tarjota tai myyda suoraan tai
valillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin (kuten Regulation S -sddnnoksessa on mééritelty).

Listautumisannin ehdot koostuvat Listautumisannin yleisten ehtojen liséksi Yleisoantia, Instituutioantia ja Henkilostoantia
koskevista erityisistd ehdoista.

Osakeanti

Yhtion osakkeenomistajat pédttivat yksimielisesti 1.11.2021 valtuuttaa Yhtion hallituksen pééttdméadn enintdédn
4 500 000 Uuden osakkeen liikkeeseenlaskusta. Yhtion hallituksen odotetaan pééttivan arviolta 24.11.2021 tdmén
valtuutuksen perusteella laskea liikkeeseen Uusia osakkeita.

Osakeannin seurauksena Osakkeiden lukuméird voi nousta alustavasti enintddn 25 446 997 Osakkeeseen, jos kaikki
Listautumisannissa alustavasti tarjotut Uudet osakkeet merkitdédn tdysimadrdisesti ja Henkil0stoannissa tarjotaan enintdan
86 021 Henkilostdosaketta. Osakeannissa litkkeeseen laskettavat Uudet osakkeet edustaisivat enintddn noin 15 prosenttia
Osakkeista ja niiden tuottamasta daniméaarédsta Osakeannin jélkeen, jos kaikki Listautumisannissa alustavasti tarjotut Uudet
osakkeet merkitddn tdysimadrdisesti. Uusien osakkeiden enimmaéismédrd edustaa noin 18 prosenttia Osakkeista ennen
Listautumisantia.

Uudet osakkeet tarjotaan osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta poiketen Osakkeiden saattamiseksi kaupankaynnin
kohteeksi Nasdaq Helsinki Oy:n ("Nasdaq Helsinki”) ylldpitimalle Nasdaq First North Growth Market -markkinapaikalle
(’First North Growth Market -markkinapaikka”) ("FN-Listautuminen”). Hyviksytystd Uuden osakkeen merkinnésta
Yhtiolle suoritettu maksu merkitdan kokonaisuudessaan sijoitetun vapaan oman pdioman rahastoon, minkéd johdosta
Yhtion osakepddoma ei nouse Osakeannin yhteydessa.
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Osakemyynti

Myyvit osakkeenomistajat tarjoavat alustavasti enintddn 11 820 837 Myyntiosaketta. Myyntiosakkeet vastaavat noin
46 prosenttia Osakkeista Osakeannin jélkeen olettaen, ettéd Lisdosakeoptiota ei kdytetd (noin 56 prosenttia olettaen, ettd
Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan) ja olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvit enimmdismairan
Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Menettely alimerkintitilanteissa

Mikéli Listautumisanti ei tulisi kokonaan merkityksi ja Listautumisanti siitd huolimatta toteutettaisiin, merkinnit
kohdistettaisiin ensin Uusiin osakkeisiin ja sen jdlkeen Myyntiosakkeisiin. Tallaisessa tilanteessa kunkin Myyvén
osakkeenomistajan myymien Myyntiosakkeiden lukuméérdd vdhennettdisiin pro rata -perusteisesti kunkin Myyvin
osakkeenomistajan alun perin tarjoamien Myyntiosakkeiden lukumééran mukaisesti.

Pdijirjestdijd, jarjestdji ja merkintipaikka

Carnegie Investment Bank AB, Suomen sivukonttori (”Carnegie”) toimii Listautumisannin péadjarjestdjana
("Paidjarjestiaja”). Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) Helsingin sivukonttori ("SEB”) toimii Listautumisannin
jérjestdjand (yhdesséd Padjarjestdjan kanssa ”Jarjestijiat”). Lisdksi Yhtio on nimittdnyt Nordnet Bank AB:n ("Nordnet”)
merkintépaikaksi Yleisdannissa ja Henkilstdannissa.

Lisdosakeoptio

Listautumisannin yhteydessd Pddomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jérjestdjille lisdosakeoption, joka on
Carnegien kaytettivissd Jérjestdjien puolesta, ostaa Merkintdhinnalla enintdédn 2 355 796 lisdosaketta (“Lisdosakkeet”),
jotka Pddomistaja ja Rite Ventures tarjoavat ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan ylikysyntétilanteiden
kattamiseksi Listautumisannin yhteydessé (”Liséiosakeoptio”). Lisdosakeoptio on kdytettivissd 30 paivin ajan Osakkeiden
kaupankéynnin alkamisesta First North Growth Market -markkinapaikalla (eli arviolta 25.11.-24.12.2021)
(”’Vakauttamisaika”). Lisdosakkeet vastaavat noin 11 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta daniméérastd ennen
Listautumisantia ja noin 9 prosenttia Listautumisannin jdlkeen olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvit
enimmiismidrdn Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee litkkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta. Lisdosakkeet vastaavat
kuitenkin aina enintdén 15 prosenttia Uusien osakkeiden ja Myyntiosakkeiden kokonaisméaarasta.

Vakauttaminen

Listautumisannin yhteydessa vakauttamisjirjestdjana toimivalla Carnegiella ("Vakauttamisjirjestdja) on oikeus, muttei
velvollisuutta toteuttaa Vakauttamisaikana toimenpiteitd, jotka vakauttavat, yllapitavat tai muuten vaikuttavat Osakkeiden
hintaan. Vakauttamisjérjestéjé voi allokoida Uusien osakkeiden ja Myyntiosakkeiden kokonaismdérdd suuremman mairéan
Osakkeita, jolloin syntyy lyhyt positio. Lyhyt positio on katettu, mikéli se ei ylitd Liséosakkeiden mé&araa.
Vakauttamisjarjestdjd voi sulkea katetun lyhyen position kéayttdméllda Lisdosakeoption ja/tai ostamalla Osakkeita
markkinoilta. Mééritettdessd Osakkeiden hankintatapaa lyhyen position kattamiseksi, Vakauttamisjirjestidjd voi ottaa
huomioon muun muassa Osakkeiden markkinahinnan verrattuna Merkintéhintaan. Listautumisannin yhteydessi
Vakauttamisjarjestdjd voi myds ostaa Osakkeita markkinoilta tai tehdd niitd koskevia ostotarjouksia Osakkeiden
markkinahinnan vakauttamiseksi. Namé toimenpiteet saattavat nostaa tai yllépitdd Osakkeiden markkinahintaa
markkinoilla itsendisesti maéraytyviin hintatasoihin ndhden tai estdé tai viivyttdd Osakkeiden markkinahinnan laskua.
Vakauttamistoimenpiteiti ei kuitenkaan saa toteuttaa Merkintdhintaa korkeampaan hintaan. Vakauttamisjérjestijillé ei ole
velvollisuutta toteuttaa edelld kuvattuja toimenpiteitd, ja se voi keskeyttdd toimenpiteiden toteuttamisen milloin tahansa.
Vakauttamisajan paatyttyd Vakauttamisjarjestdja tai Yhtio Vakauttamisjérjestdjdn puolesta julkistaa lainsdddénnon tai
muiden sovellettavien sddnnosten edellyttdmét tiedot vakauttamisesta. Vakauttamistoimenpiteitd voidaan suorittaa First
North Growth Market -markkinapaikalla Vakauttamisaikana.

Vakauttamistoimenpiteissd noudatetaan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 596/2014 markkinoiden
vadrinkdytostd (markkinoiden véarinkayttéasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja
komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta ("MarkKkinoiden véirinkayttoasetus”)
ja  komission delegoitua asetusta (EU) 2016/1052 Markkinoiden védrinkdyttdasetuksen tdydentdmisestd
takaisinosto-ohjelmiin ja vakauttamistoimenpiteisiin sovellettavia edellytyksid koskevilla teknisilla sdéntelystandardeilla.

Vakauttamisjarjestdji ja Pdfomistaja voivat solmia vakauttamiseen liittyvin Lisdosakeoptiota koskevan
osakelainaussopimuksen FN-Listautumisen yhteydessd. Osakelainaussopimuksen mukaan Vakauttamisjérjestdja voi ottaa
Lisdosakkeiden enimméiismédrdd vastaavan madrdn Osakkeita lainaksi kattaakseen mahdolliset ylikysyntitilanteet
Listautumisannin yhteydessd. Mikéli Vakauttamisjirjestdja lainaa Osakkeita osakelainaussopimuksen mukaisesti, sen on
palautettava yhtd suuri méard Osakkeita Padomistajalle. Lisétietoja on esitetty kohdassa ”Listautumisannin jédrjestiminen”.
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Jirjestimissopimus

Yhtion, Pddomistajan, Rite Venturesin ja Jarjestdjien odotetaan solmivan jarjestimissopimuksen (”Jérjestimissopimus”)
arviolta 24.11.2021. Muut myyvét osakkeenomistajat Pddomistajaa ja Rite Venturesia lukuun ottamatta eivdt ole
Jéarjestdmissopimuksen osapuolia, vaan he ovat antaneet kukin myyntisitoumuksen Jérjestdjille Listautumisannin osalta.
Lisdtietoja on esitetty kohdassa ”Listautumisannin jdrjestiminen”.

Merkintiaika

Yleisoannin merkintéaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja paittyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00.
Instituutioannin merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja paittyy arviolta 24.11.2021 kello 11.00.
Henkil6stdannin merkintiaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja pédttyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on oikeus pidentdd Yleiso- ja Instituutioantien merkintdaikoja. Yhtion hallituksella
on oikeus pidentdd Henkilostdannin merkintdaikaa. Mahdollinen merkintdajan pidennys julkistetaan yhtidtiedotteella, josta
ilmenee merkintiajan uusi paédttymisajankohta. Yleiso-, Instituutio- ja Henkildstoantien merkintdajat padttyvit kuitenkin
viimeistddn 30.11.2021 kello 16.00. Yleiso-, Instituutio- tai Henkildstdantien merkintiaikoja voidaan pidentéa toisistaan
riippumatta. Merkintdajan pidentdmistd koskeva yhtidtiedote on julkistettava viimeistddn Yleiso- Instituutio- ja
Henkiléstdantien merkintdaikojen ylla esitettyind arvioituina paattymispaivina.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on ylikysyntitilanteessa oikeus Yleisdannin keskeyttdmiseen yhteiselld paatokselld
aikaisintaan 19.11.2021 kello 16.00 ja Instituutioannin keskeyttdmiseen yhteiselld paitokselld aikaisintaan 22.11.2021
kello 11.00. Lisdksi Yhtion hallitus voi harkintansa mukaan pdittdd Henkilostdannin keskeyttdmisestd aikaisintaan
19.11.2021 kello 16.00. Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostdannit voidaan keskeyttdd tai olla keskeyttdméttd toisistaan
riippumatta. Keskeyttdmisesté julkistetaan viipymaéttd yhtidtiedote.

Merkintihinta
Tarjottavia osakkeita tarjotaan Yleiso- ja Instituutioannissa 5,16 euron Merkintdhintaan Tarjottavalta osakkeelta.

Henkilostdannin osakekohtainen merkintédhinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintdhinta eli Merkintéhinta
Henkildstdannissa on 4,65 euroa Tarjottavalta osakkeelta.

Merkintdhintaa voidaan muuttaa merkintdajan kuluessa kuitenkin siten, ettd Yleisoannissa Merkintdhinta on enintdén
alkuperdinen Merkintdhinta 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta ja Henkilostoannissa Merkintdhinta on enintddn
alkuperdinen Henkilostdannin merkintdhinta (kuten maédritelty jéljempénd). Mikdli Merkintdhintaa muutetaan, Yhtion
Listautumisannin yhteydessd julkaisemaa suomenkielistd esitettd (“Esite”) tdydennetddn ja tdydennys julkistetaan
yhtidtiedotteella. Mahdollisesta muutoksesta ilmoitetaan my0ds yhtidtiedotteella ja internetissd osoitteissa
sijoittajat.duell.eu ja www.nordnet.fi. Jos Merkintdhintaa muutetaan ja Esitettd tdydennetddn, Sitoumuksen (kuten
maédritelty jdljempand) ennen Esitteen tdydentdmistd tai oikaisua antaneilla sijoittajilla on oikeus peruuttaa Sitoumuksensa
kuten jéljempénd kohdassa "—Sitoumuksen peruuttaminen” on kuvattu.

Listautumisannin ehdollisuus, toteuttaminen ja julkistaminen

Yhtion hallitus ja Pddomistaja paéttidvit yhdessd Listautumisannin toteuttamisesta, Tarjottavien osakkeiden lopullisista
mééristd ja Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta arviolta 24.11.2021 (“Toteuttamispéitos™). Edelld mainitut tiedot
julkistetaan yhtictiedotteella Toteuttamispadtoksen jilkeen, ja ne ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolla osoitteessa
sijoittajat.duell.eu, ja Yleiso- ja Henkilostdannin merkintéipaikan verkkosivustolla osoitteessa www.nordnet.fi viimeistdén
Toteuttamispddtdstd seuraavana pankkipdivand, eli arviolta 25.11.2021. Listautumisannin toteuttaminen on myos
ehdollinen Jarjestimissopimuksen allekirjoittamiselle.

Sitoumuksen peruuttaminen

Yleisdannissa annettua sitoumusta merkitd tai ostaa Tarjottavia osakkeita tai Henkildstdannissa annettua sitoumusta
merkitd Henkilostoosakkeita (Sitoumus™) ei voi muuttaa. Sitoumus voidaan peruuttaa ainoastaan Euroopan parlamentin
janeuvoston 14.6.2017 antaman asetuksen (EU) 2017/1129 ("Esiteasetus™) edellyttdmissa tilanteissa.

Esiteasetuksen edellyttdmd peruuttamisoikeus

Mikaili Esitettd tdydennetdén Esiteasetuksen mukaisesti merkittdvdn uuden seikan, olennaisen virheen tai olennaisen
epatarkkuuden johdosta, joka voi vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin ("Taydennysperuste”), on sijoittajalla,
joka on merkinnyt Tarjottavia osakkeita ennen tdydennyksen julkistamista, Esiteasetuksen mukaisesti oikeus peruuttaa
Merkintésitoumuksensa kolmen (3) tyopdivén kuluessa siitd, kun Esitteen tdydennys on julkaistu. Peruutusoikeuden ehtona
on lisdksi, ettd Tadydennysperuste on kdynyt ilmi ennen merkintiajan paéttymista.
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Yhti6 ilmoittaa peruuttamisohjeet yhtiotiedotteella. Yhtidtiedotteessa ilmoitetaan myds sijoittajien oikeudesta peruuttaa
merkinnét, ajanjakso, jonka kuluessa merkinndt voidaan peruuttaa, ja yksityiskohtaisemmat ohjeet peruuttamisesta.
Peruutusoikeus raukeaa peruutusajan paédttymisen jélkeen.

Menettely Sitoumusta peruutettaessa

Sitoumuksen peruuttamisesta tulee ilmoittaa peruuttamiselle asetetun miérdajan kuluessa sille merkintipaikalle, jossa
alkuperdinen Sitoumus on annettu. Yleiso- ja Henkilostoannissa Nordnetin kautta merkinneiden sijoittajien tulee 1dhettda
kirjallinen peruutuspyynté sdhkopostilla asetetun médrdajan kuluessa osoitteeseen operations.fi@nordnet.fi tai
toimittamalla peruutuksen toimipaikalle seuraavin poikkeuksin: Nordnetin omien asiakkaiden Nordnetin verkkopalvelun
kautta annetun Sitoumuksen voi peruttaa Nordnetin verkkopalvelun kautta hyviksymaélld erillisen Sitoumuksen
peruutuksen kéyttden Nordnetin pankkitunnuksia.

Mahdollinen Sitoumuksen peruuttaminen koskee Sitoumusta kokonaisuudessaan. Peruuttamiseen oikeuttavan ajanjakson
paityttyd peruuttamisoikeutta ei endd ole. Jos Sitoumus peruutetaan, merkintdpaikka palauttaa Tarjottavista osakkeista
maksetun méairdn Sitoumuksessa ilmoitetulle pankkitilille. Maksu palautetaan mahdollisimman pian peruuttamisen
jélkeen, arviolta viiden (5) pankkipdivén kuluessa merkintépaikalle annetusta peruuttamisilmoituksesta. Mikali sijoittajan
pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintdpaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten vilisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistddn kaksi (2) pankkipdivdd my6hemmin.
Nordnetin merkintdpaikan kautta Sitoumuksensa antaneiden Nordnetin omien asiakkaiden osalta palautus tehdddn
Nordnetin kiteistilille. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Tarjottavien osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille

Sitoumuksen antaneilla sijoittajilla on oltava arvo-osuustili suomalaisessa tai Suomessa toimivassa tilinhoitajassa, ja
sijoittajien on ilmoitettava arvo-osuustilinsé tiedot Sitoumuksessaan. Merkintdjen tekeminen osakesaistotileille onnistuu
Nordnetin kautta vain Nordnetissd olevalle osakesaistotilille tehtynd. Yleisdannissa ja Henkilostdannissa allokoidut
Tarjottavat osakkeet kirjataan hyvéiksytyn Sitoumuksen tehneiden sijoittajien arvo-osuustileille arviolta ensimmaéisend
pankkipdivianid Toteuttamispéddtoksen jélkeen, arviolta 25.11.2021. Instituutioannissa sijoittajien tulee olla yhteydessd
Listautumisannin Jarjestdjiin arvo-osuustilien osalta. Instituutioannissa allokoidut Tarjottavat osakkeet ovat valmiina
toimitettaviksi maksua vastaan arviolta 29.11.2021 Euroclear Finland Oy:n kautta.

Omistus- ja osakasoikeudet

Omistusoikeus Tarjottaviin osakkeisiin siirtyy, kun Tarjottavat osakkeet on maksettu, Uudet osakkeet on rekisterdity
Patentti- ja rekisterihallituksen ylldpitimaén kaupparekisteriin ja Tarjottavat osakkeet on Kkirjattu sijoittajan
arvo-osuustilille. Tarjottavat osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin muut Osakkeet ja ne tuottavat oikeuden osinkoon ja
muuhun varojenjakoon (sisdltden varojenjaon Yhtion maksukyvyttomyystilanteessa) sekd muihin Osakkeisiin liittyviin
oikeuksiin ja kuuluvat sijoittajalle omistusoikeuden siirtymisesta Iukien.

Varainsiirtovero ja toimenpidemaksut

Uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisen tai merkinnén yhteydessd ei tulla perimdin varainsiirtoveroa Suomessa.
Tilinhoitajat perivdt hinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin ylldpitdmisestd ja osakkeiden siilyttamisesta.
Myyntiosakkeet myydéan, kun kaupankdynti Osakkeilla alkaa First North Growth Market -markkinapaikalla, eikd néista
kaupoista odoteta maksettavan varainsiirtoveroa Suomessa. Mikéli varainsiirtovero tulisi perittdvaksi, Myyvét
osakkeenomistajat maksavat Myyntiosakkeidensa kaupoista perittivén varainsiirtoveron.

Kaupankiynti Osakkeilla

Osakkeet eivit ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai monenkeskiselld markkinapaikalla ennen
Listautumisantia. Yhtio jittad listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi First North Growth
Market -markkinapaikalla. Kaupankdynnin Osakkeilla odotetaan alkavan First North Growth Market -markkinapaikalla
arviolta 25.11.2021. Osakkeiden kaupankéyntitunnus on DUELL ja ISIN-tunnus on FI4000513072.

Kaupankéynnin alkaessa First North Growth Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021, kaikkia Tarjottavia osakkeita
el vilttdmattd ole kaikilta osin vield siirretty sijoittajien arvo-osuustileille. Mikéli sijoittaja haluaa myyda
Listautumisannissa merkitsemidin Tarjottavia osakkeita First North Growth Market -markkinapaikalla, tulee sijoittajan
varmistua ennen toimeksiannon antamista siitd, ettd sijoittajan arvo-osuustililld on toimeksiannon toteutumisen hetkella
myynnin tarkoittama maara Osakkeita.

Oikeus peruuttaa Listautumisanti

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on oikeus peruuttaa Listautumisanti milloin tahansa ennen Toteuttamispdétosta
esimerkiksi markkinatilanteen, Yhtion taloudellisen aseman tai Yhtion liiketoiminnan olennaisen muutoksen johdosta. Jos
Listautumisanti péitetdén peruuttaa, maksetut merkintédhinnat palautetaan sijoittajille arviolta viiden (5) pankkipdivin
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kuluessa peruuttamispaédtoksestd. Mikéli sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintdpaikka, palautettavat
varat maksetaan suomalaiselle pankkitilille rahalaitosten vélisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta
viimeistdédn kaksi (2) pankkipdivdd myohemmin. Nordnetin merkintdpaikan kautta Sitoumuksensa antaneiden Nordnetin
omien asiakkaiden osalta palautus tehdddn Nordnetin kiteistilille. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Luovutusrajoitukset (lock-up)

Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien odotetaan sitoutuvan siihen, ettd ne eivdt ilman Jérjestdjien antamaa etukiteisté
kirjallista suostumusta ajanjaksolla, joka pédttyy 180 pdivéan kuluttua Listautumisesta, laske litkkeeseen, tarjoa, panttaa,
myy, sitoudu myymaéin, myy optio-oikeutta Osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitédn optio-oikeutta tai oikeutta myyda,
luovuta optio-oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa tai muutoin siirrd tai luovuta suoraan tai vélillisesti omistamiaan
Osakkeita tai arvopapereita, jotka oikeuttavat Osakkeisiin tai ovat vaihdettavissa tai muutettavissa Osakkeiksi, tai tee
mitéddn vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvit kokonaan tai
osittain riippumatta siité, toteutetaanko tillainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, kateiselld
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Listautumisannin toteuttamiseen liittyvid toimenpiteita.

Yhtion hallituksen ja Duellin (kuten mééritelty jaljempand) johtoryhmén jasenten odotetaan solmivan Yhtion ja Myyvien
osakkeenomistajien luovutusrajoitussopimusta vastaavan luovutusrajoitussopimuksen, joka paittyy 360 paivin kuluttua
FN-Listautumisesta.

Henkilostdantiin osallistuvan henkildston on Henkildstdannin ehtojen mukaisesti sitouduttava Yhtion ja Myyvien
osakkeenomistajien luovutusrajoitussopimusta vastaavaan luovutusrajoitukseen, joka padttyy 360 pdivan kuluttua
FN-Listautumisesta.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensd noin 38 prosenttia Osakkeista Listautumisannin jélkeen ilman
Lisdosakeoptiota ja Henkiloston (kuten mééritelty jéljempand) Yleis6annissa mahdollisesti merkitsemid Osakkeita
(Lisdosakeoptio huomioon ottaen noin 29 prosenttia) olettaen, etti Myyvit osakkeenomistajat myyvét enimmaismééran
Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Muut seikat

Osakeannista ja siihen liittyvistd muista seikoista ja kdytdnnon toimenpiteistd padttdd Yhtion hallitus. Osakemyyntiin
liittyvistd muista seikoista ja kdytdnnon toimenpiteisti padttdd Yhtio ja PAdomistaja yhdessd Jarjestdjien kanssa.

Saatavilla olevat asiakirjat

Yhtion viimeisin tilinpddtos, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus sekd muut Suomen osakeyhtidlain (624/2006,
muutoksineen) 5 luvun 21 §:n mukaiset asiakirjat ovat merkintdajan saatavilla Yhtidon toimipisteessd osoitteessa
Kauppatie 19, 65610 Mustasaari.

Sovellettava laki

Listautumisantiin sovelletaan Suomen lakia. Listautumisannista mahdollisesti aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan
toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.

Yleisoantia koskevat erityiset ehdot
Yleistii

Yleisdannissa tarjotaan alustavasti enintddn 775 194 Tarjottavaa osaketta yksityishenkildille ja yhteisdille Suomessa. Yhtio
ja Pédomistaja voivat kysynndsta riippuen rajoituksetta siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemadérdstd poiketen
Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostdannin vélilld. Yleisdannin Tarjottavien osakkeiden vdhimméiisméird on kuitenkin
775 194 Tarjottavaa osaketta tai, jos Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden
kokonaismdéra on titd vihemman, Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaismééra.

Merkintépaikalla on oikeus hyldtad Sitoumus kokonaan tai osittain, jos se ei ole ndiden ehtojen mukainen tai se on muuten
puutteellinen.

Osallistumisoikeus sekd Sitoumusten vihimmdiis- ja enimmdismdidrd

Sijoittajat, joiden kotipaikka on Suomessa ja jotka antavat Sitoumuksensa Suomessa voivat osallistua Yleisdantiin.
Sitoumuksen antavalla yhteisolld tulee olla voimassa oleva oikeushenkilotunnus ("LEI-tunnus”). Yleisdannin
Sitoumuksen tulee olla védhintddn 100 ja enintdén 20 000 Tarjottavaa osaketta. Mikili sijoittaja antaa Yleisdannissa
useamman Sitoumuksen, yhdistetddn Sitoumukset yhdeksi Sitoumukseksi, johon sovelletaan edelld mainittua
enimmaismadrdd. Saman sijoittajan sekd YleisOannissa ettd Henkilostdannissa antamia Sitoumuksia ei kuitenkaan
yhdisteta.
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Merkintipaikat ja Sitoumuksen antaminen
Yleisdannin merkintépaikkana Nordnetin ja muiden pankkien arvo-osuustiliasiakkaille toimii:

° Nordnetin verkkopalvelu osoitteessa www.nordnet.fi/fi/duell. Merkinté voidaan tehdé verkkopalvelussa Nordnetin
sekd Aktian, Danske Bankin, Handelsbankenin, Nordean, Oma Séistopankin, Osuuspankin, POP Pankin,
S-Pankin, Siistdpankin ja Alandsbankenin verkkopankkitunnuksilla. Erikseen sovittaessa Yleisdannissa
merkintésitoumus voidaan antaa myos Nordnet Bank AB Suomen sivuliikkeen toimipisteessd osoitteessa
Yliopistonkatu 5, 00100 Helsinki, arkisin kello 13.00—17.00.

Nordnetin  verkkopalvelussa annettava Sitoumus vaatii henkilokohtaiset verkkopankkitunnukset. Nordnetin
verkkopalvelun kautta voi antaa Sitoumuksen myds yhteison puolesta. Kuolinpesét tai edunvalvonnassa olevat, jotka eivét
ole Nordnetin omia asiakkaita, eivét voi antaa merkintésitoumusta Nordnetin verkkopalvelun kautta, vaan niiden tulee
antaa Sitoumus Nordnetin toimipisteessa.

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jattdnyt Nordnetille allekirjoitetun sitoumuslomakkeen merkintépaikan
ohjeiden mukaisesti tai vahvistanut Sitoumuksensa pankkitunnuksillaan merkintdpaikan ohjeiden mukaisesti, sekd
maksanut kyseisen Sitoumuksen mukaisen merkinnidn. Verkkomerkintdnd jétetty Sitoumus katsotaan tehdyksi, kun
sijoittaja on tehnyt Sitoumuksen verkkomerkinnan ehtojen mukaisesti tai vahvistanut Sitoumuksen pankkitunnuksillaan ja
maksanut kyseisen Sitoumuksen mukaisen merkintdmaksun.

Alle 18-vuotiaiden tai muutoin edunvalvonnan alaisten henkildiden tekemdt tai heiddn puolestaan tehdyt Sitoumukset on
tehtdvé heidén laillisten edunvalvojiensa toimesta. Edunvalvoja ei voi merkitd Tarjottavia osakkeita ilman paikallisen
holhousviranomaisen hyvéksyntdd, koska Tarjottavat osakkeet eivdt Sitoumusta annettaessa ole vield kaupankédynnin
kohteena.
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Sitoumuksen peruuttaminen on mahdollista vain edelld kohdassa
peruuttaminen” yksiloidylld tavalla ja mainituissa tilanteissa.

—Listautumisannin yleiset ehdot—Sitoumuksen

Tarjottavien osakkeiden maksaminen

Tarjottavista osakkeista maksetaan Sitoumusta annettaessa Merkintdhinta (eli 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta)
kerrottuna Sitoumuksen mukaisella Tarjottavien osakkeiden lukumaarélld. Mikili Merkintéhintaa alennetaan, sovelletaan
tdman jdlkeen tehtyihin Sitoumuksiin uutta Merkint&hintaa.

Nordnetin verkkopalvelun kautta tehtyd Sitoumusta vastaava tiliveloitus veloitetaan omilta sédilytysasiakkailta Nordnetissa
olevalta kiteistililtd ja muiden sijoittajien osalta toisessa pankissa olevalta pankkitililtd, kun sijoittaja vahvistaa
Sitoumuksen pankkitunnuksillaan.

Sitoumusten hyviksyminen ja allokaatio

Yhtio ja Padomistaja paittdvét Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta sijoittajille Toteuttamispaédtoksen
jilkeen. Yhti6 ja Paddomistaja paittavit menettelystd mahdollisessa ylikysyntitilanteessa. Sitoumukset voidaan hyviksya
tai hylétd kokonaan tai osittain. Ylimerkintétilanteessa Yhtio ja Paddomistaja pyrkivit hyviksymiéin Sitoumukset kokonaan
my6hemmin paitettdvain rajaan asti, ja tdmin médridn ylittdvaltd osalta Tarjottavia osakkeita pyritddn allokoimaan
Sitoumusten tdyttdméttd olevien méérien keskindisessd suhteessa. Kaikille Yleisdantiin osallistuneille sijoittajille
lahetetadn vahvistukset Sitoumusten hyviksymisesté ja Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta niin pian kuin mahdollista ja
arviolta viimeistdan 30.11.2021. Nordnetin kautta merkinneet omat asiakkaat nékevit Sitoumuksensa ja heille allokoidut
Tarjottavat osakkeet Nordnetin verkkopalvelussa tapahtumasivulla.

Maksetun mdiéirin palauttaminen

Mikali Sitoumus hyldtédén tai hyviksytddn vain osittain ja/tai mikéli Merkintdhintaa muutetaan ja uusi Merkintdhinta on
alempi kuin Sitoumuksen tekemisen yhteydessd maksettu hinta, ylimd4rdinen maksettu méaéra palautetaan Sitoumuksen
antajalle hianen Sitoumuksessaan ilmoittamalle pankkitilille arviolta viidentend (5.) pankkipdivand Toteuttamispadtoksen
jélkeen eli arviolta 1.12.2021. Nordnetin merkintdpaikan kautta Sitoumuksensa antaneiden Nordnetin omien asiakkaiden
osalta palautus maksetaan Nordnetin kéteistilille. Mikali sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintdpaikka,
palautettavat varat maksetaan pankkitilille rahalaitosten vilisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistdan
kaksi (2) pankkipdivdd myohemmin. Mikéli saman sijoittajan antamia Sitoumuksia on yhdistelty, mahdollinen maksun
palautus suoritetaan sille pankkitilille, josta merkintdmaksu on maksettu. Palautettaville varoille ei makseta korkoa. Katso
my0s “—Listautumisannin yleiset ehdot—Sitoumuksen peruuttaminen—~Menettely Sitoumusta peruutettaessa” edella.

Tarjottavien osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille

Yleisdannissa Sitoumuksen antavalla sijoittajalla on oltava arvo-osuustili suomalaisessa tai Suomessa toimivassa
tilinhoitajassa, ja hinen on ilmoitettava arvo-osuustilinsd tiedot Sitoumuksessaan. Merkint6jen tekeminen
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osakesédistotileille onnistuu Nordnetin kautta vain Nordnetissé olevalle osakesédstotilille tehtyné. Yleisoannissa allokoidut
Tarjottavat osakkeet kirjataan hyviksytyn Sitoumuksen tehneiden sijoittajien arvo-osuustileille arviolta ensimmaiisené
pankkipiiviand Toteuttamispaitoksen jilkeen eli arviolta 25.11.2021.

Instituutioantia koskevat erityiset ehdot
Yleistii

Instituutioannissa tarjotaan alustavasti enintdéin 14 844 094 Tarjottavaa osaketta institutionaalisille sijoittajille private
placement -jérjestelyissd Suomessa ja, soveltuvien lakien mukaisesti, kansainvélisesti ndiden ehtojen mukaisesti. Yhtio ja
Pédomistaja voivat kysynnéstd riippuen rajoituksetta siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemiirédstd poiketen
Yleiso-, Instituutio- ja Henkildstdannin valilld. Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden vdahimmaisméédrd on kuitenkin
775 194 Tarjottavaa osaketta tai, jos Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden
kokonaismairé on tétd vihemmaén, Yleis6annissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaisméaéra.

Tarjottavia osakkeita tarjotaan Instituutioannissa Yhdysvaltojen ulkopuolella institutionaalisille sijoittajille siten, ettd se
tayttdd Yhdysvaltain arvopaperilain nojalla annetun Regulation S -sddnndksen “offshore transaction” -mééritelmén, ja
muutoin kyseisen sddnndston mukaisesti. Osakkeita (mukaan lukien Tarjottavat osakkeet) ei ole rekisterdity eikd niitd tulla
rekisterdimédn Yhdysvaltain arvopaperilain tai minkdén Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eiké niitd siten
tarjota tai myydd suoraan tai vélillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin (kuten Regulation S -sdéinndksessd on
maédritelty). Lisdtietoja Tarjottavien osakkeiden tarjoamista koskevista rajoituksista on esitetty kohdassa Tdrkeitd tietoja’.

Jarjestdjilla on oikeus hyldtd institutionaalisen sijoittajan Instituutioannissa antama ostotarjous (’Ostotarjous’) kokonaan
tai osittain, jos se ei ole ndiden ehtojen mukainen tai se on muuten puutteellinen.

Osallistumisoikeus ja merkintipaikka

Instituutioantiin voivat osallistua sijoittajat, joiden Ostotarjous on véhintdin 20 001 Tarjottavaa osaketta. Ostotarjouksen
antavalla yhteis61l4 tulee olla voimassa oleva LEI-tunnus.

Institutionaalisten sijoittajien Ostotarjouksia ottavat vastaan Listautumisannin Jérjestdjat.
Ostotarjousten hyviksyminen ja allokaatio

Yhtio ja Pédomistaja padttdvit Instituutioannissa tehtyjen Ostotarjousten hyvéksymisestd Toteuttamispddtoksen
yhteydessd. Yhtid ja Pdfomistaja paittdviat menettelystd mahdollisessa ylikysyntitilanteessa. Ostotarjoukset voidaan
hyviksya tai hylédtd kokonaan tai osittain. Instituutioannissa hyvéksytyistd Ostotarjouksista toimitetaan vahvistusilmoitus
allokaation jilkeen niin pian kuin on kéytdnnollista.

Tarjottavien osakkeiden maksaminen

Institutionaalisten sijoittajien tulee maksaa hyvéksytyn Ostotarjouksensa mukaiset Tarjottavat osakkeet Jérjestdjien
antamien ohjeiden mukaisesti arviolta 29.11.2021. Jarjestdjilld on arvopaperinvélittdjdn huolellisuusvelvollisuuden
mukainen oikeus tarvittaessa vaatia Ostotarjouksen vastaanottamisen yhteydessa tai ennen Ostotarjouksen hyviaksymisti
sijoittajalta selvitystd sen kyvystd maksaa Ostotarjousta vastaavat Tarjottavat osakkeet tai vaatia Ostotarjouksen
tarkoittamien Tarjottavien osakkeiden maksua suoritettavaksi etukéteen. Maksettava médréd on télloin Merkintéhinta (eli
5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta) kerrottuna Ostotarjouksen mukaisella Tarjottavien osakkeiden lukumaéralla. Mikali
Merkintihintaa muutetaan, sovelletaan tdmén jélkeen annettuihin tarjouksiin uutta Merkintéhintaa. Mahdolliset maksujen
palautukset tapahtuvat arviolta viidentend (5.) pankkipdivinid Toteuttamispdatoksen jilkeen eli arviolta 1.12.2021.
Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Merkintdisitoumukset

Hartwall Capital Oy Ab (“Hartwall Capital”), tietyt Sp-Rahastoyhtid6 Oy:n hallinnoimat rahastot, Keskindinen
Eldkevakuutusyhtié Ilmarinen, tietyt Svenska Handelsbankenin hallinnoimat rahastot, tietyt OP-Rahastoyhtid Oy:n
hallinnoimat rahastot ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot (kukin erikseen
”Ankkurisijoittaja” ja yhdessd ”AnkKkurisijoittajat”) ovat Listautumisantiin liittyen antaneet merkintésitoumukset, joilla
ndmé ovat sitoutuneet merkitseméian Tarjottavia osakkeita Merkintéhintaan tietyin edellytyksin ja ehdolla, ettd koko
osakekannan arvostus, mukaan lukien Osakeannista saatavat bruttovarat, on Merkintdhinnalla enintddn 131,3 miljoonaa
euroa (pois lukien Henkilostdannissa sovellettavan merkintdhinnan alennuksen vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat
sitoutuneet merkitsemédédn Yhtion osakkeita médrt, jotka Merkintdhinnalla vastaavat yhteensi seuraavia summia: Hartwall
Capital 27,0 miljoonaa euroa, tietyt Sp-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimat rahastot 6,5 miljoonaa euroa, Keskindinen
Eldakevakuutusyhtié Ilmarinen 5,0 miljoonaa euroa, tietyt Svenska Handelsbankenin hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa
euroa, tietyt OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien
yhtididen hallinnoimat rahastot 3,0 miljoonaa euroa.
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Yhtid ja Sponsor Fund ovat ankkurisijoitusta koskevassa sopimuksessa Hartwall Capitalin kanssa sopineet
myoétivaikuttavansa siithen, ettd Yhtion hallitukseen nimetién kaksi uutta Hartwall Capitalin nimedmaa hallituksen jésenti,
joiden nimeéminen on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle. Hartwall Capital on ehdottanut, ettd uusiksi hallituksen
jéaseniksi nimettéisiin Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Yhtion osakkeenomistajat padttivit yksimielisesti 10.11.2021, ettéd
hallituksen jasenten lukumééra on kuusi ja ettd uusiksi hallituksen jdseniksi valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila.
Hallituksen jasenten lukumaédrdd sekd uusia hallituksen jdsenid koskeva p#dtés on chdollinen Listautumisannin
toteuttamiselle ja se tulee voimaan vilittomasti, kun Osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi First North Growth
Market -markkinapaikalla.

Henkilostoantia koskevat erityiset ehdot
Yleistii

Henkilostdannissa tarjotaan alustavasti enintddn 86 021 henkilostdosaketta ja mahdollisessa ylimerkintétilanteessa
enintddn 215 053 ylimaardistd henkilostoosaketta ("Henkilostoosake”) merkittdvaksi Duellin  kaikille koko- ja
osa-aikaisille vakituisessa tyosuhteessa oleville tyontekijoille Suomessa ja Ruotsissa (sekd médraaikaisissa tyosuhteissa
tyoskenteleville) merkintdajan alkaessa, sekd Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jasenille ("Henkilosto™). Yhtio
voi kysynnéstd riippuen rajoituksetta siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemdirdstd poiketen Yleiso-,
Instituutio- ja Henkilostdannin vililld. Edelld esitetystd huolimatta Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden vahimmaismaéra
on kuitenkin 775 194 Tarjottavaa osaketta tai, jos Yleis6annissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden
kokonaismaaré on tdtd vihemman, Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaisméaéra.

Osallistumisoikeus Henkilostoantiin

Oikeus Henkilostoosakkeiden merkintddn on Henkilostolld. Oikeus osallistua Henkildstdantiin on henkildkohtainen eikd
se ole siirrettdvissd. Merkintdén oikeutettu voi kuitenkin tehdd merkinndn valtuutetun vélitykselld. Henkilostdantiin
osallistuva voi halutessaan osallistua myos Yleisdantiin sithen soveltuvien ehtojen mukaisesti.

Henkilostdannissa  annettavan — Sitoumuksen tulee késittdd véhintddn 100 Henkilostdosaketta ja  enintddn
40 000 Henkilostdosaketta.

Henkilgstoantiin osallistumisen edellytyksend on sitoutuminen luovutusrajoituksen noudattamiseen. Luovutusrajoituksen
mukaisesti Henkilostoantiin osallistuvat eivdt ilman Jérjestdjien kirjallista suostumusta (jota Jarjestdjat eivdt saa
kohtuuttomasti evétd) ajanjaksolla, joka padttyy 360 paivad FN-Listautumisen jilkeen (eli arviolta 20.11.2022), myy, myy
lyhyeksi, tai muutoin luovuta suoraan tai vélillisesti Henkilostdosakkeita tai Henkildstdosakkeiden omistamiseen
oikeuttavia optio-oikeuksia tai warrantteja tai muita Henkilostoosakkeiksi muutettavia tai vaihdettavia arvopapereita, jotka
he omistavat tai ovat hankkineet Henkilostdannissa tai joiden luovuttamiseen heilld on valtuudet. Henkilostdantiin
osallistuvat henkil6t hyviksyvét merkinnén tehdessédédn sen, ettd heité sitoo ilman erillisid toimenpiteitd edelld mainittu
luovutusrajoitus, ja ettd se kirjataan Yhtion toimeksiannosta merkitsijén arvo-osuustilille.

Henkilostoannin merkintihinta ja Henkilostoosakkeiden allokaatio

Merkintéhinta Henkilostdannissa on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintéhinta (eli 4,65 euroa) ("Henkiléstéannin
merkintihinta”). Sitoumusta annettaessa Henkilostdannin merkintéhinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkint&hinta
kerrottuna Sitoumuksen mukaisella Osakkeiden méaaralla.

Yhti6 paattad allokaatiosta Henkildstdannissa Toteuttamispadtdksen yhteydesséd. Yhtio paattdd menettelystd mahdollisessa
ylikysyntitilanteessa. Sitoumukset voidaan hyvéksya tai hylédtd kokonaan tai osittain. Ylimerkintétilanteessa Yhtio pyrkii
hyvéksymaén Sitoumukset kokonaan myShemmin péétettédvadn rajaan asti, ja timén mdéran ylittavaltd osalta Tarjottavia
osakkeita pyritdén allokoimaan Sitoumusten téyttdméttd olevien méérien keskindisessd suhteessa.

Merkintéipaikat ja Sitoumuksen antaminen

Henkilostdannissa merkintdpaikka on Nordnet. Henkilostdannissa Sitoumukset annetaan ja maksut suoritetaan
osallistumiseen oikeutetuille henkil6ille annetun erillisen ohjeistuksen mukaisesti.

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jattinyt merkintdpaikkaan allekirjoitetun sitoumuslomakkeen
merkintdpaikan ohjeiden mukaisesti tai vahvistanut Sitoumuksensa pankkitunnuksillaan ja maksanut kyseisen
Sitoumuksen mukaisen Osakkeiden merkintdmaksun sekd sitoutunut ndiden ehtojen mukaiseen luovutusrajoitukseen.
Sitoumusta annettaessa on noudatettava mahdollisia merkintépaikan antamia tarkempia ohjeita. Henkilostoannissa annettu
Sitoumus on sitova eika sitd voi muuttaa, ja sen peruuttaminen on mahdollista vain edelld kohdassa “—Listautumisannin
yleiset ehdot—Sitoumuksen peruuttaminen” mainituissa tilanteissa ja yksiloidylla tavalla.

Yhtiolla, Jarjestdjilla tai Nordnetilld on oikeus hylétd Sitoumus osittain tai kokonaan, jos se ei ole ndiden ehtojen mukainen
tai se on muuten puutteellinen.
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Maksetun mdiérin palauttaminen

Mikali Sitoumus hyldtédédn tai hyviksytddn vain osittain ja/tai mikéli Merkintdhintaa muutetaan ja uusi Merkintdhinta on
alempi kuin Sitoumuksen tekemisen yhteydessd maksettu hinta, maksettu méérd tai sen osa palautetaan Sitoumuksen
antajalle  Sitoumuksessa ilmoitetulle suomalaiselle pankkitilille arviolta viidentend (5.) pankkipdivand
Toteuttamispaitoksen jélkeen arviolta 1.12.2021. Mikali sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintipaikka,
palautettavat varat maksetaan sijoittajan pankkitilille rahalaitosten vilisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta
viimeistddn kaksi (2) pankkipdivdd myohemmin. Mikéli saman oikeutetun henkilén antamia Sitoumuksia on yhdistelty,
mahdollinen maksun palautus suoritetaan sille pankkitilille, josta merkintdmaksu on maksettu. Palautettaville varoille ei
makseta korkoa. Katso myo6s "—Listautumisannin yleiset ehdot—Sitoumuksen peruuttaminen—Menettely Sitoumusta
peruutettaessa” edella.

Henkilostoosakkeiden kirjaaminen arvo-osuustilille

Henkilostéannissa Suomessa Sitoumuksen antavalla sijoittajalla on oltava arvo-osuustili suomalaisessa tai Suomessa
toimivassa tilinhoitajassa, ja hidnen on ilmoitettava arvo-osuustilinsd tiedot Sitoumuksessaan. Merkintdjen tekeminen
osakesddstotileille onnistuu Nordnetin kautta vain Nordnetissd olevalle osakesdistotilille tehtynd. Henkilostdannissa
allokoidut ja maksetut Henkilostoosakkeet kirjataan sijoittajien arvo-osuustileille/sdilytystileille arviolta 25.11.2021.
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TOIMIALA- JA MARKKINAKATSAUS

Téssd katsauksessa Duell esittdd tiettyjd lausumia liittyen markkinoihin, joilla se tdlld hetkelld toimii, ndiden markkinoiden
odotettuun kasvuun ja sen kilpailu- ja markkina-asemaan. Tdllaiset tiedot perustuvat Duellin arvioihin ja/tai analyyseihin
perustuen useisiin ldhteisiin, kuten Euromonitor, Eurostat, IMF sekd Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlldi
2021 tekemd markkinatutkimus. Katso “Erditd seikkoja—Markkina- ja toimialatietoja”.

Johdanto

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jilkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle), moottorikelkka- ja
polkupyo6ra- ja veneilytuotteita, kuten teknisia osia ja varaosia sekéd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja
varusteita), suurelle méérille jalleenmyyjid usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita
kaikkien myyntikanaviensa kautta neljdlle vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhmissd: Onroad-moottoripyorituotteet,
Offroad-moottoripyodrituotteet, ~ ATV-maastoajoneuvotuotteet,  Moottorikelkkatuotteet,  Polkupydratuotteet  ja
Veneilytuotteet. Jakelijana Duell toimii brindien omistajien ja jélleenmyyjien vélilli: se hankkii brindien omistajien
mallistoja ja jakelee tuotteet jilleenmyyjille, jotka myyvit ne loppukéyttdjille, jotka ovat péddasiassa kuluttajia. Duell
tdydentdd tarjontaansa omilla tuotemerkeilldén, joiden muotoilu ja toiminnot kehitetddn Yhtion sisdisesti ja tuotanto
ulkoistetaan valmistajille. Duell uskoo, ettd mittakaavaedut ja laadukas palvelu seké bréndien omistajille ettd asiakkaille
on tirkein tapa tuoda arvoa arvoketjun molempiin suuntiin (sekd briandien omistajille ettd jalleenmyyjille). Duell pystyy
tarjoamaan jilleenmyyjille, jotka ovat yhdistelmé kivijalkamyymalditd, hybridi- ja verkkokauppoja, yli 290 brindin
bréndivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimikettd, mik& mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettyna tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan brindien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jélleenmyyjaa tamén
Esitteen paivimadrina. Duellin varastovalmiudet ja tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat mittakaavaetuja mahdollistaen
kattavan varastoinnin bréndien puolesta, mikd samalla varmistaa useiden brindien oikea-aikaisen saatavuuden
mahdollistaen tuotteiden tarjoamisen keskitetysti (one-stop-shop) jélleenmyyjille.

Euroopan Moottoriurheilun jilkimarkkinat ja Duellin pddmarkkina

Duell toimii Euroopan Moottoriurheilun jilkimarkkinoilla onroad-moottoripyérien, offroad-moottoripydrien,
ATV-maastoajoneuvojen, moottorikelkkojen ja veneilyn markkinasegmenteilld. Tdmén liséksi se toimii myds Euroopassa
polkupyorien markkinasegmentilld. Duell méérittdd kuitenkin sen osoitettavissa olevan péddmarkkinan koostuvan
onroad-moottoripy6rien ja offroad-moottoripydrien komponenttien markkinasegmenteistdi Euroopassa. Duellin
osoitettavissa olevan padamarkkinan arvioitiin olevan noin 6,1 miljardin euron arvoinen vuonna 2019. Vuonna 2019 Duellin
Pohjoismaissa osoitettavissa olevan paddmarkkinan arvioitiin olevan noin 0,3 miljardia euroa ja muualla Euroopassa
osoitettavissa olevan péddmarkkinan noin 5,8 miljardia euroa. Euroopassa vuonna 2019 onroad-moottoripydrien
komponenttien markkinasegmentin osoitettavissa olevan kokonaismarkkinan arvioitiin olevan noin 5,2 miljardia euroa ja
offroad-moottoripydrien komponenttien markkinasegmentin osoitettavissa olevan kokonaismarkkinan noin 0,9 miljardia
euroa.

ATV-maastoajoneuvojen ja moottorikelkkojen komponenttien markkinasegmentit on jétetty osoitettavissa olevan
padmarkkinan ulkopuolelle, silldi ne ovat Euroopan mittakaavassa selkedsti pienemmait kuin moottoripydrien
markkinasegmentit. Tdmén lisdksi myds Duellin veneilykomponentti-markkinasegmentti on jétetty osoitettavissa olevan
padmarkkinan ulkopuolelle, silli sen komponenttien markkinakokoa on vaikea madrittdd tarkasti. Liséksi
polkupydrikomponenttimarkkina, johon Duell laajentui véhén aikaa sitten pddasiassa Ranskassa, on jétetty osoitettavissa
olevan paamarkkinan ulkopuolelle.

Duellin osoitettavissa olevan péimarkkinan koko ja kasvu

Vuosina 2019-2025 Duellin osoitettavissa olevan paamarkkinan arvioidaan kasvavan keskiméérin 2 prosenttia vuodessa.
Vuosina 2010-2019 onroad-moottoripyorien markkinasegmentin keskiméérdinen vuotuinen kasvu oli noin 2,3 prosenttia
ja offroad-moottoripydrien markkinasegmentin noin 0,9 prosenttia, eikd markkinoiden kasvussa ollut merkittdvid eroja
Pohjoismaiden ja muun Euroopan vililld. Onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripyorien markkinat ovat
historiallisesti osoittaneet kestavyyttd talouden laskusuhdanteissa. Duellin osoitettavissa olevien markkinoiden vahdinen
suhdannevaihtelu johtuu péadasiassa varaosien ja henkilokohtaisten varusteiden, jotka usein ovat loppuasiakkaille
valttimattomia, korvauskysynnasta.

Onroad-moottoripyorien markkinasegmentti on Duellin suurin markkina sekd Pohjoismaissa ettd muualla Euroopassa.
Onroad-moottoripydrien markkinasegmentin keskiméardisen vuotuisen kasvun Euroopassa odotetaan olevan 2,1 prosenttia
vuosina 2019-2025.
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Seuraavassa taulukossa esitetdin Duellin osoitettavissa olevien markkinoiden arvioitu koko ja keskimédrdinen vuotuinen
kasvu ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

Keski-
méidirii-
nen

vuotuinen
kasvu
1.1.-31.12. 2010-
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020E  2021E  2022E  2023E  2024E  2025E  2025E
(miljoonaa euroa) (prosent-
tia)
Onroad-
moottoripyorit
Pohjoismaat.. 183 190 196 200 210 213 218 223 228 227 236 240 244 248 252 256 23

Muu Euroopp:
Yhteensi.......
Offroad-
moottoripyorit

Pohjoismaat........... 36 37 37 38 39 38 38 39 39 39 39 39 40 40 40 41 0,9
Muu Euroopp _764  _783  _797  _804 _80 _81 _816 _88 839 827 _83 _840 _848 _856 _865 _875 0,9
Yhteensd 800  _80 _834  _242 _869 _859 _84  _867 _878 _866 _872 _879 _888  _896 _905 96 09
Osoitettavissa

olevat markkinat

4049 4230 4372 4442 4630 4652 4700 4829 4974 4957 5001 5135 5246 5365 5490 5622 22
4231 4420 4568 4642 4840 4865 4918 5052 5202 5184 5237 5375 5490 5613 5742 5878 2,2

yhteensi
Pohjoismaat........... 218 227 233 238 249 251 256 262 267 266 275 279 284 288 292 297 2,1
Muu Euroopp: 4813 5013 5169 5246 5460 5473 5516 5657 5813 5784 5834 5975 6094 6221 6355 6497 2,0

Yhteensi... 5031 5240 5402 5484 5709 5724 5772 5919 6080 6051 6109 6254 6378 6509 6647 6793 2,0

Lihde: Duellin arvio, joka perustuu useisiin ldhteisiin, kuten kuvattu kohdassa “Erditid seikkoja—Markkina- ja toimialatietoja”. Onroad-moottoripyorid ja
offroad-moottoripyorid koskevat markkina-arviot perustuvat IMF:n, markkina-asiantuntijoiden haastattelujen, Eurostatin, BMI:n ja Orbisin tietoihin.
E Arvio.

Duellin muut markkinasegmentit

Duell arvioi, ettdi ATV-maastoajoneuvojen, moottorikelkkojen ja veneilyn komponenttien markkinasegmentit ovat
kasvaneet viime vuosina ja jatkavat kasvuaan nopeammin kuin onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripyorien
markkinasegmentit. Liséksi Duell arvioi, ettd polkupyordkomponenttimarkkina Euroopassa, johon Duell laajentui vahdn
aikaa sitten, on kasvanut ja jatkaa kasvamista merkittdvésti nopeammalla tahdilla kuin onroad-moottoripyorien ja
offroad-moottoripyorien markkinasegmentit.

Markkinatrendit ja -kasvutekijat
Moottoripyori- ja kuljettajakanta

Duell uskoo, ettd moottoripydrien ja kuljettajien lukumaérin perusteella voidaan arvioida markkinoiden tulevaa kehitysta.
Moottoriurheilun markkinat ovat historiallisesti osoittaneet kestivyyttd talouden laskusuhdanteissa, ja ne ovat kasvaneet
tasaisesti rekisterdidyn moottoripyordkannan kasvaessa. Vaikka vuoden 2008 finanssikriisin jdlkeen uusien
moottoripydrien rekisterdinnit vahenivét (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevdidlld 2021 tekemd
markkinatutkimus) etenkin Italiassa ja Espanjassa, kuljettajien kokonaismiéra kasvoi, kuten moottoripyorikannan
keskiméérdinen vuotuinen 2,8 prosentin kasvu vuosina 2007-2013 osoittaa. Moottoriurheilun markkinoiden kestivyys
suhteessa talouden laskusuhdanteisiin ja erittdin odottamattomiin tapahtumiin, kuten COVID-19-pandemialle, johtuu
ensisijaisesti suuresta olemassa olevasta moottoripyora- ja kuljettajakannasta, joka koostuu ensisijaisesti intohimoisista
kuljettajista, joiden kulutus liittyy pddasiassa varaosien kulumiseen ja henkilokohtaisiin tarvikkeisiin ja joihin Duell ei usko
ulkoisten voimien todenndkoisesti vaikuttavan. Sen sijaan Moottoriurheilun jéalkimarkkinoihin vaikuttavat eniten
makrotaloudelliset tekijét.

Vuonna 2019 Euroopassa oli noin 21 miljoonaa moottoripyordd, onroad- ja offroad-moottoripydrien kuljettajien
lukumééran ollessa yhteensd noin 16 miljoonaa (onroad-moottoripyorid koskeva arvio perustuu iskutilavuudeltaan
véhintddn 50 kuutiosenttimetrid olevien rekisterdityjen moottoripydrien lukumddrdin ja moottoripydrien lukuméardian
kuljettajaa kohti. Offroad-moottoripyérid koskeva arvio perustuu myytyjen offroad-moottoripydrien lukumédrddn,
moottoripydrien kéyttdikddn ja moottoripydrien lukumédrddn kuljettajaa kohti. Onroad-moottoripyorid koskeva ennuste
perustuu moottoripydrien lukumédarin maakohtaiseen kasvutasoon (ldhde: BMI). Offroad-moottoripydrien markkinoiden
odotetaan kasvavan inflaation ja lievdn hinnannousun johdosta (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevidlld
2021 tekemd markkinatutkimus). Vuosina 2019-2025 onroad-moottoripydrien kuljettajien méardn odotetaan kasvavan
keskimdérin noin 1,5 prosenttia vuodessa, kun taas offroad-moottoripydrien kuljettajien mdérdn odotetaan pysyvéan
kutakuinkin ennallaan. Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevaélld 2021 tekemén markkinatutkimuksen mukaan
Ruotsin moottoripyordkanta on vain vdhdn suurempi kuin Suomessa, vaikka uudet rekisterdinnit ovat pysyneet
merkittdvasti korkeammalla tasolla Ruotsissa viimeisten kymmenen vuoden aikana. Markkinat ovat kuitenkin erilaiset,
koska kanta on Ruotsissa uudempaa ja siten tarve varaosille ja tarvikkeille on vahdisempad, miké selittdd suhteellisen
pienen eron Duellin osoitettavissa olevilla markkinoilla Ruotsissa ja Suomessa. Duellin mukaan ATV-maastoajoneuvo- ja
moottorikelkkakannat ovat Ruotsissa ja Suomessa suunnilleen samankokoisia.
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Seuraavassa taulukossa esitetdéin moottoripyordkannan koko ja keskimdirdinen vuotuinen kasvu Euroopassa ilmoitetuilla
ajanjaksoilla:

Keski-
mii-
riinen
vuotui-
nen
kasvu
1.1.-31.12. 2000—
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2019
(tuhatta) (prosenttia)
Moottoripyorikanta
Italia .. 3376 3732 4050 4376 4575 4938 5289 5590 5859 6118 6305 6428 6483 6482 6506 6544 6607 6690 6781 6896 38
Saksa . 3410 3557 3657 3745 3828 3903 3969 418 3659 3763 3828 3908 3983 4055 4145 4228 4314 4373 4439 4506 15
Espanja.. 1446 1483 1517 1514 1612 1733 2058 2311 2501 2607 2708 2798 2852 2891 2972 3079 3211 3327 3460 3607 49
Yhdistynyt
kuningaskunta . 968 1026 1112 1181 1109 1106 1180 1245 1201 1191 1153 1158 1146 1145 1147 1167 1190 1180 1194 1140 0,9
968 1019 1054 1091 1131 1177 1248 1317 1380 2489 2550 2611 2652 2680 2717 2779 2844 2899 2960 2985 6,1
1033 1111 _1193 1263 1312 _1389 _1462 _1532 _1602 _1662 _1707 _1751 _1780 _1804 _1822 _1847 _1876 _1901 _1921 1956 34

11201 11928 12583 13170 14246 14246 15206 16182 16202 17830 18251 18653 18896 19057 19309 19644 20043 20370 20755 21090 34

Léihde: Duellin arvio, joka perustuu Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevaalla 2021 tekemadn markkinatutkimukseen, joka perustuu useisiin ldhteisiin, mukaan
lukien Euroopan moottoripydrévalmistajien yhdistys (European Association of Motorcycle Manufacturers), BML:n tutkimus, Eurostat, Ranskan viranomaiset ja
Duellin johto.

(1) Ei sisélld mopoja ja skoottereita, joiden moottorin iskutilavuus on alle 50 kuutiosenttimetrid. Puuttuvat luvut on ekstrapoloitu markkinoiden keskimééraisen kasvun
perusteella.

2) ”Muut” siséltdd Belgian, Alankomaat, Suomen, Ruotsin ja Norjan.

Seuraavassa taulukossa esitetdén uusien kuukausittaisten rekisterintien madra Saksassa, Ranskassa, Italiassa, Espanjassa
ja Yhdistyneessé kuningaskunnassa vuosina 2019-2020:

1.1.-31.12.
Tammikuu Helmikuu Maaliskuu Huhtikuu Toukokuu Kesikuu Heiniikuu Elokuu Syyskuu Lokakuu Marraskuu Joulukuu
(tuhatta)
45 57 105 97 99 98 101 58 73 65 43 34
52 64 63 25 84 128 134 78 90 65 46 54
Lihde: Euroopan moottoripydrévalmistajien yhdistyksen tietokanta “Rekisterdinnit Euroopan unionissa” (Registrations in the European Union) vuosille 2019 ja 2020.

Duell uskoo, ettd moottoripyori- ja kuljettajakannan kasvun lisdksi Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinoiden kasvua
tukevat historiallisesti vakaat, mutta kasvavat kuljettajakohtaiset keskiméddrdiset ostot. Sekd onroad- ettd
offroad-moottoripyorien kuljettajien keskiméadraiset ostot ovat kasvaneet keskiméérin noin prosentin vuosina 2010-2019.
Vuonna 2019 offroad-moottoripydrien kuljettajien ostojen (ilman jilleenmyyjdn myyntikatetta) arvioitiin olevan
keskiméérin 724 euroa, kun taas onroad-moottoripyorien kuljettajien ostot olivat keskimaérin 366 euroa. Suuremmat ostot
offroad-moottoripyorien kuljettajien keskuudessa johtuvat vapaa-ajan toiminnasta ja nopeammasta kulumisesta johtuvista
toistuvista ostoista. Sekd onroad- ettd offroad-moottoripydrien kuljettajien keskimédréisten ostojen odotetaan jatkavan
kasvua keskiméérin noin prosentin vuosina 2019-2025.

Seuraavassa taulukossa esitetddn keskiméddraisten kuljettajakohtaisten ostojen kehitys onroad- ja offroad-moottoripyoérien
markkinasegmenteilla:

Keskimii-
rainen
vuotuinen
kasvu
1.1.-31.12. 2010- 2019
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020E  2021E  2022E  2023E  2024E  2025E 2019 2025E
(euroa) (prosenttia)
Keskimiiriiset
ostot™®
Onroad-
moottoripyorit.. 337 345 353 357 364 361 359 364 368 366 367 370 373 377 381 386 0,7 0,5
Offroad-
moottoripyorat.. 652 670 684 692 707 703 702 714 725 724 728 736 745 754 765 776 0,9 0,8
Lihde: Duellin arvio, joka perustuu Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta keviélld 2021 tekemdén markkinatutkimukseen, joka perustuu onroad-moottoripyorien
kuljettajille (n=2 969) ja offroad-moottoripydrien kuljettajille (n=2 088) kohdistettuun yleiseen kyselyyn sekd IMF:n tietoihin.
(1) Keskimédriiset ostot ilman jdlleenmyyjén myyntikatetta. Ennuste vuosille 2020-2025 perustuu maakohtaiseen inflaatioon ldhtokohtana vuoden 2019 luvut.
E Arvio.

Rakenteellinen siirtyminen verkkokauppaan

Duellin osoitettavissa olevalla pdédmarkkinalla on meneilldén asteittainen siirtyminen perinteisistad kivijalkamyymaloista
verkkokauppaan kuluttajien siirtyessd kayttdmédn verkkokanavia moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten
varusteiden ostamiseen. Onroad- ja offroad-moottoripydrien varaosien ja henkilokohtaisten tarvikkeiden
verkkomarkkinoiden odotetaan kasvavan Euroopassa noin 1,0 miljardista eurosta vuonna 2019 (mikid vastaa noin
17 prosentin penetraatioastetta) noin 2,1 miljardiin euroon vuonna 2025 (miké vastaa noin 30 prosentin penetraatioastetta)
(verkkokaupan penetraatioastetta kuvaavat luvut on arvioitu verkkokaupan penetraatioennusteista muilla vastaavilla
toimialoilla, ldhteet: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus, Euromonitor).
Onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripydrien varaosien ja henkilokohtaisten tarvikkeiden perinteisen
kivijalkamarkkinan odotetaan laskevan Euroopassa 5,0 miljardista eurosta vuonna 2019 4,7 miljardiin euroon vuonna
2025, kun taas kokonaismarkkinan odotetaan kasvavan 6,1 miljardista eurosta vuonna 2019 6,8 miljardiin euroon vuonna
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2025. Tamin perusteella verkkokaupan keskimddrdinen vuotuinen kasvu olisi noin 12 prosenttia vuosina 2019-2025, eli
merkittdvasti enemmén kuin kokonaismarkkinat, joiden keskiméérdinen vuotuinen kasvu on noin 2 prosenttia samalla
jaksolla.

Verkkokaupan penetraation kasvu perustuu osittain siihen, ettd markkinat sopivat hyvin verkko-ostoksiin. Erityisesti
offroad-moottoripyorien markkinasegmentille on tunnusomaista nopeasti kuluvat tuotteet, minkéd johdosta isompi osa
ostetuista tuotteista on samojen tuotteiden toistuvia ostoja. Toistuvat ostot vihentévit tarvetta miettid tuotteen sopivuutta
ja parantavat segmentin soveltuvuutta verkkokauppaan. Duell myos uskoo, ettd moottoripydrien kuljettajat ovat erittdin
intohimoisia kéyttijid, minka johdosta ne tuntevat tarpeensa paremmin tiettyihin muihin verkkokanavien kautta myytéviin
tuoteryhmiin verrattuna. Liséksi erikoistuotteita, joita on erityisesti offroad-moottoripyorissé ja varaosissa, voi olla vaikea
loytad fyysisistd myymaloistd, mistd on hydtyéd verkkokaupoille.

COVID-19-pandemia on kiihdyttdnyt siirtymistd kohti verkkokauppaa, ja moottoripydriin liittyvien varaosien ja
henkilokohtaisten tarvikkeiden verkkokaupankéynti on kasvanut. Verkkokauppojen suosion kasvu on johtunut pédasiassa
myymaéldiden sulkemisesta ja siitd, ettd ihmiset ovat vélttineet julkisia tiloja, kuten kauppoja ja ostoskeskuksia
COVID-19-pandemian aikana. Duell uskoo, ettd verkkokaupan kasvu jatkuu COVID-19-pandemian jélkeenkin kuluttajien
kayttdytymisen muuttuessa ja verkkokaupan helppouden kasvaessa.

Siihkoistyminen

Ympaéristopaineet ja tuoteinnovaatiot lisddvédt sdhkoisten moottoriurheiluajoneuvojen saatavuutta. Kiinnostusta
sdahkodajoneuvomarkkinoihin edistdvdt niiden alhainen melutaso ja nollapddstot, jotka parantavat kaytettdvyyttd
kaupunkialueilla. Lisdksi tiukempien péadstovaatimusten odotetaan nopeuttavan sdhkoistymistd eri litkkuvuuden
segmenteilld. Téstd huolimatta Duell uskoo, ettd ajoneuvokannan sdhkdistyminen etenee hitaasti, silld
moottoriurheiluajoneuvojen kdyttd on varsin tunnepitoista ja kayttdjat hakevat jannitystd — sdhkoistymiselld on tdssd
suhteessa rajoitteita alhaisemman melutason ja rajallisten viritysmahdollisuuksien vuoksi. Moottoriurheiluajoneuvot myos
saastuttavat vihemmén verrattuna muihin litkennemuotoihin, kuten autoihin, ja siksi niihin kohdistuu vdhemmin
sadntelypaineita. Duellien kisitysté tukee se, ettd vuosina 2019-2020 sdhkdmoottoripydrien osuus kaikista moottoripydrien
neljdnnesvuosittaisista rekisterdinneistd oli edelleen alle 3 prosenttia Ranskassa, Saksassa, Italiassa, Espanjassa ja
Yhdistyneessd kuningaskunnassa (ldhde: Euroopan moottoripyordivalmistajien yhdistyksen tietokanta “Rekisterdinnit
Euroopan unionissa”, 2019 ja 2020). Duell uskoo, etti pitkilla aikavélilld sdhkoistymisen odotetaan siirtdvén varaosien
kysyntdd bensiinikdyttdisissi moottoripyOrissd tarvittavista varaosista, kuten moottorinosista ja  Oljyisti,
sahkomoottoripy0drissa tarvittaviin akkuihin ja latausjohtimiin. Kokonaiskulutuksen odotetaan kuitenkin pysyvéan ennallaan
Duellin lisétessd tuotevalikoimaan uusia tuotteita ja muuttamalla tuotejakaumaa. Muiden tuotteiden, kuten
henkilokohtaisten tarvikkeiden, renkaiden ja jarrupalojen, tarve pysyy todennékdisesti ennallaan sédhkoajoneuvoihin
siirtymisestd huolimatta.

Markkinoiden rakenne ja kilpailu

Duellin ndkemyksen mukaan Euroopan Moottoriurheilun jilkimarkkinoilla on tiettyjd ominaispiirteitd, kuten korkeat
markkinoille pddsyn esteet ja markkinoiden korkea pirstaloituneisuuden taso. Moottoriurheilussa kaytettédvien varaosien ja
henkilokohtaisten tarvikkeiden eurooppalaiset jakelijat voidaan jakaa kolmeen kategoriaan niiden maantieteellisen
ulottuvuuden ja koon perusteella. Jakelijat ovat myds tyypillisesti erikoistuneet vaihtelevassa maédrin tiettyihin
segmentteihin joidenkin jakelijoiden keskittyessd yksimaan moottoripydrien varaosiin ja henkilokohtaisiin tarvikkeisiin ja
toisten pitdessd valikoimassaan useita tuotesegmenttejd. Jakelijoiden lisdksi ulkopuolisilla bréndeilld voi olla suoraa
kuluttajamyyntié.

Duellin kilpailijat on siten jaettu seuraaviin kolmeen kategoriaan:

° Suuret kansainvdliset jakelijat, joihin kuuluu Euroopassa vain muutama yhtid, joilla on tyypillisesti vahva asema
tietyilld maantieteellisilld markkinoilla, mutta jotka pyrkivdt samalla laajentumaan uusille markkinoille ja
kasvattamaan jakelunsa ulottuvuutta. Merkittavit brandit ja jalleenmyyjdverkostot sekd mittakaavaedut antavat
niille kilpailuetua suhteessa pieniin yhtidihin. Duell katsoo, ettd tdhdn kategoriaan kuuluvia kilpailijoita ovat
esimerkiksi Bihr NV (”Bihr”) ja Parts Europe GmbH (”Parts Europe”). Duell kuuluu oman arvionsa mukaan
my®os itse tdhédn kategoriaan.

° Suuret alueelliset jakelijat, jotka keskittyvat muutamiin markkinoihin ja jotka ovat saavuttaneet niilld merkittdvan
aseman. Tdma voi kuitenkin tarkoittaa sitd, ettd niiden jéljelld olevat kasvumahdollisuudet kotimarkkinoilla ovat
rajalliset, ja kasvun tukeminen vaatii maantieteellistd laajentumista. Jakelijan koosta ja markkinadynamiikasta
riippuen brindit saattavat olla taipuvaisia ohittamaan téllaiset yhti6t ja suosia kansainvilisié yhtioitd. Duell katsoo,
ettd tdhin kategoriaan kuuluu esimerkiksi kilpailijat Hostettler ja PDG.

° Pienet paikalliset jakelijat, joihin kuuluu kilpailijoita, joilla on jalansija yhdessd maassa tai sen yhdelld alueella
ja joiden markkinavoima ja tuotevalikoimat ovat yleensd pienempid. Jakelijat saattavat jopa keskittyd vain
muutamaan valikoituun bréndiin. Téhén kategoriaan kuuluvat jakelijat hyotyvét siitd, ettd ne voivat kéyttéa
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enemmain aikaa ja panoksia bridndeihinséd ja jélleenmyyjdsuhteisiinsa. Suuremmilla jakelijoilla on kuitenkin
enemmain neuvotteluvoimaa kuin pienilld jakelijoilla, silld ne eivét ole yhté riippuvaisia yksittéisisti tuotteista ja
brandeistd. Duell katsoo, ettd tihdn kategoriaan kuuluu esimerkiksi kilpailijat Jopa Finance B.V. ja Schumoto
Beteiligungs- und Vermogensverwaltungs-Gesellschaft mbH.

Ulkopuoliset brindit saattavat toisinaan ohittaa jakelijat ja toimia suoraan jdlleenmyyjien kanssa (suoran
jélleenmyyjadmyynnin strategia). Tdmi on yleisintd suurten brindien keskuudessa, joilla on erittdin suuret markkinat
suurine kauppaketjuineen, kuten Italiassa ja Saksassa. Hyvin tunnetut bréndit voivat hyodyntdd suoraa
jélleenmyyjamyyntié tietyilld ydinmarkkinoilla, mutta ne tukeutuvat kuitenkin jakelijoihin pienemmilld markkinoilla,
kuten Pohjoismaissa. Duell uskoo, ettd jilleenmyyjien vaatimukset nopeista toimituksista ja varastosaatavuudesta sekd
bréndien rajallinen koko pienentévit riskié, ettd yhd useammat bréndit ohittaisivat jakelijat. Kokonaisuutena katsottuna
bréndien suoramyynnin osuuden arvioidaan kasvavan hyvin véhén tai ei lainkaan vuosina 2019-2025 (ldhde: Kolmannen
osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus).

Duell arvioi, etté silld oli vuonna 2020 johtava markkina-asema Suomessa arviolta 18 prosentin markkinaosuudellaan
moottoriurheilun varaosien ja henkildkohtaisten tarvikkeiden 160 miljoonan euron jalkimarkkinoista ja Ruotsissa arviolta
11 prosentin markkinaosuudellaan moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten tarvikkeiden 220 miljoonan euron
jélkimarkkinoista. Liséksi Duellin markkinaosuus Norjan moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten tarvikkeiden
100 miljoonan euron markkinoista arvioitiin olevan 7 prosenttia (markkinaosuudet on laskettu jakamalla kokonaismyynti
markkinoiden kokonaiskoolla, mukaan lukien Onroad-moottoripyorit, Offroad-moottoripydrit, ATV-maastoajoneuvot-,
Moottorikelkat- ja Veneily-tuoteryhmit (pois lukien Veneily-tuoteryhmé Norjassa). Ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin
tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duell arvioi, etti silld oli johtava markkina-asema Baltiassa ja ettd se
oli toisiksi suurin jakelija Norjassa toukokuun 2020 ja huhtikuun 2021 vélisen myynnin perusteella. Koska seka suuret ettd
pienet jakelijat ovat usein paikallisesti vahvassa asemassa maantieteellisesti, Duellin keskeiset kilpailijat vaihtelevat
maittain. Kuitenkin Bihr ja Parts Europe toimivat useilla samoilla markkinoilla kuin Duell, mukaan lukien Pohjoismaat.
Lisdksi useat paikalliset jakelijat ovat 1dsnd useimmilla markkinoilla.

Suurten jakelijoiden kasvava rooli

Duell uskoo, ettd vuosina 2019-2025 suurten jakelijoiden rooli kasvaa péddasiassa brindeille ja jalleenmyyjille tarjottavien
mittakaavaetujen vuoksi. Jakelijan mittakaava mahdollistaa suuremman jilleenmyyjdkannan tavoittamisen, jatkuvat
tilaukset, myyntikulujen pienentédmisen, brindi- ja markkinointituen seki paremman toimittajarahoituksen, joita Duell pitda
brindien keskeisind jakelijanvalintaperusteina. Toisaalta jélleenmyyjét hyotyvédt laajemmasta bréndivalikoimasta,
keskitetyn  tuotetarjonnan  (one-stop-shop)  yksinkertaisuudesta, maksuehtojen joustavuudesta, tehokkaista
tilausprosesseista ja paikallisista asiakaskokemuksista. Suurten jakelijoiden markkinaosuuden arvioidaan kasvavan yli
markkinakasvun keskiarvon vuosina 2019-2025 (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd
markkinatutkimus) padasiassa pienempien jakelijoiden kustannuksella markkinoiden keskittyessd. Tama trendi vdhentaa
briandien suoramyyntid, kun tuotteiden saatavuus paranee suurten jakelijoiden kautta.

Seuraavassa kaaviossa esitetdéin suurten kilpailijoiden markkinaosuuden arvioitu kehitys:

-6,1 ~6,8
—
0,
10-15% 15-20%
Suuret jakelijat()
25-40%
20-35%

Pienet jakelijat®

. Briindien suoramyynti®

2019 2025E
Léihde:  Duellin arvio, joka perustuu Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevaélld 2021 tekemédén markkinatutkimukseen.
1) Suurten jakelijoiden markkinaosuus perustuu Duellin johdon arvioihin kilpailijoiden myynnista.
2) Pienten jakelijoiden markkinaosuus on suurten jakelijoiden ja briandien suoramyynnin markkinaosuuksien jilkeen jaljelle jadvé osuus.
3) Brindien suoramyynti on arvioitu markkina-asiantuntijoiden haastattelujen perusteella.

E Arvio.
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Markkinoille pédsyn esteet

Duellin arvion mukaan sen osoitettavissa olevalle pdamarkkinalle paédsylle on suhteellisen korkeita esteitd. Erityisesti
suuret yhtiot, joilla on kattavat bréndi- ja jilleenmyyjéaverkostot, hyotyvit tietyistd kilpailueduista, joita uusien markkinoille
tulijoiden ei ole helppo toisintaa, kuten suurten ostoméérien tuomat edut hankinnoissa, paikallistuntemus, kyky hallita
suuria varastoja, suurempi neuvotteluvoima, mittakaavaedut, omien tuotemerkkien ja/tai private label -tuotteiden tarjoamat
mahdollisuudet, kilpailukykyisempi hinnoittelu ja mahdollisuus neuvotella yksinoikeussopimuksia brindien kanssa
tietyilld markkinoilla.

Lisdksi Euroopan Moottoriurheilun jédlkimarkkinoille pdédsy vaatii uusilta tulijoilta merkittdvid investointeja. Duellin
ndkemyksen mukaan jilleenmyyjien suosimana kumppanina pysyminen edellyttdd infrastruktuuri- ja
logistiikkainvestointeja kilpailukykyisen ja toiminnallisen jakeluverkoston rakentamiseksi. Jdlleenmyyjédt arvostavat
suuresti esimerkiksi nopeita ja tehokkaita toimituksia, mika on jakelijoiden keskeinen valintaperuste. Lisdksi Duell uskoo,
ettd kasvavan verkkokanavan tukeminen vaatii lisdinvestointeja teknologisiin ratkaisuihin.

Duellin ndkemyksen mukaan bréndien ja jakelijoiden véliset suhteet ovat pitkdkestoisia. Brindit katsovat, ettd jakelijan
vaihtamiseen liittyy epdvarmuutta, mikd vaikeuttaa uusien markkinoille tulijoiden padsya brandien toimittajiksi.

Duell uskoo, ettd briandien omistajat suosivat jakelijoita, joilla on kattavat monikanavaiset jélleenmyyjaverkostot, miké on
suurille jakelijoille eduksi. Liséksi Duell uskoo, etté paikallisosaaminen ja paikalliset suhteet jalleenmyyjiin ovat térkeité
tekijoitd, silla toimintatavat ja tuotetrendit voivat vaihdella sijainnista riippuen.

Pirstaloituneet markkinat

Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinat ovat erittdin pirstaloituneet, ja Duellin arvioiden mukaan niilla toimii seitseman
suurta kansanvilistd jakelijaa ja suuri méddrd pienempid paikallisia kilpailijoita. Duell arvioi, ettd seitsemdn suurimman
jakelijan, joista yksi on Duell, osuus Euroopan jakelumarkkinoista vuonna 2019 oli noin 10—15 prosenttia. Pienten
paikallisten  kilpailijoiden suuri mddrd ja erittdin pirstaloituneet markkinat tarjoavat mahdollisuuksia
markkinakeskittymiseen ja siten alentavat markkinaosuuden kasvattamisen kynnysta.

COVID-19-pandemian vaikutus

COVID-19-pandemia on vaikuttanut Duelliin pddasiassa siten, ettd kysyntd ja tarjonta ovat olleet epdtasapainossa
moottoriurheilun eri tuoteryhmissd. COVID-19-pandemia heikensi aluksi kysyntidd vuoden 2020 alkupuoliskolla, mutta
uusien moottoriajoneuvojen markkina elpyi nopeasti vuoden 2020 jalkimmaiselld puoliskolla (/dhde: ACEM). Sosiaalinen
etdisyys ja matkustusrajoitukset lisdsivdt verkkokanavien kéyttod sekd kotimaanmatkailua ja ulkoilua kasvattaen
moottoriurheiluajoneuvojen kysyntid ja kayttod. Kuten uudet rekisterdintitilastot osoittavat, kysyntd palasi vuoden 2020
jalkimmadiselld puoliskolla vuoden 2019 tasolle ja ylitti sen, mutta COVID-19-pandemia aiheutti Duellin useilla
toimittajilla tuotantohdiriditd liikkumisrajoitusten, karanteenien, tyOvoiman puutteen ja toimitusketjun héirididen
seurauksena, ja Duellin toimittajat eivét pystyneet ylldpitimdan tuotantoaan kysyntdé vastaavalla tasolla. Vaikka kysynté
ja tarjonta eivét siten olleet tasapainossa COVID-19-pandemian aikana, Duellin liikevaihto kasvoi 31.8.2020 pédttyneelld
tilikaudella 31.8.2019 pédttyneeseen tilikauteen verrattuna. Tamaén Esitteen pdivamaédrand COVID-19-pandemia aiheuttaa
edelleen epdvarmuutta Duellin liiketoimintaympéristdssd, ja silld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja/tai litkketoiminnan tulokseen my®os kuluvalla tilikaudella ja mahdollisesti pidempéénkin. Duellin
arvion mukaan COVID-19-pandemialla ei ndytd olevan pysyvid pitkdaikaisia vaikutuksia kuljettajien médrddan tai
kulutukseen.
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LIIKETOIMINTA

Tamd osio sisdltdd tilastoja ja muita tietoja markkinoista, markkinoiden koosta ja markkinaosuuksista ja
markkina-asemasta sekd muita Duellin litketoimintaan liittyvid toimialatietoja. Tiedot perustuvat useisiin lihteisiin ja
Duellin arvioihin. Katso "Erditd seikkoja—Markkina- ja toimialatietoja”.

Yleiskatsaus

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jalkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle), moottorikelkka-,
polkupyora- ja veneilytuotteita, kuten teknisié osia ja varaosia sekd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja
varusteita), jdlleenmyyjille usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien
myyntikanaviensa kautta neljdlle vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhméssd: Onroad-moottoripyorituotteet,
Offroad-moottoripyodrétuotteet, =~ ATV-maastoajoneuvotuotteet,  Moottorikelkkatuotteet, ~ Polkupydrituotteet  ja
Veneilytuotteet. Duellin  suurimmat tuoteryhmét ovat Onroad-moottoripydrat ja Offroad-moottoripyordt, jotka
yhteenlaskettuna muodostivat suurimman osan Duellin litkevaihdosta 31.8.2021 paittyneell tilikaudella.

Duellin tavoitteena on toimia maailman tunnetuimpien laadukkaiden moottoriurheilubrindien tuotteiden jakelijana
kilpailukykyisilld hinnoilla ja tdsméllisilld toimituksilla. Duell pystyy tarjoamaan jélleenmyyjille yli 290 brindin
tuotevalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimiketts, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettyné tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan brédndien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jilleenmyyjdi timén
Esitteen pdivdmadrdnd. Duell tarjoaa erilaisia moottoriurheilun teknisiin osiin ja varaosiin sekd henkilokohtaisiin
varusteisiin keskittyneitd brandejd, kuten brandejé, jotka Duell luokittelee “parhaiksi brandeiksi”, kuten Alpinestars, Pirelli,
Airoh, Oakley, Jobe ja Dunlop. Parhaiden bréndien lisdksi Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita yli 200 toimittajalta
vastatakseen edullisempien tuotteiden kysyntién. Duell tarjoaa myos tuotteita, joita se hankkii suoraan valmistajilta ja joita
se myy omien tuotemerkkiensi alla tdydentidkseen valikoimaansa.

Duell on kasvanut 40 viime vuoden aikana autotalliyrityksestd yhdeksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun
jéalkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti muualla Euroopassa, ja silld on noin 7 500 aktiivista
asiakasta. Duell toimii Pohjoismaissa, Ranskassa, Alankomaissa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa ja Saksassa toimittaen
tuotteita yli 10 maahan. Duellin padkonttori on Mustasaaressa, jossa silld on télld hetkelld myds myyntitoimisto ja varasto.
Liséksi Duellilla on myyntitoimistot ja varastot Trandsissa Ruotsissa, Hengelossa Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa
sekd myyntitoimistot Kongsvingerissa Norjassa, Fredericiassa Tanskassa sekd Coalvillessd ja Newburyssd Yhdistyneessa
kuningaskunnassa. Orgaanisen kasvun lisdksi Duellin tdménhetkinen asema Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinan
onroad-moottoripydré-, offroad-moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo- ja moottorikelkka-markkinasegmenteilld seka
polkupydra-markkinasegmentilld on vahvistunut yritys- ja liiketoimintakauppojen ansiosta, ja Duell pyrkii olemaan
aktiivinen pirstaleisten Euroopan markkinoiden keskittymisessa.

Duellin liikevaihto oli 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 76 756 tuhatta euroa, liikevoitto 7 282 tuhatta euroa ja oikaistu
EBITA 8 044 tuhatta euroa. Duellilla oli 31.8.2021 yhteensd 168 tyontekijdd, joista 46 prosenttia toimi Suomessa,
22 prosenttia Ruotsissa, 21 prosenttia Ranskassa, 3 prosenttia Norjassa ja 8 prosenttia muualla Euroopassa.

Historia

Oy Duell Bike-Center Ab:n ("Duell Bike-Center”) historia ulottuu vuoteen 1983, jolloin Tom Nylund ja Stefan Nylund
perustivat Suomen lénsirannikolle yrityksen, joka keskittyi alun perin moottoripydrdosien myyntiin. Vuonna 1989
Motorfirman Holger Duells SE liittyi sen osakkeenomistajaksi 33 prosentin omistusosuudella, ja yrityksen nimeksi
muutettiin Duell Bike-Center. Pian timén jilkeen 1990-luvulla yrityksen koko véhittdiskauppaketju myytiin ja Duell
Bike-Center jatkoi moottorikelkkojen, moottoripyodrien ja mopojen varaosien ja varusteiden jakelijana jélkimarkkinoilla ja
alkoi edustaa suuria briandejé, kuten AGV, IXS, Scott, Metzeler ja Pirelli Suomessa. Vuonna 2003 Tom Nylund ja Stefan
Nylund ostivat takaisin Motorfirman Holger Duells SE:n aikaisemmin ostamat osakkeet saaden koko yhtion jilleen takaisin
omistukseensa. Vuonna 2013 yhti6 laajentui Ruotsiin perustamalla uuden yhtion nimeltd SDBC Motor AB, ja vuonna 2014
se osti Garage 24:n moottoripydriliiketoiminnan ja siitd tuli muun muassa Metzelerin, Pirellin ja Schuberthin tirked
jakelija Ruotsissa.

Vuonna 2018 suomalaisesta padomasijoitusyhtid Sponsor Fundista tuli Duell Bike-Centerin osaomistaja. Vuonna 2019
Duell toteutti useita strategisia hankkeita, mukaan lukien strategian kehittiminen Pohjoismaiden ulkopuolisille
markkinoille laajentumista varten, keskittyminen omien tuotemerkkien kehittdmiseen, toiminnan digitalisaation
lisddminen, riskienhallinnan parantaminen ja sen yritys- ja liiketoimintakauppastrategian terdvdittiminen. Vuonna 2019
Duell hankki Jofama AB:ltd sen ensimmaéiset merkittivdt vaatemerkkinsd, Halvarssonsin ja Lindstrandsin, miké
mahdollisti Duellin laajentumisen Euroopan markkinoille Pohjoismaiden ja Baltian ulkopuolella, avasi toimistot
Yhdistyneessd  kuningaskunnassa ja Norjassa, perusti —myyntiorganisaation Keski-Eurooppaan ja myi
hiihtoliiketoimintansa. Lisdksi Duell hankki osan Bihr Nordicin varastotuotteista Ruotsissa vahvistaakseen
markkina-asemaansa Ruotsissa. Téamén jidlkeen Duell Bike-Centeristd tuli moottoripydrd-, moottorikelkka- ja
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ATV-maastoajoneuvokomponenttien markkinasegmenttien johtava toimittaja Pohjoismaiden jilkimarkkinoilla, ja vuonna
2020 se muutti markkinointinimekseen Duell.

Vuonna 2021 Duell toteutti kaksi strategisesti tirkedd hankintaa. Kesédkuussa 2021 Duell hankki IGM:n, joka on
moottoripydrdvaatteiden, kypérien ja varusteiden maahantuoja ja jakelija, jolla on oma jélleenmyyjéverkosto
Alankomaissa ja tytdryhtionsa kautta Saksassa. Lisétietoja on esitetty jaljempand kohdassa "—Merkittivdt sopimukset—
IGM:n hankinta”.

Elokuussa 2021 Duell toteutti Tecno Globen hankinnan, joka on ranskalainen noin 40 brindin huipputeknisten
moottoripydréd- ja polkupydrétuotteiden jakelija, jolla on Ranskassa yli 3 000 aktiivista asiakasta. Lisdtietoja on esitetty
jaljempana kohdassa "—Merkittivit sopimukset—Tecno Globen hankinta”.

Duellin pro forma -liikevaihto 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella oli 101 770 tuhatta euroa, pro forma -oikaistu EBITA
10 618 tuhatta euroa ja pro forma -liikevoitto 8 989 tuhatta euroa.

Keskeiset vahvuudet
Duell uskoo, ettd muun muassa seuraavat tekijat ovat sen keskeisid vahvuuksia ja kilpailuetuja:
Duellilla on hyvi asema suurilla ja vakailla markkinoilla, joiden ennustetaan kasvavan

Duell katsoo sen osoitettavissa olevan pddmarkkinan koostuvan Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinalla
onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripydrien komponenttien markkinasegmenteistd. Duellin osoitettavissa olevan
paadmarkkinan arvioitiin olevan noin 6,1 miljardin euron arvoinen vuonna 2019. Duellin osoitettavissa oleva pdadmarkkina
on historiallisesti osoittanut kestévyyttd talouden laskusuhdanteissa, ja se on kasvanut vakaasti 3 prosentin keskiméardiselld
vuotuisella kasvulla vuosina 2010-2019. Duellin mukaan Moottoriurheilun jilkimarkkinoiden kestivyys suhteessa
talouden laskusuhdanteisiin ja erittdin odottamattomiin tapahtumiin, kuten COVID-19-pandemialle, johtuu ensisijaisesti
suuresta olemassa olevasta moottoripydra- ja kuljettajakannasta, joka koostuu ensisijaisesti intohimoisista kuljettajista,
joiden kulutus liittyy pddasiassa varaosien kulumiseen ja henkilokohtaisiin tarvikkeisiin ja joihin ulkoiset voimat eivit
todennékoisesti vaikuta. Sen sijaan Moottoriurheilun jélkimarkkinoihin vaikuttavat eniten makrotaloudelliset tekijit.
COVID-19-liitdnniisestd epdvarmuudesta huolimatta markkinat elpyivit nopeasti vuoden 2020 toisen puoliskon jédlkeen.
Euroopassa esimerkiksi rekisterditiin uusia moottoripydria enemméin vuoden 2020 kolmannella ja neljannelld
vuosineljannekselld kuin vuoden 2019 vastaavilla vuosineljanneksilla (ldhde: ACEM).

Duellin osoitettavissa olevalla pddmarkkinalla on meneilldén asteittainen siirtyminen perinteisista kivijalkamyymalodista
verkkokauppaan, ja verkkokauppojen penetraatioasteen keskimédrdisen vuotuisen kasvun odotetaan Duellin osoitettavissa
olevalla pddmarkkinalla olevan 12 prosenttia vuosina 2019-2025 (lihde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta
kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Koska yksi Duellin strategisista painopisteistd on olla luotettava kumppani
verkkokaupoille, Duell on hyvéssd asemassa hyodtydkseen verkkokaupan odotetusta kasvusta. Verkkokaupan kasvua
Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla vauhdittavat valikoima, saatavuus ja teknologisten ratkaisujen tarjoama helppous
(ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duell uskoo olevansa
verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla, silld se pystyy
tarjoamaan jdrjestelmdintegraatioiden mahdollistamat nopeat ja luotettavat tilausten késittelyt, tuotteiden keskitetyn
hankkimistavan (one-stop-shop), laajan tuotevaraston, kattavat tuotetiedot yli 150 000 varastonimikkeestd, dynaamiset ja
joustavat toimitukset, noutopisteet sekd suoratoimitusmahdollisuudet.

Tecno Globen hankinta mahdollisti Duellille pddsyn houkuttelevalle polkupyorien komponenttien markkinasegmentille,
padsyn yli 3 000 aktiivisen asiakkaan luo Ranskassa ja vahvisti Duellin asemaa entisestddn Euroopan markkinoilla,
erityisesti Ranskassa. Duell uskoo, ettd monet tekijat tukevat polkupyorien kasvavaa kysyntdd, kuten vallitseva
terveellisempdd clamintyylid korostava trendi, yleinen kaupungistumisen trendi, kielteinen suhtautuminen fossiilisia
polttoaineita kédyttiviin ajoneuvoihin ja haluttomuus kéayttda julkista liikennettd COVID-19-pandemian johdosta.

Duell uskoo, ettd suurten jakelijoiden rooli kasvaa vuosina 2019-2025. Euroopan seitsemén suurimman jakelijan
markkinaosuuden ennustetaan kasvavan 10—15 prosentista 15-20 prosenttiin vuoteen 2025 mennessé (ldhde: Kolmannen
osapuolen Duellin tilauksesta kevdcdlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duell osallistuu markkinoiden keskittymiseen, ja
odottaa hyGtyvansd paljon tdstd trendistd. Esimerkiksi infrastruktuuriin, logistiikkaan ja teknologiaan vaadittavat
merkittdvat alkuinvestoinnit muodostavat suhteellisen korkeita esteitd uusien toimijoiden markkinoille pédasylle, mika
puolestaan pitdd kilpailuympériston vakaana (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd
markkinatutkimus).

Johtava markkina-asema Pohjoismaissa ja nopeasti kasvava toiminta muualla Euroopassa

Duellin historia ulottuu vuoteen 1983, mistd ldhtien se on rakentanut vahvoja suhteita seké toimittajiensa ettd asiakkaidensa
kanssa ja kasvanut yhdeksi johtavista Moottoriurheilun jalkimarkkinoiden jakelijoista Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa
nopeasti muualla Euroopassa. Duellin laajentuminen Eurooppaan alkoi vain muutama vuosi sitten vuonna 2019, jolloin se
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kehitti markkinoillepddsystrategian Pohjoismaiden ulkopuolisille markkinoille. Vuonna 2019 Duell hankki sen
ensimmadiset merkittdvit vaatemerkkinsd, Halvarssonsin ja Lindstrandsin, mikd mahdollisti Duellin laajentumisen
Euroopan markkinoille Pohjoismaiden ja Baltian ulkopuolella, avasi toimistot Yhdistyneessd kuningaskunnassa ja
Norjassa, perusti myyntiorganisaation Keski-Eurooppaan ja myi hiihtoliiketoimintansa.

Duell uskoo, ettd sen johtava asema Pohjoismaiden Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla luo vankan perustan sen toiminnalle
ja antaa sille hinnoittelu- ja neuvotteluvoimaa suhteessa toimittajiin ja asiakkaisiin sekd mittakaavaetua. Duellilla on
erityisen vahva ldsnéolo Suomen, Ruotsin ja Norjan markkinoilla. Duell arvioi markkinaosuutensa olevan 31.8.2021
18 prosenttia Suomessa, 11 prosenttia Ruotsissa ja 7 prosenttia Norjassa (markkinaosuudet on laskettu jakamalla
kokonaismyynti markkinoiden kokonaiskoolla, mukaan lukien Onroad-moottoripyorit-, Offroad-moottoripyorat-,
ATV-maastoajoneuvot-, Moottorikelkat- ja Veneily-tuoteryhmét (pois lukien Veneily-tuoteryhmi Norjassa). Ldhde:
Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Lisdksi Duell on saavuttanut
perusteellisen ymmarryksen Pohjois-Euroopan markkinoiden ominaisuuksista ja dynamiikasta, ja se on historiallisesti
onnistunut laajentumaan sille aikaisemmin tuntemattomille markkinoille, kuten Norjaan vuonna 2016 ja Tanskaan vuonna
2020.

Duell on oman arvionsa mukaan asiakasméérien ja liikevaihdon perusteella onnistuneesti laajentunut myds useille muille
Euroopan markkinoille, kuten Alankomaihin ja Ranskaan. Duell uskoo, ettd se on yksi harvoista aidosti kansainvilisistd ja
laajan tuotevalikoiman omaavista toimijoista Euroopassa, ja etté silld on houkuttelevia mahdollisuuksia kasvaa Euroopassa
entisestddn.

Laaja valikoima tunnettuja brindeji

Duellin bréndivalikoimassa oli 31.8.2021 yhteensd 291 brindid sisdltden sekd ulkopuolisia bridndejd ettd omia
tuotemerkkejd. Duellin bréndivalikoiman keskimddrdinen vuotuinen kasvu on ollut 14 prosenttia 1.9.2018-31.8.2021
vélisend aikana (sisdltden Tecno Globen hankinnan ja IGM:n hankinnan kautta saadut brindit), ja Duell aikoo jatkaa
bréndivalikoimansa laajentamista strategiansa mukaisesti.

Jélleenmyyjille on yleenséd edullisempaa tilata yhdelté jakelijalta useiden sijaan. Duell uskoo, ettd jdlleenmyyjét suosivat
jakelijoita, jotka pystyvét varastoimaan ja tarjoamaan laajan briandivalikoiman keskitetysti (one-stop-shop). Hyvii bréndeja
kattavan valikoiman yllépitdminen on kilpailuetu uusien asiakkaiden hankkimisessa ja vanhojen siilyttdmisessé ja Duellin
keskitetty valikoima tekee siitd houkuttelevan kumppanin jalleenmyyjille. Duellin brandivalikoima on merkittavasti
laajempi kuin sen suurien kilpailijoiden Euroopassa. Duellin briandivalikoima kattoi 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella
46 prosenttia onroad-markkinasegmentilld merkityksellisiksi koetuista bréndeistd ja 56 prosenttia offroad-
markkinasementeilld merkityksellisiksi koetuista brindeistd Duellin suurten kilpailijoiden bréandivalikoimien kattaessa
27 prosenttia onroad-markkinasegmentilla merkityksellisiksi koetuista briandeistd  ja 32 prosenttia
offroad-markkinasegmentilld merkityksellisiksi koetuista brandeistd samalla ajanjaksolla (ldhde: Kolmannen osapuolen
Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Tama antaa Duellille kilpailuetua Euroopan Moottoriurheilun
jélkimarkkinoilla.

Duell luokittelee brandivalikoimaansa kuuluvat brandit parhaimpiin brandeihin, huippubriandeihin, siirtyméabrandeihin ja
omiin tuotemerkkeihin. Duellin ulkopuoliseen bréndivalikoimaan kuuluu 55 parasta brindid, 108 huippubrindid ja
109 siirtymabrandid. Ulkopuolisten brandien jakelemisen lisdksi Duellin tarjontaan kuuluu myds 19 omaa tuotemerkkia.
Duellin mukaan parhaat bréndit ovat markkinoiden johtavia brindejd omissa tuoteryhmisséén, joista joihinkin Duell on
onnistunut saamaan yksinoikeuden. Huippu- ja siirtymébréndit sen sijaan keskittyvdt enemmin itse tuotteeseen ja
vdhemmin briandin arvoon, ja erdét néistd huippu- ja siirtymébréndeistd tarjoavat mahdollisuuksia muuntaa ne omiksi
tuotemerkeiksi. Duell on rekisterdinyt omien tuotemerkkien tuotteille tavaramerkkejd, kuten Halvarssonsin ja
Lindstrandsin. Ulkopuolisten briandien osuus Duellin liikevaihdosta oli 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella 79 prosenttia ja
sellaisten briandien osuus, joihin Duellilla on yksinoikeus jollakin alueella, oli 49 prosenttia. Duell uskoo, ettid sen omat
tuotemerkit tarjoavat Duellille pohjan, jonka avulla se pystyy entisestdédn kasvattamaan osuuttaan nykyisen asiakaskuntansa
kuluttajavalinnoissa sen lisdksi ettd ne ovat olennaisia laajennettaessa uusille markkinoille ja uusille asiakassegmenteille
kotimarkkinoilla mahdollistaen sellaisten tuotteiden lanseeraamisen, joita ei tdlla hetkelld ole markkinoilla tarjolla tai joita
myydéddn muiden brindien alla, joihin muilla jakelijoilla on yksinoikeudet. Duell uskoo lisdksi, ettd sen keskitetty
(one-stop-shop) valikoima ja hyvin varusteltu ainutlaatuinen tarjonta ja laaja bréndivalikoima saavat jdlleenmyyjéat
suosimaan Duellia suhteessa muihin jakelijoihin, jotka eivdt pysty toimittamaan Duellin yksinoikeudella tarjoamia
tuotteita.

Vahva arvolupaus briindeille ja jilleenmyyjyille

Jakelijana Duell toimii brédndien omistajien ja jélleenmyyjien vililld hankkien tuotteita brindien omistajien valikoimista ja
jaellen tuotteet jilleenmyyjille, jotka myyvit ne loppuasiakkaille, jotka ovat pddasiassa kuluttajia. Duell pyrkii
ylldpitdméén vahvaa infrastruktuuriverkostoa, joka on suunniteltu tukemaan sen toiminnan kaikkia osa-alueita hankinnasta
ja varastoinnista logistiikkaan ja myyntiin asti. Duellilla on vahva arvolupaus seké brindien omistajille etté jalleenmyyjille.
Duellin mukaan monilla bréndeilld ja valmistajilla ei ole tarvittavia resursseja toimittaa tuotteitaan kustannustehokkaasti
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jélleenmyyjille tai loppuasiakkaille, silld timi vaatisi merkittdvid investointeja myyntiin, varastoon, infrastruktuuriin ja
logistiikkaan, markkinointiin ja tuotantolaitoksiin kilpailukykyisen jakeluverkoston rakentamiseksi jélleenmyyjien
suosimana kumppanina pysymisen edellyttdmaélld tavalla. Brandit ja valmistajat hyotyvit Duellin mittakaavasta ja padsysta
markkinoille, joille niiden olisi muutoin vaikea paésti. Duell uskoo, ettd mittakaavaedut ja laadukas palvelu sekd brandien
omistajille ettd asiakkaille on tdrkein tapa tuoda arvoa arvoketjun molempiin suuntiin (sekd brindien omistajille ettd
jélleenmyyjille). Duell pystyy tarjoamaan jdlleenmyyjille yli 290 brindin bréndivalikoimansa késittden noin
150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettynd tuotteiden tarjoajana (one-stop-shop), ja
puolestaan briandien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jélleenmyyjdé timéan Esitteen paivaméaarana. Duellin
varastovalmiudet ja tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat mittakaavaetuja mahdollistaen kattavan varastoinnin brandien
puolesta, mikd samalla varmistaa useiden bréndien oikea-aikaisen saatavuuden mahdollistaen tuotteiden tarjoamisen
keskitetysti (one-stop-shop) jélleenmyyjille. Duell uskoo, ettd sen kyky tilata suuret mdérdt tuotteita sekd varastoida
paikallisesti tekee Duellista erittdin luotettavan ja varteenotettavan kumppanin bréandien omistajille. Lisdksi Duell tarjoaa
brindeille ja jilleenmyyjille myynti- ja jilkimarkkinointitukea sekd arvokkaita asiakasndkemyksid ja paikallista
markkinatuntemusta.

Duell uskoo, ettd se on arvokas kumppani myds jélleenmyyjille, silld se keskittéd erittdin hajanaista toimittajamarkkinaa.
Duellin yleisend myyntistrategiana on tarjota jilleenmyyjille laaja ja merkityksellinen tuotevalikoima kilpailukykyisin
hinnoin keskitetysti (one-stop-shop), tehokkaalla sdhkoiselld tilausprosessilla ja riittdvalld varastosaatavuudella sekd
nopeat ja luotettavat toimitukset mahdollistavilla strategisesti sijoitetuilla varastoilla. Duellin PIM-alusta, joka on Duellin
tuotetietojen hallintajérjestelmé, mahdollistaa tehokkaat kumppanuudet jilleenmyyjien kanssa, silld ne saavat sitd kautta
tehokkaasti suuren médrén tuotetietoa, josta on hydtyd erityisesti verkkokaupoille. Lisdksi Duell pystyy tukemaan
jélleenmyyjid vastaamaan niiden asiakkaiden tarpeisiin erilaisilla logistiikkaratkaisuilla, kuten lapivirtausterminaaleilla ja
suoratoimituksilla suoraan kuluttajille. Ndiden valmiuksien ansiosta jilleenmyyjit voivat myydd enemmén saatavuuden
ollessa hyva vihentden samalla jilleenmyyjien tarvetta ylldpitda suuria varastoja.

Duellilla on vahva ja vakaa asema keskeisissd myyntikanavissa

Duellilla on laaja asiakaskunta Pohjoismaissa ja muualla Euroopassa, ja tdmén Esitteen pdivimadrdnd silld on noin
7 500 aktiivista asiakasta, mikd kuvastaa erittdin pirstaleista Moottoriurheilun jalkimarkkinaa sekd Duellin vahvaa
markkina-asemaa. Duellin asiakaskunta muodostuu jalleenmyyjistd, jotka myyvat Duellin tuotteita loppuasiakkaille, jotka
ovat pddasiassa kuluttajia. Duellin asiakaskunta on monipuolinen ja erittdin hajanainen, ja sen asiakkaisiin kuuluu sekd
kivijalkamyymaloitd (eli véhittdiskaupat, erikoisliikkeet, korjaamot ja moottoriurheiluvdlineiden valmistajat) ettd
verkkokauppoja. Duell ei ole riippuvainen mistidén yksittdisestd asiakkaasta tai asiakasryhmaésté, ja Duell uskoo timén
parantavan sen neuvotteluvoimaa suhteessa jilleenmyyjiin. Duellin 10 suurinta asiakasta tuotti 20 prosenttia Duellin
litkkevaihdosta 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella (suurimman asiakkaan osuus oli 9 prosenttia ja kahden suurimman
asiakkaan osuus oli yhteensé 11 prosenttia).

Duellin arvolupaus seka kivijalkamyymaélgille ettd verkkokaupoille on rdatéldity eri kanavien tarpeiden tyydyttdmiseksi.
Duell on hankkinut kokemusta eri myyntikanavien vaatimuksiin vastaamisesta pitkdaikaisten asiakkaissuhteidensa ja
voimakkaan paikallisen ldsndolonsa kautta. Duell on hyvéssd asemassa verkkoymparistdssd toimivien asiakkaidensa
palvelemiseksi ja Duellin verkkomyynti on kasvanut markkinoita nopeammin (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin
tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duellin verkkomyynti on kasvanut 31.8.2020 paéttyneelld
tilikaudella 3 466 tuhannella eurolla ja 31.8.2021 péaittyneella tilikaudella 6 179 tuhannella eurolla. Duell pyrkii olemaan
verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla tarjoamalla
jarjestelmdintegraatioiden mahdollistamat nopeat ja luotettavat tilausten kisittelyt, tuotteiden keskitetyn hankkimistavan
(one-stop-shop), kattavat tuotetiedot, dynaamiset ja joustavat toimitukset, noutopisteet seké suoratoimitusmahdollisuudet.
Duellin kattavat tuotetiedot yli 150 000 varastonimikkeestd mahdollistavat sen, ettd jalleenmyyjét voivat tehdé perusteltuja
ostopadtoksid useista erilaisista vaihtoehdoista.

Arvoketjun kriittiset osat ovat Duellin hallinnassa

Duell uskoo, ettd sen liiketoimintarakenne mahdollistaa johtavan markkina-aseman séilyttimisen Pohjoismaissa ja
Baltiassa. Duellilla on kyvykkyys huolehtia ja kontrolloida arvoketjun hankintoja, varastointia, logistiikkaa, hinnoittelua
ja myyntid sisdisesti. Duellilla on monipuolinen toimittajakunta ja hankintaprosessi, joilla pyritddn vastaamaan asiakkaiden
kysyntdédn ja tarpeisiin. Duellin hankinnoista 9 prosenttia tehtiin sen suurimmalta toimittajalta 31.8.2021 péaittyneelld
tilikaudella, 35 prosenttia 2—10 suurimmalta toimittajalta ja 56 prosenttia sen 11 ja yli 300 vilille sijoittuvilta suurimmilta
toimittajilta.

Duell on pyrkinyt sijoittamaan varastonsa strategisesti palvellakseen sen ydinmarkkinoilla toimivia jdlleenmyyjid parhaalla
mahdollisella tavalla. Tamédn Esitteen paivimaardnd Duellin varastot sijaitsevat Mustasaaressa, Tranasissa Ruotsissa,
Hengelossa Alankomaissa sekd Le Boscissa Montpellierin 1dhelld Ranskassa.

Duell ylldpitad kattavaa sen liiketoimintaa tukevista teknologioista koostuvaa infrastruktuuria. Teknologiset ratkaisut
kasittivat PIM-alustan, tilausjirjestelmét, osto- ja ennustetydkalun, verkkokaupparatkaisun, myynti- ja ostoanalytiikan,
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varastonhallinnan, ja muita elektroniseen tiedonsiirtoon liittyvid osa-alueita, kuten suoratoimitukset ja tilausintegraation.
Duell uskoo, ettd IT-infrastruktuuri on olennainen tekijd vastattaessa sekd perinteisten kivijalkamyymaéldiden ettd
verkkokauppojen vaatimuksiin. Esimerkiksi 89 prosenttia Duellin tuotetilauksista vastaanotettiin séhkdoisesti
itsepalveluportaalien, kuten yritysmyynnin verkkokauppojen ja jérjestelméintegraatioiden, kautta 31.8.2021 paittyneelld
tilikaudella. Duellin mukaan itsepalveluportaalin implementointi tarjoaa jilleenmyyjille useita etuja, kuten muun muassa
lukuisia kielivaihtoehtoja, jalleenmyyjdkohtaiset hinnastot, tilausten seurannan ja arvioidut toimitusajat sekd hyodyllisid
tietoja Duellin myyntihenkildstolle.

Duell uskoo, ettd sen vahvat paikalliset myyntitiimit ovat osaltaan edistdneet sen myynnin vahvaa kasvua viime vuosina.
Duellilla oli 31.8.2021 noin 60 myyntihenkilod, jotka tydskentelivdt 16 maassa: Suomessa, Ruotsissa, Ranskassa,
Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Norjassa, Tanskassa, Alankomaissa, Irlannissa, Belgiassa, Espanjassa, Saksassa,
Virossa, Latviassa, Liettuassa, TSekin tasavallassa ja Slovakiassa. Duell uskoo, ettd paikallinen ldsndolo mahdollistaa
asiakkaiden tarpeiden syvillisemmin ymmaértdmisen tietylld markkinalla ja auttaa identifioimaan uusia tuotteita ja
brindejd. Lisdksi Duellin myyntitiimi tarjoaa jélleenmyyjille jatkuvaa markkinointitukea esimerkiksi
moottoriurheilutiimien kumppanuuksien, jilleenmyyjduutiskirjeiden, verkkomarkkinoinnin sekd erilaisiin tapahtumiin
osallistumisen kautta.

Duell uskoo, etté toimitusten nopeus on jélleenmyyjien keskeinen ostokriteeri, silld jalleenmyyjét suosivat jakelijoita, jotka
kykenevit toimittamaan tuotteita tdsméllisesti. Duellin strategisesti sijoitetut varastot tukevat tehokkaita toimituksia
kaikille markkinoille 14dpi Euroopan. Duell myds uskoo, ettd sen toimintaa tukevat teknologiat, kuten Duellin
varastonhallintajérjestelmd, mahdollistavat ketterdn logistiikan, joka on olennainen tekija palveltaessa verkkokauppoja.
Optimoidut toimitukset mahdollistavat sen, etti noin 95 prosenttia Duellin jakelemista tuotteista voidaan toimittaa
24 tunnin sisélld.

Vahva niiytté orgaanisesta kasvusta, yritys- ja liiketoimintakaupoista ja korkeasta kannattavuudesta

Duell uskoo, ettd sen liikevaihdon ja kannattavuuden kasvu tarkastelujaksoilla on johtunut kasvustrategian onnistuneesta
toteuttamisesta sekd siitd, ettd Duell on vahvasti keskittynyt olemaan paras kumppani jédlleenmyyjille ja brindien
omistajille. Duellin liikevaihto on kasvanut 238 prosenttia 1.10.2011-31.8.2021 vélisend aikana (Yhtid on perustettu
3.8.2018, joten titéd edeltdviltd ajanjaksolta on tarkasteltu Duell Bike-Centerin tilitarkastettuihin tilinp4étoksiin perustuvaa
litkkevaihtoa). Duell Bike-Centerin liitkevaihto 30.9.2012 paittyneelld tilikaudella (ensimmaéinen tilikausi oli 1.10.2011—
30.9.2012) oli 22,7 miljoonaa euroa. Duellin liikevaihdon keskimédirdinen vuotuinen kasvu oli samalla aikavélilla
14,5 prosenttia, mistd 14,1 prosenttia johtui orgaanisesta kasvusta. Duell on osoittanut voimakasta kasvua myds viime
vuosina Duellin vuotuisen orgaanisen kasvutason ollessa keskiméairin 16 prosenttia 1.9.2019-31.8.2021 vilisena aikana.
Talla ajanjaksolla Duell on myos entisestéén kasvattanut verkkomyyntinséd osuutta, sen verkkomyynnin keskiméardisen
vuotuisen kasvun ollessa 39 prosenttia.

Duellin myyntikateprosentti laski 0,9 prosenttiyksikkod 25,6 prosentista 31.8.2019 pééttyneelld tilikaudella
24,7 prosenttiin 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella. Duellin johdon suuntaa antava arvio Duellin myyntikateprosentista oli
19 prosenttia 31.8.2021 péittyneen tilikauden ensimmdiselld vuosineljinnekselld, 24 prosenttia 31.8.2021 pééttyneen
tilikauden toisella vuosineljannekselld, 35 prosenttia 31.8.2021 péaittyneen tilikauden kolmannella vuosineljanneksellé ja
22 prosenttia 31.8.2021 péiattyneen tilikauden neljannelld vuosineljdnnekselld (prosenttiluvut on johdettu Yhtion omasta
kirjanpidosta eika niité ole tilintarkastettu, ja ndin ollen niitd tulisi pitdd ainoastaan suuntaa antavina). Myyntikatteen kasvu
johtui padasiassa dynaamisesta hinnoittelustrategiasta siirtdimalld kustannusten kasvun asiakkaille ja omien tuotemerkkien
myynnin osuuden kasvusta, silld Duellin omilla tuotemerkeilld myytavilld tuotteilla on yleensd korkeammat katteet kuin
ulkopuolisten brindien tuotteilla. Liséksi Duell uskoo, ettd sen vahva arvolupaus ja markkina-asema ovat hydtyneet
logistiikan mittakaavaeduista. Duell uskoo my0s, ettd sen markkina-asema johtavana jakelijana Moottoriurheilun
jalkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja nopeasti kasvava toiminta muualla Euroopassa antaa sille hinnoittelu- ja
neuvotteluvoimaa suhteessa toimittajiin ja asiakkaisiin sekd mittakaavaetuja ostotoiminnassa. Duellin oikaistu EBITA
kasvoi keskimédrin 31,5 prosenttia 1.9.2019-31.8.2021 vilisend aikana. Duellin kustannuspohja on suurelta osin
skaalautuva, ja se koostuu pédasiassa myytyjen tuotteiden hankintamenosta, jonka osuus sen liikevaihdosta oli
75,3 prosenttia 31.8.2021 padttyneelld tilikaudella. Duellin liiketoiminnan muihin kuluihin kuuluvat henkildsto- ja
toimitilakulut seka ulkoiset palvelut ja muut kulut, joiden osuus liikevaihdosta olivat 13,7 prosenttia 31.8.2021 péattyneelld
tilikaudella. Duell uskoo pystyvinsd rahoittamaan strategisen orgaanisen ja yritys- ja liiketoimintakauppojen kautta
tapahtuvan laajentumisensa pédasiassa liiketoiminnan rahavirralla. Lisétietoja on esitetty kohdassa “Liiketoiminnan tulos
Jja taloudellinen asema”.

Osaava, kokenut ja intohimoinen johtoryhmd ja henkilosto

Duellin johtoryhmilld on kattava ymmairrys Moottoriurheilun jélkimarkkinoista sekd kokemusta liiketoiminnasta,
johtamisesta ja rahoituksesta eri toimialoilla, kuten kuluttaja-, suunnittelu- ja rahoituspalveluissa. Duellin johtoryhmalla
on myds merkittdvad kokemusta yrityskauppojen toteuttamisesta ja ostettujen liikketoimintojen integroinnista. Duell uskoo,
ettd sen johtoryhmaén pitkdaikainen kokemus yhdessd muun osaavan ja intohimoisen henkildston pitkdaikaisen kokemuksen
kanssa on merkittava kilpailuetu Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla. Duell uskoo, ettd sen henkilostd on erittdin sitoutunut
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Duelliin sekd sen palvelemiin brindeihin ja jélleenmyyjiin, mitd kuvastaa Duellin henkil6ston pieni vaihtuvuus ja
moottoriurheilua harrastavien tydntekijoiden suuri osuus. Duellin henkil6ston vahva sitoutuminen, moottoriurheilutausta
ja pitkd kokemus tukevat Duellin keskeisid strategisia tavoitteita tulla jilleenmyyjien ja brindien omistajien parhaaksi
kumppaniksi koko Euroopassa sekd vahvistaa sen markkina-asemaa olemassa olevilla markkinoilla, joilla Duell toimii.

Duellin strategia
Keskeiset tavoitteet ja strategiset painopisteet

Duellin keskeiset strategiset tavoitteet ovat (i) tulla jilleenmyyjien ja brindien omistajien parhaaksi kumppaniksi koko
Euroopassa ja (ii) vahvistaa johtavaa markkinaosuuttaan Pohjoismaissa. Duellin keskeiset strategiset painopiste-alueet sen
tavoitteiden saavuttamiseksi ovat seuraavat:

Uusille maantieteellisille markkinoille laajentuminen orgaanisesti ja yritys- ja liiketoimintakaupoilla

Duellin laajentumisstrategia on jaettu kunkin markkinan osalta sen markkina-aseman ja kasvutavoitteiden perusteella
neljadn kategoriaan. Nelja markkinakategoriaa ovat (i) kypsat markkinat, (ii) kehittyvat markkinat, (iii) varhaisen vaiheen
markkinat ja (iv) uudet markkinat, joissa ei vield ole toimintaa.

Kypsilld markkinoilla, kuten Suomessa, Ruotsissa ja Baltiassa, Duell pyrkii kasvattamaan osuuttaan olemassa olevien
asiakkaidensa ostosten kokonaismiérasta edistdmélld hyvid suhteita asiakkaiden ja toimittajien kanssa, optimoimalla
tilausten toimituksia seké tarjoamalla laajan valikoiman bréndeji ja tuotteita. Vaikka Duellin nykyinen strategia keskittyy
sen olemassa oleviin tuotekategorioihin, Duell saattaa my0s harkita laajentumista uusille ldhituotesegmenteille, kuten
vesiurheilu-, ruohonleikkuri-, puutarha- ja metsétuotteisiin.

Kehittyvilld markkinoilla, kuten Alankomaissa, Ranskassa ja Norjassa, Duellilla on jo vahva asiakaskunta, mutta se uskoo
ettd markkinaosuutta voidaan kasvattaa houkuttelemalla uusia asiakkaita. Uusien asiakkaiden hankkimisen liséksi Duell
suunnittelee vahvistavansa olemassa olevia asiakassuhteitaan ja kasvattavansa osuuttaan asiakkaidensa ostosten
kokonaismairéstd ristiinmyynnilld esimerkiksi lisd&mailld maakohtaisiin tuotevalikoimiinsa olemassa olevia brindi- ja
tuoteryhmia.

Varhaisen vaiheen markkinoilla, kuten Saksassa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Tanskassa ja Espanjassa, Duellin
strategisena painopisteend on uusien asiakkaiden hankkiminen. Vaikka téllaisilla markkinoilla tavoitellaan kasvua
padasiassa orgaanisesti, tietyilld varhaisen vaiheen markkinoilla voi olla vahvoja paikallisia kilpailijoita. Tdmén vuoksi
lasndoloa varhaisen vaiheen markkinoilla voidaan vahvistaa yritys- ja liiketoimintakaupoilla ja tillaiset yritys- ja
litkketoimintakaupat voivat merkittivasti vauhdittaa Duellin odotettavissa olevaa kasvua kyseisilld markkinoilla. Siksi Duell
keskittyy varhaisen vaiheen markkinoilla my6s valmistelemaan strategisia yrityskauppoja ja analysoimaan potentiaalisia
yritys- ja litketoimintakauppakohteita.

Duell pyrkii myds jatkuvasti identifioimaan uusia potentiaalisia markkinoita, joille laajentaa toimintaansa. Uusilla
markkinoilla, joilla Duellilla ei vield ole toimintaa ja joilla jilleenmyyjien toiminta on véhéistd tai markkinat ovat
hajanaiset, Duell keskittyy paikallisten liiketoimintakéyténtdjen ja markkinadynamiikan analysoimiseen kehittden lopulta
markkinoillepddsystrategian. Kokeneet maajohtajat, kuten sen muusta Euroopasta vastaava vienninkehitysjohtaja, ja
myyntikanavat viereisilli markkinoilla sekd Duellin omien tuotemerkkien valikoima toimivat uusille markkinoille
laajentumisen alustana. Potentiaaliset yritys- ja liiketoimintakauppakohteet usein identifioidaan esimerkiksi tapaamalla
Duellin kilpailijoita ja luomalla suhteita potentiaalisiin kohteisiin messuilla ja tapahtumissa.

Euroopan Moottoriurheilun jélkimarkkinat ovat erittdin hajanaiset ja Duell uskoo, etté yritysyritys- ja liiketoimintakaupat
tarjoavat jatkossakin mahdollisuuksia toiminnan laajentamiseen. Duell aikoo jatkaa Euroopan Moottoriurheilun
jalkimarkkinoiden analysointia ja seurantaa, ja timén Esitteen paivdmadérana se on identifioinut vahintdén 30 potentiaalista
kohdetta, joista kolmen kanssa Duell kéy parhaillaan alustavia keskusteluja. Duellin dskettdin toteuttamat IGM:n hankinta
ja Tecno Globen hankinta ovat osoitus Duellin méirétietoisesta suhtautumisesta strategiseen laajentumiseen Euroopassa
houkuttelevilla arvostustasoilla. IGM:n hankinnan ja Tecno Globen hankinnan perusteella Duellin historiallisesti tarjoama
yritysarvon ja kdyttokatteen suhdetta kuvaava hinnoittelukerroin on ollut keskiméérin kuusi. Duell uskoo, ettd sen
proaktiivinen ldhestymistapa ja sen erottuva yritys- ja liiketoimintakauppastrategia houkuttelevat yrittdjid ja omistajia
myymaédn kohteita sen tarjoamalla yritysarvon ja kdyttokatteen suhdetta kuvaavalla hinnoittelukertoimella, joka on noin
kuusi. Suurempien liiketoimintaa tdydentévien yritys- ja liiketoimintakauppojen kohdalla, joissa liikevaihto ylittdd 10—
20 miljoonaa euroa, Duell voi kuitenkin harkita jopa hieman korkeampaa hinnoittelukerrointa, jos Duell katsoo
kohdeyhtiolld olevan vaikuttavat ndytot. Historiallisesti Duell on rahoittanut pienemmadt yritys- ja liiketoimintakaupat
enimmaékseen kéteisvaroilla, mutta suuremmissa yritys- ja liiketoimintakaupoissa Duell voi myos harkita vieraan ja oman
pddoman ehtoisen rahoituksen yhdistelméé insentivoidakseen myyjia.

50



Kumppani verkkomyynnin kehittimisessd

Duellin osoitettavissa olevalla pdamarkkinalla on meneilldédn asteittainen siirtyminen perinteisistd kivijalkamyymaloista
verkkokauppaan kuluttajien siirtyessd kdyttdmédn verkkokanavia moottoriurheilun varaosien ja henkil6kohtaisten
varusteiden ostamiseen. Koska verkkokaupoilla on jossain méérin erilaiset vaatimukset kuin perinteisilla
kivijalkamyymal6illd, jakelijat, kuten Duell, ovat mukauttaneet toimintansa vastatakseen asiakkaiden tarpeisiin. Vaikka
Duell uskookin, ettd perinteiset kivijalkamyymaéldt tarjoavat télld hetkelld vakaan perustan myynnille, verkkokaupat
tarjoavat merkittdvid kasvumahdollisuuksia, joita voidaan hyodyntdd tulevaisuudessa. Duell uskoo olevansa
verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla, silli se pystyy
tarjoamaan jérjestelmdintegraatioiden mahdollistamat nopeat ja luotettavat tilausten késittelyt, tuotteiden keskitetyn
hankkimistavan (one-stop-shop), kattavat tuotetiedot yli 150 000 varastonimikkeestd, dynaamiset ja joustavat toimitukset,
noutopisteet sekd suoratoimitusmahdollisuudet. Duell tarjoaa my0s yritysmyynnin verkkokauppoja ja
jarjestelmédintegraatioita, jotka mahdollistavat lapivirtausterminaalit, suoratoimitukset, automatisoidut prosessit ja tilaukset
sekd reaaliaikaisen varastosaatavuuden tarkistamisen. Lisdksi Duell pyrkii jatkuvasti parantamaan PIM-alustaansa
lisdtdkseen tuotetietojen avoimuutta ja kattavuutta, jotka tuovat lisdarvoa jalleenmyyjille. Duell pyrkii my6s tukemaan
tehokkaasti perinteisid kivijalka-asiakkaita niiden siirtyesséd verkkokauppaympéristoon sen liséksi, ettd se tukee perinteisia
kivijalkamyymal6ité tarjoamalla palveluja paikallisesti ja markkinatietoja niiden paikallisella kielelld. Tukeakseen niité
tarpeita Duell investoi osana kasvustrategiaansa jatkossakin myyntitoimintoihinsa ja teknologiaan.

Brdndivalikoiman kehittdminen

Duellilla on yli 290 bréndin brandivalikoima. Duell kasvatti brédndivalikoimaansa kuuluvien ulkopuolisten bridndien ja
omien tuotemerkkien lukumidérdd 27 prosenttia 1.9.2017-31.8.2021 vélisend aikana. Duellilla on selvisti kattavampi
bréndivalikoima kuin sen suurilla kilpailijoilla Euroopassa (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021
tekemd markkinatutkimus). Duell on lisinnyt tuotevalikoimaansa jatkuvasti uusia tuoteryhmié, ja se aikoo tehdd niin
tulevaisuudessakin. Askettiin toteutettu Tecno Globen hankinta on osoitus Duellin pyrkimyksesti kilpailla uusilla
tuotemarkkinoilla. Duell aikoo jatkossakin keskittya lisddméddn brandeji sen tuotevalikoimaan seuraavan bréndistrategian
avulla:

° Parhaiden brdndien toimittajien houkuttelun jatkaminen vahvalla arvolupauksella. Duell tarjoaa brindien
omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jélleenmyyjdd, minkd lisdksi se tarjoaa kattavat
varastointimahdollisuudet ja vahvat tukijarjestelmat l4pi arvoketjun.

° Huippu- ja siirtymdbrdindien tarjoaminen parhaiden bréindien lisdksi. Parhaiden brindien lisdksi Duell jakelee
huippu- ja siirtymébrindejd, joita voidaan mahdollisesti muuntaa omiksi tuotemerkeiksi, kun tietyt
volyymivaatimukset tdyttyvét ja Duell 10ytd4 sopivan toimittajan, ja joilla on yleensd korkeammat katteet kuin
ulkopuolisilla brindeilld. Muuntomahdollisuus on Duellille arvokas ja tarjoaa monia mahdollisuuksia.

° Duell aikoo harkita omien tuotemerkkien hankkimista, joita koskevat immateriaalioikeudet Duell omistaisi.
Omien tuotemerkkien hankkiminen erottaisi Duellin kilpailijoista, silld muut toimittajat tai jakelijat eivdt myisi
niitd briandeja.

Taloudelliset tavoitteet
Yhtion hallitus on vahvistanut Duellille seuraavat keskipitkan aikavélin (3—5 vuotta) taloudelliset tavoitteet:

° Kasvu: liikevaihto 200-300 miljoonan euron vélilld vuoden 2025 loppuun mennesséd, miké saavutetaan selvésti
yli 10 prosentin vuotuisen orgaanisen kasvun seké yrityskauppojen yhdistelmalla.

° Kannattavuus. oikaistu EBITA-prosentti vihintdén 13 prosenttia.

° Velkaantumisaste: nettovelan ja oikaistun EBITDA:n suhde 23 vililld. Velkaantumisaste voi véliaikaisesti ylittda
tavoitevélin (esimerkiksi yrityskauppojen yhteydessa).

° Osinkopolitiikka: vuosittain kasvava osinko, joka on vuositasolla méaraltaan vahintddn 30 prosenttia raportoidusta
tilikauden tuloksesta.

Yhtion hallitus on vahvistanut Duellille seuraavan lyhyen aikavélin taloudellisen tavoitteen:

° Kasvu: liikevaihdon kasvu vidhintddn 15 prosenttia 31.8.2022 padttyvalla tilikaudella, mahdollisten yritys- ja
liikketoimintakauppojen vaikutus pois lukien.

Edelli esitetyt tavoitteet sisiltivit tulevaisuutta koskevia lausumia eiviitkd ne ole takeita Duellin tulevasta
taloudellisesta suorituskyvysti. Duellin toteutunut tulos ja taloudellinen asema voivat poiketa merkittivisti
tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetystii tai niistd pddteltiviisti tuloksesta johtuen monista tekijoistd, joita on
kuvattu kohdissa ”Eviiti seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat”, ”Riskitekijit” ja Liiketoiminnan tulos ja
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taloudellinen asema—Liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia keskeisid tekijoiti”. Duell kehottaa mahdollisia sijoittajia
suhtautumaan varauksella tillaisiin tulevaisuutta koskeviin lausumiin.

Duellin liikevaihdon keskimédrdinen vuotuinen kasvu Tecno Globen hankinnan vaikutus pois lukien oli 14 prosenttia
30.9.2012 ja 31.8.2019 vililla ja 17 prosenttia 1.9.2019 ja 31.8.2021 vaililld. Duellin oikaistu EBITA-prosentti, Tecno
Globen hankinnan vaikutus pois lukien, oli 10,5 prosenttia 31.8.2021 pattyneelld tilikaudella ja 8,8 prosenttia 31.8.2020
paittyneelld tilikaudella. Duellin nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an, Tecno Globen hankinnan vaikutus pois lukien,
oli 4,5 (Tecno Globen hankinnan vaikutus mukaan lukien 3,4 pro forma -EBITDA:lla laskettuna) 31.8.2021 paittyneelld
tilikaudella ja 3,4 31.8.2020 paattyneelld tilikaudella.

Duellin liiketoiminta
Yleisti

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jdlkimarkkinoilla Pohjoismaissa, ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo-, moottorikelkka-, polkupydrd- ja
veneilytuotteita, kuten teknisid osia ja varaosia ja henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja varusteita),
jélleenmyyjille usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien myyntikanaviensa kautta
neljille vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhméssd: Onroad-moottoripyorituotteet, Offroad-moottoripyorituotteet,
ATV-maastoajoneuvotuotteet, Moottorikelkkatuotteet, Polkupyorituotteet ja Veneilytuotteet.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin liikevaihto maantieteellisesti jaettuna ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa)

POhJOISIAALD ......coviviiiiiiecccc et 63 365 51288 46 879
MUU BUTOOPPA®) ..ottt ettt 13478 7554 6274
OFKAISULR) ..ottt sttt -87 589 2927
YHEEENSAD ...ttt bbb sennas 76 756 59 432 56 080
(1) Pohjoismaissa Suomi ja Ruotsi ovat historiallisesti olleet suunnilleen samankokoisia liikevaihdon osalta. Liikevaihto Suomessa ja Ruotsissa

on historiallisesti ollut merkittédvésti korkeampi kuin Norjassa ja Tanskassa, kun taas Norjassa liikevaihto on historiallisesti ollut merkittavasti
suurempi kuin Tanskassa.

2) Suurin osa muun Euroopan liikevaihdosta koostuu liikevaihdosta Baltiassa, Puolassa ja Alankomaissa.

3) Oikaisut siséltdvit kateisalennukset, varastonhallinnan vaikutukset, valuuttakurssierot ja muut kirjanpidolliset erdt. Oikaisut 31.8.2019
pédttyneelld tilikaudella johtuivat padasiassa Duellin hiihtoliiketoiminnan myymisesta.

4) Tilintarkastettu.

Tuotteet ja tuotebrindit
Tuoteryhmidit

Duell toimii Moottoriurheilun jdlkimarkkinalla tarjoten kaikkien neljdn vuodenajan aikana tarvittavia moottoriurheiluun
liittyvié teknisid osia ja varaosia sekd henkilokohtaisia varusteita. Duellin tuotetarjontaan siséltyy laaja valikoima erilaisiin
kayttotarkoituksiin tarkoitettuja tuotteita, kuten valttiméttomait suojavarusteet ja tekniset osat ja varaosat, sekd enemmain
tunnevetoisia tuotteita, kuten viritystuotteet ja moottoripyoriakatumuotia. Duellilla on yli 290 brandin bréndivalikoima ja
noin 150 000 varastonimikettd. Duellin litkevaihdosta 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella 63 prosenttia koostui teknisten
osien ja varasosien myynnisté ja 37 prosenttia henkilokohtaisten varusteiden myynnista.

Duell jakaa tuotevalikoimansa seuraaviin kuuteen tuoteryhméén:

) Onroad-moottoripydratuotteet;
° Offroad-moottoripydrétuotteet;
° ATV-maastoajoneuvotuotteet;
° Moottorikelkkatuotteet;

° Polkupydrétuotteet; ja

° Veneilytuotteet.

Onroad-moottoripyOrituotteet

Duellin Onroad-moottoripyorit-tuoteryhmaéén siséltyy erilaisia teknisid osia ja varaosia, kuten renkaita, jarruja, ketjuja ja
muita vastaavia maantiemoottoripyorien huoltoon tarvittavia tuotteita. Lisaksi Duellin
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Onroad-moottoripydrit-tuoteryhmén tarjontaan kuuluu moottoripydrikatumuotia, varusteita ja suojavarusteita, kuten
kypérid ja hanskoja.

Duellin Onroad-moottoripyorit-tuoteryhmén loppuasiakkaat kayttdvdat moottoripyordd sekd vapaa-aikana ettd
tydmatkoihin, ja tdmé heijastuu tuotevalikoimaan. Esimerkiksi Duellin oman Halvarssons-tuotemerkin alla myytéavét
moottoripydrivaatteet ovat klassisia tinkiméttd kuitenkaan turvallisuudesta, mukavuudesta ja toimivuudesta, kun taas
Lindstrandsin moottoripyoravaatteissa on urheilullisempi ulkoasu ja ne keskittyvit erityisesti tekniseen ja vedenkestdvaan
muotoiluun, joka on ihanteellinen pitkille matkoille. FErditd teknisid osia ja varaosia myydddn sekd
Onroad-moottoripydrat- ettd Offroad-moottoripyorit-tuoteryhmissd. Moniin Onroad-moottoripydrétuotteisiin sovelletaan
eurooppalaisia moottoripydrien turvallisuussdéintdjd, ja niiden tulee siten olla CE-sertifioituja. Duellin omien
Halvarssons- ja Lindstrands-tuotemerkkien ohella Onroad-moottoripyorat-tuoteryhmén tarkeimpid brandejd ovat
Alpinestars, Schubert ja HIC.

Onroad-moottoripyorét-tuoteryhmé on Duellin kérkituotekategoria, ja siithen kuuluvia tuotteita kdytetddn tyypillisesti
uusille markkinoille laajentumiseen. Siksi Onroad-moottoripyodrét-tuoteryhmédn osuus myynnistd on merkittévésti
suurempi kaikilla alueilla, joilla Duell toimii, erityisesti suhteellisen uusilla markkinoilla, kuten Norjassa ja muualla
Euroopassa, mukaan lukien Tanska, Ranska, Saksa, Alankomaat ja Yhdistynyt kuningaskunta.

Offroad-moottoripyorituotteet

Duellin Offroad-moottoripydrit-tuoteryhméin sisdltyy erilaisia teknisid osia ja varaosia, kuten jousitukseen ja
iskunvaimennukseen liittyvid varaosia, moottoreita ja muita vastaavia maastomoottoripydrien huoltoon tarvittavia tuotteita
sekd vaatteita, saappaita, takkeja ja varusteita, kuten ajolaseja ja muita suojavarusteita.

Duellin Offroad-moottoripyorit-tuoteryhmén loppuasiakkaat kéyttdviat moottoripyordd pédasiassa vapaa-aikana ja/tai
erilaisissa  moottoripyordkisoissa. ~ Tdmidn  vuoksi  Offroad-moottoripydrét-tuoteryhmén  alla  tarjottavilla
moottoripydravarusteilla, kuten Airoh-kyparilld, on urheilullisempi ulkoasu ja ne keskittyvit erityisesti tekniseen
muotoiluun turvallisuuden ja parhaan suorituskyvyn varmistamiseksi. Offroad-moottoripyorat-tuoteryhmén tarkeimpia
brindeja ovat Pirelli, Dunlop ja Leatt.

Koska maantiemoottoripydrien markkinat ovat Baltiassa pienemmaét, Offroad-moottoripyorét-tuoteryhmén osuus Baltian
kokonaismyynnistd on hieman suurempi kuin muilla alueilla, joilla Duell toimii.

ATV-maastoajoneuvotuotteet

Duellin ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmédin siséltyy erilaisia ATV-maastoajoneuvoihin tarkoitettuja teknisid osia ja
varaosia, kuten kytkin-, sdhko- ja moottorinosia, vinsseji, pakoputkia, iskunvaimentimia, maataloustarvikkeita ja muita
varusteita, kuten polttoainetarvikkeita. ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmdn tirkeimpid bréndejd ovat paikallinen
perakdrryvalmistaja Ultratec, jonka kanssa Duellilla on yksinoikeussopimus, sekd Bronco, Camso ja ITP.

ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmian myynti on merkittdvisti suurempi Suomessa ja Ruotsissa verrattuna muihin
Pohjoismaihin ja muuhun Eurooppaan. Duell kuitenkin katsoo, ettd tuoteryhmélld on merkittdvdd myyntipotentiaalia
erityisesti Norjan pohjoisosissa.

Moottorikelkkatuotteet

Duellin Moottorikelkat-tuoteryhma koostuu moottorikelkkojen kéyttoon liittyvistd erityistuotteista, kuten telamatoista,
moottorinosista ja lisdvarusteista sekd vaatteista ja asusteista, kuten suojalaseista, hanskoista ja lumivydryvarusteista.
Henkilokohtaisilla varusteilla on keskeinen rooli Moottorikelkat-tuoteryhmissd, ja Duell on kehittdnyt vuoden 2022
sesonkia varten uuden Amog-tuotemerkin, jonka tarjontaan kuuluu esimerkiksi aurinkolaseja. Moottorikelkat-tuoteryhmén
tarkeimpid brindejd ovat Camso, SnoX ja Scott.

Duellin Moottorikelkat-tuoteryhméssd esiintyy kausiluontoista vaihtelua, joka johtuu erityisesti lumen maédréstd ja
ensilumen ajankohdasta kunakin talvena. Esimerkiksi vdhdluminen talvi 2020-2021 wvaikutti haitallisesti Duellin
moottorikelkkavarusteiden myyntiin, ja haitallinen vaikutus myyntiin yleensd jatkuu myds seuraavana vuotena, silld
jélleenmyyjilld on todennékdisesti edellisestd kaudesta yli jédnyttd varastoa, jota ne eivdt ole saaneet myytya.
Moottorikelkat-tuoteryhmén kausiluonteisuuden vuoksi myynti on tyypillisesti pienempi Duellin tilikauden kolmannella
ja neljannelld vuosineljannekselld. Myynnin pienentymistd kesdkuukausina kuitenkin osittain tasoittaa myynnin kasvu
Duellin Veneily-tuoteryhmaéssa Duellin tilikauden kolmannella ja neljdnnelld vuosineljanneksella.

Myynti Moottorikelkat-tuoteryhméssd keskittyy padasiassa Ruotsiin ja Suomeen. Duell kuitenkin katsoo, ettd
tuoteryhmalld on merkittdvaa myyntipotentiaalia erityisesti Norjan pohjoisosissa.
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Polkupyoérituotteet

Tecno Globen hankinta toi Duellin tuotevalikoimaan uuden Polkupyoérit-tuoteryhmén. Duellin Polkupyorit-tuoteryhméain
sisdltyy polkupydrien ja sdhkopotkulautojen sdhkolaitteita, kuten GPS-seurantalaitteita. Polkupydrit-tuoteryhmin
tarkeimpid brindejd ovat Garmin, Bryton, Sena, Citybug ja Unagi.

Myynti Polkupyorit-tuoteryhmissd keskittyy pddasiassa Ranskaan johtuen Duellin mukaan Tecno Globen vahvasta
markkina-asemasta Ranskassa.

Veneilytuotteet

Duellin Veneily-tuoteryhmaén sisdltyy varaosia, kuten navigointijarjestelmid, ankkureita, ohjaus- ja hallintakaapeleita ja
vesiurheiluvarusteita, kuten vesiskoottereiden osia ja pelastusliivejd. Veneily-tuoteryhmaén tirkeimpié bréndejéd ovat Baltic,
Osculati ja Jobe.

My6s Duellin Veneily-tuoteryhmissa esiintyy kausivaihtelua ja myynti on tyypillisesti Veneily-tuoteryhméssé pienempi
Duellin tilikauden ensimmaiselld ja toisella vuosineljannekselld. Myynnin pienentymisti talvikuukausina kuitenkin osittain
tasoittaa myynnin kasvu Duellin Moottorikelkat-tuoteryhmissd Duellin tilikauden ensimmdiselld ja toisella
vuosineljannekselld.

Myynti Veneily-tuoteryhmissa on merkittédvasti suurempi Suomessa kuin muilla alueilla, joilla Duell toimii.
Brindit

Viime vuosina Duellin bréndivalikoima on kasvanut tasaisesti, ja 31.8.2021 Duellin briandivalikoima, mukaan lukien
ulkopuoliset ja sisdiset brindit, koostui 291 bréndistd (verrattuna 238 briandiin 31.8.2020, 216 bréndiin 31.8.2019 ja
198 brandiin 31.8.2018). Duellin yli 290 moottoriurheilubridndin valikoima, mukaan lukien Tecno Globen hankinnan ja
IGM:n hankinnan kautta saadut brindit, vastaa sekd brdndien, jotka Duell luokittelee parhaiksi brandeiksi, ettéd
edullisempien briandien kysyntdan. Duellin brandivalikoima kattoi 31.8.2021 pééttyneelld tilikaudella 46 prosenttia onroad-
markkinasegmentilld  merkityksellisiksi ~ koetuista  bréndeistdi ja 56 prosenttia  offroad-markkinasementeilld
merkityksellisiksi koetuista brandeisté (ldhde: kolmannen osapuolen tutkimus haastattelemalla markkina-asiantuntijoita,
Jjohtoa ja kuljettajajdrjestdjd). Duell luokittelee brindivalikoimaansa kuuluvat bréndit parhaimpiin bréndeihin,
huippubrindeihin, siirtymébréndeihin ja omiin tuotemerkkeihin.

Duellin ulkopuoliseen brandivalikoimaan kuuluu 55 brandid, jotka Duell luokittelee parhaiksi briandeiksi, kuten
Alpinestars, Pirelli, Airoh, Oakley, Jobe ja Dunlop, joista erdisiin Duell on onnistunut saamaan yksinoikeuden. Duell
tarjoaa my0s laajan valikoiman tuotteita 108 vdhemmain tunnetulta huippubrindilti, jotka usein tarjoavat
yksinoikeusmahdollisuuksia. Téllaisia brindejd ovat muun muassa Polisport, Wiseco ja Highway Hawk. Liséksi Duell
tarjoaa 109 siirtymébréndia, jotka keskittyvit enemmaén itse tuotteeseen kuin briandiarvoon. Ulkopuolisten briandien osuus
Duellin liikevaihdosta oli 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella 79 prosenttia ja sellaisten brédndien osuus, joihin Duellilla on
yksinoikeus jollakin alueella, oli 49 prosenttia.

Ulkopuolisten briandien jakelemisen lisédksi Duellin tarjontaan kuuluu myds 19 omaa tuotemerkkid, mukaan lukien sisdiset
ja private label -tuotemerkit. Duellin omat moottoripyordavaatemerkit Halvarssons ja Lindstrands hankittiin vuonna 2019
Jofama AB:ltd. Halvarssonsin moottoripydrévaatteet ovat klassisia, mutta pyrkivdt myds tarjoamaan mukavuutta ja
toimivuutta. Halvarssons-tuotteissa kiytettavit teknologiat, kuten Outlast, TFL Cool System ja Dryway, sdétivit sen
vaatteiden ldmpétilaa ja varmistavat, ettd edes mustasta nahkasta valmistetut vaatteet eivét absorboi enempéd lampda kuin
vaaleat materiaalit. Lindstrands-moottoripyordvaatteet ovat teknisempid ja vedenkestdviampid ja ulkoasultaan
urheilullisempia keskittyen erityisesti tekniseen ja sddnkestdvdan muotoiluun, minka ansiosta ne ovat ihanteellisia pitkille
matkoille. Halvarssons- ja Lindstrands-tuotemerkkien myynti oli 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella yhteensi 5 208 tuhatta
euroa verrattuna yhteensa 2 855 tuhanteen euroon 31.8.2020 paittyneeltd yhdeksédn kuukauden jaksolta kuvaten vahvaa
yrityskaupan jilkeistd myynnin kehitysté. Duell uskoo, ettid sen omat tuotemerkit, erityisesti Halvarssons, Lindstrands ja
Grand Canyon Bike Wear, tarjoavat Duellille pohjan, jonka avulla se pystyy entisestddn kasvattamaan osuuttaan nykyisen
asiakaskuntansa kuluttajavalinnoissa sen lisdksi ettd ne ovat olennaisia laajennettaessa uusille markkinoille ja uusille
asiakassegmenteille kotimarkkinoilla mahdollistaen sellaisten tuotteiden lanseeraamisen, joita ei tilld hetkelld ole
markkinoilla tarjolla tai joita myydéén muiden brandien alla, joihin muilla jakelijoilla on yksinoikeudet.

Duellin tarjontaan sisdltyy myds muita omia tuotemerkkejé, kuten Black Island, Snowpeople, Amoq, SnoX, SeaX ja TecX,
joiden houkutteleva hinta-laatusuhde mahdollistaa myds uusille markkinoille laajentumisen ja uusiin asiakassegmentteihin
padsyn. Duellin omilla tuotemerkeilld myytavilla tuotteilla on yleensd korkeammat katteet kuin ulkopuolisten briandien alla
olevilla tuotteilla johtuen esimerkiksi suurista tilausméddristd ja suorahankinnoista valmistajilta. Suorat hankinnat
valmistajalta poistavat yliméardiset kustannukset, joita yleensé kertyy ulkopuolisten brandien jakelun yhteydessa. Lisaksi
Duellin asema Pohjoismaissa ja Baltiassa antaa Duellille joustavuutta asettaa korkeampia hintoja tietyille omien
tuotemerkkien tuotteille.
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Duellin omien tuotemerkkien osuus sen liikevaihdosta oli 21 prosenttia 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella, 19 prosenttia
31.8.2020 paattyneellé tilikaudella ja 17 prosenttia 31.8.2019 paéttyneelld tilikaudella. Duell myds arvioi, ettd sen omien
tuotemerkkien osuus kasvaa entisestédin, ja ettd niiden osuus liikevaihdosta keskipitkalld aikavélilld tulee olemaan yli 25
prosenttia. Omien tuotemerkkien myynti muodostuu péddasiassa Onroad-moottoripyorit-, Moottorikelkat- ja
ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmissé. Briandien, joihin Duellilla on yksinoikeus, mukaan lukien seké ulkopuoliset brandit
ettd omat tuotemerkit, osuus Duellin liikevaihdosta oli 70 prosenttia 31.8.2021 paéttyneella tilikaudella.

Arvoketju
Yleiskatsaus

Jakelijana Duell toimii brédndien omistajien ja jélleenmyyjien vélilld: hankkien tuotteita brindien omistajien valikoimista
ja jaellen tuotteet jalleenmyyjille, jotka myyvét ne loppuasiakkaille, jotka ovat padasiassa kuluttajia. Duell tarjoaa myos
tuotteita, joita se hankkii suoraan valmistajilta ja joita se myy niitd omien tuotemerkkienséd alla. Duell uskoo, ettd
mittakaavaedut ja laadukas palvelu brandien omistajille ja asiakkaille on tarkein tapa tuoda arvoa arvoketjun molempiin
suuntiin (eli sekd brandien omistajille ettd jdlleenmyyjille). Tdman Esitteen pdivamadrand Duell pystyy tarjoamaan
jélleenmyyjille yli 290 brandin brandivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa briandien
omistajille mahdollisuuden tavoittaa lahes 7 500 jdlleenmyyjdé timéan Esitteen pdivdmaarana. Duellin varastovalmiudet ja
tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat mittakaavaetuja mahdollistaen brandien kattavan varastoinnin, mikd samalla
varmistaa useiden tuotteiden saatavuuden eri brandeiltd mahdollistaen tuotteiden tarjoamisen keskitetysti (one-stop-shop)
jélleenmyyjille.

Hankinnat ja laadunvalvonta
Toimittajat ja hankinnat

Duellilla on yli 200 eri toimittajaa maantieteellisesti hajautettuina eri puolille maailmaa, ja Duellin oman tuotemerkin
tuotteet valmistetaan pédasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisien toimittajien toimesta. Hajautetun ldhestymistavan
ansiosta Duell pystyy kattamaan asiakkaidensa kaipaamat bréndi- ja tuotevalikoimat seki samalla hallitsemaan suhteitaan
toimittajiin ja optimoimaan hankintojaan eri maiden vélilld. Ensisijaisten toimittajiensa lisédksi Duell pyrkii pitdméan
vaihtoehtoisia toimittajia kriittisissa tuoteryhmisséén saatavilla varmistaakseen sujuvat toimitukset my0s héiridtilanteissa.

Duellin hankintatoimintoja hoidetaan p#dasiassa sen Mustasaaressa sijaitsevan padkonttorin kautta mittakaavaetujen
saavuttamiseksi  hankinnoissa, Duellin  neuvotteluvoiman  kasvattamiseksi ja  toimitusketjun  hallinnan
yksinkertaistamiseksi. Duellilla oli 31.8.2021 38 ostotoiminnoista vastuussa olevaa tyontekijéd. Duellin hankintatoimintoja
johtavat tuoteryhmaéjohtajat, jotka vastaavat tuoteryhmistd. Tuoteryhméjohtajia on Suomen hankintatoimintojen lisaksi
myos Ruotsissa. Tuoteryhmé-johtajat toimivat keskitetysti neuvoteltujen ehtojen ja sisdisten budjettien puitteissa
itsendisesti kdyttden Duellin varastonhallintajérjestelmid. Ulkopuolisten bréndituotteiden liséksi Duell myy ulkopuolisten
toimittajien valmistamia tuotteita omien tuotemerkkiensid alla. Duellin tuotekehitys, mukaan lukien muun muassa
markkinatutkimus, raaka-aineiden valinta, suunnittelu, alustava testaus, CE-sertifiointi ja markkinointi, tehddén sisdisesti
yhteisty0ssi eri alojen asiantuntijoiden kanssa tuotetyypista riippuen.

Duellilla on pitkdaikaiset suhteet useimpiin toimittajiinsa. Uusia toimittajia tarvitaan tyypillisesti silloin, kun Duell paattaa
laajentaa tuotevalikoimaansa uusilla briandeilld tai tuotteilla tai kun Duell katsoo, etti tietty tuote tai tuoteryhma ei ole
riittdvasti edustettuna sen valikoimassa. Valitessaan toimittajia Duell ottaa huomioon markkinakysynnin, tuotteiden laadun
ja hinnan seké toimittajien kyvyn toimittaa tuotteet tismallisesti.

Duellin hankinnoista 9 prosenttia tehtiin sen suurimmalta toimittajalta 31.8.2021 pééattyneelld tilikaudella, 36 prosenttia 2—
10 suurimmalta toimittajalta ja 56 prosenttia sen 11 ja yli 300 vilille sijoittuvilta suurimmilta toimittajilta.

Laadunvalvonta ja vastuullisuus

Duell tilaa ulkopuolisten bréndien tuotteet suurilta tunnetuilta toimittajilta, jolloin se hyo6tyy toimittajien asettamista
vaatimuksista koskien laadunvalvontaa, vastuullisuutta, tydolosuhteita ja korruption torjuntaa. Duell vastaa itse omien
tuotemerkkiensa tuotteiden laadusta ja turvallisuudesta seké tuotteita koskevista hyviksymismenettelyistd. Erdisiin Duellin
tuotteisiin sovelletaan esimerkiksi eurooppalaisia turvallisuussdddoksié, ja siksi niilld pitédd olla CE-merkintd. Valmistajat
ovat yksinomaisessa vastuussa sovellettavia turvallisuusméérayksid koskevista vaatimustenmukaisuusvakuutuksista ja
tuotteiden merkitsemisestd tdmén jalkeen CE-merkilld. Duell kayttdd myos ulkopuolisia palveluntarjoajia uusien tuotteiden
arvioinnissa ja testauksessa. Duellin omien tuotemerkkien tuotteet valmistetaan luotettavien ulkopuolisten toimittajien
toimesta, jotka valmistavat myds joitakin Duellin tuotevalikoimaan kuuluvien ulkopuolisten bréndien tuotteita.

Duell pyrkii varmistamaan, ettd sekd sen toimittajat ettd sen jakelemat tuotteet tayttdvit tietyt laatu-, turvallisuus- ja
vastuullisuusvaatimukset, mutta Duellilla ei ole keskitettyd laadunvalvontaa, vaan sen ostotoimintojen laadunvalvonta
perustuu Duellin sisdfinostajien ammattitaitoon, toimitussopimusten ehtoihin, toimittajien suosituksiin ja muihin
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asiakassuhteisiin seka siihen, miten toimittajat dokumentoivat toimintansa ja tuotteensa ja onko toimittaja eettistd toimintaa
ja vastuullisuutta edistivien tunnettujen yhteistydorganisaatioiden jasen.

Logistiikka

Logistiikka on olennainen osa Duellin litketoimintaa, ja Duellilla on kyky toimittaa yli 95 prosenttia sen tuotteista 24 tunnin
sisdlld. Duell on sitoutunut tarjoamaan asiakkailleen oikeat tuotteet oikeaan aikaan ja oikeaan paikkaan. Nopeat ja
tehokkaat toimitukset mahdollistavat my6s sen, ettd Duellin asiakkaat voivat puolestaan tarjota nopeaa ja tehokasta
palvelua omille asiakkailleen. Duell toimittaa tuotteita jélleenmyyjéverkostolle yli 10 maassa, mukaan lukien
yonylitoimitukset Suomeen, Ruotsiin ja joihinkin osiin Norjassa.

Duell kiayttad useita ulkoisia logistiikkapalvelujen tarjoajia asiakastoimitustensa toteuttamiseen. Duell on pyrkinyt
sijoittamaan varastonsa strategisesti palvellakseen sen ydinmarkkinoilla toimivia jalleenmyyjid parhaalla mahdollisella
tavalla. Tdmén Esitteen paiviméarand Duellin varastot sijaitsevat Mustasaaressa, jonka pinta-ala noin 10 000 nelidmetrid,
ja josta hoidetaan Onroad-moottoripyorétuotteiden, Offroad-moottoripydratuotteiden, Moottorikelkkatuotteiden,
ATV-maastoajoneuvotuotteiden- ja Veneilytuotteiden toimitukset erityisesti Suomen, Ruotsin, Viron, Latvian, Liettuan ja
Vendjan markkinoille, ja Trandsissa Ruotsissa, jonka pinta-ala noin 5 600 nelidmetrid, josta hoidetaan padasiassa
henkil6kohtaisten varusteiden toimitukset Ruotsin, Norjan, Tanskan ja Yhdistyneen kuningaskunnan markkinoille sekd
erityisesti muille Keski- ja Eteld-Euroopan markkinoille, joissa térkein tuoteryhmd on Onroad-moottoripyoriin kuuluvat
henkilokohtaiset varusteet. IGM:n hankinnan ja Tecno Globen hankinnan jélkeen Duellilla on varastot myds Hengelossa
Alankomaissa, josta toimitetaan tuotteita pddasiassa Keski-Eurooppaan, sekd Le Boscissa Montpellierin ldhelld Ranskassa,
josta toimitetaan tuotteita pdfosin Ranskaan. Duell on myds laajentamassa Trandsin varastotilojaan noin
2 000 nelidmetrilld helmikuussa 2022. Kaikki Duellin varastot palvelevat kaikkia asiakkaita niiden sijainnista riippumatta,
ja Duellin varastojen kiyton optimoinnilla on olennainen rooli asiakkaiden palvelemisessa parhaalla mahdollisella tavalla.
Siksi joitakin tuotteita varastoidaan ainoastaan yhdessd paikassa ja toisia useissa tai kaikissa Duellin varastoissa.
Varastointipaikka paétetdsin varastojen kapasiteetin ja asiakkaiden sijainnin perusteella. Tuotteiden optimaalista
varastointipaikkaa péitettdessd otetaan huomioon muun muassa kdytettdvissd oleva tila, markkinakysynnén sijainti (eli
missi tuotteita todenndkdisesti myytiisiin) sekd Duellin vastaavien tai niihin yhdistettévissd olevien tuotteiden sen hetkinen
sijainti.

Voidakseen palvella sekd kivijalkamyyméloitd ettd verkkokauppoja Duell tarjoaa jarjestelméintegraatioita, jotka
mahdollistavat suoratoimitukset tietyille hyvéksytyille jilleenmyyjille (toisin sanoen jidlleenmyyjét voivat vastaanottaa
tilauksia omilta asiakkailtaan varastoimatta tuotteita itse), automatisoidut prosessit ja tilaukset sekd reaaliaikaisen
varastosaatavuuden tarkistamisen. Duell on dskettdin esimerkiksi ottanut kéyttoon ostosuunnittelutydkalun, joka tuottaa
ostotilausehdotuksia historiatietojen ja myyntiennusteiden perusteella. Lisdksi Duell parantaa jatkuvasti PIM-alustaansa
lisdtdkseen tuotetietojen avoimuutta ja kattavuutta.

Duellin logistiikkamalli pyrkii pienentimdin toimialan ympéristovaikutusta vihentdmalld yksittdisid toimituksia
jéalleenmyyjille yhdistdmalld toimituksissa useiden brandien tuotteita. Duellin arvioiden mukaan yhdistimalld useiden
bréndien toimituksia se pystyy vahentdméén toimitusten lukuméairad 10—15 prosenttia verrattuna brindien suoramyyntiin.
Lisdksi Duellilla on paikallinen varastointistrategia, joka mahdollistaa lyhyemmaét toimitusmatkat ja Duell arvioi, ettd
viimeisten kolmen vuoden aikana se on kasvattanut tarjoamiensa pakettiensa kokoa yli 50 prosentilla, miké on véhentinyt
Duellin pakkausmateriaalien kayttoa.

Myynti

Duellin yleisend myyntistrategiana on tarjota jélleenmyyjille laaja ja merkityksellinen tuotevalikoima kilpailukykyisin
hinnoin keskitetysti (one-stop-shop), tehokkaalla sdhkoiselld tilausprosessilla ja riittdvilld varastosaatavuudella sekéd
nopeat ja luotettavat toimitukset mahdollistavilla strategisesti sijoitetuilla varastoilla. Duell esimerkiksi tarjoaa
yritysmyynnin verkkokauppoja ja jarjestelméintegraatioita, jotka mahdollistavat lapivirtausterminaalin, suoratoimitukset,
automatisoidut prosessit ja tilaukset sekd reaaliaikaisen varastosaatavuuden tarkistamisen, ja pyrkii jatkuvasti parantamaan
PIM-alustaansa lisdtikseen tuotetietojen avoimuutta ja kattavuutta, jotka tuovat lisdarvoa jélleenmyyjille esimerkiksi
ndyttdmélld varaosien yhteensopivuuden. Duellin tuotetilauksista 89 prosenttia vastaanotettiin  sdhkdisesti
itsepalveluportaalien, kuten yritysmyynnin verkkokauppojen ja jérjestelméintegraatioiden, kautta 31.8.2021 paattyneelld
tilikaudella (verrattuna 87 prosenttiin 31.8.2020 piittyneelld tilikaudella ja 83 prosenttiin 31.8.2019 péattyneelld
tilikaudella). Lisdksi Duell tarjoaa brindeille ja jélleenmyyjille my6s myynti- ja jilkimarkkinointitukea. Duell myds
hyodyntdd myyntihenkildstonsd markkinatuntemusta ja asiakasndkemyksid kehittdessdén uusia tuotteita, jotta se pystyy
vastaamaan markkinoiden viimeisimpiin trendeihin.

Duellin myyntiorganisaatio on jaettu markkinoiden mukaan siten, ettd kussakin maassa on yksi tai kaksi
maa-/myyntijohtajaa: yksi Suomessa, kaksi Ruotsissa (joista toinen vastaa my0s Norjasta) sekéd yksi vientijohtaja, joka
vastaa muusta Euroopasta. Tamén Esitteen pdivimédriana Duellilla on 15 myyntiedustajaa. Timin Esitteen padivimaarana
Duellilla on myyntitoimistot Mustasaaressa, Tranasissa Ruotsissa, Kongsvingerissd Norjassa, Fredericiassa Tanskassa,
Coalvillesséd ja Newburyssd Yhdistyneessda kuningaskunnassa, Hengelossa Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa.
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Liséksi Duellilla oli 31.8.2021 noin 60 myyntityontekijad 16 maassa. Duellin myyntiedustajilla on vuosittaiset
myyntivolyymitavoitteet, joiden perusteella maksetaan enintddn yhden kuukauden palkan suuruiset kannustinrahat, jotka
eivit kuitenkaan muodosta merkittdvdd osuutta Duellin myyntiedustajien tuloista. Lisdtietoja Duellin tyontekijoiden
kannustinjérjestelméstd on esitetty jéljempénéd kohdassa "—Organisaatio ja henkilésto”. Duellilla on kuusi esittelytilaa
Suomessa, Tanskassa, Norjassa, Alankomaissa, Ranskassa ja Yhdistyneessd kuningaskunnassa.

Markkinointi

Markkinoinnilla on olennainen merkitys seké jélleenmyyjien ettd brandien omistajien valitessa kumppania, ja Duellin
kattavat markkinointitoiminnot tuottavat sisélt6d monien kanavien kautta painottaen sen edustamia brandeja. Perinteisessa
markkinoinnissa kéytetdén lehtimainontaa, pakkauksia, tuoteohjeita ja kuvatuotantoa, ja verkkomainonta toteutetaan
erilaisten sosiaalisen median kanavien, kuten Facebookin, Instagramin, YouTuben ja LinkedInin sekéd kuukausittaisen
Dealer News -uutiskirjeen kautta. Duell pyrkii myds lisddmdidn verkkosivustojensa kdvijamdérid ja aktiivisuutta
kayttdmaélla hakukoneoptimointia. Liséksi Duell laatii tuoteluetteloita ja jérjestdd aktiviteetteja, kuten messuja, tapahtumia,
kiertueita ja kilpailuja, sekd hyodyntdd markkinoinnissaan sponsorointia, lahettiléitd ja vaikuttajia.

Asiakkaat

Duellilla oli noin 7 500 aktiivista asiakasta 31.8.2021, miké kuvastaa erittdin pirstaleista Moottoriurheilun jalkimarkkinaa
sekd Duellin vahvaa markkina-asemaa. Duellin noin 7 500 aktiivisesta asiakkaasta 31.8.2021 noin 3 900 jélleenmyyjia
sijaitsi Pohjoismaissa, noin 530 jdlleenmyyjad muualla Euroopassa (verrattuna yhteensd noin 3 430 asiakkaaseen, joista
noin 3 200 jalleenmyyjdd oli Pohjoismaissa ja noin 230 jalleenmyyjdd muualla Euroopassa 31.8.2019) ja noin
3 000 jélleenmyyjéa tuli Tecno Globen hankinnan my6ta.

Duell tarjoaa tuotteitaan kaikissa myyntikanavissa ja uskoo, ettd vaikka perinteiset kivijalkamyymaéldt muodostavat tilla
hetkelld vankan perustan myynnille, nopeasti kasvavat verkkokaupat tarjoavat merkittidvid kasvumahdollisuuksia, joita
voidaan hyodyntdd tulevaisuudessa. Duell uskoo olevansa verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen
kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla, silld se pystyy tarjoamaan jérjestelméintegraatioiden mahdollistamat nopeat ja
luotettavat tilausten késittelyt, tuotteiden keskitetyn hankkimistavan (one-stop-shop), laajan tuotevaraston, kattavat
tuotetiedot yli 150000 varastonimikkeestd, dynaamiset ja joustavat toimitukset, noutopisteet sekd
suoratoimitusmahdollisuudet. Duell tekee nykyisisté strategisesti sijoitetuista varastoista kdsin tiivistd yhteisty6ta valittujen
verkkokauppojen kanssa ja tarjoaa niille asiakkaille suoratoimitusmahdollisuuden (toisin sanoen verkkokaupat voivat
vastaanottaa tilauksia omilta asiakkailtaan varastoimatta tuotteita itse). Duell pyrkii my&s tukemaan tehokkaasti perinteisia
kivijalka-asiakkaita niiden siirtyessd verkkokauppaympéristoon sen liséksi, ettd se tukee perinteisid kivijalkamyymaéloita
tarjoamalla palveluja paikallisesti ja markkinatietoja niiden paikallisella kielelld. Verkkomyynnissd Duellilla on vdhdinen
vaikutus myyntiin, médriin ja tuotteisiin, kun taas perinteinen myynti mahdollistaa Duellin myyntiedustajien
asiantuntemuksen hyddyntédmisen, jotka voivat vaikuttaa tehtéviin tilauksiin ja edistééd olemassa olevan varaston myyntii.
Duellin suurista varastoista ja nopeista toimituksista on hyotya seké verkkokaupoille etté perinteisille kivijalka-asiakkaille.

Duellin asiakaskunta on monipuolinen ja erittdin hajanainen, ja sen asiakkaisiin kuuluu sekd perinteisid
kivijalkamyymaloitd (eli véhittdiskaupat, erikoisliikkeet, korjaamot ja moottoriurheiluvdlineiden valmistajat) ettd
verkkokauppoja. Duell ei myy suoraan kuluttajille. Noin 74 prosenttia Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 péaittyneellad
tilikaudella muodostui perinteisistd kivijalkamyymaéloistd, kuten pohjoismaisista ja eurooppalaisista jalleenmyyjistd, ja
noin 26 prosenttia verkkokaupoista. Duellin suurin asiakas tuotti 9 prosenttia Duellin litkevaihdosta 31.8.2021 paittyneelld
tilikaudella, sen 2—10 suurinta asiakasta 11 prosenttia, sen 11-100 suurinta asiakasta 28 prosenttia ja sen 101 ja loput
asiakkaat 52 prosenttia.

Duellin perinteinen myynti oli 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella 56 815 tuhatta euroa, 31.8.2020 paattyneelld tilikaudella
45 670 tuhatta euroa ja 31.8.2019 paattyneelld tilikaudella 45 783 tuhatta euroa. Duellin verkkomyynti on kasvanut
markkinoita nopeammin. Duellin verkkomyynti oli 31.8.2021 pééttyneelld tilikaudella 19 941 tuhatta euroa, 31.8.2020
paittyneelld tilikaudella 13 762 tuhatta euroa ja 31.8.2019 paéttyneelld tilikaudella 10 296 tuhatta euroa.

Duellin asiakassopimukset ovat tyypillisesti puitesopimuksia, joiden perusteella tehtyjen ostotilausten mukaan
asiakastoimitukset tehdddn. Puitesopimusten mukaiset hinnat voivat muuttua, ja asiakkaiden hinnastot péivitetddn Duellin
verkkosivustolla olevaan jalleenmyyjien itsepalveluportaaliin kuukausittain. Avainasiakkaiden puitesopimukset uusitaan
tyypillisesti vuosittain. Duell tarjoaa my0s joustavia maksuehtoja, mika on erityisen tirkedd pienemmille jélleenmyyjille.

Tietotekniikka

Duell uskoo, ettd silld on tehokas, integroitu ja skaalautuva IT-infrastruktuuri ja sovellukset, jotka tukevat sen
likketoimintaa ja sen kehitystd ja kattavat sekd sen nykyisen ettd tulevan liiketoiminnan olennaiset osa-alueet, kuten
Akeneo-ohjelman PIM-alustan (product information management), ERP-jarjestelmén (enterprise planning software),
tilausjarjestelmit, osto- ja ennustetyokalun, verkkokaupparatkaisun, myynti- ja ostoanalytiikan, varastonhallinnan,
logistiikan, henkildstéhallinnon, taloushallinnon ja muut hallinnolliset jarjestelmét. Duell uskoo, etti IT-infrastruktuuri on
olennainen tekijé vastattaessa sekd perinteisten kivijalkamyymaloiden ettd verkkokauppojen vaatimuksiin kuluttajien
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siirtyesséd kayttimédn verkkokanavia moottoriurheilun teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten varusteiden
ostamiseen. Duell on &skettdin ottanut kéyttdon ostosuunnittelutydkalun, joka tuottaa ostotilausehdotuksia historiatietojen
ja myyntiennusteiden perusteella. Lisdksi Duell parhaillaan implementoi uutta Leanware Warehouse
Management -jérjestelmdd ("WMS”), jonka odotetaan entisestdéin parantavan Duellin varastonhallinnan tehokkuutta,
nopeuttamaan tuotetoimituksia ja vahvistamaan Duellin skaalautuvaa toimintaa. Duell myos kéyttdd palkkahallinnon
ratkaisuja, taloudellisen raportoinnin tydkaluja sekd suojattuja ja varmuuskopioituja palvelimia. Duellin keskeiset
IT-jarjestelmét on hankittu ulkopuolisilta palveluntarjoajilta.

Immateriaalioikeudet

Duellin rekisterdityihin immateriaalioikeuksiin kuuluu tavaramerkkeji ja verkkotunnuksia. Duell on rekisterdinyt muun
muassa tavaramerkit ”Duell”, ”Bronco” ja "Halvarssons” useissa maissa. Duell on liséksi rekisterdinyt verkkotunnuksia,
kuten ”duell.fi” ja ”duell.se”. Duell uskoo, ettd sen rekisterdidyt tavaramerkit ovat térkeitd sen liiketoiminnalle, ja Duell
panostaa brandiensé arvon sdilyttimiseen ja kasvattamiseen. Suurin osa immateriaalioikeuksista on Duell Bike-Centerin
nimissd. Duellilla ei ole patentteja tai mallioikeuksia.

Duell on my6s solminut MIPS AB:n kanssa lisenssisopimuksen, jonka mukaan Duellilla on oikeus sisallyttdd kypéariinsa
MIPS-teknologiaa. MIPS-teknologian tarkoituksena on védhentdd tiettyjen iskujen aiheuttamaa kiertoliikettd, joka voisi
muutoin kohdistua aivoihin.

Konsernin oikeudellinen rakenne
Yleisti

Yhtion nimi on Duell Oyj ja sen kotipaikka on Mustasaari. Duell on Suomen lain mukaisesti perustettu julkinen osakeyhtio.
Duellin rekisterdity osoite on Kauppatie 19, 65610 Mustasaari, ja sen puhelinnumero on 020 118 000. Yhtién y-tunnus on
2929424-1 ja LEI-tunnus 743700MVGCRZQ2CR8244.

Yhtidjarjestyksen 3 §:n mukaan Yhtion toimialana on joko suoraan tai tytir- tai osakkuusyhtididensi vélitykselld jakaa,
markkinoida ja myydéd moottoriurheilun jilkimarkkinatuotteita. Lisdksi Yhtid voi itse ja/tai tytér- tai osakkuusyhtididensé
vilitykselld harjoittaa kiinteistojen ja arvopapereiden ostamista, myyntid, omistamista ja hallintaa. Yhtié voi emoyhtioné
huolehtia konsernin organisaatiosta, rahoituksesta, ostoista ja muista sen kaltaisista yhteisistd tehtdvistd sekd omistaa
kiinteistdjd, osakkeita ja osuuksia sekd harjoittaa arvopaperi- tai yrityskauppaa ja muuta sijoitustoimintaa.

Oikeudellinen rakenne

Duell Oyj on Konsernin emoyhtid. Seuraavassa kaaviossa esitetddn Konsernin oikeudellinen rakenne tdmédn Esitteen
paivimadrana:

100%

Oy Duell Bike-Center

Ab
| 100%
100% 100% | 100% 100% 100%
SDBC Motor AB Duell AS Duell UK Ltd IGM Trading B.V Duell SAS
| 100% | 100%
Gragd (ll;:;;lyon Tecno Globe SAS
SDBC Motor AB SDBC Motor AB r
NUF-sivuliike(" DUF-sivuliike
(1) Koska Norjaan on perustettu oikeudellinen yritys, nykyinen sivuliike lakkautetaan 2022 aikana. Talla sivuliikkeelld ei ollut toimintaa timéan

Esitteen paivamadrana.
Organisaatio ja henkilosto

Duellilla oli 31.8.2021 yhteensd 168 tydntekijdi, joista 46 prosenttia toimi Suomessa, 22 prosenttia Ruotsissa, 21 prosenttia
Ranskassa, 3 prosenttia Norjassa ja 8 prosenttia muualla Euroopassa. Duellin tydntekijéiden lukumiiréssé ei ole tapahtunut
olennaisia muutoksia 31.8.2021 jélkeen. Konsernin henkildst6114 on padasiassa toistaiseksi voimassa olevat tydsopimukset.
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Duellin henkildstoméairé on viime vuosina kasvanut tasaisesti. Duellilla oli 31.8.2021 piéttyneella tilikaudella keskiméérin
112 kokoaikaista tyontekijaa, 31.8.2020 péattyneelld tilikaudella keskimiédrin 93 kokoaikaista tyontekijad, 31.8.2019
paittyneelld tilikaudella keskimédrin 91 kokoaikaista tyontekijdd, 31.8.2018 péittyneelld tilikaudella keskimiérin
75 kokoaikaista tyontekijdd ja 31.8.2017 paéttyneelld tilikaudella keskimédrin 73 kokoaikaista tyontekijad. Duell arvioi,
ettd ilman yritys- ja liiketoimintakauppojen vaikutusta 31.8.2022 piittyvin tilikauden aikana sen tyontekijoiden maird
nousee yli kymmenelld tyontekijélla.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin tyontekijoiden lukuméérd kokoaikaisiksi muutettuna (mééri- ja osa-aikaiset
tyontekijit on muunnettu kokoaikaisiksi jakamalla heiddn tydtuntinsa keskimiérdisilld vuotuisilla tydtunneilla)
toiminnoittain keskiméirin ilmoitettuina ajankohtina:

1.9.-31.8.

2021 2020 2019

21 15 15

46 46 47

25 16 14

IMIUUED oottt sttt bbbttt s s 20 16 15

YREEEISE ...ttt ettt ettt s bttt bttt ene e 112 93 91
(1) Muihin tydntekijoihin kuuluu talous-, tieto- ja viestintdteknologia-, liiketoiminnan tuki-, markkinointi- ja verkkokauppatoiminnoissa

tyoskentelevit tyontekijat.

Duell on perustanut kannustinjirjestelmin, jonka mukaisesti Duellin henkilostolle myonnetddn suoriteperusteisia
kateisbonuksia heidédn kiintedn palkkansa lisdksi. Kannustinjarjestelmén tavoitteena on kannustaa henkildstdd pysyméin
sitoutuneina ja motivoida heitd parantamaan suoritustaan. Lisdksi kannustinjarjestelmén tarkoituksena on ohjata
henkil6stoad tydskentelemédn tavalla, joka tukee Duellin kasvua ja kilpailukykya. Kannustinjarjestelman mukaiset maksut
ovat harkinnanvaraisia ja sidottu Duellin kannattavuuteen. Duellin johtoryhma maéarittdd vuosittain kannustinjarjestelman
ehdot ja tavoitteet.

Vakuutukset

Duell uskoo, ettd Duellin ja sen tytdryhtididen vakuutussuoja vastaa Konsernin, liiketoiminnan ja kyseeseen tulevien
tytdryhtididen vaatimuksia ja kokoa sekd toimialan kiaytdntoja. Duellin vakuutuksiin siséltyvit muun muassa
kiinteistovakuutus, keskeytysvakuutus, vastuuvakuutus, oikeusturvavakuutus, liikenne- ja ajoneuvovakuutus,
tyOtapaturmavakuutus ja matkavakuutus.

Kiinteistot ja vaokrasopimukset

Duellin paédkonttori, myyntitoimistot ja varastot sijaitsevat vuokrakiinteistdilld. Mustasaaren varaston ja Ruotsissa Tranasin
varaston vuokrasopimus on voimassa 31.12.2023 asti, minké jalkeen kumpikin sopimus jatkuu automaattisesti viisi vuotta,
ellei sopimuksia irtisanota 12 kuukautta ennen ensimmadisen vuokrajakson pédttymistd. Seuraavan viisivuotisen
vuokrajakson jilkeen, sopimukset ovat voimassa toistaiseksi. Alankomaissa Hengelon varaston vuokrasopimus on
voimassa 1.6.2023 asti, minka jélkeen sopimusta voidaan jatkaa 12 kuukautta kerrallaan, ja Ranskassa Le Boscin varaston
vuokrasopimus on voimassa 4.8.2033 asti, ja sopimus voidaan irtisanoa padttyméaan aikaisintaan 4.8.2027.

Tdmédn Esitteen pdivamairdnd Duellilla on myyntitoimistot Mustasaaressa, Trandsissa Ruotsissa, Kongsvingerissa
Norjassa, Fredericiassa Tanskassa, Coalvillessi ja Newburyssd Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Hengelossa
Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa.

Merkittivit sopimukset

Jaljempénd mainittuja lukuun ottamatta Duell ei ole solminut (muita kuin tavanomaisen liiketoiminnan osana tehtyja)
sopimuksia, jotka (i) ovat tai voivat olla merkittdvid sille ja jotka on solmittu kahden tdmén Esitteen paivamaaraa
valittdmasti edeltdneen tilikauden aikana tai (ii) joihin perustuvat velvollisuudet tai oikeudet ovat tai voivat olla merkittavia
Duellille tdimén Esitteen paivimaarana.

Jérjestimissopimus

Yhtion, Péddomistajan, Rite Venturesin ja Jarjestdjien odotetaan solmivan Listautumisantia koskeva jérjestdmissopimus
(’Jarjestimissopimus”) arviolta 24.11.2021. Lisétietoja on esitetty kohdassa ”Listautumisannin jdrjestiminen—
Jérjestimissopimus”.

IGM:n hankinta

Duell Bike-Center solmi 15.6.2021 osakekauppakirjan Wega Holding B.V.:n kanssa hankkiakseen kaikki IGM:n
lilkkkeeseen lasketut ja ulkona olevat osakkeet. Osakekauppakirjaan siséltyy liikevaihtoon sidottu
lisdkauppahintamekanismi, jonka mukaan Duell Bike-Centerin on maksettava myyjille vuoden 2022 tammikuussa
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lisdkauppahintaa 250 tuhatta euroa IGM:n liikevaihdon ollessa yli 4 miljoonaa euroa 31.12.2021 paittyvéni vuonna, seké
150 tuhatta euroa vuoden 2023 tammikuussa IGM:n liikevaihdon ollessa yli 4,8 miljoonaa euroa 31.12.2022 pééttyvana
vuonna. Mahdolliset lisdkauppahinnat maksetaan Duellin kéteiskassavaroista. IGM on moottoripy6ravaatteiden, kyparien
ja varusteiden maahantuoja ja jakelija, jolla on oma jilleenmyyjdverkosto Alankomaissa ja tytaryhtionsé kautta Saksassa.

IGM:n hankinta vahvisti entisestddin Duellin asemaa Belgiassa, Alankomaissa, Luxemburgissa ja Saksassa, lisdsi
ristiinmyyntimahdollisuuksia seki yli 800 uutta jdlleenmyyjdd Duellin myyntiverkostoon. IGM:n hankinta tarjoaa myos
uusia kasvumahdollisuuksia Duellin omille tuotemerkeille. Vaikka IGM:n verkkokauppamyynnin penetraatioaste on
matalampi  kuin  Duellin, IGM:n  hankinnan my6td Duell tavoitti yhden Euroopan suurimmista
verkkokauppajilleenmyyjistd, FC-Moto GmbH & Co. KG:n. IGM:n liikevaihto oli 3,1 miljoonaa euroa 31.12.2020
paittyneelld tilikaudella. IGM:n hankinnan toteuttamisen myo6td IGM:n 15 tyontekijdstd tuli Duellin tyontekijoitd. IGM
yhdistettiin osaksi konsernia 30.6.2021 ja se on raportoitu osana Duellia 1.7.2021 alkaen.

Tecno Globen hankinta

Duell SAS solmi 5.8.2021 osakekauppakirjan Fabrice Chretien ja PT FFC Propertiesin kanssa hankkiakseen kaikki Tecno
Globen liikkeeseen lasketut ja ulkona olevat osakkeet. Osakekauppakirjaan siséltyy Tecno Globen 31.12.2021 padttyvan
tilikauden kannattavuuteen sidottu lisdkauppahintamekanismi, jonka mukaan Duell SAS:n on maksettava myyjille vuoden
2022 toukokuun loppuun mennessé lisdkauppahintaa 500 tuhatta euroa Tecno Globen kiyttokatteen ollessa 1.1.2021—
31.12.2021 vilisend aikana yli 2,5 miljoonaa euroa. Mahdollinen lisdkauppahinta maksetaan Duellin kéteiskassavaroista.
Tecno Globe on ranskalainen yritysmyyntiin keskittyvd noin 40 briandid tarjoava huipputeknisten moottoripyora- ja
polkupyorituotteiden jakelija, jolla on Ranskassa yli 3 000 aktiivista asiakasta. Molemmat Tecno Globen tuotekategoriat
(eli moottoripydra- ja polkupydrakomponentit) olivat saman suuruisia liikkevaihdon perusteella. Tecno Globen myynnin
kasvu on ollut viime vuosina orgaanista perusten pidasiassa polkupyorikomponentit-tuoteryhmén kasvuun, vaikka myos
moottoripydra-tuoteryhméi on osoittanut vakaata kasvua. Tamén Esitteen pdivimiirdnd Tecno Globe myy tuotteitaan
ainoastaan Ranskassa. Ranskan markkina on laaja ja Duell uskoo, ettd Tecno Globen asiakaskanavat ovat vahvoja,
vaikkakin sen verkkokauppamyynnin penetraatioaste on matalampi kuin Duellin. Ranskan yhden suurimman
verkkokauppajélleenmyyjan tavoittamisen lisdksi Tecno Globen hankinta tarjosi kuitenkin lisimyyntimahdollisuuksia
olemassa oleville asiakkaille Tecno Globen rajallisen tuotetarjonnan vuoksi.

Tecno Globen hankinta toi Duellille uuden Polkupyorét-tuoteryhmén, vahvisti sen asemaa entisestddn Euroopan
markkinoilla etenkin Ranskassa ja lisési ristiinmyyntimahdollisuuksia. Duell pyrkii aloittamaan omien tuotemerkkiensa
ristiinmyymisen ja lisddméan nékyvyyttddn uusilla houkuttelevilla markkinoilla ja kasvavalla polkupydrdkomponenttien
markkinasegmentilld 31.8.2022 paittyvin tilikauden aikana. Duell pyrkii myos aloittamaan myyntisynergioiden luomisen
padasiassa hankintaan liittyvilld kustannussynergioilla. Duell pyrkii aloittamaan sen keskeisten polkupyoratuotemerkkien
ristiinmyymisen Pohjoismaissa, Belgiassa, Alankomaissa ja Luxemburgissa sekd laajentumaan Ranskan markkinalle
Duellin keskeisten tuotemerkkien avulla esimerkiksi laajentamalla Onroad-moottoripydrien, Offroad-moottoripydrien ja
ATV-maastoajoneuvojen tuotekategorioiden ja tuotemerkkiensd tarjontaa Ranskassa 31.8.2023 péadttyvan tilikauden
aikana. Duell pyrkii my0s saavuttamaan keskitason ja korkean tason vilille sijoittuvia myyntisynergioita
kustannussynergioilla pddasiassa mittakaavaeduilla ja myynnin, yleisten ja hallinnollisten kustannusten optimoinnilla.

Tecno Globen litkevaihto oli 21 391 tuhatta euroa 31.12.2020 paittyneelld tilikaudella. Tecno Globen hankinnan
toteuttamisen myo6td Tecno Globen 35 tyontekijastd tuli Duellin tyontekijoitd. Tecno Globen litkevaihto 31.8.2021
paattyneelld 12 kuukauden jaksolla oli 25 014 tuhatta euroa, oikaistu EBITA 2 573 tuhatta euroa ja myyntikate
6 563 tuhatta euroa. Katso myo0s " Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot”.

Lainasopimus

Duell solmi 29.7.2021 46,4 miljoonan euron ctuoikeutetun maérdaikaislainan sekd valmiusluoton Nordea Bank Oyj:n
("Nordea”) kanssa (”Lainasopimus”) Tecno Globen hankinnan rahoittamiseksi sekd olemassa olevan velan
uudelleenrahoittamiseksi. Lisétietoja on esitetty kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema—Maksuvalmius ja
pddomaldhteet”.

Lainsaadéinto

Duellin on noudatettava seki kansallisella ettd EU:n tasolla sdddettyjé lakeja ja asetuksia, jotka koskevat sen toimintaa
liittyen esimerkiksi terveyteen, turvallisuuteen, kuluttajansuojaan ja markkinointiin, yleiseen tuoteturvallisuuteen,
ympdristoon, tydoikeuteen, kilpailuun, yhtidoikeuteen, tietosuojaan, kansanviliseen kauppaan ja verotukseen, kaikissa
maissa, joissa Duell harjoittaa liiketoimintaa. Lainsdddénto vaikuttaa esimerkiksi joidenkin Duellin jakelemien tuotteiden
myyntiin enemmain kuin toisiin, kuten kypériin ja vélttimattomiin sdédnndllisesti vaihdettaviin teknisiin osiin ja varaosiin,
kuten renkaisiin.
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Oikeudenkiynnit

Duellilla ei ole vireilld mitdan hallintomenettelyja, oikeudenkdynteja tai vilimiesmenettelyjd (mukaan lukien mitka tahansa
vireilld olevat tai uhkaavat menettelyt, joista Duell on tietoinen), joilla voi olla tai on ollut viimeisen 12 kuukauden aikana
merkittdva vaikutus Yhtion ja/tai sen tytdryhtididen taloudelliseen asemaan tai kannattavuuteen.
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ERAITA KONSERNITILINPAATOSTIETOJA

Seuraavissa taulukoissa esitetddn Yhtion valikoituja konsernitilinpditdstietoja 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019
paittyneilté tilikausilta. Alla esitettdvét taloudelliset tiedot ovat perdisin Suomen kirjanpitosddnnosten (FAS) mukaisesti
laadituista Tilintarkastetuista konsernitilinpddtoksistd. Alla esitettyjd valikoituja taloudellisia tietoja tulee lukea yhdessd
kohtien Erditd seikkoja—Taloudellisten tietojen esittiminen”, ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” ja tihdn
Esitteeseen viittaamalla sisdllytettyjen Tilintarkastettujen konsernitilinpaatdsten kanssa.

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)

KONSERNIN TULOSLASKELMA

LIIKEVATNTO ...ttt ettt st 76 756 59 432 56 080
Liiketoiminnan muut tuotot ... 220 210 9
Materiaalit ja palvelut ............ .. -57 781 -44 845 -41 7410
Henkildstokulut........cccoecenenenee. -6 372 -5 025 -4.438
Suunnitelman mukaiset poistot ..... -1 040 -1 132 -1 054
Liiketoiminnan muut kulut ........... -4 502 -4 511 -4919M
Liikevoitto ......cccevvevveeeincnnene 7282 4129 3936
Rahoitustuotot ja -kulut..........ccccoeeeeininenns -2702 -1921 -1591
Voitto ennen tilinpddtdssiirtoja ja veroja ... . 4580 2208 2 345
TULOVETOL ..ottt ettt ettt sttt b e sttt beea et s bt et e bt et e st esbeensebesbeans -1248 -681 -550
TIIKAUAEN VOIEO.....euieiiiiieiieiieie ettt sttt et 3332 1527 1795
(1) Konsernin tuloslaskelmassa 31.8.2020 péittyneeltd tilikaudelta uudelleenluokiteltiin 31.8.2019 pééttyneelld tilikaudella Liiketoiminnan

muihin kuluihin kirjatut 1 574 tuhannen euron alennukset Materiaaleihin ja palveluihin. Uudelleenluokitellut luvut ovat tilintarkastamattomia.
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KONSERNITASE
Vastaavaa
Pysyviit vastaavat
Aineettomat hyodykkeet:
Aineettomat OTKEUAEE ..........oouiriiiiiieieiie e
Muut pitkdvaikutteiset menot.
Konsernin litkearvo.........c.cceceeereenen.
Aineettomat hyodykkeet Yhteensa ..........cocooevevieiriiinininineceee e
Aineelliset hyodykkeet:
Koneet ja KaIUSTO .....c.ceuieiririiniiieicieteeet ettt sttt
Sijoitukset:
Muut 0SakKeet ja OSUUAEL........ccueriirieriieieieeteieeiere et ettt e steseeeeeae e eseesseessesesenens
Pysyvit vastaavat YRtEENSA .......cc.eoveiriririiieeiee e
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus:
TAVATAL ...ttt ettt et ettt e bbb e nare e
Ennakkomaksut vaihto-omaisuudesta
Vaihto-omaisuus YhtEenSa ........cc.coveiriririnierieniiicetres et
Saamiset:
Pitkdaikaiset saamiset:
Muut pitkAaikaiSet SAAMISEL .......cveeeuiriireieieieiieieceer et
Lyhytaikaiset saamiset:
MY YNESAAIMIISEE ..c.eenveiienieitienieete ettt sttt ettt ea e bt et b et e sbeeabesbeeseenbeeneens
LainasaammiSel.....c..eerueruieriirieeienteeitesite ettt sttt ettt ettt sb et sb e ettt e sre e
Muut lyhytaikaiset SAAMISEL ........c.ceceririerieniiieiiicteerceeeeeee e
Siirtosaamiset ...........cceevennnne
Saamiset yhteensi...........
Rahat ja pankkisaamiset.....
Vaihtuvat vastaavat yhteensa.
Vastaavaad YHTEENSA ........eeeuiiuirieieieiieieeiiet ettt ettt ettt b e e e neeneene
Vastattavaa
Oma pidioma
Osakepdidoma
OSAKEPATOIMA ....c..eneeneieiieieete sttt ettt ettt a ettt sttt nn e enes
Muut rahastot:
Sijoitetun vapaan oman pAA0Man raNaStO .........ccuervereerueeierieriienieeeerieseesreeeeseseeennes
Edellisten tilikausien kertyneet voittovarat...
TIHKAUACT VOTHO...c.eeeeiieiiettieeiee ettt
Oma PAAOMA YHEEEISA ......eeveriieiietieie ettt sttt ettt et sbe e
Vieras pidoma
Pitkdaikainen vieras pddoma
VaihtovelkakKirjalainat............coooeiririninininec et
Lainat rahoituslaitoksilta.
IMUULE VEIAL. ...ttt st
Pitkdaikainen vieras pAA0ma YhtEENSE .........ccverueerierierierieeieeeeeeseeeesreeeeseeeeesseeneens
Lyhytaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitokSilta. ..........coooveiiiiiiieie e
OSTOVEIAL ...ttt sttt ettt ettt s b e be e
Laskennalliset verovelat.....
Muut lyhytaikaiset velat.....
STItOVelat....c..cceverenrenieiiirenenceeene
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa...
Vieras pddoma yhteensa..
Vastattavaa YhtEENSA. ......cocueruiriiriiriiiiireet et
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31.8.

2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)

1007 1235 1338
357 232 96
13516 5551 6448
14 879 7019 7 882
608 556 500
- - 29
15487 7575 8411
34 899 20436 15 837
2382 390 3 555
37 281 20 826 19 393
118 43 -
11 670 6 340 7 049
- 0 142
80 79 87
1679 35 552
13 548 6497 7 831
2 815 7031 3502
53 643 34354 30725
69 131 41929 39 136
3 3 3
4310 4310 4310
2 875 1282 -336
3332 1527 1795
10 520 7121 5772
5118 9 348 8 540
32784 11525 12 380
147 3445 3250
38 049 24318 24170
3595 1875 1875
9708 2 850 3536
63 64 64
3283 2742 1352
3913 2959 2 367
20 562 10 489 9194
58 611 34 808 33364
69 131 41929 39 136



31.8. ja 1.9.-31.8.

2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)

KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMATIETOJA

Liiketoiminnan rahavirta yhteensd 120 4 836 2916

Investointien rahavirta yhteensi........ -15927 -486 -3 162

Rahoituksen rahavirta yhteensi .... 11446 -1250 -525

Rahavarojen muutos ..................... -4 216 3529 -844

Valuuttakurssimuutosten vaikutus 144 429 -73

Rahavarat tilikauden alussa...........cocceririeiiiniiiieieeeeeee et 7031 3502 4 346

Rahavarat tilikauden LOPUSSa ........cccvevuieierierieierie ettt 2 815 7031 3502

31.8. ja 1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa, ellei toisin ilmoitettu)

TUNNUSLUVUT

LAKEVATNIOW ..ottt bbbt 76 756 59432 56 080

Liikevaihdon Kasvu, ProSenttial..........cceecverieerverieeiereeienieseesieesesieesessesssesseessessesaens 29,2 6,0 19,8

Valuuttakurssineutraali litkevaihdon kasvu®), prosenttia.............c.coeevevveerrreneenennas 26,7 6,8 17,9

Orgaaninen litkevaihdon kasvu®), prosenttia............cooeovererveverereverenensnenereeesesenen, 24,1 9,9 15,9

MYYNUEKAIE® .......ooiviviveveicieeeeececctcee ettt bbb s e aesenas 18 976 14 587 14 338

MyyntikateproSentti®), PrOSENtHa ..........ccceveverrrviuerererererereeeeeeeeeee e sssese e 24,7 24,5 25,6

EBITDA® ...ttt en s aeaena 8322 5261 4989

EBITDA-prosentti”, prosenttia.... 10,8 8,9 8,9

EBITA® ..o 7711 4 800 4652

EBITA-prosentti®, prosenttia....... 10,0 8,1 8,3

LIAKEVOIEIOM L.ttt aesnas 7282 4129 3936

Liikevoittoprosentti!®), proSenttia. ..........ocovverrrerueuerererereieiieereeeeeeseseseseesssseesesenas 9,5 6,9 7,0

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDAD .. 333 439 -

Oikaistu EBITDAU ........ooiiiiieieieieieeeee ettt 8 655 5700 4989

Oikaistu EBITDA-prosentti®, prosenttia ...............ccceveveveveueerererereeieeeesenereseennens 11,3 9,6 8,9

OiKaiStu EBITAUY ...ttt 8 044 5239 4 652

Oikaistu EBITA-prosenttil®, prosenttia.............cccooveveveverereeeeererereeeseseseseneeseseennas 10,5 8,8 83

Oikaistu litkevoitto® .............c.ccoevevevnee. 7615 4568 3936

Oikaistu liikevoittoprosentti(!”), prosenttia 9,9 7.7 7,0

Henkilostd kokoaikaisiksi tydntekijoiksi muunnettuna™® ..............ccccovevevivivineninennna, 112 93 91

Liiketoiminnan rahavirta®...............ccccccveeeeireriiirceenens 120 4836 2916

Operatiivinen vapaa rahavirta?... 2329 5862 2897

Kassakonversio®?), ProSENtha ...........occeveveveveveiisieieieesesesesesesessssaeeese e sesesesesesenenens 26,9 102,8 58,1

Investoinnit aineellisin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja®®? ... -398 -486 -335

NEOVEIKAP?) ...ttt ettt ettt enenne -38 683 -19 162 -22 544

Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliseltd kuukaudelta®?, suhdeluku. 4,5 3.4 4,5

Kiyttdpdioman muutos®? -5928 647 -1757

Nettokdyttdpadoma®.......... 33744 18 666 19 904

Sijoitettul PAAOMARE) .......cvoveiieieieieceeietetete e 49 202 26 284 28 316

Sijoitettu padoma ilman 1ikearvoa®”) .............ccooveueuevirereieieeieeeeeeece e 35687 20732 21 868

Sijoitetun padoman tuotto®®), ProSENLtia ............cvevevevevererereiiieeeeeeeeerese e 19,3 15,1 n/a

Oikaistu sijoitetun pidoman tuotto®®), prosenttia.............ccceeverereurieirerirerseneereneenenn. 28,5 24,6 n/a

OmavaraisuusasteC?, PrOSENLHA ...........c.covevererererereeereieeeeeeeeeteeee et sesseseseseaeae s 15,2 17,0 14,7

Oman padoman tuotto®D, ProSENTtA. ... ......cveveveeerieeeeereeieceeeeeete et 37,8 23,7 n/a

) Tilintarkastettu.

Tilikauden liikevaihto tilikauden
kiinteilld valuuttakursseilla laskettuna - Edellisen tilikauden
?2) Valuutta'kurssineutraali liikevaihdon ~kasvu, _ liikevaihto tilikauden kiinteilld valuuttakursseilla laskettuna % 100
prosenttia Edellisen tilikauden liikevaihto tilikauden kiinteilla
valuuttakursseilla laskettuna
Valuuttakurssineutraali litkevaihdon kasvu kuvastaa Duellin liikevaihdon kehitystd
ilman valuuttakurssivaihteluita.

3) Orgaaninen liikevaihdon kasvu, prosenttia = Muutos litkevaihdossa huomioiden yritysjarjestelyt ja valuuttakurssivaihtelut.
Orgaaninen liikevaihdon kasvu kuvastaa Duellin litkevaihdon kehitystd ilman
yritysjérjestelyjen ja valuuttakurssivaihteluiden vaikutusta.

“4) Myyntikate = Liikevaihto - Materiaalit ja palvelut

Myyntikate kuvastaa Duellin tehokkuutta tuotteiden ja palveluiden tuottamisessa
verrattuna tydvoiman ja materiaalien kustannuksiin.

64



®)

(6)

7

®

©)

(10)

an

(12)

(13)

(14)

15)

(16)

Myyntikateprosentti, prosenttia

EBITDA

EBITDA-prosentti, prosenttia

EBITA

EBITA-prosentti, prosenttia

Liikevoittoprosentti, prosenttia

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA

Oikaistu EBITDA

Oikaistu EBITDA-prosentti, prosenttia

Oikaistu EBITA

Oikaistu EBITA-prosentti, prosenttia

Oikaistu liikevoitto

M tikat:
yyntikate % 100

Liikevaihto

Myyntikateprosentti kuvastaa Duellin tehokkuutta tuotteiden ja palveluiden
tuottamisessa verrattuna tydvoiman ja materiaalien kustannuksiin.

Liikevoitto + Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden poistot ja arvonalentumiset
EBITDA on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

EBITDA %100

Liikevaihto
EBITDA-prosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.
Liikevoitto + Konserniliikearvon poistot
EBITA on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

EBITA % 100

Liikevaihto
EBITA-prosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

Liikevoitts
iikevoitto % 100

Liikevaihto
Liikevoittoprosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

Tietyt varsinaiseen liiketoimintaan kuulumattomat erét, mukaan lukien kustannukset
liikketoiminnan uudelleenjérjestelystd, liikketoimintojen tai pysyvien omaisuuserien
myymisestd aiheutunut voitto tai tappio, strategiset kehitysprojektit, ulkoisten
neuvonantajien kustannukset liittyen padomien uudelleenjérjestelyyn,
uudelleenjirjestelyjen ~ yhteydessd ~ syntyneiden  pysyvien  omaisuuserien
arvonalentumiset, vahingonkorvaukset ja yritysjérjestelyihin liittyvét
transaktiokustannukset.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét esitetddn liikevoiton ja EBITDA:n lisdksi
kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vilisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi.

EBITDA - Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt

Oikaistu EBITDA esitetdédn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikevoiton lisdksi
kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vilisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin nidkemyksen mukaan ndmd oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekdstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien vélistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Oikaistu EBITDA

Liikevaihto * 100
Oikaistu EBITDA-prosentti esitetddn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja
liikevoiton lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien
vilisen vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndmi
oikaistut tulosmittarit tarjoavat mielekéstéd lisdtietoa ja parantavat tilikausien vélistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

EBITA - Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit

Oikaistu EBITA esitetdan myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikkevoiton lisaksi
kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vilisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndmé oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekdstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien vilistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Oikaistu EBITA x 100

Liikevaihto

Oikaistu EBITA-prosentti esitetddn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikevoiton
liséksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin nidkemyksen mukaan ndmad oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekdstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien vilistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Liikevoitto - Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét

Oikaistu litkevoitto esitetddn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikevoiton
lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndma oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekdstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien vélistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erié ei huomioida.
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(17)

(18)

(19)

(20)

@n

(22)

(23)

@4

(25

(26)

@n

28

29

Oikaistu liikevoittoprosentti, prosenttia

Henkil6sto kokoaikaisiksi tyontekijoiksi
muunnettuna

Operatiivinen vapaa rahavirta

Kassakonversio, prosenttia

Investoinnit  aineellisin ~ ja  aineettomiin

hyodykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja

Nettovelka

Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an
12 edelliseltd kuukaudelta, suhdeluku

Kayttopadoman muutos

Nettokayttopddoma

Sijoitettu pddoma

Sijoitettu pddoma ilman liikearvoa

Sijoitetun pddoman tuotto, prosenttia

Oikaistu sijoitetun padoman tuotto, prosenttia

Oikaistu liikevoitto % 100

Liikevaihto

Oikaistu liikevoittoprosentti esitetddn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja
liikevoiton lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien
vélisen vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin nidkemyksen mukaan nama
oikaistut tulosmittarit tarjoavat mielekésté lisdtietoa ja parantavat tilikausien vélistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Keskimaérdinen
kokoaikaisten

Maéiréd- ja osa-aikaisten
tyontekijoiden tyStunnit tilikauden aikana

tyontekijoiden maara
tilikauden aikana

Kokoaikaisen tyontekijin keskimaaréiset tyotunnit
tilikauden aikana

Henkilostd kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna esittdd keskimédrdisen
tyontekijoiden madrdn kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna.

Oikaistu EBITDA - Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman
tuotemerkkiostoja ja kdyttopddoman muutos

Operatiivinen vapaa rahavirta on sisdinen mittari, joka antaa lisdtietoa rahavirrasta,
jonka Duell pystyy tuottamaan aineellisten ja aineettomien investointien ilman
tuotemerkkiostoja ja kdyttopddoman muutoksen jélkeen.

Operatiivinen vapaa rahavirta
P D x 100

Oikaistu EBITDA

Kassakonversio esittdd miten paljon rahavirtaa Duell luo verrattuna sen tulokseen.
Tunnusluku osoittaa Duellin  kyvyn maksaa osinkoja ja kerdtd pddomaa
yritysjérjestelyihin ja muihin transaktioihin.

Investoinnit aineellisin ja aineettomiin hyddykkeisiin - Tuotemerkkiostot

Investoinnit aineellisin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja antaa
lisdtietoa Duellin orgaanisten liiketoimintojen rahavirtatarpeista, minké liséksi sitd
kéytetdéin operatiivisen vapaan rahavirran laskemiseen.

Lainat rahoituslaitoksilta + Vaihtovelkakirjalainat + Muut velat - Rahavarat
Nettovelka antaa tietoa Duellin taloudellisesta vakaudesta.

Nettovelka

Oikaistu EBITDA

Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliseltd kuukaudelta antaa tietoa
Duellin taloudellisesta vakaudesta. Se osoittaa taloudellisen riskitason ja on
hyddyllinen mittari Duellin johdolle Duellin velkaisuuden seurannassa.

Vaihto-omaisuuden muutos + Lyhytaikaisten saamisten muutos + Lyhytaikaisten
velkojen muutos

Kayttopddoman muutos on kuvaa juoksevan liiketoiminnan sitoman rahamééridn
muutosta, minka lisdksi sitd kdytetddn operatiivisen vapaan rahavirran laskemiseen.

Vaihto-omaisuus + Lyhytaikaiset myyntisaamiset + Lainasaamiset + Muut
lyhytaikaiset saamiset + Siirtosaamiset - Ostovelat - Laskennalliset verovelat - Muut
lyhytaikaiset velat - Siirtovelat

Nettokdyttopddoma on hyodyllinen mittari Duellin  johdolle liiketoimintoihin
sitoutuneen pddoman ja sen muutosten seurannassa.

Oma padoma + Nettovelka

Sijoitettu pddoma esittdd Duelliin sijoitetun varallisuuden, minkéd lisdksi sitd
hyodynnetéédn sijoitetun pddoman tuoton laskemisessa.

Oma padoma + Nettovelka - Konsernin liikearvo

Sijoitettu paddoma ilman litkearvoa esittdd Duelliin sijoitetun varallisuuden, minka
lisdksi sitd hyodynnetdén oikaistun sijoitetun padoman tuoton laskemisessa.

Liikevoitto

s - x 100
Keskiméairdinen sijoitettu pddoma

Sijoitetun pddoman tuotto on sisdinen mittari sijoitetun paddoman tuoton arviointiin ja

erilaisten liiketoimintojen ja mahdollisuuksien arviointiin huomioiden niiden vaatiman

péddoman.

Oikaistu EBITA x 100

Keskimadrdinen sijoitettu padoma - Liikearvo

Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto on sisdinen mittari sijoitetun pddoman tuoton
arviointiin ja erilaisten liiketoimintojen ja mahdollisuuksien arviointiin huomioiden
niiden vaatiman pddoman.
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. . Oma padoma
(30) Omavaraisuusaste, prosenttia = P — % 100
Vastaavaa yhteensa

Omavaraisuusaste kuvaa taloudellista riskitasoa ja on hyoddyllinen mittari Duellin
johdolle sen liiketoimintojen vaatiman pdéoman seuraamisessa.
Tilikauden voitto

31 Oman pidoman tuotto, prosenttia = — — — - x 100
3D P P Oma piadoma (tilikauden ensimmdisen ja viimeisen pdivén keskiarvo)

Oman pddoman tuotto mittaa osakkeenomistajien sijoittaman padoman kerryttimad
tulosta Duellissa.

Vaihtoehtoisten tunnuslukujen tismiyttiminen

Seuraavassa taulukossa esitetddn Vaihtoehtoisten tunnuslukujen tismiyttdminen ilmoitettuina paivimaérina ja ilmoitetuilla
tilikausilla:

31.8. ja 1.9.-31.8.

2021 2020 2019

(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa, ellei toisin ilmoitettu)
Liikevaihdon kasvu, prosenttia

LIKeVATRIOW ... 76 756 59432 56 080
Liikevaihdon kasvu, proSenttia ..........c.ceccveeerieieinieiiiineneneeeeeeeeese st seeeenene 29,2 6,0 n/a
Valuuttakurssineutraali liikkevaihdon kasvu, prosenttia
LAKEVATNIOW ..ottt bbbt 76 756 59 432 56 080
ValuuttaKursS10TKAISU. ....c.ceueitiiiieieiieieetee et -297 916 438
Valuuttakurssineutraali HIKeVaihto ..........ccceevieriiieniniienieieeeeeeeeee e 76 459 60 347 56 517
Valuuttakurssineutraali litkevaihdon kasvu, prosenttia...........cccceeeeeverereenieesenennens 26,7 6,8 17,9
Myyntikate
LAKEVATNIOW ..ottt bbbt 76 756 59432 56 080
Materiaalit Ja PAIVEIUL ..........c.eveviviiiieieeetceeecee ettt s s eseaenas -57 7810 -44 8451 -41 741
IMIYYIKALE ...ttt ettt s sttt st et ene s e 18 976 14 587 14 338
Myyntikateprosentti, ProSENttia ..........cceceverererieireeieieeeseseeeseeee et s 24,7 24,5 25,6
EBITDA
LIHKEVOITEOM ..ottt ess 7282 4129 3936
1 040 1132 1054
8322 5261 4 989
10,8 8,9 8,9
EBITA
LAKEVOITEOM ..ottt ettt ettt ees e aesenas 7282 4129 3936
Konsernililkearvon POIStOL.........cceeierieierierieiieieseete ettt sttt see e s seeens 430 671 716
EBITA 7711 4 800 4 652
EBITA-prosentti, prosenttia 10,0 8,1 8,3
Liikevoitto
LAKEVOIIIOM ..ottt bbb aesnas 7282 4129 3936
LiikevoittoproSentti, PrOSENTHIA ......c..evuerterierierieeiieieete sttt ettt sbe e e eaeens 9,5 6,9 7,0
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit, EBITDA
Uudelleenjérjestelyihin liittyvét kulut - — _
Kyberrikokseen liittyvit kulut ............. - 439 -
FN-Listautumiseen Hitty VAt KulUut .........cccooieierieieieieceeeeeeeeee e 333 - —
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA .........ccocoiiieiniiinieieeeee 333 439 —
Oikaistu EBITDA
LAKEVOITEOM ..ottt ettt ettt ees e aesenas 7282 4129 3936
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden poistot ja arvonalentumiset 1040 1132 1 054
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA .......c..ccccoceovecivininincnnns 333 439 -
Oikaistu EBITDA ...c..oiiiiiiie et 8 655 5700 4 989
Oikaistu EBITDA-prosentti, proSenttia........c..cceeeverveeveruereeseeruessenseesseeeesseseessensnenne 11,3 9,6 8,9
Oikaistu EBITA
LAKEVOITEOM ..ottt ettt ettt ees e aesenas 7282 4129 3936
Konsernililkearvon POiStOt. ........coueriiririerienieiieieseeterte ettt 430 671 716
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét, EBITA ........c.cocoooniviiiininnneccceeenne 333 439 -
OKaIStU EBITA ...ttt ettt 8 044 5239 4 652
Oikaistu EBITA-Prosentti, ProSENttia .........cceeereerreeeerrerirenreeseesseseesseessessesaessesssenne 10,5 8,8 8,3
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31.8. ja 1.9.-31.8.

2021 2020 2019

(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa, ellei toisin ilmoitettu)
Oikaistu liikevoitto

LATKEVOIEEOW) ...ttt ettt ettt ae e seseanas 7282 4129 3936
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA ... . 333 439 -
Oikaistu HIKEVOItO ....covvieveeieciieieeieeieieeie e 7615 4568 3936
Oikaistu litkevoittoprosentti, proSenttian..........c.ceeeevereeirenenenereeieeee e 9,9 7,7 7,0
Operatiivinen vapaa rahavirta
Oikaistu EBITDA ......cooiiioiiiiiieietee ettt sae et be s b ese e enas 8 655 5700 4989
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja ...... -398 -486 -335
KayttOPAAOMAN MUULOS ....eevieeiiieiieeieerieeeiee et stee et et e e eeeese e snreebeeseeesseesneeenees -5 928 647 -1757
Operatiivinen vapaa rahaVirta ........c.occeeverieeieriereesieeeseseeieeeeeeseeesesnessesseesesseenns 2 329 5862 2 897
Kassakonversio, prosenttia
Operatiivinen vapaa rahavirta 2329 5862 2 897
Oikaistu EBITDA ...........c.c...... 8 655 5700 4989
Kassakonversio, ProSENttia ...........cccvereeierierieneieiieneetesteeeesteseeesesieesteeseesteeseesseseeens 26,9 102,8 58,1
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -398 -486 -1 627
TUOLEMETKKIOSTOT ... eevvetieiietieeieie et ettt ettt ettt et eeteesbeetbesteesaesseessesbeesaesseessensaessans - - 1292
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja ...... -398 -486 -335
Nettovelka
Lainat rahoituslaitokSiltal)..............ccoeviviiiieieieeeeeeecce e -36 379 -13 400 -14 255
Vaihtovelkakitjalainat)..............ccoovveveiirveiiiiieieieieeeieieeseie s -5118 -9 348 -8 540
Muut velat®.................... 0 -3 445 -3250
Rahavarat®.... 2815 7031 3502
INEEEOVEIKA. ...vtetieeietietieie ettt ettt ettt et e et e b e e te e teessesbeesbesbeeseesseessessessseseessasesseans -38 683 -19 162 -22 544
Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliselti kuukaudelta,

suhdeluku
NEHOVEIKA. ...ttt ettt ettt b e sa e eseeseesebeeseesenseneeneas -38 683 -19 162 -22 544
Oikaistu EBITDA 8 655 5700 4989
Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliseltd kuukaudelta, suhdeluku ..... 4,5 34 4,5
Kiyttopidoman muutos
Vaihto-0maiSuuden MUULOS .........cccvierueerieeiriesieeeieeieeseeereestaeeaeesaeeesseessseesseessseennes -6 169 -1433 -3513
Lyhytaikaisten saamisten muutos .... -3 146 1633 -264
Lyhytaikaisten velkojen muutos ...... 3 388 447 2019
KayttOpaaoman MUULOS .........cccuevuiriiiiinieiieiiiii ettt -5 928 647 -1 757
Nettokiyttopidioma
VaTNt0-0MAISUUS .....veevveiieiietieeieieete st et e steetesteestesteeteesseessesseessesseessesseessesseessesssessens 37 281 20 826 19 393
Lyhytaikaiset myyntisaamiset... 11 670 6 340 7 049
Lainasaamiset ............ccceeeuveenee. - - 142
Muut lyhytaikaiset saamiset... 80 79 87
Siirtosaamiset.............ccueneeenen. 1679 35 552
Ostovelat.......cccevveiennnne -9 708 -2 850 -3 536
Laskennalliset verovelat..... -63 -64 -64
Muut IyhytaiKaiSet VEIAL..........cceviirveriieieiieeierieeciese et ettt esieseeesseeae e eseesseesaesseseeens -3283 -2742 -1352
STITEOVEIAL. .. vevveeeietietieie ettt ettt e et e et e b e eteesbesteesaesbeesseseessesseessesseaneas -3 913 -2 959 -2 367
NEtOKAYHOPAAOIMIA ......evetetieeieieieteeieet ettt ettt s e bt sbe e neeneenene 33744 18 666 19 904
Sijoitettu pasioma
OMa PAAOMAD ...ttt 10 520 7121 5772
Nettovelka................ 38 683 19 162 22 544
Sijoitettu pddoma 49 202 26284 28316
Sijoitettu pdioma ilman liikearvoa
OMa PAEOMAND ...ttt 10 520 7121 5772
Nettovelka..........c....... 38 683 19 162 22 544
Konsernin liikkearvo™ ................co....... -13516 -5551 -6 448
Sijoitettu pddoma ilman HiKearvoa...........coeceevirieiiirieiiieieseceeeee e 35 687 20 732 21 868
Sijoitetun pidoman tuotto, prosenttia
Liikevoitto™ ... 7282 4129 3936
Keskimédrdinen sijoitettu pddoma .......... 37 743 27300 n/a
Sijoitetun pddoman tuOtto, PrOSEMELA. .......c.eruirterueieieieetieeceie ettt 19,3 15,1 n/a
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31.8. ja 1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa, ellei toisin ilmoitettu)

Oikaistu sijoitetun piioman tuotto, prosenttia

Oikaistu EBITA 8 044 5239 4,652
Keskimédréinen sijoitettu pddoma ilman liikearvoa 28 210 21300 n/a
Oikaistu sijoitetun paddoman tuotto, ProSeNttia . ........coeeerueruereerieieieeieeeieseseeeeeeeaeees 28,5 24,6 n/a
Omavaraisuusaste, prosenttia

OmMa PAEOMAN ..ottt ettt 10 520 7121 5772
Vastaavaa YhteensaD . ........c.ccoiviuiiiiiiieiceiceeeee ettt 69 131 41 929 39136
OmavaraiSuusaste, PrOSEILLIA. .......c.ueruerreeruereeierieenteetenteseeesesseetesseeneesneensesseesesseenes 15,2 17,0 14,7
Oman piiioman tuotto, prosenttia

TilKAUAEN VOITIOM. .. ...viviieieieiecicteieiee ettt 3332 1527 1795
Oma péddoma (tilikauden ensimmdisen ja viimeisen pdivin keskiarvo) .................... 8 820 6 447 n/a
Oman paaoman tuOtto, PrOSENLIA .......eeeeruieuierierieientierieeterte et et seeete et teeseenbeeaeenee 37,8 23,7 n/a
(1) Tilintarkastettu.

2) Konsernin tuloslaskelmassa 31.8.2020 péittyneeltéd tilikaudelta uudelleenluokiteltiin 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella Liiketoiminnan

muihin kuluihin kirjatut 1 574 tuhannen euron alennukset Materiaaleihin ja palveluihin. Uudelleenluokitellut luvut ovat tilintarkastamattomia.

Lisétietoja Vaihtoehtoisista tunnusluvuista on esitetty kohdassa “Erditd seikkoja—Taloudellisten tietojen esittdminen”.
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TILINTARKASTAMATTOMAT PRO FORMA -TALOUDELLISET TIEDOT
Laatimisperusta
Yleistii

Seuraavassa taulukossa esitetéén tilintarkastamattomat yhdistetyt pro forma -taloudelliset tiedot (”Tilintarkastamattomat
pro forma -taloudelliset tiedot”) 31.8.2021 paéttyneeltd tilikaudelta. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot
on esitetty ainoastaan havainnollistamistarkoituksessa kuvaamaan Tecno Globe SAS:n ("Tecno Globe”) 5.8.2021
toteutuneen yritysoston (“Tecno Globen hankinta”) ja sen rahoituksen vaikutusta Duellin historiallisiin taloudellisiin
tietoihin. Tecno Globen hankinta esitetdéin tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa 31.8.2021
paittyneeltd tilikaudelta ikdén kuin hankinta olisi toteutunut 1.9.2020. Tecno Globen hankinnan kohde siséltyy Duellin
tilintarkastettuun konsernitaseeseen 31.8.2021. Siten Duell ei esité yhdistettyd pro forma -tasetta 31.8.2021.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty yksinomaan havainnollistamistarkoituksessa.
Tilintarkastamattomiin pro forma -taloudellisiin tietoihin sisdltyvd hypoteettinen toiminnan tulos saattaa poiketa Duellin
todellisesta toiminnan tuloksesta. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja ei ole tarkoitettu antamaan viitteita
Duellin tuloksesta tulevaisuudessa. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eivdt myoskdin kuvaa mitéan
kustannussddstojd, synergiaetuja tai tulevaisuudessa syntyvid integraatiokuluja, joita odotetaan muodostuvat tai joita
saattaa syntyd Tecno Globen hankinnan seurauksena.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on laadittu komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980,
muutoksineen, liitteen 20 sekd Duellin Suomen kirjanpitosdénnosten (FAS) mukaan 31.8.2021 péiattyneeltd tilikaudelta
laaditussa konsernitilinpditoksessd soveltamien laadintaperiaatteiden mukaisesti. Tecno Globen hankinta on késitelty
Duellin konsernitilinpddtoksessd FAS:n mukaisesti hankintamenomenetelmaa kiyttaen.

Esittimisperusta

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot siséltévét pro forma -oikaisuja, ja ndmai oikaisut perustuvat saatavilla
oleviin tietoihin ja tiettyihin oletuksiin, joiden Duellin johto uskoo olevan kohtuullisia vallitsevissa olosuhteissa.
Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty ainoastaan havainnollistamistarkoituksessa, ja luonteensa
mukaisesti ne kuvaavat oletettua tilannetta, eivitkid ne véalttamattd anna kuvaa siitd, millainen liiketoiminnan tulos olisi
ollut, jos Tecno Globen hankinta olisi tosiasiallisesti toteutunut ilmoitettuna paivimaarana.

Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja laadittaessa historiallisiin taloudellisiin tietoihin on tehty oikaisuja,
jotka koskevat vélittomésti Tecno Globen hankinnasta johtuvien tapahtumien vaikutusta ja jotka ovat perusteltavissa
tosiseikoin. Pro forma -oikaisut siséltdvét tiettyjd Tilintarkastamattomien pro forma -taloudellisten tietojen liitetiedoissa
kuvattuja oikaisuja konsernitilinpaédtoksen laadintaperiaatteiden yhdenmukaistamiseen liittyen sekd esittdmistapaan
liittyvid uudelleenluokitteluita.

Kaikki Tilintarkastamattomissa pro forma -taloudellisissa tiedoissa esitettivit luvut on esitetty tuhansina euroina, ellei
toisin ole ilmoitettu, ja ne ovat pyoristettyjd. Siten tietyissa tilanteissa taulukon sarakkeen tai rivin lukujen summa ei aina
vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettyé lukua.

Historialliset taloudelliset tiedot
Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on johdettu seuraavista taloudellisista tiedoista:

° Duellin 31.8.2021 péadttyneeltd tilikaudelta laaditusta tilintarkastetusta konsernitilinpditoksestd, joka on
siséllytetty viittaamalla tdhan Esitteeseen;

° Tecno Globen myyjiltd saadusta tilintarkastamattomasta historiallisesta taloudellisesta johdon raportista 1.9.—
31.12.2020; ja

° Tecno Globen tilintarkastetusta tilinpaédtoksestd 1.1.-31.8.2021, joka on laadittu Ranskan kirjanpitosdénndsten
mukaisesti.

Muut pienemmiit yrityshankinnat

Duell toteutti 15.6.2021 IGM Trading B.V.:n ja sen kokonaan omistaman tytdryhtion Grand Canyon GmbH:n (yhdessd
”IGM”) hankinnan. Lisétietoja hankinnasta on esitetty kohdassa Liiketoiminta—Merkittévdit sopimukset—IGM:n
hankinta”. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eivét siséllda IGM:n hankinnan pro forma -vaikutusta ikéan
kuin tdma hankinta olisi tapahtunut 1.9.2020, silla IGM:n hankinnalla ei ole ollut olennaista vaikutusta Duellin toiminnan
tulokseen.
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Muuta huomioitavaa

Riippumattoman tilintarkastajan varmennusraportti tdhdn esitteeseen sisdltyvien pro forma -taloudellisten tietojen
kokoamisesta on tdmén Esitteen liitteend C.

Tilintarkastamaton yhdistetty pro forma -tuloslaskelma 31.8.2021 péaittyneelti tilikaudelta

1.9.2020-31.8.2021

Laadinta-
Tecno Globe periaatteiden
Duell uudelleen- yhdenmukais- Pro forma Duell
historiallinen luokiteltu taminen -oikaisut pro forma
(liitetieto 1) (liitetieto 2) (liitetieto 3)
(tilintarkas- (tilintarkastamaton)
tettu)
(tuhatta euroa)
LUKeVAINIO ...veeieeieieee e 76 756 25014 - - 101 770
Liiketoiminnan muut tuotot... 220 76 - - 296
Materiaalit ja palvelut.. -57 781 -18 450 - - =76 231
Henkilostokulut ..........c.ee.... -6 372 -2 640 -27 - -9039
Suunnitelman mukaiset poistot .........cccoevrveveeriririreennes -1 040 -60 - -866 -1 966
Liiketoiminnan muut kulut.............coooeviieiiiiiiiieienen, -4 502 -1319 -20 - -5 841
LiiKeVOitto.....eovvevevereernnnns 7282 2621 -47 -86 8989
Rahoitustuotot ja -kulut -2702 -26 = -425 -3 153
Voitto ennen tilinpdétdssiirtoja ja veroja ..........c.coee..... 4580 2594 -47 -1291 5836
TUIOVEIOL...eveeiiereeeeeeereeee e -1248 -753 13 85 -1903
Tilikauden voitto... 3332 1842 -35 -1206 3933

Tilintarkastamattomien pro forma —taloudellisten tietojen liitetiedot

Seuraavilla oikaisuilla on jatkuva vaikutus Yhtion tulokseen, ellei toisin ole ilmoitettu. Tilintarkastamattomien pro
forma -taloudellisten tietojen liitetiedot ovat tilintarkastamattomia.

Liitetieto 1 — Esittidmistapaan liittyvit uudelleenluokittelut

Tecno Globen historialliset tuloslaskelmatiedot on johdettu myyjéltd saadusta tilintarkastamattomasta historiallisesta
taloudellisesta johdon raportista 1.9.—31.12.2020 sekd Ranskan kirjanpitosddnnosten mukaan laaditusta tilinpaatoksesta
1.1.-31.8.2021. Tecno Globen historiallisten tuloslaskelmien esittdminen seka tilinpadtoksessd ettd johdon raportissa
poikkeaa FAS:n mukaan laaditun Duellin konsernituloslaskelman esittamistavasta. Tiettyjd uudelleenluokitteluja on tehty,
jotta Tecno Globen tuloslaskelmaerdt on saatu vastaamaan Duellin kéyttdméad tuloslaskelman esittimistapaa.
Uudelleenluokitteluilla ei ole tulosvaikutusta.

1.9.2020-
1.9.-31.12.2020 1.1.2021-31.8.2021 31.8.2021
Tecno Globe Tecno Globe Tecno Globe
Tecno Globe Uudell uudell Tecno Globe Uudell uudell dell
Liitetieto historiallinen luokittelut luokiteltu historiallinen luokittelut luokiteltu luokiteltu
(tilintarkastamaton) (tilintarkas- (tilintarkastamaton)
tettu)
(tuhatta euroa)
Liikevaihto .....ccccoovvecininnicenns la 7 646 - 7 646 17 382 -15 17 368 25014
Liiketoiminnan muut tuotot......... g, 1i - 31 31 - 45 45 76
Toiminta-avustukset li 12 -12 - 9 -9 - -
Aiempien tilikausien
arvonalentumisten Jja
Jjaksotusten oikaisut.............. 1b 82 -82 - 27 -27 - -
Muut tuotot ........... RO 1 19 -19 - 11 -11 - -
Materiaalit ja palvelut.. . b, lc, 1d, le, If -5280 -325 -5 605 -11 961 -884 -12 845 -18 450
Henkilostokulut............ .. 1b -824 9 -815 -1842 17 -1825 -2 640
Suunnitelman mukaiset poistot...  lh -26 - -26 -14 -20 -34 -60
Vaihtuvien vastaavien
alaskirjaukset....................... lc - - - -102 102 - -
Liiketoiminnan muut kulut ......... 1b, Ic, 1d, le, 1f, - -405 -405 - 914 914 -1319
1h, 1j
Muut ostot ja ulkoiset kulut ..... 1d -708 708 - -1527 1527 - -
Muut verot ja maksut.... . le -92 92 - -202 202 - -
Muut kulut ... 1j -3 3 —— -13 13 — -
Liikevoitto....... 827 - 827 1767 27 1794 2621
Rahoitustuotot ja -kulut ... .. la, If -9 - _ 9 10 =27 -17 -26
Voitto ennen tilinpdatossiirtoja ja
VETOJA e 817 - 817 1777 - 1777 2594
\Y iset tuotot g - - - 26 -26 - -
St iset kulut 1h - - - -26 26 - -
Tuloverot -229 - -229 -524 - -524 -753
Tilikauden voitto. _589 - _589 1253 - 1253 1842

(1a) Myyntiin liittyvat alennukset 15 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 on siirretty Rahoituskuluista ja -kuluista
Liikevaihdon vdhennykseksi.
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(1b)

(Ic)

(1d)

(Te)

(1)

(1g)

(1h)

(11)

(13

Aiempien tilikausien arvonalentumisten ja jaksotusten oikaisuista on siirretty (i) Henkildstokuluihin saadut
korvaukset sairausajalta maksetuista palkoista sekd luontoisetujen vastatili 9 tuhatta euroa kaudella 1.9.—
31.12.2020 ja 17 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 ja (ii) Materiaaleihin ja palveluihin arvonalentumisen
peruutus 23 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja 10 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 sekd
(i) Liiketoiminnan muiden kulujen oikaisuksi kulujaksotukset aikaisemmilta tilikausilta 49 tuhatta euroa 1.9.—
31.12.2020.

Vaihtuvien vastaavien alaskirjauksista on siirretty Materiaaleihin ja palveluihin varaston arvonalentuminen
95 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 ja Liiketoiminnan muihin kuluihin myyntisaamisten arvonalentuminen
7 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021.

Muista ostoista ja ulkoisista kuluista on siirretty rahtikulut 108 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja
226 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 ja alihankinnan kulut 198 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja
508 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 Materiaaleihin ja palveluihin sekd 401 tuhatta euroa kaudella 1.9.—
31.12.2020 ja 792 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 Liiketoiminnan muihin kuluihin.

Muista veroista ja maksuista on siirretty tuontitullit 42 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja 105 tuhatta euroa
kaudella 1.1.-31.8.2021 Materiaaleihin ja palveluihin sekd 50 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja 96 tuhatta
euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 Liiketoiminnan muihin kuluihin.

Rahoitustuotoista ja -kuluista on siirretty saadut vuosialennukset 113 tuhatta euroa sekd valuuttaméériisten
ostojen suojauksen kulut ja tappiot 72 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 Materiaaleihin ja palveluihin.

Satunnaisissa tuotoissa esitetyt jaksotusten peruutukset ja poikkeukselliset tuotot 26 tuhatta euroa kaudella 1.1.—
31.8.2021 on siirretty Liiketoiminnan muihin tuottoihin.

Satunnaisissa kuluissa esitetyt kdyttdomaisuuden arvonalentumiset 20 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 on
siirretty Suunnitelman mukaisiin poistoihin ja lahjoitukset 6 tuhatta euroa kaudella 1.1.—31.8.2021 Liiketoiminnan
muihin kuluihin.

Muut tuotot 19 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja 11 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 sekd
Toiminta-avustukset 12 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja 9 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 on
siirretty Liiketoiminnan muihin tuottoihin.

Muut kulut 3 tuhatta euroa kaudella 1.9.-31.12.2020 ja 13 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 on siirretty
Liiketoiminnan muihin kuluihin.

Liitetieto 2 — Laadintaperiaatteiden yhdenmukaistaminen

(2a)

(2b)

Myyntisaamisiin liittyva kertaluonteinen lisdarvonalentuminen 20 tuhatta euroa kirjattiin Liiketoiminnan muihin
kuluihin. Oikaisu kasvatti Liiketoiminnan muita kuluja 20 tuhatta euroa ja pienensi Tuloveroja 5 tuhatta euroa.
Tuloverojen oikaisu on laskettu kiyttden laskennallista verokantaa 26,5 prosenttia.

Eldkevastuut on historiallisesti esitetty Tecno Globessa taseen ulkopuolisena erdné. Tilikauden aikana tapahtunut
elakevastuun muutos kirjattiin ~ Tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa
Henkilostokuluihin. Oikaisu kasvatti Henkildstokuluja 27 tuhatta euroa ja pienensi Tuloveroja 7 tuhatta euroa.
Tuloverojen oikaisu on laskettu kdyttden laskennallista verokantaa 26,5 prosenttia.

Liitetieto 3 — Pro forma -oikaisut

(3a)

(3b)

Duell nosti Tecno Globen hankinnan rahoitukseen liittyvén lainan 5.8.2021. Tilintarkastamattomassa yhdistetyssa
pro forma -tuloslaskelmassa Tecno Globen hankinnan rahoitukseen liittyvét korkokulut on kirjattu kuin laina olisi
nostettu 1.9.2020. Oikaisu kasvatti Rahoitustuotoissa ja -kuluissa esitettyjd korkokuluja 425 tuhatta euroa ja
pienensi Tuloveroja 85 tuhatta euroa. Tuloverojen oikaisu on laskettu kdyttien Suomessa voimassa olevaa
verokantaa 20,0 prosenttia.

Tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa Tecno Globen hankinnasta aiheutuvan
konserniliikearvon poistot on kirjattu kuin hankinta olisi toteutettu 1.9.2020. Oikaisu kasvatti Suunnitelman
mukaisia poistoja 866 tuhatta euroa. Konserniliikearvo poistetaan 10 vuodessa tasapoistoin.

Liitetieto 4 — Tilintarkastamattomat pro forma -lisitiedot

Duell esittdd lisdtietona tiettyjd Pro forma -tunnuslukuja ("Pro forma -tunnusluvut”) kuvatakseen Tecno Globen
hankinnan ja sen rahoituksen vaikutusta ikdan kuin hankinta olisi toteutunut 1.9.2020. Néiti Pro forma -tunnuslukuja ovat
pro forma -EBITDA, pro forma -EBITDA -prosentti, pro forma -oikaistu EBITDA, pro forma -oikaistu EBITDA-prosentti,
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pro forma -EBITA, pro forma -EBITA-prosentti, pro forma -oikaistu EBITA, pro forma -oikaistu EBITA-prosentti, pro
forma -liikevoittoprosentti, pro forma -myyntikate ja pro forma -myyntikateprosentti.

Pro forma -tunnuslukuja ei tulisi tarkastella erillddn tai pitdd FAS:n mukaisesti médriteltyjd taloudellisia tunnuslukuja
korvaavina tunnuslukuina. Kaikki yhtidt eivét laske pro forma -tunnuslukuja yhdenmukaisella tavalla, jonka johdosta Pro
forma -tunnusluvut eivdt vélttdmittd ole vertailukelpoisia samalla tavoin nimettyjen muiden yritysten esittimien
tunnuslukujen kanssa.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin Pro forma -tunnusluvut 31.8.2021 padttyneelld tilikaudella:

1.9.2020-
31.8.2021
(tilintarkas-
tamaton)
(tuhatta
euroa, ellei
toisin
ilmoitettu)
Pro forma -tunnusluvut
Pro forma -EBITDA® 10 955
Pro forma -EBITDA-prosentti 10,8
Pro forma -oikaistu EBITDA® 11288
Pro forma -oikaistu EBITDA-Prosentti®, ProSENtHa ............covcvevevevereuieieierereteeeeieeseseseseseseessesesesessssseseseseseseasasesesesesenas 11,1
Pro forma -EBITAG O ..o iiiiiiieeeeeeeeeetete ettt ettt ettt a s ettt a st et et et e sttt et e s asa s st seseas 10285
Pro forma -EBITA-Prosentti’), PrOSENTA ..........c.cueviiiieiereririeeeeteeeteeceeeee et tesesees et sesesees st esesesesessessesesessarasseseseseses 10,1
Pro forma -0iKaistu EBITA®) ... ........oiiiiiieeeeee ettt ettt ettt ettt ess et et et e s e anes s et eseaeas 10 618
Pro forma -oikaistu EBITA-PrOSENntti®), PrOSENTA ........c.cvvvieieieeeerererereseseesisiseeseesese st ssssesssassesesesesssssssseasssessesenas 10,4
Pro fOIMA ~HIKEVOTIO...c.veiviitieiieciectiect ettt ettt e et e et e bt et e steesae st e esbebeessesseessassaessesseassanseessesaeessesssessesssansenseenes 8989
Pro forma -liikevoittoproSentti!?, PrOSENLA. ..........ceveveveviieieieceieceeeetetete e eeececeseese ettt sasas et seses s s s ssesasaeaesenas 8,8
Pro forma -MYYNHKAETD..........ooiiiiiiiiieieieiece ettt ettt a ettt ettt s s a et et b s s b s s et tena 25539
Pro forma -myyntikateprosentti(!?), prosenttia .... 25,1

(€)) Pro forma -EBITDA = Pro forma -liikevoitto + Pro forma -suunnitelman mukaiset poistot
Pro forma -EBITDA on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

. . Pro fi -EBITDA
2) Pro forma -EBITDA-prosentti, prosenttia = Pri)o fo(;:lr;a—liikevaihto x 100

Pro forma -EBITDA-prosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

3) Pro forma -oikaistu EBITDA = Pro forma -liikkevoitto + Pro forma -suunnitelman mukaiset poistot
- Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét

Pro forma -oikaistu EBITDA on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

“4) Pro forma -oikaistu EBITDA-prosentti, _ Pro forma -oikaistu EBITDA
prosenttia Pro forma -liikevaihto

x 100
Pro forma -oikaistu EBITDA-prosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen
mittari.

) Konserniliikearvon poistot olivat 1 296 tuhatta euroa.

6) Pro forma -EBITA = Pro forma -liikevoitto + Pro forma -konserniliikearvon poistot
Pro forma -EBITA on Duellin tuloksellisuutta osoittava siséinen mittari.

. . Pro ft -EBITA
@] Pro forma -EBITA-prosentti, prosenttia = Pror(;or(zrrlrarlilliikevaihto x 100

Pro forma -EBITA-prosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

®) Pro forma -oikaistu EBITA = Pro forma -liikevoitto + Pro forma -konserniliikearvon poistot - Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erdt

Pro forma -oikaistu EBITA on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

Pro forma -oikaistu EBITA
Pro fi -oikaistu EBITA- tti i = x 1
9) ro forma -oikaistu prosentti, prosenttia Pro forma Tiikevaihto 00

Pro forma -oikaistu EBITA-prosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen
mittari.
Pro forma -liikevoitto

10 Pro fi -liikevoitt tti tti = — - x 100
( ) 0 Torma -lukevoittoprosentti, prosenttia Pro forma -liikevaihto

Pro forma -liikevoittoprosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.
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a1 Pro forma -myyntikate = Pro forma -liikevaihto - Pro forma -materiaalit ja palvelut

Pro forma -myyntikate kuvastaa Duellin tehokkuutta tuotteiden ja palveluiden
tuottamisessa verrattuna tydvoiman ja materiaalien kustannuksiin.

Pro forma -myyntikate

Pro forma -liikevaihto x 100

(12) Pro forma -myyntikateprosentti, prosenttia
Pro forma -myyntikateprosentti kuvastaa Duellin tehokkuutta tuotteiden ja palveluiden
tuottamisessa verrattuna tyovoiman ja materiaalien kustannuksiin.

Pro forma -tunnuslukujen tismdyttiminen

Seuraavassa taulukossa esitetddn Pro forma -tunnuslukujen tdsmayttdminen 31.8.2021 paéttyneella tilikaudella:

1.9.2020-
31.8.2021
(tilintarkas-
tamaton)
(tuhatta
euroa, ellei
toisin
ilmoitettu)
Pro forma -myyntikate
Pro fOrma ~HIKEVATILO ... .eeueetieiieieciie ettt ettt et e it et et e et e estesseen s e bt entesaeeneesstenteeneensenaeenes 101 770
Pro forma -materiaalit Ja PAIVEIUL ........cccuiiieiieiieiee ettt ettt e et esae et e eteesbesseesseesaesesseenseessensessnensenseense -76 231
Pro fOrma “MYYNEIKALE ... .cvertieieriiiiestieiet ettt ettt et et e et e ste et e steeseesseessessesssesseesseesaessesseansanseessesseessesssensesssansensennes 25539
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eriat, EBITDA
FN-Listautumiseen HItEy VAL KUIUL ........coouiiiiiii ettt ettt ettt st e sbee e 333
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréit, EBITDA .........cocooiiiiiiiiiieiee ettt sttt st 333
Pro forma -oikaistu EBITDA
Pro fOrma ~lHIKEVOTIO. ....c.eeuetiteietete ettt b ettt b et eb e bttt e et eb e ebese e b ebe st et et eneeneaben 8989
Pro forma -suunnitelman mukaiset poistot........ 1 966
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA . 333
Pro forma -0ikaistu EBITDA ..ottt ettt ettt et s e ebeesees et e b et enees e e bt sbenbeneestenneneene 11288
Pro forma -oikaistu EBITA
Pro fOrmMa ~HIKEVOTIEO ... ettt ettt et et e b e s bt e s e bt saee st e s b e ebeeneesseensabeentenseenbesaeensesneensenseenes 8989
Pro forma -konsernilitkearvon POISIOL ..........coeruerieiiirirerintenereet ettt ettt sttt ettt b et be et eaeene e 1296
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit, EBITA .........cccoooieoiiiiiiierieiceteestee ettt ae e essesaa e s e ennenseesnenns 333
Pro forma -0ikaistu EBITDA .......coiiiiiiiitiiet ettt ettt ettt et b bttt et be st saeneneene 10618
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LIIKETOIMINNAN TULOS JA TALOUDELLINEN ASEMA

Seuraavaa katsausta Duellin taloudellisesta asemasta ja litketoiminnan tuloksesta tulee lukea yhdessd Tilintarkastettujen
konsernitilinpddtosten sekd muualla tissd Esitteessd esitettyjen Duellin litketoimintaan liittyvien tietojen kanssa.
Lisdtietoja Tilintarkastettujen konsernitilinpddtésten laadintaperusteista on esitetty kohdassa “Erditid seikkoja—
Taloudellisten tietojen esittiminen”.

Seuraava katsaus sisdltid tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka kuvastavat Duellin johdon timdnhetkistd nikemystd ja
Joihin vdistamdttd liittyy riskejd ja epdvarmuustekijoitd. Duellin toteutunut tulos tai taloudellinen asema saattavat poiketa
olennaisesti tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetystd johtuen monista jdljempdnd ja muualla tdssd Esitteessd,
erityisesti kohdassa Riskitekijit”, kuvatuista tekijoistd. Katso “Erditd seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat”.

Yleiskatsaus

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle), moottorikelkka-,
polkupyora- ja veneilytuotteita, kuten teknisié osia ja varaosia sekd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja
varusteita), jéilleenmyyjille usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien
myyntikanaviensa kautta neljdlle vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhméssd: Onroad-moottoripyorituotteet,
Offroad-moottoripyodrétuotteet, ~ ATV-maastoajoneuvotuotteet,  Moottorikelkkatuotteet, ~ Polkupydrituotteet  ja
Veneilytuotteet. Duellin suurimmat tuoteryhmét ovat Onroad-moottoripydriat ja Offroad-moottoripyorat, jotka
yhteenlaskettuna muodostivat suurimman osan Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 pééttyneella tilikaudella.

Duellin tavoitteena on toimia maailman tunnetuimpien laadukkaiden moottoriurheilubridndien tuotteiden jakelijana
kilpailukykyisilld hinnoilla ja tdsmaillisilld toimituksilla. Duell pystyy tarjoamaan jilleenmyyjille yli 290 bréndin
brandivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimiketti, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettyna tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan brédndien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jalleenmyyjdi timén
Esitteen pdivamadrdnd. Orgaanisen kasvun lisdksi Duellin timédnhetkinen asema Euroopan Moottoriurheilun
jilkimarkkinan  onroad-moottoripydrd-,  offroad-moottoripyord-, =~ ATV-maastoajoneuvo- ja  moottorikelkka-
markkinasegmenteilld sekd polkupydrd-markkinasegmentilld on vahvistunut yritys- ja liikketoimintakauppojen ansiosta, ja
Duell pyrkii olemaan aktiivinen pirstaleisten Euroopan markkinoiden keskittymisessa.

Duellin liikevaihto oli 31.8.2021 pééttyneelld tilikaudella 76 756 tuhatta euroa, litkevoitto 7 282 tuhatta euroa ja oikaistu
EBITA 8 044 tuhatta euroa. Duellilla oli 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella kokoaikaisiksi muunnettuna keskimaérin
168 tyontekijad, joista 46 prosenttia toimi Suomessa, 22 prosenttia Ruotsissa, 21 prosenttia Ranskassa, 3 prosenttia
Norjassa ja 8 prosenttia muualla Euroopassa.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin liikevaihto maantieteellisesti jaettuna ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa)

POhJOISTNAALD L.....oieivcieiiiic et 63 365 51288 46 879
MUU BUTOODPPAP) ..ottt 13478 7554 6274
OFKAISULD ..ottt bbb s s -87 589 2927
YHEEENSA® ......ooeiiieieieeieteice ettt aena 76 756 59 432 56 080
(1) Pohjoismaissa Suomi ja Ruotsi ovat historiallisesti olleet suunnilleen samankokoisia liikevaihdon osalta. Liikevaihto Suomessa ja Ruotsissa

on historiallisesti ollut merkittévésti korkeampi kuin Norjassa ja Tanskassa, kun taas Norjassa liikevaihto on historiallisesti ollut merkittavasti
suurempi kuin Tanskassa.

2) Suurin osa muun Euroopan liikevaihdosta koostuu liikevaihdosta Baltiassa, Puolassa ja Alankomaissa.

3) Oikaisut siséltdvét kiteisalennukset, varastonhallinnan vaikutukset, valuuttakurssierot ja muut kirjanpidolliset erdt. Oikaisut 31.8.2019
pédttyneelld tilikaudella johtuivat padasiassa Duellin hiihtoliiketoiminnan myymisesta.

4) Tilintarkastettu.

Liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia keskeisiéi tekijoita
Yleiskatsaus

Duellin liiketoiminnan tulokseen ovat vaikuttaneet ja odotetaan vaikuttavan jatkossakin monet sisdiset ja ulkoiset tekijit,
joista osa on Duellin vaikutuspiirin ulkopuolella. Seuraavat keskeiset tekijat ovat vaikuttaneet Duellin liiketoiminnan
tulokseen seuraavassa katsauksessa ja analyysissa kuvatuilla ajanjaksoilla ja voivat vaikuttaa sithen tulevaisuudessakin:

° Duellin tuotteiden kysynti;

° tuotejakauma;
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° kustannuspohja;

° yritys- ja litketoimintakaupat;
° kausivaihtelu;

° rahoituksen korkokulut;

° valuuttakurssien vaihtelu; ja
° litkkearvo.

Duellin historiallinen tulos ei kuitenkaan valttdméttd anna viitteitd Duellin liiketoiminnan tuloksesta tulevaisuudessa, ja
sijoittajien tulisi ottaa huomioon my0s kohdassa “Riskitekijit” kuvattuja riskejd ja epdvarmuustekijoitd, jotka voivat
vaikuttaa Duellin liiketoiminnan tulokseen.

Alla kuvattujen tekijoiden lisdksi COVID-19-pandemia on vaikuttanut Duellin liiketoimintaan. COVID-19-pandemian
levidminen on aiheuttanut esimerkiksi héiri6itd useiden Duellin toimittajien tuotantotoiminnoissa liikkumisrajoitusten,
karanteenien, tydvoiman puutteen ja toimitusketjun hédirididen seurauksena, ja Duellin toimittajat eivét ole pystyneet
ylldpitdmédn tuotantoaan kysyntdd vastaavalla tasolla, mikd on aiheuttanut viiveiti Duellin tarvitsemien tuotteiden
saatavuudessa vuosina 2020 ja 2021. COVID-19-pandemialla on ollut haitallisia vaikutuksia myds Duellin logistiikkaan.
COVID-19-pandemian levitessd merikuljetusten saatavuudessa alkoi esiintyd materiaalien hintoja olennaisesti nostavia
ongelmia, mikd myds viivistytti toimituksia ja heikensi tuotteiden saatavuutta sekd nosti kuljetuskuluja. Tédmén Esitteen
paivamadrand COVID-19-pandemia aiheuttaa edelleen epdvarmuutta Duellin liiketoimintaymparistossa, ja silld voi olla
haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen myds kuluvalla
tilikaudella ja mahdollisesti pidempéénkin.

Duellin tuotteiden kysyntii

Duellin liikevaihto on peréisin moottoripyori-, AT V-maastoajoneuvo-, moottorikelkka-, polkupyori- ja veneilytuotteiden,
kuten teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden, kuten vaatteet ja varusteet, myynnistd. Duellin
litkkevaihdosta 31.8.2021 péattyneelld tilikaudella 63 prosenttia koostui teknisten osien ja varaosien myynnistd ja 37
prosenttia henkilokohtaisten varusteiden myynnistd. Jakelijana Duell toimii brindien omistajien ja jélleenmyyjien valilld:
se hankkii brindien omistajien mallistoja ja jakelee tuotteet jilleenmyyjille, jotka myyvit ne loppukayttéjille, jotka ovat
padasiassa kuluttajia. Duellin liiketoiminta riippuu moottoripydrien, veneiden, vesiskoottereiden, moottorikelkkojen ja
ATV-maastoajoneuvojen kokonaismédrdstd ja kdyton méddrdstd ndilld alueilla sekd loppuasiakkaiden kyvystd ja
halukkuudesta maksaa niihin liittyvistd teknisistd osista ja varaosista sekd henkilokohtaisista tarvikkeista, kuten vaatteista
ja varusteista. Koska Duellin jakelemat tuotteet eivédt yleensd ole valttiméattomid, tdllaisten tuotteiden kysyntd voi vaihdella
yleisen taloustilanteen ja muiden makrotason trendien mukaan maissa, joissa loppuasiakkaat sijaitsevat sekd
maailmanlaajuisesti.

Duellin myynti on kasvanut tasaisesti viime vuosikymmenen aikana. Sen liikevaihto kasvoi katsauskaudella 6 prosenttia
31.8.2019 pasttyneen tilikauden ja 31.8.2020 paattyneen tilikauden vililld ja 29 prosenttia 31.8.2020 pééttyneen tilikauden
ja 31.8.2021 paattyneen tilikauden vélilld. Duellin kasvu on ylittdnyt viime vuosina sen Euroopan Moottoriurheilun
jédlkimarkkinoilla olevan Duellin osoitettavissa olevan padmarkkinoiden kasvun. Duellin liikevaihdon kasvu on johtunut
padasiassa uusien briandien saamisesta sen briandivalikoimaan, olemassa olevista markkinaosuuksista seké laajentumisesta
uusille markkinoille sekd vdhdisemmassd mddrin sen myymien tuotteiden hintakehityksestd. Myyntivolyymin kasvu on
johtunut uusista asiakkaista sekd olemassa olevilla ettd uusilla maantieteellisilldi markkinoilla ja myds kasvaneesta
myynnistd olemassa oleville asiakkaille. Duell on myds laajentunut uusille markkinoille joko orgaanisesti tai yritysostojen
kautta. Duellilla on vakiintuneen asemansa ja laajan asiakaskuntansa vuoksi Pohjoismaissa ja Baltiassa vdhemmain
mahdollisuuksia saada uusia asiakkaita kuin muualla Euroopassa. Erityisesti vahva kasvu Ruotsissa ja Norjassa johtui
padasiassa kasvaneesta myynnistd olemassa oleville asiakkaille, kun taas muualla Euroopassa kasvu perustui padasiassa
uusiin asiakkaisiin.

Térkeimmat tekijdt myyntivolyymin kasvussa ovat olleet ja Duellin mukaan ovat odotettavasti jatkossakin Duellin
houkutteleva tuotevalikoima mukaan lukien sen omien tuotemerkkien jatkuvasti kasvava osuus ja sen kyky laajentaa
briandivalikoimaansa ja tarjota yksinoikeudella valikoima bréndeja sekd Duellin maantieteellinen laajentuminen, uusille
markkinoille eteneminen sek yritys- ja liiketoimintakaupat. Duellin laajentuminen Eurooppaan alkoi vain muutama vuosi
sitten vuonna 2019, jolloin se kehitti markkinoillepadsystrategian Pohjoismaiden ulkopuolisille markkinoille ja on siitd
lahtien rakentanut vahvoja suhteita sekd toimittajiensa ettd asiakkaidensa kanssa ja kasvanut yhdeksi johtavista
Moottoriurheilun jilkimarkkinoiden jakelijoista Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti muualla Euroopassa.
Duellin tuotetarjontaan Euroopan Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla siséltyy laaja valikoima erilaisiin kdyttotarkoituksiin
tarkoitettuja tuotteita, kuten valttaiméattomat suojavarusteet ja tekniset osat ja varaosat sekd enemmaén tunnevetoisia tuotteita,
kuten viritystuotteet ja moottoripydrakatumuotia. Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 pééttyneella tilikaudella 63 prosenttia
koostui teknisten osien ja varaosien markkinalta ja 37 prosenttia henkilokohtaisten tarvikkeiden markkinalta.
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Kyky tarjota houkutteleva tuote- ja brindivalikoima on tirked tekija Duellin kilpailukyvyn kannalta. Duell uskoo, etti
mittakaavaedut ja laadukas palvelu sekd brindien omistajille ettd asiakkaille on térkein tapa tuoda arvoa arvoketjun
molempiin suuntiin (eli sekd briandien omistajille ettd jilleenmyyjille). Duell uskoo, ettdi muun muassa sen laaja
tuotevalikoima, paikallinen myyntituki ja Duellin toimiminen keskitettyné tuotteiden tarjoajana (one-stop-shop) tekee siité
houkuttelevan toimittajan jilleenmyyjille. Duell pystyy tarjoamaan jilleenmyyjille yli 290 brandin brindivalikoimansa
kasittden noin 150 000 varastonimikettd ja puolestaan bridndien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes
7 500 jélleenmyyjda tdimén Esitteen paivamaarand. Duellin varastovalmiudet ja tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat
mittakaavaetuja mahdollistaen brandien kattavan varastoinnin, mikd samalla varmistaa useiden tuotteiden saatavuuden eri
brandeiltd jélleenmyyjille. Pysydkseen jilleenmyyjien houkuttelevana kumppanina Duell pyrkii kehittiméén tuote- ja
bréndivalikoimaansa jatkuvasti. Duell uskoo myos, ettd sen varastovalmiudet, tehokas logistiikka ja sen asiakaskunta
tekevdt siitd bridndien omistajien suosiman kumppanin, minkd ansiosta Duell pystyy saamaan myds uusia
toimittajakumppaneita ja titen kasvattamaan myyntidén.

Duell laajensi 31.8.2020 padttyneelld tilikaudella toimintansa Pohjoismaiden ja Baltian ulkopuolelle perustamalla
paikalliset myyntitoiminnot Yhdistyneeseen Kuningaskuntaan ja Keski-Eurooppaan. Tamé on myoétiavaikuttanut Duellin
asiakaskunnan ja myynnin kasvuun niilld markkinoilla. Pohjoismaiden (mukaan lukien Suomi, Ruotsi ja Norja) osuus
Duellin liikevaihdosta, josta on vahennetty kéteisalennusten, varastonhallinnan vaikutusten, valuuttakurssierojen ja muiden
kirjanpidollisten erien vaikutukset, oli 88 prosenttia 31.8.2021 péaittyneelld tilikaudella, 87 prosenttia 31.8.2020
paittyneelld tilikaudella ja 82 prosenttia 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Muun Euroopan osuus Duellin liikevaihdosta
oli 12 prosenttia 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella, 13 prosenttia 31.8.2020 paattyneelld tilikaudella ja 18 prosenttia
31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Strategiansa mukaisesti Duell suunnittelee keskittyvénsd kasvun nopeuttamiseen
Pohjoismaiden ulkopuolisilla markkinoilla erityisesti ~Alankomaissa, Ranskassa, Saksassa, Yhdistyneessi
Kuningaskunnassa ja Espanjassa.

Tuotejakauma

Duellin ulkopuoliseen bréndivalikoimaan kuuluu parhaimpia brindejé, joista osaa Duell jakelee yksinoikeudella tietyilld
markkinoilla. Duell tarjoaa my6s laajan valikoiman tuotteita eri hintatason huippubrindeiltd, jotka usein tarjoavat
yksinoikeusmahdollisuuksia. Duellin tarjontaan kuuluu myos omia tuotemerkkejé, kuten premium-moottoripydrdasujen
Halvarssons ja Lindstrands. Ulkopuolisten bréndien osuus Duellin liikevaihdosta oli 31.8.2021 péaittyneelld tilikaudella
79 prosenttia ja sellaisten briandien osuus, joihin Duellilla on yksinoikeus jollakin alueella, oli 49 prosenttia. Samalla
ajanjaksolla Duellin omilla tuotemerkeilld oli noin 21 prosentin osuus sen liikevaihdosta.

Duellin asiakassopimukset ovat tyypillisesti puitesopimuksia, joiden perusteella tehtyjen ostotilausten mukaan
asiakastoimitukset tehddén. Puitesopimusten mukaiset hinnat voivat muuttua, ja asiakkaiden hinnastot péivitetd&n Duellin
verkkosivustolla olevaan jilleenmyyjdportaaliin kuukausittain. Avainasiakkaiden puitesopimukset uusitaan tyypillisesti
vuosittain. Duell on yleisesti pystynyt pitiméan tuotteiden hinnat ennallaan tai korottamaan niité pitkalti kustannuspohjansa
muutoksia vastaavalla tavalla. Lisdksi Duellin asema Pohjoismaissa ja Baltiassa antaa Duellille joustavuutta asettaa
korkeampia hintoja tietyille omien tuotemerkkien tuotteille.

Duellin omilla tuotemerkeilld myytivilla tuotteilla on yleenséd korkeammat katteet kuin ulkopuolisten bréndien alla olevilla
tuotteilla johtuen esimerkiksi suurista tilausmééristé ja suorasta hankinnasta valmistajalta. Néin ollen omilla tuotemerkeilld
myytdvien tuotteiden osuus Duellin kokonaismyynnistd vaikuttaa Duellin kannattavuuteen. Esimerkiksi Duellin
kannattavuus on ollut katsauskaudella korkeampi Ruotsissa, koska Duell omien tuotemerkkien tuotteet ovat vahvempia
Ruotsissa kuin muilla markkinoilla, joilla Duell toimii. Duell pyrkii omilla tuotemerkeillddn kasvattamaan
kokonaiskannattavuuttaan tietyssd médrin, silld omien tuotemerkkien ansiosta Duell pystyy hallitsemaan paremmin
brandinrakentamista ja hinnoittelua.

Kustannuspohja

Duellin kokonaiskustannukset, jotka koostuivat kiinteistd kustannuksista, puolikiinteistd kustannuksista ja muuttuvista
kustannuksista olivat 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella 68 654 tuhatta euroa. Duellin muuttuvat kustannukset, jotka
koostuivat myytyjen tuotteiden hankintamenosta, ulkoisten palveluiden ja myynnin rahtikustannuksista, olivat 31.8.2021
paittyneelld tilikaudella 57 548 tuhatta euroa, osittain muuttuvat kustannukset, jotka koostuivat varastoinnista ja
hankinnoista, olivat 5 379 tuhatta euroa ja kiintedt kustannukset, jotka koostuivat pidasiassa myynti-, markkinointi- ja
hallintokuluista sekd FN-Listautumiseen liittyvistd kuluista, olivat 5 728 tuhatta euroa. Sen liiketoiminnan kulut, jotka
muodostuvat pddasiassa henkilostd- ja toimitilakuluista, ovat pddosin kiinteitd. Duell on viime vuosina investoinut
merkittdvasti sen kiinteiden kustannusten kustannuspohjaan valmistautuessaan laajentumiseen Euroopassa. Lisdksi Duell
nikee synergiamahdollisuuksia Tecno Globen kiintedssd kustannuspohjassa. Suurin osa Duellin myytyjen tuotteiden
hankintamenosta liittyy sen kayttdmiin toimittajiin. Muutokset tuotteiden hinnoissa vaikuttavat Duellin myytyjen
tuotteiden hankintamenoon ja katteeseen, vaikka Duell pystyy yleensa siirtdméén hintojen nousua omille asiakkailleen.

Duellin hankintatoimintoja hoidetaan pddasiassa sen Mustasaaressa sijaitsevan padkonttorin kautta mittakaavaetujen
saavuttamiseksi hankinnoissa ja Duellin neuvotteluvoiman kasvattamiseksi. Katsauskausilla Duell on yleisesti pystynyt
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pitiméin tuotteiden hinnat ennallaan tai korottamaan niité pitkalti kustannuspohjansa muutoksia vastaavalla tavalla. Myos
tuotteiden saatavuuteen liittyvilld vaikeuksilla voi olla haitallinen vaikutus Duellin kannattavuuteen. Esimerkiksi
COVID-19-pandemian levitessd merikuljetusten saatavuudessa alkoi esiintyd materiaalien hintoja olennaisesti nostavia
ongelmia, mikd myds viivéstytti toimituksia ja heikensi tuotteiden saatavuutta sekd nosti kuljetuskuluja.

Yritys- ja liiketoimintakaupat

Yritys- ja liiketoimintakaupat ovat historiallisesti vaikuttaneet Duellin liiketoiminnan tulokseen, ja ne ovat Duellin
strategian tirked osa. Vuonna 2019 Yhti6 osti Jofama AB:Itd ensimmadiset merkittdvit vaatemerkkinsi, Halvarssonsin ja
Lindstrandsin, sekéd osan Bihr Nordicin varastotuotteista Ruotsissa.

Vuonna 2021 Duell toteutti kaksi strategisesti tdrkedd hankintaa. Kesékuussa 2021 Duell osti IGM:n, joka on
moottoripyOrivaatteiden, kypérien ja varusteiden maahantuoja ja jakelija, jolla on oma jidlleenmyyjaverkosto
Alankomaissa ja tytdryhtionsd kautta Saksassa. Elokuussa 2021 Duell toteutti Tecno Globen hankinnan, joka on
ranskalainen yritysmyyntiin keskittyva noin 40 brandin huipputeknisten moottoripydréa- ja polkupyorituotteiden jakelija,
jolla on Ranskassa yli 3 000 aktiivista asiakasta. Katso “Tilintarkastamattomat pro -forma taloudelliset tiedot”, jossa
esitetty tietoa Tecno Globe hankinnan vaikutuksesta Duellin litketoiminnan tulokseen. IGM:n hankinta vahvisti entisestdan
Duellin asemaa Belgiassa, Alankomaissa, Luxemburgissa ja Saksassa, lisdsi ristiinmyyntimahdollisuuksia ja se sai yli
800 uutta jélleenmyyjdd myyntiverkostoonsa. IGM:n hankinta tarjoaa my0s uusia kasvumahdollisuuksia Duellin omille
tuotemerkeille. Tecno Globen hankinta toi Duellille uuden Polkupyorat-tuoteryhmén, vahvisti sen asemaa entisestdan
Euroopan markkinoilla etenkin Ranskassa ja lisdsi ristiinmyyntimahdollisuuksia. Perustuen IGM:n hankintaan ja Tecno
Globen hankintaan, Duellin historiallinen keskimédérdinen yritysarvo suhteessa EBITA-kertoimeen (enterprise value to
EBITA multiple) oli kuusi.

Lisétietoja on esitetty kohdissa ”Liiketoiminta—Merkittdivit sopimukset”.
Kausivaihtelu

Duellin myynti ja kannattavuus on historiallisesti vaihdellut vuosineljannesten vélilld riippuen muun muassa
sddolosuhteista, asiakaskysynnésti ja tyopéivien lukumaarasta.

Duellin tiettyjen tuotteiden kysynnéssd esiintyy padasiassa sddolosuhteista johtuvaa kausivaihtelua, koska
loppuasiakkaiden kdyttimait ajoneuvot vaihtelevat vuodenajan ja ldmpdétilan mukaan, ja epatavalliset sddolosuhteet voivat
vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin. Erityisesti Duellin Moottorikelkat-tuoteryhméssa esiintyy vuodenajoista sekd
erityisesti kunkin talven lumen méaérdstd ja ensilumen ajankohdasta johtuvaa kausivaihtelua. Esimerkiksi vahdluminen talvi
2019-2020 vaikutti haitallisesti Duellin moottorikelkkavarusteiden myyntiin, ja haitallinen vaikutus myyntiin yleensa
jatkuu myos seuraavana vuotena, silld jalleenmyyjilld on todennédkdisesti edellisestd sesongista jéljelld varastoa, jota ne
eivit ole saaneet myytyd. Epétavallisten talvien lisdksi huonot kesdolosuhteet voivat vaikuttaa Duellin muihin
tuoteryhmiin, kuten Veneily-tuoteryhméén. Lisdksi Duellin Polkupyorit-tuoteryhmissé voi esiintyd kausivaihtelua, jos
tuoteryhmé laajennetaan Pohjois-Eurooppaan tulevaisuudessa. Valmistautuakseen tuotteiden kysynnidn kasvuun eri
vuodenaikoina Duellin on varastoitava suurempia méérid tuotteita, joille odotetaan voimakasta myyntid. Mikali tuotteita
jaa myymdttd epatavallisten sddolosuhteiden takia, kuten kylmén kesén tai lampimén talven johdosta, Duell voi myds
joutua tekeméén varastojen arvonalennuksia tai korottamaan epakurantteihin varastoihin liittyvid varauksia.

Seuraavassa taulukossa esitetddan Duellin liikevaihto vuosineljanneksittdin ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

1.9.-31.8.2019 1.9.-31.8.2020 1.9.-31.8.2021

Ensim- Ensim- Ensim-

miiinen Toinen Kolmas Neljis miinen Toinen Kolmas Neljis miinen Toinen Kolmas Neljis

vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi- vuosi-

neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes neljinnes
(tilintarkastamaton)
(tuhatta euroa)

Liikevaihto.... 13 858 15559 14519 12143 | 15010 12952 16 398 15073 | 15697 17 294 24783 18 981

Kausivaihtelut, mukaan lukien edelld kuvatut, voivat aiheuttaa eroja Duellin liikevaihdossa ja kannattavuudessa eri
vuosineljannesten vililld mind tahansa tilikautena. Duellin raportoimat vuosineljannesten taloudelliset tulokset eivét siten
valttamatta ole vertailukelpoisia muiden vuosineljannesten kanssa tai anna viitteitd Duellin koko vuoden tuloksesta.

Rahoituksen korkokulut

Duell on historiallisesti rahoittanut liiketoimintansa liiketoiminnan rahavirralla ja rahoituslaitoksilta ja osakkeenomistajilta
saadulla lainarahoituksella. Duellin korolliset velat olivat 41 497 tuhatta euroa 31.8.2021. Duellin korkokulut olivat
1 660 tuhatta euroa 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella. Ennen elokuuta 2021 Duellin velkarahoitukseen kuului Nordean
kanssa solmittu rahoitussopimus, johon siséltyivdt yhteensd 12,6 miljoonan euron ja 90 miljoonan Ruotsin kruunun
senior- ja luottolimiittijarjestelyt. Kaikki ndmé jarjestelyt olivat vaihtuvakorkoisia. Duellin Vaihtovelkakirjalainojen
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5,1 miljoonan euron jéljelld olevat mairit, joiden kiinted korko on 10 prosenttia vuodessa, maksetaan takaisin Osakeannista
saatavilla tuotoilla. Lisiksi Duellilla oli laina (vendor note) Tomzon Ab:lta ja Dilectus Ab:lta, jonka kiinted korko oli
10 prosenttia vuodessa, joka maksettiin takaisin elokuussa 2021 (”Vendor-laina™).

Duell solmi 29.7.2021 Lainasopimuksen Tecno Globen hankinnan rahoittamiseksi ja edelld kuvattujen olemassa olevien
rahoitusjérjestelyjen uudelleenrahoittamiseksi. Lainasopimuksen alla on kolme lainaa: kaksi méérdaikaislainaa, jotka on
jaettu neljadn erddn euroissa ja yhteen erdén Ruotsin kruunuissa sekéd euroméiréisesti valmiusluotosta, joilla kaikilla on
viitekorosta ja korkomarginaalista muodostuva vaihtuva korko. Niiden jérjestelyjen korkomarginaali vaihtelee riippuen
padasiassa Duellin velkaantumisasteesta (nettovelan suhde EBITDA:an). Duell odottaa, ettd sen korkokulut laskevat
tulevaisuudessa erityisesti Listautumisannin toteuttamisen sekd Vaihtovelkakirjalainojen jéljelld olevien maéérien
takaisinmaksun jilkeen. Duellin rahoituslaitoksilta saadun lainarahoituksen yhdistelmdkorko oli noin 3 prosenttia
31.8.2021 paattyneelld tilikaudella. Yhdistelméikoron odotetaan laskevan noin 1 prosenttiyksikolld, kun ehdot neuvotellaan
uudelleen Listautumisannin toteuttamisen jalkeen.

Valuuttakurssien vaihtelu

Tamén Esitteen paivamaarana Duell toimittaa tuotteita jalleenmyyjaverkostolle yli 10 maassa, minkd seurauksena osa sen
myynnistd muodostuu ja osa sen kuluista aiheutuu muissa valuutoissa kuin sen raportointivaluutassa eurossa. Duellin
kannalta tirkein ulkomaanvaluutta on Ruotsin kruunu, silld Duell hankkii tuotteita sekd logistisesti ettd varastoinnin
kannalta tédrkedlle Ruotsin toimipisteelleen ja Duellilla on myds merkittdvdd myyntid Ruotsissa. Ruotsin kruunun
heikentymiselld suhteessa euroon on yleisesti ottaen haitallisia vaikutuksia Duellin myyntiin, mutta tétd vaikutusta voi
kuitenkin osittain heikentdd vastaava lasku kustannuksissa. Kymmenen prosentin muutos vuoden keskiméaaraisissé
valuuttakursseissa euroa vastaan olisi aiheuttanut 3,0 prosentin muutoksen Duellin euroméériisessd myynnissa 31.8.2021
paittyneelld tilikaudella ja 0,5 prosentin pdinvastaisen muutoksen myynnin kustannuksiin. Duellilla on merkittavia
kustannuksia myds Yhdysvaltain dollareissa (17 789 tuhatta euroa 31.8.2021 péaittyneelld tilikaudella) ja rajallisesti
kustannuksia Uusissa Taiwanin dollareissa ja Kanadan dollareissa. Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 péittyneelld
tilikaudella 56 prosenttia oli euroissa, 33 prosenttia Ruotsin kruunuissa, 8 prosenttia Norjan kruunuissa, 2 prosenttia
Englannin punnissa ja 1 prosentti Tanska kruunuissa. Duellin kustannuksista 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella
63 prosenttia oli euroissa, 23 prosenttia Yhdysvaltain dollareissa, 7 prosenttia Ruotsin kruunuissa, 3 prosenttia Uusissa
Taiwanin dollareissa, 2 prosenttia Kanadan dollareissa ja 1 prosentti Tanskan kruunuissa, Englannin punnissa ja Norjan
kruunuissa. Duell ei suojaudu valuuttariskeiltd, lukuun ottamatta tiettyjad Tecno Globen valuuttasuojauksia.

Katsauskausilla Ruotsin kruunu on heikentynyt asteittain suhteessa euroon, milld on ollut haitallinen vaikutus Duellin
myyntiin. Duell odottaa, ettd euromééridisen myynnin osuus kasvaa sen Euroopassa laajentumisen johdosta.

Liikearvo

Duellin aineettomat hyddykkeet muodostuvat piddasiassa liikearvosta. Yhtion konsernitaseeseen 31.8.2021 kirjattu
litkearvo oli 13 516 tuhatta euroa. Duell testaa vuosittain liikearvon arvonalentumisen varalta havaitakseen viitteitd
arvonalentumisesta. Konserniliikearvo poistetaan 10 vuodessa tasapoistoin. Lisdksi yritys- ja liiketoimintakauppojen
ollessa osa Duellin kasvustrategiaa, olennaisia méarid liikearvoa voidaan kirjata Duellin taseeseen téllaisten yritys- ja
likketoimintakauppojen yhteydessd. Jos Duellin pitdd tulevaisuudessa kirjata liikearvoon liittyvid merkittavid
arvonalentumistappioita, tdlld voi haitallinen vaikutus Duellin taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Viimeaikaiset tapahtumat

Duellin taloudellisessa asemassa tai tuloksessa ei ole tapahtunut merkittdvid muutoksia 31.8.2021 ja timédn Esitteen
paivamédrén vélisend aikana.

Trendit

Duell ennakoi markkinakehityksen sen tarjoamille tuoteryhmille jatkuvan suotuisana ja kysynnén sen tarjoamille tuotteille
hyvand. Lisdksi Duell uskoo, ettd silld on houkuttelevia mahdollisuuksia kasvaa Euroopassa entisestddn ja ettd nopeasti
kasvavat verkkokaupat tarjoavat myos kasvumahdollisuuksia. Vaikka Duell arvioi, ettd COVID-19-pandemialla ei tule
olemaan pysyvid pitkdaikaisia vaikutuksia Moottoriurheilun jilkimarkkinoihin, sen mahdolliset seuraukset esimerkiksi
yleiseen taloustilanteeseen tekevéit ennustamisesta epdvarmempaa.

Edellii esitetyt lausumat sisdltivit tulevaisuutta koskevia lausumia, eivitki ne ole takeita Duellin tulevasta
taloudellisesta suorituskyvysti. Duellin toteutunut tulos ja taloudellinen asema saattavat poiketa merkittivisti
tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetysti tai niisti pdditeltivisti tuloksesta ja taloudellisesta asemasta johtuen
monista tekijoistd, joita on kuvattu edelld muun muassa kohdissa ”Eviiiti seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat”,
YRiskitekijit” ja ”—Liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia keskeisii tekijoiti” edelld. Duell kehottaa mahdollisia
sijoittajia suhtautumaan varauksella tillaisiin tulevaisuutta koskeviin lausumiin.
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Téarkeimpien tuloslaskelmaerien kuvaukset
Liikevaihto

Liikevaihto koostuu padasiassa tuotteiden myynnistd jélleenmyyjille, jotka myyvét Duellin brindivalikoiman tuotteita
kuluttajille sekd laskutetuista kuluista (kuten rahtikustannukset, kuormalavojen lisdkustannukset ja renkaiden
kierrdtyskulut). Valuuttakurssitappiot ja myyntisaamisten voitot siséltyvat litkevaihtoon. Duell my6s myontié alennuksia,
jotka netotaan liikevaihtoa vasten.

Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muut tuotot koostuvat péddasiassa logistiikka- ja varastointipalveluista kolmansille osapuolille. Liséksi
vakuutuskorvaukset ja koneiden ja kaluston myyntivoitot siséltyvét liikketoiminnan muihin tuottoihin.

Materiaalit ja palvelut

Materiaalit ja palvelut koostuvat péddasiassa myytyjen tuotteiden hankintamenosta, mukaan Ilukien rahti- ja
tullikustannukset, valuuttakurssitappiot, ostovelkojen voitot, saadut alennukset ja ulkoiset palvelut, mukaan lukien
myynnin rahtikustannukset, edustajien myyntipalkkiot ja ostetut palvelut, jotka liittyvdt myytyjen tuotteiden
hankintamenoon.

Henkilostokulut

Henkilostokulut koostuvat padasiassa palkoista ja vastaavista kuluista seké kuluista, jotka méaéritetdan suoraan palkan tai
palkkatason perusteella, kuten sosiaaliturvamaksut, lakisééteiset ja vapaaehtoiset henkildvakuutusmaksut seki eldkekulut.

Suunnitelman mukaiset poistot

Suunnitelman mukaiset poistot koostuvat padasiassa kohde-etuuden arvioituun taloudelliseen vaikutusaikaan perustuvista
suunnitelman mukaisista poistoista. Aineettomat hyddykkeet koostuvat padasiassa tavaramerkeistd ja muista pitkdaikaisista
aineettomista kuluista. Aineelliset hyddykkeet koostuvat pddasiassa koneista ja kalustosta sekd ajoneuvoista. Aineelliset
pysyvit vastaavat kirjataan alkuperédiseen hankintamenoon viahennettynd suunnitelman mukaisilla poistoilla ja tarvittacssa
arvonalentumisilla.

Liiketoiminnan muut kulut

Liiketoiminnan muut kulut koostuvat pédasiassa tilojen kustannuksista, myynti- ja markkinointikustannuksista,
IT-kuluista, muista henkilostokuluista ja ulkoistetuista hallintopalveluista sekd myyntisaamisiin liittyvistd epdvarmoista
saamisista.

Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoitustuotot ja -kulut koostuvat velkoihin liittyvistd korkokuluista, muista rahoituskuluista ja ulkoisten ja
yritystenvilisten lainojen valuuttakurssierojen vaikutuksista.

Tuloverot

Tuloverot koostuvat lyhytaikaisista ja laskennallisista veroista.
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Liiketoiminnan tulos
Yleiskatsaus

Seuraavassa taulukossa esitetddn tiettyjé tietoja Duellin konsernituloslaskelmasta ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
LIIKEVATNLO ...ttt s st 76 756 59432 56 080
Liiketoiminnan muut tUOTOE .........ecueieiririirierieieeee et 220 210 9
Materiaalit ja PAIVEIUL ........c.cvoviieieieieciereieieee et -57 781 -44 845 -41 7410
Henkilostokulut -6 372 -5025 -4438
Suunnitelman MukaiSet POISTOL .......erueeurerierieriiniieie sttt ettt -1 040 -1132 -1 054
Liiketoiminnan muut KUIUL .............cccoeueveveveieieiiieiececeeeie e -4 502 -4 511 -4919M
Liikevoitto 7282 4129 3936
Rahoitustuotot ja -KulUt..........cccoieiiiiiiiiniic e -2702 -1921 -1591
Voitto ennen tilinpaatossiirt0ja ja VETOJa ...eeverveeverrerierieeierieerieseeeesseesesseesensensnens 4580 2208 2 345
TULOVEIOL . -1248 -681 -550
Tilikauden voitto 3332 1527 1795
(@) Konsernin tuloslaskelmassa 31.8.2020 péittyneeltd tilikaudelta uudelleenluokiteltiin 31.8.2019 péattyneelld tilikaudella Liiketoiminnan

muihin kuluihin kirjatut 1 574 tuhannen euron alennukset Materiaaleihin ja palveluihin.
31.8.2021 ja 31.8.2020 pdidittyneiden tilikausien vertailu
Liikevaihto

Duellin liikevaihto oli 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella 76 756 tuhatta euroa, ja se kasvoi 17 325 tuhatta euroa, eli
29,2 prosenttia verrattuna 59 432 tuhanteen euroon 31.8.2020 pédttyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa
orgaanisesta kasvusta Pohjoismaissa, etenkin Ruotsissa ja Norjassa, ja orgaanisesta kasvusta muualla Euroopassa.
COVID-19-pandemia vaikutti hieman haitallisesti myyntiin 31.8.2020 péittyneen tilikauden kolmannella neljannekselld.

Liiketoiminnan muut tuotot

Duellin liiketoiminnan muut tuotot olivat 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella 220 tuhatta euroa, ja se kasvoi 10 tuhatta
euroa, eli 4,7 prosenttia verrattuna 210 tuhanteen euroon 31.8.2020 paattyneella tilikaudella.

Materiaalit ja palvelut

Duellin materiaalit ja palvelut olivat 31.8.2021 péattyneelld tilikaudella 57 781 tuhatta euroa, ja se kasvoi 12 936 tuhatta
euroa, eli 28,8 prosenttia verrattuna 44 845 tuhanteen euroon 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa
myynnin kasvusta.

Henkilostokulut

Duellin henkil6stokulut olivat 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella 6 372 tuhatta euroa, ja se kasvoi 1 347 tuhatta euroa, eli
26,8 prosenttia verrattuna 5 025 tuhanteen euroon 31.8.2020 péattyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pédasiassa
kokoaikaisiksi muunnettujen tyontekijéiden lukuméérin kasvusta.

Suunnitelman mukaiset poistot

Duellin suunnitelman mukaiset poistot olivat 31.8.2021 paéttyneella tilikaudella 1 040 tuhatta euroa, ja se laski 93 tuhatta
euroa, eli 8,2 prosenttia verrattuna 1 132 tuhanteen euroon 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella. Lasku johtui péddasiassa
litkkearvon arvonoikaisusta.

Liiketoiminnan muut kulut

Duellin liiketoiminnan muut kulut olivat 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella 4 502 tuhatta euroa, ja se laski 9 tuhatta euroa,
eli 0,2 prosenttia verrattuna 4 511 tuhanteen euroon 31.8.2020 péittyneelld tilikaudella. Lasku johtui padasiassa ulkoisten
palveluiden ja IT-palveluiden kustannusten kasvusta. Lisdksi 31.8.2020 paittyneen tilikauden liiketoiminnan muut kulut
sisdlsivdt 439 tuhatta euroa kyberrikokseen liittyvié tappioita.

Liikevoitto
Duellin liikevoitto oli 31.8.2021 péaattyneelld tilikaudella 7 282 tuhatta euroa, ja se kasvoi 3 153 tuhatta euroa, eli

76,4 prosenttia verrattuna 4 129 tuhanteen euroon 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui piadasiassa
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korkeammasta myyntivolyymista, Duellin hinnoittelustrategiasta ja vahvasta ostovoimasta. Kasvua vihensi osittain
kyberrikokseen liittyvit 439 tuhannen euron tappiot, mitké lisdsivit liiketoiminnan muita kuluja 31.8.2020 péattyneelld
tilikaudella.

Rahoitustuotot ja -kulut

Duellin rahoitustuotot ja -kulut koostuivat 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 2 702 tuhannen euron rahoituskuluista, ja ne
kasvoivat 781 tuhatta euroa, eli 40,7 prosenttia verrattuna 1 921 tuhanteen euroon 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella.
Kasvu johtui pddasiassa rahoitusjarjestelyjen lainanhoitokustannusten kasvusta ja valuuttakurssivaikutuksista.

Tuloverot

Duellin tuloverot olivat 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 1 248 tuhatta euroa, ja se kasvoi 567 tuhatta euroa, eli
83,2 prosenttia verrattuna 681 tuhanteen euroon 31.8.2020 pééattyneelld tilikaudella. Kasvu johtui voiton kasvusta ennen
tilinp#atossiirtoja ja veroja.

Tilikauden voitto

Duellin tilikauden voitto oli 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella 3 332 tuhatta euroa, ja se kasvoi 1 805 tuhatta euroa
verrattuna 1 527 tuhanteen euroon 31.8.2020 pédttyneelld tilikaudella. Kasvu johtui péddasiassa korkeammasta
myyntivolyymista, Duellin hinnoittelustrategiasta ja vahvasta ostovoimasta.

31.8.2020 ja 31.8.2019 piidittyneiden tilikausien vertailu
Liikevaihto

Duellin litkevaihto oli 31.8.2020 pééattyneelld tilikaudella 59 432 tuhatta euroa, ja se kasvoi 3 352 tuhatta euroa, eli
6,0 prosenttia verrattuna 56 080 tuhanteen euroon 31.8.2019 péattyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa tasaisesta
orgaanisesta kasvusta eri alueilla, mukaan lukien Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja muualla Euroopassa. Kasvua véhensi
osittain Duellin hiihtoliiketoiminnan myynti 31.8.2019 pééattyneen tilikauden lopulla, mika laski liikevaihtoa 5 000 tuhatta
euroa, ja COVID-19-pandemian hieman haitallinen vaikutus liikevaihtoon 31.8.2020 paittyneen tilikauden kolmannella
neljdnneksella.

Liiketoiminnan muut tuotot

Duellin liiketoiminnan muut tuotot olivat 31.8.2020 paéttyneelld tilikaudella 210 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 201 tuhatta
euroa verrattuna 9 tuhanteen euroon 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui kolmannen osapuolen tarjoamista
logistiikka- ja varastopalveluihin liittyvastd laskutussopimuksesta.

Materiaalit ja palvelut

Duellin materiaalit ja palvelut olivat 31.8.2020 paéttyneelld tilikaudella 44 845 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 3 103 tuhatta
euroa, eli 7,4 prosenttia verrattuna 41 741 tuhanteen euroon 31.8.2019 pééttyneelld tilikaudella. Kasvu johtui myynnin
kasvusta.

Henkilostokulut

Duellin henkildstokulut olivat 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella 5 025 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 587 tuhatta euroa,
eli 13,2 prosenttia verrattuna 4 438 tuhanteen euroon 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui p#dasiassa
kokoaikaisiksi muunnettujen tyontekijoiden lukuméérin kasvusta.

Suunnitelman mukaiset poistot

Duellin suunnitelman mukaiset poistot olivat 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella 1 132 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat
79 tuhatta euroa, eli 7,5 prosenttia verrattuna 1 054 tuhanteen euroon 31.8.2019 paattyneelld tilikaudella. Kasvu johtui
padasiassa liikearvon arvonmuutoksesta.

Liiketoiminnan muut kulut

Duellin liiketoiminnan muut kulut olivat 31.8.2020 péittyneelld tilikaudella 4 511 tuhatta euroa, ja ne laskivat 408 tuhatta
euroa, eli 8,3 prosenttia verrattuna 4 919 tuhanteen euroon 31.8.2019 péaittyneelld tilikaudella. Lasku johtui p#ddasiassa
investoinnista Duellin eurooppalaiseen myyntitoimintaan ja kyberrikokseen liittyvistd 439 tuhannen euron tappioista.

Liikevoitto

Duellin liikevoitto oli 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella 4 129 tuhatta euroa, ja se kasvoi 192 tuhatta euroa, eli
4,9 prosenttia verrattuna 3 936 tuhanteen euroon 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa

82



korkeammasta myyntivolyymista, Duellin hinnoittelustrategiasta ja vahvasta ostovoimasta. Kasvua vihensi osittain
kyberrikokseen liittyvit 439 tuhannen euron tappiot.

Rahoitustuotot ja -kulut

Duellin rahoitustuotot ja -kulut olivat 31.8.2020 pédttyneella tilikaudella 1 921 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 330 tuhatta
euroa, eli 20,8 prosenttia verrattuna 1 591 tuhanteen euroon 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa
valuuttakurssivaikutuksista.

Tuloverot

Duellin tuloverot olivat 31.8.2020 péaittyneelld tilikaudella 681 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 131 tuhatta euroa, eli
23,8 prosenttia verrattuna 550 tuhanteen euroon 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pédasiassa voiton
kasvusta ennen tilinpditdssiirtoja ja veroja.

Tilikauden voitto

Duellin tilikauden voitto oli 31.8.2020 péattyneelld tilikaudella 1 527 tuhatta euroa, ja se laski 269 tuhatta euroa, eli
15,0 prosenttia verrattuna 1 795 tuhanteen euroon 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Lasku johtui p#dasiassa
kyberrikokseen liittyvistd 439 tuhannen euron tappioista ja valuuttakurssivaikutuksista rahoitustuottoihin ja -kuluihin.

Maksuvalmius ja pidfiomalihteet

Duell on historiallisesti rahoittanut liiketoimintansa liiketoiminnan rahavirralla ja rahoituslaitoksilta ja osakkeenomistajilta
saadulla lainarahoituksella. Duellin maksuvalmiusvaatimukset liittyvit pddasiassa tavanomaisiin litketoiminnan kuluihin
ja litketoiminnan laajentamiseen uusille markkinoille (mukaan lukien yrityskaupat).

Duellin rahavarat olivat 31.8.2021 2 815 tuhatta euroa ja korolliset velat yhteensd 41 497 tuhatta euroa ja lisdksi Duellilla
oli yhteensé 4 431 tuhatta euroa Lainasopimuksen alaista nostamatonta valmiusluottolimiittié/liséluottoa.

Rahavirrat

Seuraavassa taulukossa esitetdéin tiivistelmd Duellin rahavirtatiedoista ilmoitettuina pdivimairind ja ilmoitetuilla
tilikausilla:

31.8. ja 1.9.-31.8.

2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
Liiketoiminnan rahavirta Yhteensa..........coceceverieoiriiiininieninenceete et 120 4 836 2916
Investointien rahavirta YhteeNSa. .......ccvecveririeriieieieeieseeiese et seeeresreseeeseeeaesseenaens -15927 -486 -3 162
Rahoituksen rahavirta YRtEeNnSa ........cccveeveviirieriieieieeieseeese e 11446 -1250 -525
Rahavarojen muutos -4 216 3529 -844
Valuuttakurssimuutosten VaiKUtUS .........cco.overerieririiiiceecee e 144 429 -73
Rahavarat tilikauden alussa..........cceoveiririirinieieee e 7031 3502 4 346
Rahavarat tilikauden LOPUSSa ........cceeruirierieriiiiiieseeeeeee st 2 815 7031 3502

Liiketoiminnan rahavirta

Duellin liiketoiminnan rahavirta oli 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella 120 tuhatta euroa positiivinen, ja se laski
4 716 tuhatta euroa verrattuna 4 836 tuhannen euron positiiviseen liiketoiminnan rahavirtaan 31.8.2020 péaittyneelld
tilikaudella. Liiketoiminnan rahavirran lasku johtui p#dasiassa varaston kasvusta, jota kasvatettiin viliaikaisesti
varastonsaatavuuden ja myynnin varmistamiseksi 31.8.2022 paittyvalla tilikaudella ostamalla etukdteen seuraavan kauden
tuotteita, koska tuotteiden saatavuus oli vaikeutunut ja hidastunut COVID-19-pandemian vuoksi.

Duellin liiketoiminnan rahavirta oli 31.8.2020 paéttyneelld tilikaudella 4 836 tuhatta euroa positiivinen, ja se kasvoi
1 920 tuhatta euroa verrattuna 2 916 tuhannen euron positiiviseen liiketoiminnan rahavirtaan 31.8.2019 péittyneelld
tilikaudella. Liiketoiminnan rahavirran kasvu johtui padasiassa nettokayttopddoman laskusta varaston kasvun seurauksena.

Investointien rahavirta

Duellin investointien rahavirta oli 31.8.2021 péaattyneelld tilikaudella 15 927 tuhatta euroa negatiivinen, ja se kasvoi
15 441 tuhatta euroa verrattuna 486 tuhannen euron negatiiviseen investointien rahavirtaan 31.8.2020 péaittyneelld
tilikaudella. Investointien rahavirran kasvu johtui pédasiassa Tecno Globen hankinnasta ja IGM:n hankinnasta.
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Duellin investointien rahavirta oli 31.8.2020 péaattyneelld tilikaudella 486 tuhatta euroa negatiivinen, ja se laski
2 677 tuhatta euroa verrattuna 3 162 tuhannen euron negatiiviseen investointien rahavirtaan 31.8.2019 péattyneelld
tilikaudella. Investointien rahavirran lasku johtui padasiassa investoinneista Halvarssons- ja Lindstrands-tuotemerkkeihin
seka tytiryhtion osakkeisiin liittyvésté lisikauppahintavaikutuksesta.

Rahoituksen rahavirta

Duellin rahoituksen rahavirta oli 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 11 446 tuhatta euroa positiivinen, eli muutos oli
12 696 tuhatta euroa verrattuna 1 250 tuhannen euron negatiiviseen rahoituksen rahavirtaan 31.8.2020 péaittyneellad
tilikaudella. Rahoituksen rahavirran muutos johtui padasiassa Tecno Globen hankinnan rahoittamisesta ja Nordean
Konsernin jdsenille myontdmén lainan uudelleen rahoittamisesta sekd Vaihtovelkakirjalainojen osittaisesta
takaisinmaksusta ja Vendor-lainan takaisinmaksusta.

Duellin rahoituksen rahavirta oli 31.8.2020 pédttyneelld tilikaudella 1 250 tuhatta euroa negatiivinen, ja se kasvoi
725 tuhatta euroa verrattuna 525 tuhannen euron negatiiviseen rahoituksen rahavirtaan 31.8.2019 paéttyneelld tilikaudella.
Rahoituksen rahavirran kasvu johtui padasiassa Duellin olemassa olevien lainojen osamaksuerien lisddntymisesta.

Vieras péioma
Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin pitkd- ja lyhytaikainen vieras pddoma ilmoitettuina paivaméaarina:

31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)

Pitkiiaikainen vieras paioma

Lainat rahoituslaitokSilta. .........coevuiriiriiieiinieeeeeeee e 32784 11525 12 380
VaihtovelkakKirjalainat............cocoveiiirininininccencneeeeee e 5118 9 348 8 540
Osakaslainat 0 3445 3250
IMUULE VEIAL. ...ttt sttt 147 — —
Pitkdaikainen vieras pAA0ma YhtEENSE .........ccverveerierieeierieeieneeeesteeresreeeeseeeaesseennens 38 049 24318 24 170
Lyhytaikainen vieras piioma

Lainat rahoituslaitokSilta...........cccooieiiiiiiiieee e 3595 1875 1875
OSTOVEIAL ...ttt ettt b et e ettt be b et e ebeebe s eneeneenas 9708 2 850 3536
Laskennalliset verovelat 63 64 64
Muut IyhytaikaiSet VEIat..........ccuevuirieriieieieeieetceiese ettt sbe e s seeens 3283 2742 1352
Siirtovelat:

Palkkoihin liitty VAt STITtOVEIAL.......cccverieierieeieiece et eeeens 3188 606 548
Korkomenot........ccccceeeverervenene 40 1211 1132
Muut siirtovelat........ 685 1142 687
Siirtovelat yhteensa.........c.ccoveeererereneene. 3913 2959 2367
Lyhytaikainen vieras padaoma yhteensa..........ccceeveverierenieneenieneeieseeeeseeee e 20562 10 489 9194

Duell solmi 29.7.2021 Lainasopimuksen. Lainasopimuksen alla on kolme lainaa: kaksi méirdaikaislainaa, jotka on jaettu
neljddn erddn euroissa ja yhteen erddn Ruotsin kruunuissa, joiden maéra on yhteensi 31,4 miljoonaa euroa, joilla rahoitettiin
Tecno Globen hankinta, uudelleen rahoitettiin Nordean Konsernin jésenille myontdma laina, maksettiin osittain takaisin
Vaihtovelkakirjalainat (osittain maksettu takaisin elokuussa 2021) ja Vendor-laina (maksettu takaisin elokuussa 2021) seka
15,0 miljoonan euron valmiusluotto, jolla rahoitettiin erditd Duellin ja sen tytdryhtididen yleisid rahoitus- ja
kayttopadomatarpeita. Lainasopimuksen voimassaoloaika on viisi vuotta.

Lainasopimukseen siséltyy tavanomaisia rahoituskovenanttiehtoja. FN-Listautumisen jdlkeen (ja Nordean vahvistettua
erdiden  Lainasopimuksessa  FN-Listautumiselle asetettujen  edellytysten tayttymisen) noudatettavia
rahoituskovenanttiechtoja ovat nettovelkaantumisaste sekd velkaantumisaste (nettovelan suhde EBITDA:an).
Rahoituskovenantteja mitataan neljannesvuosittain kuluneelta 12 kuukauden ajanjaksolta. FN-Listautumisen jélkeen
Duellin nettovelkaantumisasteen tulee olla kunakin 12 kuukauden ajanjaksona alle 135 prosenttia ja Duellin
velkaantumisasteen tulee olla kunakin 12 kuukauden ajanjaksona alle 3,5:1.

Duell ja osakkeenomistajat ja tietyt johtoryhmén jédsenet ovat 31.8.2018 sopineet Duellille myoOnnettivisti
Vaihtovelkakirjalainasta, jonka ehtojen mukaan Vaihtovelkakirjalainan haltijalla on tiettyjen edellytysten tdyttyessd oikeus
vaihtaa myontdménsd Vaihtovelkakirjalainan pddoma Duellin uusiin Osakkeisiin siten, ettd esimerkiksi tuhannen euron
nimellisarvoista Vaihtovelkakirjalainan pddomaa vastaan annetaan tuhat kappaletta Duellin uusia Osakkeita. Vaihto
voidaan toteuttaa 1.9-31.8. vilisend aikana Osakeyhti6lain sddnnoksid osakemerkinndstd noudattaen ja toimittamalla
Duellin hallitukselle sen edellyttdimit asiakirjat, jonka jdlkeen Duell huolehtii uusien osakkeiden rekisterdimisestd
Kaupparekisteriin. Vaihtovelkakirjalainan alla liikkkeeseen laskettavien uusien Osakkeiden enimméismaérd on 21 350 005.
Vaihtovelkakirjalainat on osittain maksettu takaisin elokuussa 2021 ja jéljelld olevat Vaihtovelkakirjalainat ja niiden korot
(yhteensd 5 630 tuhatta euroa 31.8.2021) maksetaan pois Listautumisannissa saatavilla nettovaroilla.
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Kiyttopaiomaa koskeva lausunto
Duellin arvion mukaan sen kayttopddoma riittdd vahintdan 12 kuukauden ajaksi tdmén Esitteen pdivamaarasta.
Tasetietoja

Seuraavassa taulukossa esitetédn tiettyjd Duellin konsernitasetietoja ilmoitettuina paivamaarina:

31.8.
2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
Vastaavaa
Pysyvét vastaavat YRtEENSE ........coeriiriiieiieniieiieiereete et 15 487 7575 8411
Vaihtuvat vastaavat yhteensa. 53 643 34354 30 725
Vastaavaa YRLEENSA ......cc.eeveruieieieeieieete sttt ettt ettt et st tesbeeseesbeeneebesesens 69 131 41 929 39136
Vastattavaa
Oma PAAOMA YHEEEISE ......veverereiieiieieeieieeee e etete e ete e esaesteesseeseesseesaessesseensensennns 10 520 7121 5772
Vieras piiioma
Pitkdaikainen vieras pddoma..... 38 049 24318 24 170
Lyhytaikainen vieras pddoma.... 20562 10 489 91%4
Vieras pAaoma YHLEENSA. .....ccueeeeriiriiriiriieie ittt ettt sttt 58611 34 808 33364
Vastattavaa YRLEENSA . .......ccueruieieriieierieeie sttt ettt te ettt be e nbeenee s 69 131 41 929 39136

Vastaavaa

Duellin pysyvét vastaavat muodostuvat péddasiassa tavaramerkeistd ja liikearvosta, kun taas vaihtuvat vastaavat
muodostuvat padasiassa varastosta ja myyntisaamisista.

Pysyvit vastaavat

Duellin pysyvét vastaavat olivat 31.8.2021 yhteenséd 15 487 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 7 912 tuhatta euroa verrattuna
7 575 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui pddasiassa Tecno Globen hankinnasta syntyneesti litkearvosta.

Duellin pysyvit vastaavat olivat 31.8.2020 yhteenséd 7 575 tuhatta euroa, ja ne laskivat 836 tuhatta euroa, eli 9,9 prosenttia
verrattuna 8 411 tuhanteen euroon 31.8.2019. Lasku johtui padasiassa liikearvon arvonoikaisusta.

Vaihtuvat vastaavat

Duellin vaihtuvat vastaavat olivat 31.8.2021 yhteensd 53 643 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 19 289 tuhatta euroa, eli
56,1 prosenttia verrattuna 34 354 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui pddasiassa varaston kasvusta, jota kasvatettiin
viliaikaisesti varastonsaatavuuden ja myynnin varmistamiseksi 31.8.2022 paattyvilla tilikaudella ostamalla etukiteen
seuraavan kauden tuotteita, koska tuotteiden saatavuus oli vaikeutunut ja hidastunut COVID-19-pandemian vuoksi. Liséksi
10 202 tuhannen euron varaston kasvu ja 2 457 tuhannen euron myyntisaamisten kasvu Tecno Globen hankinnan ja IGM:n
hankinnan seurauksena vaikuttivat Duellin vaihtuvien vastaavien kasvuun.

Duellin vaihtuvat vastaavat olivat 31.8.2020 yhteensd 34 354 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 3 629 tuhatta euroa, eli
11,8 prosenttia verrattuna 30 725 tuhanteen euroon 31.8.2019. Kasvu johtui pédasiassa litketoiminnan kassakonversion
kasvusta, miké johti rahavarojen yleiseen kasvuun.

Vastattavaa
Oma pdicioma

Duellin oma pddoma oli 31.8.2021 yhteensd 10 520 tuhatta ecuroa, ja se kasvoi 3 398 tuhatta euroa, eli 47,7 prosenttia
verrattuna 7 121 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui pddasiassa 31.8.2021 padttyneen tilikauden voiton siirtdmisesta
kertyneisiin voittovaroihin ja padtoksestd olla maksamatta osinkoja.

Duellin oma pddoma oli 31.8.2020 yhteensd 7 121 tuhatta euroa, ja se kasvoi 1350 tuhatta euroa, eli 23,4 prosenttia
verrattuna 5 772 tuhanteen euroon 31.8.2019. Kasvu johtui pddasiassa 31.8.2020 paittyneen tilikauden voiton siirtimisesti
kertyneisiin voittovaroihin ja péitoksestd olla maksamatta osinkoja sekd tilikausiin 2014-2018 kohdistuneen
verotarkastuksen johdosta kertyneisiin voittovaroihin kirjatun 367 tuhannen euron oikaisun vaikutuksesta.

Pitkdaikainen vieras pddoma

Duellin pitkdaikaiset vieras pddoma oli 31.8.2021 yhteensd 38 049 tuhatta euroa, ja se kasvoi 13 731 tuhatta euroa, eli
56,5 prosenttia verrattuna 24 318 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui Tecno Globen hankinnan rahoittamisesta ja
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Nordean Konsernin jésenille myontimén lainan uudelleen rahoittamisesta sekd Vaihtovelkakirjalainojen osittaisesta
takaisinmaksusta ja Vendor-lainan takaisinmaksusta.

Duellin pitkdaikaiset vieras pddoma oli 31.8.2020 yhteensd 24 318 tuhatta euroa, ja se kasvoi 148 tuhatta euroa, eli
0,6 prosenttia verrattuna 24 170 tuhanteen euroon 31.8.2019. Kasvu johtui Vaihtovelkakirjalainojen ja Vendor-lainan
korkojen pddomittamisesta.

Lyhytaikainen vieras pddoma

Duellin lyhytaikainen vieras padoma oli 31.8.2021 yhteensd 20 562 tuhatta euroa, ja se kasvoi 10 072 tuhatta euroa, eli
96,0 prosenttia verrattuna 10 489 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui pééasiassa lyhytaikaisen vieraan piddoman
9 334 tuhannen euron kasvusta johtuen Tecno Globen hankinnasta ja IGM:n hankinnasta. Myos 2 800 tuhannen euron
ostovelkojen kasvu johtuen lisddntyneistd hankinnoista varaston tason nostamiseksi vaikutti Duellin lyhytaikaisen vieraan
padoman kasvuun.

Duellin lyhytaikainen vieras pafdoma oli 31.8.2020 yhteensd 10 489 tuhatta euroa, ja se kasvoi 1 295 tuhatta euroa, eli
14,1 prosenttia verrattuna 9 194 tuhanteen euroon 31.8.2019. Kasvu johtui pdéasiassa lisddntyneesti liiketoiminnasta, joka
aiheutti verovelan ja arvonlisdverovelan kasvun.

Taseen ulkopuoliset vastuut
Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin taseen ulkopuoliset vastuut ilmoitettuina paivamaarina:

31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)

Lainat ja muut vastuut, joista annettu vakuuksia

Lainat rahoituslaitoKSille. ... ..cc.eoueiiiriiiniereee e 33169 13 400 14 255
LUOttOIIMITEIE ..ottt st s 11497 8972 6923
JOTSTA KAYTOSSA ..e.viveneenieeietieteitet ettt ettt ettt ettt b et s sttt e e et e s e neeneas 3210 - -
Tuontiremburssi.... 1500 - -
JOISTA KAYTOSSE ....venveeitetieiieteeitete ettt ettt sttt et st be et bt et e b eae e saeenees 1178 - -
IMIUUE VASTUUE ...ttt ettt ettt ettt bbb e s bt e st e bt est e besse et eenaenbeennens 230 73 117
JOISEA KAYEOSSE ..ottt ettt ettt et e te s bt et et e te s bt e besbeentesaeentasbesnnesneennes 104 - -
Annetut vakuudet
Y LIty SKINMIEYKSEL. ... eevveiieiietieiieie ettt te et s b saesbeesaeseeneensaensens 55 000 55 000 55 000
Vuokravastuut
Seuraavalla tilikaudella maksettavat...........ocoeereieiieiiiiieeeeee e 1523 1170 1097
MyShemmin MaKSEHAVAL. .........cceieieiiiiteee et 2612 1351 2 810
VUOKIavastuut YREEENSA ......ccueeuiiriiriieiieiieieetee ettt 4134 2 521 3907
Leasingvastuut
Seuraavalla tilikaudella MaKSEHAVAL .........cceeruieierieriieierieie e 178 28 45
Myéhemmin maksettavat e 271 7 188
Leasingvastuut YHTEENSA ......c.eecververeeriieeieiesiieieeieseeeesteeseesseseeesseeaessesssesseessessesseens 448 35 233
Johdannaiset
Korkosuojauksen KAYPE arvo .......c..eceeeeiiirienieieieeeee et -27 -36 -42
Korkosuojauksen kohdearvo......... 42 188 42 813 43 438
Valuuttasuojauksen kdypd arvo .... -72 - -
Valuuttasuojauksen KONAEArvo .........ccceecvevieriiriiiieiiieieeeeeeeeeeee e 8216 - 5050

Edellé kuvattuja taseen ulkopuolisia vastuita lukuun ottamatta Duellilla ei ole taseen ulkopuolisia yksikoit tai jarjestelyja,
joilla voisi kohtuullisesti arvioituna olla olennainen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litkketoiminnan tulokseen ja/tai rahavirtoihin.
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Investoinnit

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin nettoinvestoinnit ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)
LIK@AIVO ..ttt ettt et ettt et ettt ae b e ebesbeebe s e st neene e 8394 =225 384
Tavaramerkit ja lisenssit .... 51 43 1338
Muut pitkdaikaiset kulut .... 261 231 13
Koneet ja kalusto ............ _ 227 207 _276
YREEEIISE ...ttt ettt ettt 8933 256 2011

Duellin investoinnit 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 piattyneilla tilikausilla liittyivdt padasiassa tavaramerkkeihin,
litkearvoon ja muihin uusiin ohjelmistoihin liittyviin pitkdaikaisiin menoihin.

Duellilla ei ole tdmédn Esitteen pdivimairand kdynnissa tai suunnitteilla merkittdvid uusia tavanomaisesta liiketoiminnasta
poikkeavia investointeja, vaan investoinnit liittyvét Duellin strategian mukaiseen kasvuun ja Duellin edelleenkehittdmiseen
erityisesti teknologiaratkaisuissa. Duell arvioi meneilldén olevaan WMS-hankkeeseen liittyvien kustannusten olevan noin
86 tuhatta euroa. Duellilla ei ole muita keskenerdisid IT-hankkeita. Duell tulee jatkossakin tekemédin ohjelmistoihin
liittyviéd investointeja, joiden odotetaan olevan linjassa Duellin historiallisten investointitasojen kanssa. Duell rahoittaa
ndma investoinnit sen olemassa olevilla rahavaroilla ja tulorahoituksella.

Rahoitusriskien hallinta

Duell altistuu toimintansa seurauksena rahoitusriskeille, jotka voidaan jakaa markkinariskeihin ja muihin riskeihin, kuten
luottoriski ja likviditeettiriski. Duellin rahoitusriskien hallinta siséltdd yhdistelmén reagoivia toimia, joilla johto pyrkii
aktiivisesti takaamaan vakaan rahoitustoiminnan ja vakauden.

Keskeiset kirjapidolliset harkintaan perustuvat ratkaisut, arviot ja oletukset

Duellin konsernitilinpddtoksen laatiminen edellyttdd Duellin johdolta pdétosten tekemistd, arvioita ja oletuksia, jotka
vaikuttavat raportoituihin tulojen, kulujen, varojen ja velkojen médriin sekd niihin liittyviin ja ehdollisten velkojen
esittdmiseen. Niihin oletuksiin ja arvioihin liittyy epavarmuutta, joka voi johtaa siihen, ettd tulevaisuudessa varojen tai
velkojen kirjanpitoarvoon joudutaan tekemién olennaisia oikaisuja. Konsernin laskentaperiaatteita sovellettaessa johto on
tehnyt useita padtoksia.

Duell perusti oletukset ja arviot kaytettdvissd oleviin parametreihin konsernitilinpdétostd laadittaessa. Olemassa olevat
olosuhteet ja oletukset tulevasta kehityksesti voivat kuitenkin muuttua johtuen markkinoiden muutoksista tai olosuhteista,
jotka eivét ole konsernin hallinnassa. Téllaiset muutokset heijastuvat oletuksiin, kun ne tapahtuvat.

87



HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT
Yleista

Yhtid on Suomessa perustettu julkinen osakeyhtid, ja sen kotipaikka on Mustasaari. Yhtidon piaédtoksenteossa ja
hallinnoinnissa noudatetaan Suomen lainsddddnt6d, Yhtion yhtigjarjestystd sekd Yhtion hallituksen vahvistamia
hallinnointisdént6jd. Yhti6 noudattaa First North -sdintjd. Duell ei ole velvollinen noudattamaan
Arvopaperimarkkinayhdistyksen ~ vuonna 2020  julkaisemaa  Suomen  listayhtididen  hallinnointikoodia
(”Hallinnointikoodi”). Duellin tarkoituksena on kuitenkin saattaa hallintonsa Hallinnointikoodin mukaiseksi pois lukien
Hallinnointikoodiin sisdltyvét raportointivelvollisuudet.

Yhtion hallintoelimilld (eli yhtidkokouksella, Yhtion hallituksella ja Duellin toimitusjohtajalla) on viimekétinen vastuu
Duellin hallinnosta ja toiminnoista. Duellin johtoryhmé raportoi toimitusjohtajalle ja on vastuussa Duellin toimintojen
tehokkaasta johtamisesta.

Osakkeenomistajat osallistuvat Yhtidon valvontaan ja hallintoon Yhtion yhtiokokouksissa tehtyjen pditdksien kautta.
Yleensd Yhtion hallitus kutsuu yhtidkokouksen koolle. Tamén lisdksi Yhtion yhtiokokous on pidettdva, mikéli Yhtion
tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat véhintdén yhtd kymmenesosaa kaikista liikkeeseenlasketuista ja
ulkona olevista Osakkeista, vaativat kirjallisesti yhtiokokouksen koollekutsumista.

Yhtion hallituksen jdsenten, Duellin johtoryhmaén ja toimitusjohtajan osoite on Kauppatie 19, 65610 Mustasaari.
Hallitus ja johtoryhmi
Hallitus

Yhtion hallituksen tehtdvit ja vastuut maaraytyvét Osakeyhtidlain sekd muun soveltuvan lainsdddannon perusteella. Yhtion
hallituksella on yleistoimivalta kaikissa niissa asioissa, joita ei lain tai Yhtion yhtidjéarjestyksen nojalla ole méarétty muiden
toimielinten péatettdvéksi tai tehtdviksi. Yhtion hallituksen yleisend tehtdvdni on huolehtia Duellin hallinnosta ja sen
toiminnan asianmukaisesta jirjestdmisestd. Yhtion hallituksen tulee toimia kaikissa tilanteissa Duellin edun mukaisesti.

Yhtion varsinaisessa yhtiokokouksessa valitaan Yhtion hallituksen jasenet. Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan.
Yhtion hallituksen jédsen voidaan erottaa tehtidvistdsn minéd ajankohtana hyvinsd yhtiokokouksen paitokselld. Yhtion
varsinaiselle yhtiokokoukselle esitetyt Yhtion hallituksen jasenid koskevat ehdotukset, jotka on saatettu Yhtion hallituksen
tietoon ennen varsinaista yhtiokokousta, julkistetaan, jos ehdotusta kannattaa véhintddn yhtd kymmenesosaa kaikista
Osakkeista ja ddnioikeuksista edustavat osakkeenomistajat ja ehdotettu henkil on antanut suostumuksensa tehtavaan.

Yhtion yhtigjarjestyksen mukaan Yhtion hallitukseen kuuluu véhintdin neljd ja enintdfin kahdeksan jésentd. Yhtion
hallituksen jdsenten toimikausi pédttyy heiddn valintaansa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péittyessd. Yhtion
hallitus on paitdsvaltainen, kun yli puolet sen jidsenistd on paikalla. Yhtion hallituksen padtokseksi tulee se kanta, jota
enemmin kuin puolet kokouksessa ldsni olevista jdsenisti kannattaa. Ainten mennessi tasan, puheenjohtajan #ini
ratkaisee. Yhtion hallitus kokoontuu etukéteen sovitun aikataulun mukaisesti kuudesta kymmeneen kertaa vuodessa ja pitaa
tarvittaessa ylimaardisid kokouksia. Tdman Esitteen pdivdmadrdnd Duellilla ei ole valiokuntia. Yhtion hallitus voi
tulevaisuudessa harkita valiokuntien perustamista toimiakseen tehokkaasti ottaen huomioon Duellin toimintojen alan ja
luonteen ja hallituksen toimintaperiaatteet.

Yhtion ylimédérdinen yhtickokous paatti 23.8.2021, etté hallituksen jésenten lukumééra on nelji. Yliméérdinen yhtidkokous
paitti valita hallituksen jdseniksi Sami Heikkilédn, Kim Ignatiuksen, Anu Oran ja Thomas Sandvallin. Sami Heikkild toimii
hallituksen puheenjohtajana. Yhtion hallitus paétti 1.11.2021 pidetyssd kokouksessaan valita Kim Ignatiuksen hallituksen
uudeksi puheenjohtajaksi. Uuden puheenjohtajan valinta on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee
voimaan vilittomasti, kun Osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla.
Tédmén Esitteen paivamadrand Yhtion hallituksen jésenet ovat riippumattomia Yhtion merkittdvistd osakkeenomistajista,
Sami Heikkildd ja Thomas Sandvallia lukuun ottamatta, sekd Yhtiosta.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen jésenet timén Esitteen paivaméaarina:

Syntymé-
Asema Kansalaisuus vuosi
Sami Heikkild .........cocooennnee. Puheenjohtaja Suomi 1971
Kim Ignatius ........ccoceeceeveneennen. Jasen Suomi 1956
Anu Ora ......cocoeeeeveieeiieeee, Jasen Suomi 1973
Thomas Sandvall ...................... Jasen Suomi 1975

Sami Heikkild on ollut Yhtion hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2018. Heikkild on ollut Myllyn Paras Oy:n hallituksen
puheenjohtaja vuodesta 2018, Myllyn Paras Finland Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2018, Myllyn Paras Pakasteet
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Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2018, Sponmill Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2018, Saalro Oy:n
hallituksen jésen vuodesta 2020, Herrmans Bike Components Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2019, Nordic Lights Oy:n
hallituksen jésen vuodesta 2019, Saminvest Oy:n hallituksen jasen vuodesta 2004 ja Sponsor Capital Oy:n osakas vuodesta
2004. Aiemmin Heikkild oli Espotel Oy:n (tunnetaan nyky&ian nimelld Etteplan Embedded Finland Oy) hallituksen jdsen
vuosina 2013-2016, Lehtipiste Oy:n hallituksen jdsen vuosina 2013-2016, Spondot Oy:n (tunnetaan nyky&dn nimelld
Tradedot Oy) hallituksen jasen vuosina 2013-2016, Sponespo Oy:n (tunnetaan nykyddn nimelld Etteplan Embedded
Finland Oy) hallituksen jdsen vuosina 2013-2016 ja Sponpiste Oy:n (tunnetaan nykyéan nimelld Tradedot Oy) hallituksen
jésen vuosina 2013-2016. Heikkild on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri.

Kim Ignatius on ollut Yhtion hallituksen jdsen vuodesta 2021. Ignatius on ollut Directors’ Institute of Finlandin hallituksen
puheenjohtaja vuodesta 2019 ja Rovio Entertainment Oyj:n hallituksen puheenjohtaja ja tarkastusvaliokunnan
puheenjohtaja vuodesta 2017, Yliopiston Apteekki Oy:n hallituksen varapuheenjohtaja ja tarkastusvaliokunnan
puheenjohtaja vuodesta 2019, Pinoa Foods Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2020 ja Elisa Oyj:n hallituksen ja
tarkastusvaliokunnan jdsen vuodesta 2019. Aiemmin Ignatius oli Fortum Oyj:n hallituksen jdsen ja tarkastus- ja
riskivaliokunnan puheenjohtaja vuosina 2012-2020, Royal Ravintolat Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuosina 2018-2019
ja Sanoma Oyj:n talousjohtaja/Executive Vice President vuosina 2008—2017. Ignatius on koulutukseltaan ekonomi.

Anu Ora on ollut Yhtion hallituksen jisen vuodesta 2021. Ora on ollut Orum Oy Ab:n toimitusjohtaja vuodesta 2019 ja
Leijona Catering Oy:n hallituksen jésen vuodesta 2021. Aiemmin Ora oli Escamar Seafood Oy:n hallituksen jasen vuosina
2017-2020, Ruokatieto Yhdistys Ry:n hallituksen jdsen vuosina 2016-2019 ja Raskone Oy:n hallituksen jdsen vuosina
2015-2018. Ora oli Apetit Oyj:n liiketoimintajohtaja vuosina 2015-2019. Ora on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri.

Thomas Sandvall on ollut Yhtion hallituksen jédsen vuodesta 2018. Sandvall on ollut Herrmans Bike Components Oy:n
hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2019, Nordic Lights Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2019 ja StaffPoint
Holdingin hallituksen jdsen vuodesta 2017. Sandvall on ollut Vayavaya Oy:n toimitusjohtaja ja hallituksen puheenjohtaja
vuodesta 2014 ja Sponsor Capital Oy:n osakas vuodesta 2014. Aiemmin Sandvall oli Orthex Oyj:n hallituksen jdsen
vuosina 2015-2021, Myllyn Paras Oy:n hallituksen jdsen vuosina 2018-2019, Realia Holding Oy:n hallituksen jdsen
vuosina 2015-2016 ja HLP Corporate Finance Oy:n osakas vuosina 2001-2014. Sandvall on koulutukseltaan
kauppatieteiden tohtori.

Listautumisannin toteuttamiselle ehdollisesti valitut uudet hallituksen jisenet

Yhtion osakkeenomistajat padttivit yksimielisesti 10.11.2021, ettd hallituksen jasenten lukumédré on kuusi ja ettd uusiksi
hallituksen jdseniksi valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Hallituksen jésenten lukumdirdd sekd uusia hallituksen
jasenid koskeva pditds on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee voimaan vilittomasti, kun Osakkeet
otetaan kaupankdynnin kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallitukseen Listautumisannin toteuttamiselle ehdollisesti valitut jasenet:

Syntymé-
Asema Kansalaisuus vuosi
Anna Hyvonen..........coceceeeeene Jasen (valittu ehdollisesti) Suomi 1968
Niko Mokkila.......c.ccccueeeriennennns Jasen (valittu ehdollisesti) Suomi 1979

Anna Hyvonen on vastannut Nokian Renkaat Oyj:n Pohjois-Amerikan ja Pohjoismaiden myynnistd ja Vianorin
litketoiminnasta vuodesta 2020 ja ollut LeaseGreen Group Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2020 ja Normet Group
Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2018. Aiemmin Hyvonen oli Caverion Oyj:n hallituksen jasen vuosina 2013-2020 ja hin
on lisdksi toiminut useissa johtotehtdvissd Nokian Renkaat Oyj:11d vuosina 2016-2020, Ramirent Oyj:114 vuosina 2012—
2016 ja KONE Oyj:11d vuosina 2008-2012. Hyvonen on koulutukseltaan tekniikan lisensiaatti.

Niko Mokkila on ollut Hartwall Capitalin sijoitusjohtaja vuodesta 2019 ja Konecranes Oyj:n hallituksen jdsen vuodesta
2020, Terveystalo Oyj:n hallituksen jasen vuodesta 2020, LeaseGreen Group Oy:n hallituksen jésen vuodesta 2019, Remeo
Oy:n hallituksen jidsen vuodesta 2019, Okin Capital Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2009 ja Alikkom Capital AB:n
hallituksen jdsen vuodesta 2009. Aiemmin Mokkila oli Realia Group Oy:n hallituksen jdsen vuosina 2016-2021. Mokkila
on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri ja diplomi-insindori.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja on vastuussa Duellin operatiivisesta johtamisesta. Toimitusjohtajan tehtdviin kuuluu valmistella Yhtion
hallituksen paétettidvat asiat, kehittdd Duellin toimintoja yhdessd Yhtion hallituksen kanssa péditettyjen tavoitteiden
mukaisesti ja varmistaa Yhtion hallituksen paatdsten asianmukainen taytdntodonpano. Toimitusjohtajan velvollisuutena on
liséksi varmistaa, ettd Duellissa noudatetaan voimassa olevaa lainsdddantoa ja sovellettavia madrayksid. Toimitusjohtaja
toimii puheenjohtajana Duellin johtoryhmén kokouksissa.
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Johtoryhmii

Duellin johtoryhmén tehtdvana on johtaa kokonaisuutena Duellin liiketoimintaa. Duellin johtoryhmén jasenilld on méaratyt
valtuudet toimia omien vastuualueidensa puitteissa, ja heidén velvollisuutenaan on kehittdd Duellin liiketoimintaa Yhtion
hallituksen ja Duellin toimitusjohtajan asettamien tavoitteiden mukaisesti. Duellin johtoryhméssd on tdmén Esitteen
pdivamadrdnd seitsemin Yhtion hallituksen nimittdmaa jdsentd, joista toimitusjohtaja, talousjohtaja sekd operatiivinen
johtaja kuuluvat ylimpdin johtoon. Johtoryhmi kokoontuu sédnnéllisesti vahintdén kerran kuukaudessa sekd tarpeen
mukaan.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin johtoryhmén jasenet timén Esitteen pdivamaérana:

Syntymi-

Asema Kansalaisuus vuosi
Jarkko Amméla...........c..co.co...... Toimitusjohtaja Suomi 1971
Riitta Niemeld Talousjohtaja Suomi 1981
Dennis Nylund.........ccccccoenenee Operatiivinen johtaja Suomi 1986
Sami Takaneva.......c..ccccecevueneee. Markkinointi- ja viestintépaallikkod Suomi 1977
Joakim Vest Logistiikkapaallikko Suomi 1978
Marko Viita-aho.........c.cccoeueenee. IT-padllikko Suomi 1985
Pia HOSUS ...coveveeiciiecriiieee Henkilostopaallikko Suomi 1987

Jarkko Ammdili on ollut Duellin toimitusjohtaja ja johtoryhmin jisen vuodesta 2018. Aiemmin Ammili oli Duellin
myyntijohtaja vuosina 2010-2017.

Riitta Niemeld on ollut Duellin talousjohtaja ja johtoryhmén jédsen vuodesta 2020. Aiemmin Niemeld oli Oy Duell
Bike-Center Ab:n talouspéillikké vuonna 2019, Vaasa VIICON Oy:n palvelupéillikké vuosina 2018-2019 ja Citec Oy
Ab:n talouspaillikko vuosina 2012-2018. Niemeld on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri.

Dennis Nylund on ollut Duellin operatiivinen johtaja ja johtoryhmén jésen vuodesta 2017. Nylund on valmistunut Vaasan
ammattiopistosta.

Sami Takaneva on ollut Duellin markkinointi- ja viestintdpaallikké vuodesta 2019 ja johtoryhmén jasen vuodesta 2021.
Aiemmin Takaneva oli Creani Partners Oy:n projektipaéllikkd vuosina 2018-2019, markkinoinnin freelancer vuosina
2018-2019, Taskut Communications Oy:n myyntipaillikko vuonna 2018, Netbaron Solutions Oy:n markkinointipaéllikkd
sekd Hyundai Motor Finland Oy:n PR- ja viestintdpdillikkd vuosina 2013-2017. Takaneva on koulutukseltaan
kauppatieteiden kandidaatti markkinoinnissa ja viestinndssd, ja hdnelld on myds muotoilun ja visuaalisen viestinnidn
perustutkinto.

Joakim Vest on ollut Duellin logistiikkapaallikko ja johtoryhmén jdsen vuodesta 2021. Vest on ollut Suomen Osto- ja
Logistiikkayhdistys LOGY ry:n johtoryhmén jésen vuodesta 2021. Aiemmin Vest oli Dermoshop Oy:n tietohallintojohtaja
vuosina 2020-2021 ja Dermoshop Oy:n IT- ja logistiikkapadllikko ja johtoryhmén jasen vuosina 2011-2020. Vest on
koulutukseltaan liiketalouden kandidaatti.

Marko Viita-aho on ollut Duellin IT-paallikkd vuodesta 2020 ja johtoryhmén jasen vuodesta 2021. Aiemmin Viita-aho oli
Wapice Oy:n IT-jarjestelmien asiantuntija vuosina 2013-2020. Viita-aho on koulutukseltaan tietojenkasittelytieteen
kandidaatti.

Pia Hoseus on ollut Duellin henkildstopéallikko ja johtoryhmén jdsen vuodesta 2021 ja HR-asiantuntija vuodesta 2020.
Aiemmin Hoseus oli Citec Oy Ab:n HR-asiantuntija vuosina 2013-2020. Hoseus on koulutukseltaan kauppatieteiden
maisteri.

Tietoja hallituksen ja johtoryhmén jasenisti

Tamén Esitteen pdivimdirand yksikddn Yhtion hallituksen tai Duellin johtoryhmén jésenistd taikka Listautumisannin
toteuttamiselle ehdollisesti valituista hallituksen jésenisti ei ole viimeisen viiden vuoden aikana:

° saanut tuomioita petoksellisista rikoksista tai rikkomuksista;

° toiminut johtavassa asemassa, kuulunut ylimpéén johtoon, ollut hallinto-, johto- tai valvontaelimen jdsenena
missddn yhtidssd tai ollut kommandiittiyhtion vastuunalaisena yhtiomiehend sen konkurssin, pesdnhoidon tai
selvitystilan (lukuun ottamatta vapaaehtoisia selvitystiloja, jotka on toteutettu yhtion purkamiseksi Osakeyhtidlain
mukaisesti) aikana; tai

° ollut oikeus- tai valvontaviranomaisen (mukaan lukien ammattialajérjestot) virallisen syytteen ja/tai madradmien
seuraamusten kohteena eikd tuomioistuin ole todennut, ettei kyseinen henkild saa toimia minkdan yhtion hallinto-,
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johto- tai valvontaelimien jdsenend tai kieltdnyt toimimasta minka4n yhtion johdossa tai hoitamasta minkéin
yhtion liiketoimintaa.

Yhtion hallituksen jésenten ja Duellin johtoryhmén jasenten vilillé ei ole perhesuhteita.
Eturistiriidat

Suomalaisen yhtion johtoa koskevista eturistiriidoista on sdédetty Osakeyhtidlaissa. Osakeyhtidlain 6 luvun 4 §:n mukaan
hallituksen jisen ei saa osallistua hinen ja yhtion vilistd sopimusta koskevan asian késittelyyn. Hallituksen jisen ei
my0Oskédn saa ottaa osaa yhtion ja kolmannen henkilon vilistd sopimusta koskevan asian kisittelyyn, mikéli hdnelld on
odotettavissa siitd olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtion edun kanssa. Edelld mainittua sd&nnosta sovelletaan
my06s muuhun oikeustoimeen seké oikeudenkiyntiin ja muuhun puhevallan kiyttimiseen. Tétd sddnnosti sovelletaan myos
toimitusjohtajaan.

Jéljempédnd mainittuja poikkeuksia lukuun ottamatta, tdmén Esitteen pdivimairdnd (i) Yhtion hallituksen ja Duellin
johtoryhmén jésenten Yhtidssd hoitamien tehtdvien ja heiddn henkilokohtaisten intressien ja/tai muiden velvollisuuksien
vililld ei ole eturistiriitoja; (ii) Yhtion hallituksen tai Duellin johtoryhmén jasenilld ei ole mitdin jérjestelyja tai sitoumuksia
suurimpien osakkeenomistajien, jasenten, tavarantoimittajien tai muiden kanssa liittyen heidén valintaansa hallituksen tai
johtoryhmén jéseneksi; eikéd (iii) Yhtion hallituksen tai Duellin johtoryhmén jésenilld ole sovittuja rajoituksia heiddn
omistamiensa Yhtion arvopapereiden luovuttamisesta tietyn ajan sisilla:

. Osakkeisiin liittyvat suorat tai tosiasialliset intressit;

° Osakkeita koskeva luovutusrajoitussopimus, joka on kuvattu kohdassa ”Listautumisannin ehdot—
Listautumisannin yleiset ehdot—Luovutusrajoitukset (lock-up)”;

° kohdassa ”Ldhipiiriliiketoimet” listatut ldhipiiriliiketoimet. Lisdtietoja Duellin johtoryhmén jasenten myontdmista
Vaihtovelkakirjalainoista on esitetty lisédtietoja edelld kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema—
Maksuvalmius ja pddomaldhteet;

° Yhtion hallituksen jasen Sami Heikkild on kokonaan omistamansa osakeyhtion Saminvest Oy:n kautta Sponsor
Partners Oy:n osakkeenomistaja. Yhtion hallituksen jdsen Thomas Sandvall on kokonaan omistamansa
osakeyhtion Vayavaya Oy:n kautta Sponsor Partners Oy:n osakkeenomistaja. Sponsor Partners Oy on Sponsor
Fundin vastuunalainen yhtiomies; ja

° Myyvit osakkeenomistajat myyvét Listautumisannissa Osakkeita.
Hallituksen ja johtoryhmiin jésenten palkkiot
Hallitus

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen jdsenten saamat palkkiot ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton)
(tuhatta euroa)

Sami Heikkilad 30,0 30,0 18,0
Kim Ignatius() 0,5 - -
Tom Nylund® 19,9 20,4 12,0
ATU OTAW Lottt ee et e e e e e ee et e e e e eaeeaeereeneeneeene 0,5 - -
Thomas Sandvall 20,4 20.4 12.0
YREEEISE ...ttt ettt ettt b ettt bttt ene e 71,3 70,8 42,0
(1) Yhtion hallituksen jasen 23.8.2021 alkaen.
2) Yhtion hallituksen jasen 23.8.2021 asti.

FN-Listautumisesta alkaen Yhtion hallituksen puheenjohtajalle maksetaan palkkiota 4 000 euroa kuukaudessa ja kullekin
hallituksen jasenelle 2 000 euroa kuukaudessa.

Edelld mainittua lukuun ottamatta, Yhtion hallituksen palkitsemisessa ei ole tapahtunut merkittdvid muutoksia 31.8.2021
ja tdmén Esitteen pdivdmadrin vélisend aikana.

Johtoryhmii

Hallitus paittdd toimitusjohtajan ja muiden ylimpéén johtoon kuuluvien johtoryhmin jidsenten palkitsemisesta ja sen
perusteista. Toimitusjohtajan ja muiden ylimpédin johtoon kuuluvien johtoryhmén jidsenten palkka muodostuu
kuukausipalkasta ja bonuksesta. Duell on perustanut kannustinjirjestelméin, jonka mukaisesti Duellin ylimpéén johtoon
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kuuluvien johtoryhmén jésenille myonnetéén kéteisbonuksia heiddn kiintedn palkkansa lisdksi. Kannustinjérjestelman
tavoitteena on kannustaa osallistujia pysyméédn sitoutuneina ja motivoida heiti parantamaan suoritustaan. Lisdksi
kannustinjérjestelmén tarkoituksena on ohjata osallistujia tyoskentelemédn tavalla, joka tukee Duellin kasvua ja
kilpailukykyd. Kannustinjarjestelman mukaiset maksut ovat harkinnanvaraisia ja sidottu Duellin kannattavuuteen. Duellin
johtoryhma méirittdd vuosittain etukéteen kannustinjirjestelméan ehdot ja tavoitteet.

Seuraavassa taulukossa esitetddan Duellin toimitusjohtajalle maksetut palkat ja palkkiot ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton)
(tuhatta euroa)
Palkat ja PALKKIOL .....c.eeuieiietiitiieiee ettt 139,0 127,0 132,4

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin johtoryhmaén jdsenten (pois lukien toimitusjohtaja) saamat palkat ja palkkiot
ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton)

(tuhatta euroa)
Palkat ja PalKKIOt ......ccueruiiieiieiieieeieeee ettt 261,0 186,2 149,1

Yhtion johtoryhmén jdsenten palkitsemisessa ei ole tapahtunut merkittdvid muutoksia 31.8.2021 ja tdmén Esitteen
paivamadrin vilisend aikana.

Elike-edut

Duell tarjoaa paikallisen lainsddddnndon mukaiset elike-edut. Duellilla on lisdksi voimassa oleva lisdeldke ja
vakuutusjérjestely toimitusjohtajalle, jonka méaird on 3 000 euroa per vuosi. Toimitusjohtajan eldkeikd on 60 vuotta.

Etuudet palvelussuhteen piittyessa

Duellin toimitusjohtajan toimitusjohtajasopimuksen molemminpuolinen irtisanomisaika on kolme kuukautta ja
toimitusjohtajalla on tydvelvoite irtisanomisaikana, ellei Duell vapauta toimitusjohtajaa tydvelvoitteesta. Mikédli Duell
vapauttaa toimitusjohtajan irtisanomisajan tydvelvoitteesta, toimitusjohtaja on oikeutettu kolmen kuukauden
kuukausipalkkaa vastaavaan kertakorvaukseen. Duellin irtisanoessa toimitusjohtajasopimuksen on toimitusjohtaja
oikeutettu irtisanomisajan palkkaan sekd kolmen kuukauden kuukausipalkkaa vastaavan kertakorvaukseen. Duellin
ylimpadn johtoon kuuluvien johtoryhmin jdsenten johtajasopimusten irtisanomisaika on kolme kuukautta Duellin
irtisanoessa johtajasopimuksen ja kolme kuukautta Duellin ylimpaén johtoon kuuluvan johtoryhmén jdsenen irtisanoessa
johtajasopimuksen. Duellilla on oikeus vapauttaa johtoryhmén jdsen tydvelvoitteesta irtisanomisaikana. Duellin ylimpéén
johtoon kuuluvan johtoryhmén jdsenen tydvelvoite on enintddn kolmen kuukauden mittainen riippumatta siitd, kumpi
osapuolista irtisanoo johtajasopimuksen.

Johdon omistukset

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jidsenten omistamien Osakkeiden lukumaéra
tdmén Esitteen paivamaarina:

Osakkeet
Hallituksen jisenet
SAMI HETKKILAD L.......ooiiieieeeie ettt ettt es et e st e s as et e s ees s et e s e e eseas et ese s eseaseseneeseas et eneesesenseneneesenesan 79 785
KM TZNALIUS .ottt et ettt ebt bbbt et e et eb bt sttt b et et e bt et sa ettt ebeeaeeae -
AU OF@ ..ottt et e ettt e e ettt e e tb e e e e e bt e e essbee e ebeeeesaseeesseaeeansaeeensbeeeaaseeeansseeeansbeeeensbeeentbeeeannseeeanbeeeannsaeeennen -
Thomas SANAVALID) L.........cooiiieiioeeeeeeeeee ettt ettt ettt es et et et es e e e et n et e st et en et et en e er et en e enne 79 785
Johtoryhmiin jisenet
JATKKO AIMEALZ ...ttt e e e st e s e eeee s s s e et eaeeeaeeeeeese et s s s e seneeeeeeeeseetosesesesaeaeeseeenens 1 500 000
Riitta Niemela....... 300 000
Dennis Nylund...... 900 000
Sami Takaneva...... -
Joakim Vest ..........
Marko Viita-aho....
PAa HOSEUS ...ttt ettt ettt ettt e e e e et e e te e et e e teeeateeeaeeetaeeeateeteeetee e beeeateebeeerteeeateeteeetbeeteeaateeereeeareeeareens —

(1) Osakkeet Heikkildn vilillisessd omistuksessa.
2) Osakkeet Sandvallin vilillisessda omistuksessa.
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Jisenyydet/yhtiomiesasemat

Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jasenilld on tilld hetkelld tai heilld on ollut viiden vuoden aikana ennen tdman
Esitteen paivimadrad seuraavat jasenyydet ja/tai he ovat olleet yhtiomichena seuraavissa henkildyhtidissa:

Nykyiset jidsenyydet/yhtiomiesasemat Aikaisemmat jisenyydet/yhtiomiesasemat

Hallituksen jéisenet

Sami Heikkild ........cccooeveeiiiniene Herrmans Bike Components Oy Espotel Oy
Myllyn Paras Oy Lehtipiste Oy
Myllyn Paras Finland Oy Spondot Oy
Myllyn Paras Pakasteet Oy Sponespo Oy
Nordic Lights Oy Sponpiste Oy
Saalro Oy
Saminvest Oy
Sponmill Oy
Sponsor Capital Oy
Kim Ignatius ......cccooeeeevenienenieienne Directors’ Institute of Finland Fortum Oyj
Elisa Oyj Royal Ravintolat Oy
Pinoa Foods Oy Sanoma Corporation
Rovio Entertainment Oyj
Yliopiston Apteekki Oy
ANU Ora .o Leijona Catering Oy Apetit Oyj
Orum Oy Ab Escamar Seafood Oy
Raskone Oy
Ruokatieto Yhdistys Ry
Thomas Sandvall ...........cccceveverennenne. Herrmans Bike Components Oy HLP Corporate Finance Oy
Nordic Lights Oy Myllyn Paras Oy
Sponsor Capital Oy Orthex Oyj
StaffPoint Holding Realia Holding Oy
Vayavaya Oy
Johtoryhmiin jésenet
Jarkko AmMMmAlA. .........ccooevevereerernn. - -
Riitta Niemeld.........ccoeoereneneiecnenne - Citec Oy Ab

Vaasa VIICON Oy
Dennis Nylund........ccooeveeveninnenenne - -

Sami Takaneva.........cccoceevvereecvennennnnne - Creani Partners Oy
Hyundai Motor Finland Oy

Taskut Communications Oy

Joakim Vest .....ccoeveevieniniiiniiiieeiee Dermoshop Oy
Marko Viita-aho.........cceceevereenienenne Wapice Oy
Pia Hoseus ............ Citec Oy Ab
Tilintarkastajat

Duellin tilintarkastetut konsernitilinpadtokset 31.8.2020 ja 31.8.2019 paéttyneiltd tilikausilta on tilintarkastanut
tilintarkastusyhteis6 KPMG KHT Hans Bertellin toimiessa padvastuullisena tilintarkastajana. Hans Bertell on merkitty
Kaupparekisterin yllapitdimaén Tilintarkastuslain 6 luvun 9 §:n mukaiseen tilintarkastajarekisteriin. Duellin tilintarkastetun
konsernitilinpddtoksen 31.8.2021 péittyneeltd tilikaudelta on tilintarkastanut tilintarkastusyhteisd6 KPMG KHT Mari
Kaasalaisen toimiessa pédédvastuullisena tilintarkastajana. Mari Kaasalainen on merkitty Kaupparekisterin yllépitimain
Tilintarkastuslain 6 luvun 9 §:n mukaiseen tilintarkastajarekisteriin.
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SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT
Yleista

Tédmén Esitteen pdivamadrana Yhtion osakepddoma on 80,000 euroa, litkkeeseen laskettujen ja ulkona olevien Osakkeiden
lukuméird on yhteensd 21 562 525. Tdmén Esitteen pdivdméadriand Yhtio ei omista omia Osakkeitaan.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion kahdeksan suurinta osakkeenomistajaa ja heidén omistuksensa vilittdmasti ennen
Listautumisantia ja vélittoméasti Listautumisannin jéilkeen olettaen, ettdi Myyvit osakkeenomistajat myyvét
enimmaismidrdn Myyntiosakkeita, Lisdosakeoptio kiytetddn kokonaisuudessaan, taulukossa nimetyt osakkeenomistajat
eivit merkitse Tarjottavia osakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta, jotka merkitdin
Listautumisannissa muiden kuin alla esitettyjen osakkeenomistajien toimesta:

Listautumisannin

Ennen Listautumisantia toteuttamisen jélkeen
Osuus Osuus

Osakkeiden Osakkeista Osakkeiden Osakkeista

lukumééri ja ddinisti lukumééri ja dfnisti

(prosenttia) (prosenttia)
Sponsor FUndM ...........ccoeviiieiiiiceiccee s 11979 925 55,6 2578 847 10,1
RItE VENTUIES) ..ottt eneaes 2320515 10,8 499 523 2,0
Tonida Ab®................. 1547010 7,2 587 863 2,3
Oy 4N-Group Ab® 1547010 7,2 587 863 2,3
Tarkko AMmAIAD .........ooiiiiiiieeeeeeeeeee e 1 500 000 7,0 1200 000 4,7
Dennis Nylund® 900 000 42 720 000 2,8
Aspen Racing AbW ...........ccoviviiiiiieieeceeeeeee e 750 000 3,5 600 000 2.4
Riitta NIiemeldM ... ..c.ocoiviiiiiieiee e 300 000 1,4 240 000 0,9
Muut osakkeenomistajat . 718 065 33 18 432 901 724
YREEENSH ...ttt ete e e eee e ens 21 562 525 100,0 25 446 997 100,0

1) Myy Osakkeita Osakemyynnissa. Lisétietoja on esitetty tdmén Esitteen liitteessd B.

Kaikki Osakkeet tuottavat yhtéldiset ddnioikeudet, eikd yhdellakdidn Yhtion osakkeenomistajista ole Yhtion muihin
osakkeenomistajiin verrattuna erilaisia &énioikeuksia. Yhtiossd méadrdysvaltaa kéyttdd Pddomistaja, joka omistaa
55,6 prosenttia ulkona olevista Osakkeista ja ddnioikeuksista timédn Esitteen paivimairana.

Osakeannissa tarjottavien Uusien osakkeiden enimmaiismédrd vastaa 15 prosenttia Osakkeista Listautumisannin jéalkeen.
Jos Yhtion nykyiset osakkeenomistajat eivdt merkitse Osakkeita Osakeannissa, heidédn omistuksensa Yhtiossd laimenee
15 prosenttia olettaen, ettd Yhtio tarjoaa 3 884 472 Uutta osaketta.

Yhtion osakekohtainen nettoarvo oli 31.8.2021 2,4 euroa. Merkintdhinta on 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta.
Yhtio ei ole tietoinen jérjestelyistd, jotka voivat tulevaisuudessa johtaa méérdysvallan vaihtumiseen Yhtidssa.
Sponsor Fund

Yhtion suurin osakkeenomistaja on Sponsor Fund IV Ky, joka on Suomen lakien mukaisesti perustettu kommandiittiyhtio
ja jonka rekisterdity osoite on Mannerheimintie 4, 00100 Helsinki. Sponsor Fundin vastuunalainen yhtidmies on Sponsor
Partners Oy. Sponsor Partners Oy:n emoyhtié on Sponsor Capital Oy.

Sponsor Fund omistaa 55,6 prosenttia Osakkeista ja dénistd timdn Esitteen pdiviméédrand. Listautumisannin jélkeen
Sponsor Fund omistaa 2 578 847 Osaketta, joka vastaa 10,1 prosenttia Osakkeista ja &dnistd olettaen, etti Myyvit
osakkeenomistajat myyvét enimmdisméadran Myyntiosakkeita, Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan ja Yhtio
laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.
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LAHIPIIRILIIKETOIMET

Duellin lahipiiriin kuuluvat emoyritys Duell Oyj, Yhtion tytdryhtiot sekd Pddomistaja. Lahipiiriin kuuluvat myds Duellin
johtoon kuuluvat avainhenkildt ja heidén ldheiset perheenjdsenensé sekd ndiden méairdysvallassa olevat yritykset. Duellin
johtoon kuuluvia avainhenkil6itd ovat Yhtion hallituksen jésenet ja toimitusjohtaja sekd Duellin johtoryhma.

Seuraavassa taulukossa esitetdéin Duellin ldhipiiriliiketoimet sen tytdryhtididen ja osakkeenomistajien vélilld ilmoitetuilla
tilikausilla:

31.8. ja 1.9.-31.8.

2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
Palveluiden myynnit 426 394 331
Rahoitustuotot................ 688 253 210
KONSEIMIAVUSTUS ...ttt 1 650 1370 1165
Vaihtovelkakirjalainat sisédltden kertyneet korot osakkeenomistajilta........................ -5 630 -10 283 -9392
Vendor-laina sisdltden kertyneet korot osakkeenomistajilta ...........cccoeoeverieneieeecnne — -3 652 -3 445
YREEEISE ...ttt ettt s bttt s b ettt ne e -2 867 -11 872 -11 087

Johdon palkat ja palkkiot on esitetty kohdassa Hallitus, johto ja tilintarkastajat—Hallituksen ja johtoryhmdn jdsenten
palkkiot”.
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OSAKKEET JA OSAKEPAAOMA
Yleisti

Yhti6 on suomalainen julkinen osakeyhtid, johon sovelletaan Suomen lakia, ja sen kotipaikka on Mustasaari. Yhtio
merkittiin Kaupparekisteriin 3.8.2018, sen Y-tunnus on 2929424-1 ja sen LEI-tunnus on 743700MVGCRZQ2CR&8244.
Yhtion rekisterdity osoite on Kauppatie 19, 65610 Mustasaari, ja sen puhelinnumero on 02 118 000.

Yhtion yhtidjarjestyksen 3 §:n mukaan sen toimialana on joko suoraan tai tytér- tai osakkuusyhtididensd vilitykselld jakaa,
markkinoida ja myydéd moottoriurheilun jilkimarkkinatuotteita. Lisdksi Yhtid voi itse ja/tai tytér- tai osakkuusyhtididensi
vilitykselld harjoittaa kiinteistdjen ja arvopapereiden ostamista, myyntié, omistamista ja hallintaa. Yhtié voi emoyhtioni
huolehtia konsernin organisaatiosta, rahoituksesta, ostoista ja muista sen kaltaisista yhteisistd tehtdvistd sekd omistaa
kiinteistdjd, osakkeita ja osuuksia sekd harjoittaa arvopaperi- tai yrityskauppaa ja muuta sijoitustoimintaa.

Osakkeet ja osakepdioma

Tamén Esitteen paivimadrand Yhtion tdysin maksettu osakepadoma on 80 000 euroa, ja liikkkeeseen laskettujen Osakkeiden
lukumaérd on yhteensd 21 562 525. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa, ja ne on laskettu liikkeeseen Suomen lain mukaisesti.
Tédmén Esitteen pédivimaardnd Yhtio ei omista omia Osakkeitaan. Osakkeet liitettiin Euroclear Finlandin yllapitimain
arvo-osuusjarjestelméadn 9.11.2021. Kukin osake oikeuttaa yhteen ddneen Yhtion yhtiokokouksissa ja kaikki Osakkeet
tuottavat yhtildiset oikeudet Yhtion jakamiin osinkoihin ja muihin jaettaviin varoihin (mukaan lukien varojenjako Yhtion
purkautumistilanteessa). Osakkeisiin ei liity d4nestysrajoituksia. Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Osakkeet ecivdt ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylldi markkinalla tai monenkeskisessa
kaupankéyntijarjestelméissd ennen Listautumisantia. Yhti6 jéttad listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden
listaamiseksi First ~ North Growth Market -markkinapaikalle kaupankéyntitunnuksella =~ DUELL
(ISIN-tunnus: F14000513072).  Kaupankdynnin =~ Osakkeilla ~ odotetaan = alkavan  First ~ North  Growth
Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021.

Osakepidioman historiallinen kehitys

Seuraavassa taulukossa esitetdin yhteenveto Yhtion osakepddoman ja Osakkeiden lukumddrdn muutoksista 1.9.2018
alkaen tdmén Esitteen pdivimadraan saakka:

Liikkeeseen- Osakkeiden

laskettujen lukuméiri
osakkeiden  toimenpiteen Osake-
lukumiiri jilkeen piioma Rekisteroity
(euroa)
Suunnattu osakeantipddtds 22.1.20190 .............. 60 000 4312 505 2500 12.6.2019
Osakeantipddtds ja osakepddoman korottaminen
111.2021P e 17250 020 21 562 525 80 000 4.11.2021
(1) Suunnattu osakeanti, joka tehtiin osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketen Yhtion avainhenkilon sitouttamiseksi laskemalla
liikkeeseen 60 000 uutta Osaketta. Merkintéhinta oli 1 euroa Osakkeelta. Merkintéhinta kirjattiin kokonaisuudessaan vapaan oman paddoman
rahastoon.
2) Vastikkeeton osakeanti Yhtion osakkeenomistajille osakkeenomistajien merkintdetuoikeuden mukaisesti. Jokaista olemassa olevaa osaketta

kohden annettiin nelja (4) uutta Osaketta. Osakkeiden lukumaiéra ennen vastikkeetonta osakeantia oli 4 312 505.
Voimassa olevat valtuutukset
Valtuutus Tarjottavien osakkeiden liikkeeseenlaskemiseen

Yhtion hallitus valtuutettiin 1.11.2021 tehdylld Yhtion osakkeenomistajien yksimieliselld péadtokselld padttdmaan
maksullisesta suunnatusta osakeannista. Valtuutuksen perusteella voidaan laskea liikkeeseen yhdessd tai useammassa
erdssd enintddn 4 500 000 uutta Osaketta osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta poiketen. Osana Listautumisantia
Osakkeita voidaan tarjota Henkilostolle muita sijoittajia alhaisemmalla merkintdhinnalla. Yhtion hallitukselle annettu
valtuutus on voimassa 31.12.2022 saakka.

Y1ld mainittuun valtuutukseen perustuen Yhtion hallitus pédttdd arviolta 24.11.2021 Uusien osakkeiden liikkeeseen
laskemisesta, kuten esitetdédn kohdassa ”Listautumisannin ehdot”. Yhtid laskee liikkeeseen alustavasti 3 884 472 Uutta
osaketta ylld mainitun valtuutuksen perusteella ja Osakkeiden lukuméérd voi nousta enintdén 25 446 997 Osakkeeseen
olettaen, ettd yhteensd 86 021 Uutta osaketta tullaan merkitsemdin Henkilostdannissa Henkilostdosakkeisiin soveltuvalla
alennuksella. Lisdksi Yhtio tarjoaa mahdollisessa ylimerkintitilanteessa Henkildstoannissa enintddn 215 053 ylimaéréista
Henkildstdosaketta.
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Osakeantivaltuutus

Yhtion hallitus valtuutettiin 1.11.2021 tehdylld Yhtion osakkeenomistajien yksimieliselld paitokselld padttamain
osakeannista. Valtuutuksen perusteella voidaan laskea liikkeeseen yhdessé tai useammassa erdssa enintédan 3 000 000 uutta
Osaketta, mutta kuitenkin enintddn 10 prosenttia Listautumisannin jélkeisestd Yhtion osakemaérdsti. Valtuutuksen nojalla
likkkeeseen laskettava Osakkeet voidaan tarjota osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta poiketen. Yhtion hallitukselle
annettu valtuutus on voimassa 31.12.2022 saakka.

Osakkeenomistajien oikeudet
Merkintietuoikeudet

Osakeyhtiolain mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeenomistajilla on etuoikeus merkitd yhtion uusia osakkeita, optio-
oikeuksia ja vaihtovelkakirjoja osakeomistustensa mukaisessa suhteessa, ellei antia koskevassa yhtiokokouksen tai yhtion
hallituksen yhtiokokouksen valtuutuksen perusteella tekeméssd paatoksessa toisin méaritd. Osakeyhtiolain mukaan péatos,
jolla poiketaan osakkeenomistajien merkintidetuoikeudesta, on hyviksyttidva véhintddn kahden kolmasosan enemmisto11a
yhtidkokouksessa annetuista #dénistd ja edustetuista osakkeista. Liséksi Osakeyhtidlain mukaan téllaisen pddtdksen
edellytyksend on, ettd yhtiolld on painava taloudellinen syy poiketa osakkeenomistajien merkintédetuoikeudesta. Lisdksi
Osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poikkeavan maksuttoman osakeantipdatoksen
edellytyksend on yhtion kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu huomioon ottaen erityisen painava taloudellinen

Syy.

Tietyt osakkeenomistajat, jotka asuvat tai joiden rekisterdity osoite on tietyissd muissa maissa kuin Suomessa, eivit
valttamattd voi kayttdd osakeomistukseensa perustuvaa merkintdetuoikeutta, ellei osakkeita ole rekisterdity kyseisten
maiden sovellettavien arvopaperilakien mukaisesti tai muulla vastaavalla tavalla tai ellei kdytettdvissd ole poikkeusta
kyseisten maiden sovellettavissa laeissa asetetuista rekisterdintiin liittyvistd tai muista vastaavista vaatimuksista.

Yhtiokokous

Osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajat kayttavit paatosvaltaansa yhtiokokouksissa. Osakeyhtilain mukaan yhtion
varsinainen yhtidkokous on pidettdvd vuosittain kuuden kuukauden kuluessa tilikauden paittymisestd. Varsinaisessa
yhtiokokouksessa on esitettdvd osakkeenomistajien vahvistettavaksi tilinpdétos, joka kisittdd tuloslaskelman, taseen ja
rahavirtalaskelman liitetietoineen sekd konsernitilinpddtoksen. Varsinaisessa yhtiokokouksessa osakkeenomistajat
paattdvat muun muassa taseen osoittaman voiton kdyttdmisestd, vastuuvapauden myontdmisestd hallituksen jasenille ja
toimitusjohtajalle, hallituksen jdsenten ja tilintarkastajien valitsemista sekd ndiden palkkioista. Yliméérdinen yhtiokokous
on kutsuttava koolle tiettyjen asioiden késittelyd varten silloin, kun hallitus pitdd sitd tarpeellisena tai kun yhtion
tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat yhdessd vahintdan yhtd kymmenesosaa kaikista yhtion liikkeeseen
laskemista ja ulkona olevista osakkeista, sitd kirjallisesti vaativat.

Yhtion yhtidjéarjestyksen mukaan kutsu yhtiokokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille julkaisemalla kutsu Yhtion
internetsivuilla tai yhdessd tai useammassa hallituksen nimedmaéssé laajalevikkisessd pdivilehdessd aikaisintaan kolme
kuukautta ja viimeistdin kolme viikkoa ennen kokousta, mutta kuitenkin véhintdén yhdeksén pdivai ennen Osakeyhtidlain
Sluvun 6 a §:sséd tarkoitettua yhtidkokouksen tdsméytyspdivdd. Saadakseen osallistua yhtiokokoukseen Yhtion
osakkeenomistajan on ilmoittauduttava Yhtidlle viimeistdan kokouskutsussa mainittuna pdivand, joka voi olla aikaisintaan
kymmenen péivié ennen yhtidkokousta.

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtiokokoukseen ja kéyttddkseen sielld ddnioikeuttaan, osakkeenomistajan tulee olla
rekisterditynd osakkeenomistajaksi Euroclear Finlandin ylldpitimdan osakasluetteloon véhintddn kahdeksan tyopdivaa
ennen yhtiokokousta. Katso “First North Growth Market -markkinapaikka ja Suomen arvopaperimarkkinat—Arvo-
osuusjdrjestelmd”. Jos hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja haluaa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttdd sielld
ddnioikeuttaan, hinen tulee rekisterdidd osakkeet viliaikaisesti omiin nimiinsd Euroclear Finlandin ylldpitdmain
osakasluetteloon viimeistddn yhtiokokouskutsussa ilmoitettavana ajankohtana, jonka on oltava yhtidkokouksen
tdsmaytyspdivén jalkeen. Hallintarekisterdityd osakkeenomistajaa koskeva ilmoitus tilapdisesté rekisterditymisestd yhtion
osakasluetteloon katsotaan ilmoittautumiseksi yhtiokokoukseen. Yhtiokokouksen péitdsvaltaisuuden edellytykseksi ei
Osakeyhtidlaissa tai Yhtion yhtidjérjestyksessd ole asetettu tiettyd osallistujamaéras.

Adinioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtidkokoukseen ja kéyttdd sielld &énioikeuttaan joko henkilSkohtaisesti tai
valtuuttamansa asiamiehen vilitykselld. Kukin osake oikeuttaa yhteen déneen yhtiokokouksessa. Jos osakkeenomistajan
osakkeet on kirjattu useammalle kuin yhdelle arvo-osuustilille, osakkeenomistajalla on oikeus kayttdd eri valtuutettua
asiamiestd kunkin arvo-osuustilin osalta. Yhtiokokouksissa péditokset tehddidn yleensd enemmistopaétoksind. Kuitenkin
erddt paidtokset, kuten poikkeamiset osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta osakeanneissa ja omien osakkeiden
suunnatut hankkimiset, yhtidjarjestyksen muutokset ja padtokset yhtion sulautumisesta, jakautumisesta tai purkamisesta,
edellyttavit vahintdan kahden kolmasosan enemmistdd annetuista dédnistd sekd yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista.
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Lisdksi tietyt paitdkset, kuten yhtidjarjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman osakesarjan osakkeenomistajien
oikeuksia tai kasvattavat yhtion tai sen osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttivit kaikkien osakkeenomistajien
suostumusta, tai jos muutos koskee vain tiettyjd osakkeenomistajia, sovellettavan enemmistovaatimuksen lisdksi niiden
osakkeenomistajien suostumusta, joita padtos koskee.

Osingot ja muu varojen jakaminen

Suomessa vallitsevan kdytdnnon mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeille mahdollisesti maksettavaa osinkoa
maksetaan yleensd kerran vuodessa. Osinkoa voidaan maksaa ja vapaata omaa pddomaa muutoin jakaa yhtidkokouksen
vahvistettua yhtion tilinpddtoksen ja padtettyd osingon tai vapaan oman pddoman muun jakamisen médrdstd yhtion
hallituksen ehdotuksen perusteella. Osakeyhtiolain mukaan osingonmaksu tai vapaan oman pddoman muu jakaminen voi
perustua myos muuhun kuin viimeksi paittyneeltd tilikaudelta laadittuun tilinpaatokseen edellyttien, ettd yhtickokous on
vahvistanut tdmén tilinpadtoksen. Jos yhti6lld on lain tai yhtidjérjestyksensd nojalla velvollisuus valita tilintarkastaja,
tilinpaétoksen tulee olla tilintarkastettu. Osingonmaksu tai vapaan oman pddoman muu jakaminen edellyttdd yhtion
yhtidkokouksessa annettujen déinten enemmiston hyvéksyntdd. Osakeyhtiolain mukaan yhtidkokous voi my0s valtuuttaa
hallituksen pédattdméaén osingonmaksusta ja vapaan oman padoman muusta jakamisesta. Osingon tai vapaan oman padoman
muun jakamisen méadrd ei voi ylittdd yhtiokokouksen paattimad maaraa.

Osakeyhtiolain mukaan osakeyhtion oma padoma jakautuu sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sidottu oma pddoma
koostuu osakepddomasta, kirjanpitolain  (1336/1997, muutoksineen) mukaisesta kdyvdn arvon rahastosta,
arvonkorotusrahastosta ja uudelleenarvostusrahastosta sekd ennen 1.9.2006 voimassa olleen vanhan osakeyhtidlain
(734/1978, muutoksineen) mukaan mahdollisesti perustetusta vararahastosta ja ylikurssirahastosta. Nykyisen
Osakeyhtiolain mukaan yhtid voi myds jakaa varoja alentamalla osakepddiomaansa, mikd edellyttdd yhtion
yhtiokokouksessa annettujen ddnten enemmiston hyviksyntéd. Paitds osakepddoman alentamisesta tulee rekisterdidd
Kaupparekisteriin yhden kuukauden kuluessa siitd yhtion yhtidkokouksesta, joka paitti osakepddoman alentamisesta.
Osakepddoman alentamisen rekisteréimisen jilkeen velkojiensuojamenettely voidaan aloittaa, ja Kaupparekisteri antaa
yhtion hakemuksesta yhtion velkojille kuulutuksen. Osakepddoman alentaminen voidaan rekisterdidé, jos kukaan yhtion
velkojista ei ole vastustanut osakepddoman alentamista tai jos yhtié on saanut vahvistustuomion, jonka mukaan vastustavat
velkojat ovat joko saaneet maksun saatavilleen tai yhtio on asettanut turvaavan vakuuden saatavien maksamisesta.

Osingon tai vapaan oman pddoman muun jakamisen mairé on rajoitettu osingonmaksun tai vapaan oman pddoman muuta
jakamista koskevan piitoksen perusteena olevan tilinpddtdksen osoittamien yhtion jakokelpoisten varojen mairddn
edellyttien, etté tilinpdatoksen laatimisen jalkeen yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia.
Varoja ei saa jakaa osinkoina tai vapaan oman pddoman muilla jakamistavoilla, jos jaosta paitettiessé tiedetdan tai pitdisi
tietdd yhtion olevan maksukyvytdn tai jaon aiheuttavan yhtion maksukyvyttomyyden. Jakokelpoiset varat siséltivit
edellisen tilikauden voiton, aikaisemmilta tilikausilta kertyneet voittovarat ja yhtion muun vapaan oman pddoman erét,
joista on védhennetty taseen osoittama tappio, yhtion yhtiéjarjestyksen mukaan jakamatta jétettdvat varat ja erddt muut
jakamatta jatettdvat varat. Konsernin emoyhtié ei voi jakaa osinkona enempdd kuin emoyhtion viimeisimmén
tilintarkastetun ja vahvistetun tilinpdatoksen mukaisen jakokelpoisten varojen médrdn. Osingon méddrd ei saa ylittdd
hallituksen osingonjakoehdotuksessa ehdottamaa mé&drdd tai muuten hyvdksymdd mddrdd, ellei niin ole vaadittu
yhtidkokouksessa osakkeenomistajien toimesta, jotka edustavat véhintdén yhtd kymmenesosaa yhtion kaikista liikkeeseen
lasketuista ja ulkona olevista osakkeista, missd tapauksessa osinko ei voi ylittdd maéraltdan alhaisempaa seuraavista:
(i) vahintadn puolet edeltévén tilikauden voitosta, josta vihennetddn (mahdolliset) yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta
jatettdvat maarat, ja (ii) edelld madriteltyjen jakokelpoisten varojen maéra. Télloin osingon maéra ei kuitenkaan saa ylittaa
8 prosenttia yhtion omasta pdfdomasta, ja jaettavaa mairda on oikaistava tilikaudella ennen varsinaista yhtiokokousta
mahdollisesti jaettujen osinkojen mééaralla.

Osingot ja muut jaettavat varat maksetaan osakkeenomistajille tai heidin hallintarekisterdityjen osakkeidensa hoitajaksi
osakasluetteloon asianomaisena tdsmaytyspdivand merkitylle henkildlle. Osakasluetteloa yllépitdd Euroclear Finland
asianomaisten tilinhoitajien vélitykselld. Suomalaisessa arvo-osuusjdrjestelmdssd osingot maksetaan tilisiirtoina
osakkeenomistajien arvo-osuusrekisteriin ilmoitetuille tileille. Kaikki Osakkeet tuottavat yhtéldiset oikeudet Yhtion
jakamiin osinkoihin ja muihin jaettaviin varoihin (mukaan lukien varojenjako Yhtion purkautumistilanteessa).

Oikeus osinkoihin vanhenee kolmessa vuodessa osingonmaksun erdpéivastd, minka jalkeen osinkojen maksamiseen varatut
varat jaavit Yhtiolle.

Lisétietoja osinkojen verotuksesta on esitetty kohdassa ” Verotus”.
Omat osakkeet

Osakeyhtiélain mukaan yhtié voi hankkia omia osakkeitaan. Yhtion omien osakkeiden hankkimisesta tulee paattda
yhtiokokouksessa, ellei yhtiokokous ole valtuuttanut hallitusta pdattiméaan omien osakkeiden hankinnasta vapaata omaa
padomaa kayttden. Valtuutus voi olla voimassa enintdédn 18 kuukautta. Julkinen osakeyhti ei saa omistaa omia osakkeitaan
suoraan tai valillisesti siten, ettd niiden médra ylittda 10 prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Tamén Esitteen paivimaérana
Yhti6 ei omista omia Osakkeitaan.
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Osakkeiden luovutus Suomen arvo-osuusjirjestelmdssd

Myytéessd osakkeita arvo-osuusjirjestelmian kautta kyseiset osakkeet siirretddn tilisiirtona myyjan arvo-osuustililtd ostajan
arvo-osuustilille. Myyntid varten Euroclear Finlandin Infinity 2 -selvitysjédrjestelmédan merkitdin jakotieto, ja tarvittaessa
arvo-osuustilille kirjataan arvo-osuuksia koskeva varaus. Kauppa merkitdédn ennakkokaupaksi siihen asti, kunnes se on
selvitetty ja osakkeet maksettu, minka jdlkeen ostaja merkitdéin automaattisesti kyseisen yhtion osakasluetteloon. Mikali
osakkeet ovat hallintarekisterdityja ja myyjin ja ostajan osakkeet sdilytetdéin samalla omaisuudenhoitotililld, ei osakkeiden
myynti vaadi merkint6jd arvo-osuusjirjestelmiin, ellei osakkeiden hallintarekisterdinnin hoitaja vaihdu tai osakkeita
siirretd omaisuudenhoitotililtd myynnin seurauksena.

Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistaja, jonka omistusosuus ylittdé 90 prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja kaikkien
osakkeiden tuottamasta ddniméairésté, on oikeutettu lunastamaan yhtion loput osakkeet niiden kdypéédn hintaan. Liséksi
vahemmistoosakkeenomistaja, jonka osakkeet enemmistoosakkeenomistaja voi edelld kuvatulla tavalla Osakeyhtidlain
nojalla lunastaa, on oikeutettu vaatimaan kyseiseltd enemmistdosakkeenomistajalta osakkeidensa lunastamista.

Yhtion yhtidjarjestyksen kohdan 13 mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli 50 prosentin kaikkien Yhtion
kaupparekisteriin rekisterdityjen Osakkeiden tuottamasta ddniméérasta (tarjousvelvollisuusraja) sen jalkeen, kun Osakkeet
on otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien First North Growth Market, on tehtiva
ostotarjous kaikista muista Yhtion liikkeeseen laskemista Osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion liikkeeseen laskemista
arvopapereista muille osakkeenomistajille ja Osakkeisiin oikeuttavien Yhtion liikkeeseen laskemien arvopapereiden
haltijoille.

Ilmoitus omistus- ja diniosuuksien muutoksista

Yhtion yhtidjéarjestyksen kohdan 12 mukaan osakkeenomistajan on ilmoitettava omitus- ja ddniosuutensa Yhtidlle, kun
osuus saavuttaa, ylittdd tai vdhenee alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 90 prosentin taikka 2/3 Yhtion Kaupparekisteriin
rekisterdityjen Osakkeiden tuottamasta kokonaismaérasti tai Osakkeiden kokonaismédréstd. Osakkeenomistajan on myds
tehtdva ilmoitus osuuksien muutoksesta, kun silld on oikeus rahoitusvélineen perusteella saada Osakkeita méaird, joka
saavuttaa, ylittdd taikka vdhenee alle edelld mainittujen rajojen. Ilmoitus on tehtévé riippumatta siitd, toteutetaanko
rahoitusviline kohde-etuus fyysisesti luovuttaen vai nettoarvon tilityksend. Ilmoitusvelvollisuus syntyy myos, kun
osakkeenomistajan edelld mainittujen omistusten (osakeomistus tai osakkeiden tuottamat daniosuudet ja rahoitusvélineelld
hankittu pitkd positio) yhteismairé saavuttaa, ylittda tai vdhenee alle edelld mainittujen rajojen. Yhtion yhtidjarjestyksen
kohtaa 12 tulee tulkita Arvopaperimarkkinalain 9 luvun 5-8 §:n mukaisesti.

Valuuttakontrolli

Ulkomaalaiset voivat hankkia suomalaisen osakeyhtion osakkeita ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset
voivat my0s vastaanottaa osinkoja ilman erityistd valuuttakontrollilupaa, mutta osinkoa jakava yhtio joutuu pidattiméaan
lahdeveron Suomesta siirrettdvista varoista, ellei soveltuva verosopimus esti tillaisten verojen kantamista. Ulkomaalaiset,
jotka ovat hankkineet suomalaisen osakeyhtion osakkeita, voivat saada osakkeita rahastoannin yhteydessé tai osallistua
merkintietuoikeusantiin ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset voivat myydé suomalaisen yhtion osakkeita
Suomessa, ja téllaisesta myynnistd saadut varat voidaan siirtdd pois Suomesta missd tahansa vaihdettavassa valuutassa.
Suomessa ei ole voimassa valuuttakontrollisddnnoksié, jotka rajoittaisivat suomalaisen yhtion osakkeiden myymistd
ulkomaalaiselta toiselle ulkomaalaiselle.
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LISTAUTUMISANNIN JARJESTAMINEN
Jirjestimissopimus

Carnegie ja SEB toimivat Listautumisannin Jarjestdjind. Yhtion, Pddomistajan, Rite Venturesin ja Jérjestdjien odotetaan
solmivan Jarjestdimissopimuksen arviolta 24.11.2021. Jarjestimissopimuksen mukaan Yhtid sitoutuu laskemaan
litkkeeseen Uusia osakkeita ja Padomistaja ja Rite Ventures sitoutuvat myyméin Myyntiosakkeita Jarjestdjien hankkimille
sijoittajille, ja kukin Jarjestdjistd sitoutuu erikseen, tiettyjen ehtojen tayttyessd, hankkimaan merkitsijoitd Uusille osakkeille
ja Myyntiosakkeille. Jarjestimissopimuksessa médritellddn Jarjestdjien Listautumisannin yhteydessé tarjoamat palvelut.

Jarjestdmissopimus siséltdd tavanomaisia ehtoja, joiden mukaan Jérjestdjilld on oikeus tietyissd tilanteissa ja tietyin
edellytyksin irtisanoa Jérjestimissopimus. Téllaisiin tilanteisiin kuuluvat tietyt olennaiset haitalliset muutokset liittyen
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen tai Yhtion tulevaisuudenndkymiin seké tietyt
muutokset muun muassa kansallisissa tai kansainvilisissd markkinoissa, poliittisissa tai taloudellisissa olosuhteissa. Lisaksi
Yhti6 on antanut tavanomaisia vakuutuksia Jarjestgjille liittyen muun muassa Yhtion liiketoimintaan ja lakien ja sidnndsten
noudattamiseen, Osakkeisiin sekd tdmén Esitteen siséltoon. Yhtio on Jérjestdmissopimuksen mukaan sitoutunut muun
muassa hyvittdméaan Jarjestéjille tietyt kulut ja velat sekd korvaamaan niille Listautumisannista aiheutuneet kulut.

Muut myyvét osakkeenomistajat eivdt ole Jirjestimissopimuksen osapuolia, vaan he ovat antaneet kukin
myyntisitoumuksen Jarjestéjille Listautumisannin osalta.

Listautumisanti koostuu (i) Yleisdannista, (ii) Instituutioannista ja (iii) Henkildstdannista. Tarjottavia osakkeita tarjotaan
Instituutioannissa institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja kansainvilisesti tietyissd muissa maissa Yhdysvaltain
ulkopuolella Regulation S -sédanndksen mukaisesti. Tarjottavia osakkeita ei ole rekisterdity eikd niité tulla rekisterdiméan
Yhdysvaltain arvopaperilain mukaisesti.

Lisdosakeoptio

Listautumisannin yhteydessd Pdfdomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jirjestdjille Lisdosakeoption, joka on
Carnegien kéytettavisséd Jérjestdjien puolesta, ostaa Merkintdhinnalla enintéén 2 355 796 Lisdosaketta, jotka Pddomistaja
ja Rite Ventures tarjoavat ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan ylikysyntitilanteiden kattamiseksi
Listautumisannin yhteydessd. Lisdosakeoptio on kéytettavissd 30 pdivin ajan Osakkeiden kaupankédynnin alkamisesta First
North Growth Market -markkinapaikalla (eli arviolta 25.11.-24.12.2021) (”Vakauttamisaika”). Lisdosakkeet vastaavat
noin 11 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta &&nimédrdstd ennen Listautumisantia ja noin 9 prosenttia
Listautumisannin jdlkeen olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvit enimméaismaaran Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio
laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta. Lisdosakkeet vastaavat kuitenkin aina enintdéin 15 prosenttia Uusien
osakkeiden ja Myyntiosakkeiden kokonaisméaéarasta.

Vakauttamistoimenpiteet

Carnegiella Vakauttamisjarjestdjdnd on oikeus, muttei velvollisuutta toteuttaa Vakauttamisaikana toimenpiteitd, jotka
vakauttavat, yllépitévét tai muuten vaikuttavat Osakkeiden hintaan. Vakauttamisjérjestdjd voi allokoida Uusien osakkeiden
ja Myyntiosakkeiden kokonaismédrdd suuremman médrén Osakkeita, jolloin syntyy lyhyt positio. Lyhyt positio on katettu,
mikéli se ei ylitd Lisdosakkeiden méardd. Vakauttamisjirjestdja voi sulkea katetun lyhyen position kéyttdmalla
Lisdosakeoption ja/tai ostamalla Osakkeita markkinoilta. Mééritettdessd Osakkeiden hankintatapaa lyhyen position
kattamiseksi, Vakauttamisjirjestdjd voi ottaa huomioon muun muassa Osakkeiden markkinahinnan verrattuna
Merkintéhintaan. Listautumisannin yhteydessd Vakauttamisjarjestdjd voi myds ostaa Osakkeita markkinoilta tai tehda niitd
koskevia ostotarjouksia Osakkeiden markkinahinnan vakauttamiseksi. Namé toimenpiteet saattavat nostaa tai yllapitda
Osakkeiden markkinahintaa markkinoilla itsendisesti maéardytyviin hintatasoihin ndhden tai estda tai viivyttdd Osakkeiden
markkinahinnan laskua. Vakauttamistoimenpiteitd ei kuitenkaan saa toteuttaa Merkintdhintaa korkeampaan hintaan.
Vakauttamisjarjestdjilla ei ole velvollisuutta toteuttaa edelld kuvattuja toimenpiteité, ja se voi keskeyttdd toimenpiteiden
toteuttamisen milloin tahansa. Vakauttamisajan péadtyttyd Vakauttamisjérjestéja tai Yhtio Vakauttamisjérjestdjan puolesta
julkistaa  lainsddddnnoén tai muiden  sovellettavien  sddnndsten  edellyttimédt tiedot  vakauttamisesta.
Vakauttamistoimenpiteitd voidaan suorittaa First North Growth Market -markkinapaikalla Vakauttamisaikana.

Vakauttamistoimenpiteissd noudatetaan Markkinoiden véarinkdyttdasetusta ja komission delegoitua asetusta
(EU) 2016/1052 Markkinoiden vaadrinkayttoasetuksen tdydentdmisestd takaisinosto-ohjelmiin ja
vakauttamistoimenpiteisiin sovellettavia edellytyksid koskevilla teknisilld sddntelystandardeilla.

Vakauttamisjdrjestdjd ja Padomistaja voivat solmia vakauttamiseen liittyvdn Lisdosakeoptiota koskevan
osakelainaussopimuksen Listautumisen yhteydessid. Osakelainaussopimuksen mukaan Vakauttamisjirjestdjd voi ottaa
Lisdosakkeiden enimméiismédrdd vastaavan madrdn Osakkeita lainaksi kattaakseen mahdolliset ylikysyntitilanteet
Listautumisannin yhteydessd. Mikali Vakauttamisjarjestédjé lainaa Osakkeita osakelainaussopimuksen mukaisesti, sen on
palautettava yhtd suuri maard Osakkeita Pddomistajalle.
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Luovutusrajoitukset (lock-up)

Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien odotetaan sitoutuvan siihen, ettd ne eivit ilman Jarjestdjien antamaa etukéteistd
kirjallista suostumusta ajanjaksolla, joka pddttyy 180 paivdan kuluttua FN-Listautumisesta, laske liikkeeseen, tarjoa,
panttaa, myy, sitoudu myymééan, myy optio-oikeutta Osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitdén optio-oikeutta tai oikeutta
myydé, luovuta optio-oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa tai muutoin siirré tai luovuta suoraan tai vilillisesti omistamiaan
Osakkeita tai arvopapereita, jotka oikeuttavat Osakkeisiin tai ovat vaihdettavissa tai muutettavissa Osakkeiksi, tai tee
mitdén vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvit kokonaan tai
osittain riippumatta siitd, toteutetaanko tillainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, kiteiselld
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Listautumisannin toteuttamiseen liittyvid toimenpiteita.

Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jadsenten odotetaan solmivan Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien
luovutusrajoitussopimusta vastaavan luovutusrajoitussopimuksen, joka paéttyy 360 pdivan kuluttua FN-Listautumisesta.

Henkil6stoantiin osallistuvan henkiloston on Henkilostdannin ehtojen mukaisesti sitouduttava Yhtion ja Myyvien
osakkeenomistajien luovutusrajoitussopimusta vastaavaan luovutusrajoitukseen, joka padttyy 360 pdivin kuluttua
FN-Listautumisesta.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensd noin 38 prosenttia Osakkeista Listautumisannin jélkeen ilman
Lisdosakeoptiota ja Henkildston Yleisoannissa mahdollisesti merkitsemié Osakkeita (Lisdosakeoptio huomioon ottaen noin
29 prosenttia) olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvét enimméiisméadran Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee
likkkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Merkintisitoumukset

Ankkurisijoittajat ovat Listautumisantiin liittyen antaneet merkintasitoumukset, joilla nima ovat sitoutuneet merkitseméaén
Tarjottavia osakkeita Merkintdhintaan tietyin edellytyksin ja ehdolla, ettd koko osakekannan arvostus, mukaan lukien
Osakeannista saatavat bruttovarat, on Merkintdhinnalla enintddn 131,3 miljoonaa euroa (pois lukien Henkilostdannissa
sovellettavan merkintdhinnan alennuksen vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat sitoutuneet merkitsemdén Yhtion osakkeita
médrét, jotka Merkintdhinnalla vastaavat yhteensd seuraavia summia: Hartwall Capital 27,0 miljoonaa euroa, tietyt
Sp-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimat rahastot 6,5 miljoonaa euroa, Keskindinen Eldkevakuutusyhtid Ilmarinen
5,0 miljoonaa euroa, tietyt Svenska Handelsbankenin hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa, tietyt OP-Rahastoyhtio
Oy:n hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot
3,0 miljoonaa euroa.

Yhtio ja Sponsor Fund ovat ankkurisijoitusta koskevassa sopimuksessa Hartwall Capitalin kanssa sopineet
myotavaikuttavansa siihen, ettd Yhtion hallitukseen nimetéén kaksi uutta Hartwall Capitalin nimedmaé hallituksen jasent,
joiden nimeéminen on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle. Hartwall Capital on ehdottanut, ettd uusiksi hallituksen
jaseniksi nimettdisiin Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Yhtion osakkeenomistajat paattivat yksimielisesti 10.11.2021, ettd
hallituksen jasenten lukuméird on kuusi ja ettd uusiksi hallituksen jéseniksi valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila.
Hallituksen jésenten lukumidirdd sekd uusia hallituksen jasenid koskeva péédtds on ehdollinen Listautumisannin
toteuttamiselle ja se tulee voimaan valittdomasti, kun Osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi First North Growth
Market -markkinapaikalla.

Palkkiot ja kulut

Yhti6 ja Myyvit osakkeenomistajat maksavat Jarjestdjille myyntipalkkion, joka perustuu Yhtion osalta Uusista osakkeista
ja Myyvien osakkeenomistajien osalta Myyntiosakkeista (mukaan lukien mahdollisten Lisdosakkeiden myynnin
Lisdosakeoption nojalla) saatavien bruttovarojen maarddn. Lisdksi Yhtid on sitoutunut korvaamaan Jarjestdjille tiettyja
kuluja. Yhtio odottaa maksavansa Listautumisannin yhteydessd noin 2,0 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina, ja Myyvét
osakkeenomistajat odottavat maksavansa noin 2,7 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina Myyntiosakkeista.

Listautumisantiin liittyviit intressit
Jarjestdjille maksettavat palkkiot on osittain sidottu Listautumisannista saatavien varojen maaraan.

Jarjestdjdt ja ndiden kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisot voivat ostaa ja myydéd Osakkeita omaan tai asiakkaidensa
lukuun ennen Listautumisantia, sen aikana seki sen jdlkeen soveltuvan lainsddddnndn ja sddnndsten mukaisesti.

Jéarjestdjat ja ndiden kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisot ovat tarjonneet ja voivat tulevaisuudessa tarjota Yhtiolle
sijoitus- tai muita pankkipalveluita tavanomaisen liiketoimintansa mukaisesti.

Myyvit osakkeenomistajat myyvit Listautumisannissa Myyntiosakkeita. Lisdtietoja Myyvistd osakkeenomistajista on
esitetty tdmén Esitteen liitteessd B.
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Tietoa jakelijoille

Johtuen yksinomaan tuotevalvontavaatimuksista, jotka sisdltyvit (a) MiFID Il:een; (b)9 ja 10 artikloihin komission
delegoidussa direktiivissd (EU) 2017/593, joka tdydentdd MiFID Il:ta; ja (c) paikallisiin implementointitoimenpiteisiin
(yhdessd "MIFID II:n tuotevalvontavaatimukset™), sekd kiistden kaiken vastuun, joka “valmistajalla” (MiFID II:n
tuotevalvontavaatimuksista johtuen) voi muutoin asiaa koskien olla, riippumatta siitd, perustuuko vastuu rikkomukseen,
sopimukseen vai muuhun, Osakkeet ovat olleet hyviaksyntdmenettelyn kohteena, jonka mukaan kukin niistd: (i) tdyttaa
loppuasiakkaiden kohdemarkkinavaatimukset yksityissijoittajille sekd vaatimukset sijoittajille, jotka méiéritellddn
ammattimaisiksi  asiakkaiksi ja  hyviksyttdviksi  vastapuoliksi, kuten erikseen —maédritelty MIiFID II:ssa
("Kohdemarkkina-arviointi”); ja (ii) soveltuvat tarjottavaksi kaikkien jakelukanavien kautta, kuten sallittu MiFID II:ssa.
Jakeljjoiden tulisi huomioida, ettd Osakkeiden arvo voi laskea eivitkd sijoittajat vélttdméttd saa takaisin koko
sijoittamaansa summaa tai osaa siitd; Osakkeet eivit takaa tuottoa tai pdioman suojaa; ja sijoitukset Osakkeisiin soveltuvat
vain sijoittajille, jotka eivit tarvitse taattua tuottoa tai pddoman suojaa ja jotka (yksin tai yhdessé soveltuvan taloudellisen
tai muun neuvonantajan kanssa) pystyvit arvioimaan téllaisen sijoituksen hyddyt ja riskit ja joilla on riittdvéasti varoja
sijoituksista mahdollisesti aiheutuvien tappioiden kattamiseksi. Kohdemarkkina arviointi ei vaikuta sopimukseen, lakiin
tai sddntelyyn perustuviin myyntirajoituksiin Osakeannissa.

Kohdemarkkina arviointia ei tule pitdd (a) MiFID II:n mukaisena soveltuvuus tai asianmukaisuusarviointina tai
(b) suosituksena sijoittajalle tai sijoittajaryhmélle sijoittaa, hankkia tai ryhtyd muihin toimiin Osakkeita koskien. Jokainen
jakelija on vastuussa omasta Osakkeita koskevasta Kohdemarkkina arvioinnista ja soveltuvien jakelukanavien
médrittdmisestd.
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FIRST NORTH GROWTH MARKET -MARKKINAPAIKKA JA SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT

Alla esitetty yhteenveto on yleisluontoinen kuvaus First North Growth Market -markkinapaikkaan sovellettavista Suomen
arvopaperimarkkinoita koskevista sddnnéksistd ja se perustuu timdn Esitteen pdivimddrdnd Suomessa voimassa olevaan
lainsddddntoon. Alla oleva yhteenveto ei ole tyhjentdiva.

First North Growth Market

First North Growth Market -markkinapaikka on Nasdaq Helsingin pohjoismainen kasvumarkkina, joka on suunniteltu
pienille ja kasvaville yhtidille. First North Growth Market -markkinapaikalla listatut yhtiét eivit ole yhté laajan sddntelyn
kohteena kuin yhtiot, jotka ovat listattuja sddnnellylld markkinalla, kuten Nasdaq Helsingin porssilistalla. Taméan
tarkoituksena on mahdollistaa pienempien yhtididen hydtyminen julkisen kaupankdynnin kohteena olemisesta ilman
liiallista hallinnollista rasitusta. Toisin kuin sddnnellyilld markkinoilla First North Growth Market -markkinapaikalla
listatuilla yhti6illd tulee olla Hyvéksytty neuvonantaja (Certified Adviser), jonka tehtdvind on varmistaa, ettd yhtiot
noudattavat soveltuvia vaatimuksia ja saantoja.

First North Growth Market -markkinapaikkaa sdéinnelldédn monenkeskisend kaupankayntijarjestelménd eikd sadnneltyna
markkinana. ”Monenkeskinen kaupankéyntijirjestelmi” ja “sddnnelty markkina” ovat arvopaperikauppapaikkojen
luokituksia, jotka on maédritelty Rahoitusvilineiden markkinoista annetussa direktiivissd. Monenkeskisiin
kaupankéyntijarjestelmiin ja monenkeskisissd kaupankdyntijarjestelmissd noteerattujen arvopapereiden haltijoihin ja
litkkkeeseenlaskijoihin ei sovelleta yhté tiukkoja sddntdjd kuin sédnneltyihin markkinoihin ja sdinnellyilld markkinoilla
noteerattujen arvopapereiden haltijoihin ja liikkeeseenlaskijoihin. Yhtididen, jotka ovat hakeneet osakkeidensa listaamista
First North Growth Market -markkinapaikalle, tulee noudattaa First North -sddnt6jd, mutta heidédn ei tarvitse tdyttda
sddnneltyjen markkinoiden kaupankéynnin kohteeksi ottamisen vaatimuksia. Lisdtietoja on esitetty jéljempéné kohdissa
”—Kaupankdynti First North Growth Market -markkinapaikalla” ja ”—Arvopaperimarkkinoiden sddntely”.

Kaupankiynti First North Growth Market -markkinapaikalla

First North Growth Market -markkinapaikkaa yllapitdd Nasdaq Helsinki, joka kuuluu Nasdaqg-konserniin, joka yllapitaa
First North Growth Market -markkinapaikkoja myds Tukholmassa, K6openhaminassa ja Islannissa. First North -sdéntdjen
mukaan kaupankédyntiin First North Growth Market -markkinapaikalla sovelletaan Helsingin Porssin Arvopaperien
Kaupankiyntisdintdjd, kuten on tarkemmin esitetty First North -sddnnoissé (sisdltden Taydennysosan C — Suomi).

Kaupankdynti ~ First ~ North ~ Growth ~ Market  -markkinapaikalla  tapahtuu  automatisoidussa  INET
Nordic -kaupankiyntijarjestelmédssd, jossa toimeksiannot tdsmiytetddn kaupoiksi, kun hinta-, mééra- ja muut ehdot
tdsmadvat. First North Growth Market -markkinapaikalla kaupankdynti koostuu osakemarkkinoilla kaupankdyntid
edeltivistd jaksosta, jatkuvasta kaupankdynnistd ja kaupankdynnin jalkeisestd jaksosta. Arvopapereiden kauppa ja selvitys
tapahtuu First North Growth Market -markkinapaikalla euroissa, ja pienin mahdollinen hinnanmuutos (tikkivéli, tick size)
arvopapereiden noteerauksissa riippuu osakkeiden hinnasta. Hintatiedot tuotetaan ja julkaistaan ainoastaan euroissa.
Osakkeilla tehdyt kaupat selvitetddn yleenséd Euroclear Finlandin Infinity 2 -selvitysjérjestelméssé toisena pankkipdivana
kaupantekopaivasté (T+2), elleivit osapuolet ole toisin sopineet.

Arvopaperimarkkinoiden séiintely

Suomen arvopaperimarkkinoita valvova viranomainen on Finanssivalvonta. Keskeisid arvopaperimarkkinoita siéntelevia
saadoksid ovat Arvopaperimarkkinalaki, joka sisdltdd maédrdyksid muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien
tiedonantovelvollisuuksista ja julkisista ostotarjouksista, Esiteasetus, joka siséltdd madrdyksid muun muassa esitteiden
siséllostd ja esitysmuodosta sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014 markkinoiden
vaarinkdytostd sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY,
2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta ("Markkinoiden véirinkéyttoasetus™), joka siséltdd sddntelyd koskien muun
muassa sisdpiirikauppoja, sisdpiirintiedon laitonta ilmaisemista, markkinoiden manipulaatiota ja sisdpiirintiedon
julkistamista. Arvopapereiden ja muiden rahoitusvilineiden ottamista julkisen kaupankéynnin kohteeksi ja kaupankayntia
listatuilla rahoitusvélineilld sdénnellddn kaupankédynnistd rahoitusvélineilld annetulla lailla (1070/2017, muutoksineen).
Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méardyksid Arvopaperimarkkinalain ja muiden lakien nojalla. Finanssivalvonnan
tehtdvéana on valvoa tdmén siéntelyn noudattamista.

Arvopaperimarkkinalaissa  ja  Markkinoiden  védrinkdyttdasetuksessa  maddritetddn  tiedonantovelvollisuuden
vahimmaisvaatimukset yhtidille, jotka hakevat arvopapereitaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskiselle
kaupankéyntijérjestelmélle tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisolle Suomessa. Annettavien tietojen on oltava riittévia,
jotta mahdollinen sijoittaja voi tehdd perustellun arvion tarjotuista arvopapereista, niiden liikkeeseenlaskijasta seka
seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa arvopapereiden arvoon. First North Growth Market -markkinapaikalla
kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin liikkkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa kaikki sellaiset asiat, jotka ovat
omiaan vaikuttamaan olennaisesti arvopapereiden arvoon. First North -sdénnot sisdltivdt myds velvollisuuden
saannollisesti julkistaa taloudellista tietoa yhtidstd sekd muita jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta koskevia sdintoja.
Julkistettu tieto on pidettivéd yleison saatavilla. Markkinoiden vairinkdyttdasetuksen mukaan julkisen kaupankdynnin

103



kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa kaikki sellaiset yhtiotd koskevat seikat, joilla,
jos ne julkistettaisiin, todennékdisesti olisi huomattava vaikutus kyseisen yhtion rahoitusvélineiden hintoihin. Sisépiiritieto
on julkistettava siten, ettd yleisolld on nopea pédsy kyseiseen tietoon ja ettd yleis voi arvioida tietoa perusteellisesti,
asianmukaisesti ja oikea-aikaisesti.

Arvopaperimarkkinalaissa pelkdstdén sdénnellylld markkinalla sovellettavat vaatimukset, kuten esimerkiksi sdédnnokset
liputusvelvollisuudesta, eivéit koske First North Growth Market -markkinapaikalla kaupankdynnin kohteena olevia
arvopapereita. Tietyt Arvopaperimarkkinalain sédnnokset koskevat kuitenkin my6s First North Growth
Market -markkinapaikalla kaupankéynnin kohteena olevia arvopapereita, kuten markkinoiden véirinkdyttod koskevat
saannokset ja tietyt julkisia ostotarjouksia koskevat saannot.

Arvopaperimarkkinalaki sddntelee julkisen kaupank@ynnin kohteena sdinnellylld markkinalla olevien osakkeiden tai
sellaisiin osakkeisiin oikeuttavien arvopapereiden julkisia ostotarjouksia. Pakollisia ostotarjouksia koskevaa sdéntelya ei
sovelleta First North Growth Market -markkinapaikalla. Vapaaehtoisia julkisia ostotarjouksia koskevaa sédntelyd
sovelletaan kuitenkin osittain myds osakkeisiin, jotka ovat kaupankdynnin kohteena monenkeskisessd
kaupankéyntijérjestelméssé tai sellaisiin osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita. Esimerkiksi henkilo, joka tarjoutuu
julkisesti ostamaan monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelméssd liikkeeseenlaskijan hakemuksesta kaupankidynnin
kohteeksi otettuja osakkeita tai osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita, ei saa asettaa ostotarjouksen kohteena olevien
arvopapereiden haltijoita eriarvoiseen asemaan. Ostotarjouksen tekijdn on annettava kohdeyhtion arvopapereiden
haltijoille olennaiset ja riittdvét tiedot, joiden perusteella arvopapereciden haltijat voivat tehdd perustellun arvion
ostotarjouksesta. Ostotarjous on julkistettava sekd toimitettava tiedoksi arvopapereiden haltijoille, monenkeskisen
kaupankéynnin jérjestdjille ja Finanssivalvonnalle. Ennen tarjouksen julkistamista ostotarjouksen tekijén tulee varmistua
siitd, ettd se voi suorittaa tdysimddrdisesti mahdollisesti tarjottavan rahavastikkeen ja toteuttaa kaikki kohtuudella
vaadittavat toimenpiteet varmistaakseen muun tyyppisen vastikkeen suorittamisen. Lain edellytykset tarjousvastikkeen
lajin ja mddrdan madrdytymisestd sekd sddnnokset tarjousvastikkeen korotus- ja hyvitysvelvollisuudesta soveltuvat myos
monenkeskisen kaupankdynnin kohteena olevista osakkeista tehtyyn julkiseen ostotarjoukseen.

Osakeyhtidlain vihemmistdosakkeiden lunastamista koskevia sddnndksid sovelletaan monenkeskisen kaupankdynnin
kohteena oleviin osakkeisiin. Lisdtietoja lunastusoikeudesta ja velvollisuudesta ostaa Osakkeita on esitetty kohdassa
”Osakkeet ja osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet—Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus”.

Edelld mainitun sovellettavan sidéntelyn lisdksi Yhtio on sisillyttinyt yhtidjarjestykseensd velvollisuuden ilmoittaa Yhtiolle
omistus- ja &ddniosuuksien muutoksesta sekd ostotarjousvelvollisuuden tiettyjen edellytysten tdyttyessd. Lisdtietoja
ilmoitusvelvollisuudesta osuuksien muuttuessa ja Osakkeita koskevasta ostotarjousvelvollisuudesta on esitetty kohdissa
”Osakkeet ja osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet—Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus” ja ”Osakkeet ja
osakepddoma—Osakkeenomistajien  oikeudet—IImoitus omistus- ja ddniosuuksien muutoksista” sekd Yhtion
yhtidjdrjestyksessi, joka on tdmén Esitteen liitteend A.

Tiedottamisrikos, sisépiirintiedon vaarink&ytto, sisépiirintiedon oikeudeton ilmaiseminen ja markkinoiden manipulaatio on
kriminalisoitu rikoslaissa (39/1889, muutoksineen). Markkinoiden viarinkayttdasetuksessa, Arvopaperimarkkinalaissa ja
laissa Finanssivalvonnasta (878/2008, muutoksineen) on annettu Finanssivalvonnalle oikeus maéirdtd hallinnollisia
seuraamuksia siltd osin, kun kyseessi oleva teko ei kuulu rikoslain soveltamisalaan. Finanssivalvonta voi antaa esimerkiksi
julkisen varoituksen tai mairdtd seuraamusmaksuja tai rahallisia sanktioita julkistamisvaatimuksia, sisdpiirirekisterid tai
markkinoiden vadrinkédyttod koskevien sddnnosten rikkomisesta. Nasdaq Helsingin kurinpitolautakunta voi antaa yhtiélle
varoituksen tai muistutuksen tai maérata kurinpitomaksun tai méératé yhtion poistettavaksi porssilistalta. Nasdaq Helsinki
voi my0s méarita kurinpitoseuraamuksia First North -sdéntjen rikkomisesta.

Arvo-osuusjirjestelma
Yleisti

Kaikkien EU:hun sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden, jotka laskevat liikkeeseen tai ovat laskeneet liikkeeseen
siirtokelpoisia arvopapereita, jotka otetaan kaupankdynnin kohteeksi tai joilla kdyddidn kauppaa kauppapaikoilla, on
huolehdittava siitd, ettd téllaiset arvopaperit muutetaan arvo-osuusmuotoon. Liikkeeseenlaskijalla on oikeus valita
arvopaperikeskus, jossa sen arvopaperit lasketaan litkkeeseen. Arvopaperikeskus ylldpitdd arvo-osuusjirjestelmaa.
Suomessa arvopaperikeskuksena toimii tdmén Esitteen pdivimdardnd Euroclear Finland. Euroclear Finland yllapitdd
arvo-osuusrekisterid muun muassa oman padoman ja vieraan paddoman chtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin
rekisterdity osoite on Urho Kekkosen katu 5C, 00100 Helsinki.

Suomalaisessa arvopaperikeskuksessa on pidettiva liikkkeeseenlaskijoiden lukuun osakasluetteloita osakkeenomistajista.
Arvopaperikeskuksilla ei ole arvopaperikeskusasetuksen ((EU) N:0909/2014) mukaan velvollisuutta tarjota
osakkeenomistajille liikkkeeseenlaskijoiden kustantamia maksuttomia arvo-osuustilejd, mutta arvopaperikeskus voi tarjota
tallaisia maksuttomia liikkkeeseenlaskijoiden kustantamia tilejd vapaachtoisen liiketoimintapadtoksen perusteella.
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Kirjaamismenettely

Kaikkien arvo-osuusjérjestelmédén liittyneiden yhtididen osakkeenomistajien on avattava arvo-osuustili tilinhoitajan kautta
taikka hallintarekisterditdva osakkeensa tilikirjausten toteuttamiseksi. Suomalaisella osakkeenomistajalla ei ole oikeutta
sdilyttdad osakkeitaan hallintarekisterdidylla tililla suomalaisessa arvo-osuusjérjestelméssd. Osakkeenomistajille, jotka eivit
ole vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, avataan Euroclear Finlandissa yhteinen arvo-osuustili, jonka tilinhaltijaksi
merkitién liikkeeseenlaskija. Kaikki arvo-osuusjirjestelméén rekisterdityjen arvopapereiden siirrot toteutetaan tilisiirtoina
tietojirjestelméssd siind médrin kuin ne toteutetaan arvo-osuusjirjestelméssd. Tilinhoitaja vahvistaa kirjaukset
toimittamalla tilinhaltijalle tili-ilmoituksen arvo-osuustileille tehdyistd kirjauksista vahintdén nelji kertaa vuodessa.
Arvo-osuustilin haltijat saavat myds vuosi-ilmoituksen omistuksistaan jokaisen kalenterivuoden paittyessa.

Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittdva tiedot tilinhaltijasta ja muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvien
oikeuksien haltijoista sekd tieto tilinhoitajasta, jonka hoidossa arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot siséltdvat myds tilille
kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja mdéran seka tiliin ja sille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja rajoitukset.
Hallintarekisterdinnisté tehdéén kirjattaessa merkintd. Euroclear Finland ja tilinhoitajat ovat velvollisia pitiméan saamansa
tiedot luottamuksellisina. Yhtiolld on kuitenkin velvollisuus pitdd osakasluettelo jokaisen néhtévénd yhtion padkonttorissa
tai, yhtion osakkeiden kuuluessa arvo-osuusjirjestelmién, arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suomessa.
Finanssivalvonnalla on myds oikeus pyynndstd saada méairéttyja hallintarekisterdityjen osakkeiden omistukseen liittyvid
tietoja.

Kukin tilinhoitaja on vastuussa virheellisyyksisté ja puutteellisuuksista kirjaustoiminnassa seké tietosuojan rikkomisesta.
Mikili tilinomistajalle on aiheutunut vahinkoa virheellisestd kirjauksesta taikka muusta virheellisyydestd tai
puutteellisuudesta kirjaustoiminnassa eikd asianomainen tilinhoitaja ole suorittanut tistd korvausta, tilinomistaja on
oikeutettu saamaan korvauksen Euroclear Finlandin lakiséateisestd kirjausrahastosta. Kirjausrahaston pddoman on oltava
vahintddn 0,0048 prosenttia arvo-osuusjirjestelmissd viiden viimeksi kuluneen vuoden aikana siilytettdvind olleiden
arvo-osuuksien yhteenlasketun kdyvdn arvon keskiarvosta, kuitenkin véhintd8n 20 miljoonaa euroa. Samalle
vahingonkérsijélle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena kérsityn vahingon médrd, kuitenkin enintddn
25 000 euroa tilinhoitajaa kohden. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan vahinkotapahtumaan
liittyvissd vahingoissa 10 miljoonaan euroon.

Osakkeiden siilyttiminen ja hallintarekisterdinti

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai méédrdtyn muun arvopaperikeskuksen
hyvéksymédn suomalaisen tai ulkomaisen yhteison) toimimaan hallintarekisterdinnin hoitajana puolestaan. Ulkomaalaisen
taikka ulkomaisen yhteisdn tai sdétion arvo-osuudet voidaan kirjata omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-osuudet
rekister6iddén hallintarekisterdinnin hoitajan nimiin yhtién osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin tulee sisdltdd tiedot
hallintarekisterdinnin hoitajasta osakkeen todellisen omistajan sijaan sekd maininta siité, ettd tili on omaisuudenhoitotili.
Yhden tai useamman omistajan arvo-osuudet voidaan kirjata omaisuudenhoitotilille. Liséksi ulkomaalaisen taikka
ulkomaisen yhteison tai sdétion omistamat osakkeet voidaan kirjata timén nimiin avatulle arvo-osuustilille, mutta omistus
voidaan hallintarekisterdidd yhtion osakasluettelossa.

Hallintarekisterdinnin hoitajalla on oikeus vastaanottaa osinkoja osakkeenomistajan puolesta. Jos hallintarekisterdityjen
osakkeiden omistaja haluaa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttad sielld ddnioikeuttaan, hdnen tulee rekisterdidd osakkeet
véliaikaisesti omiin nimiinsd Euroclear Finlandin ylldpitimédén osakasluetteloon viimeistddn yhtidkokouskutsussa
ilmoitettavana ajankohtana, jonka on oltava yhtidkokouksen tdsméaytyspdivan jidlkeen. Hallintarekisterdinnin hoitaja on
pyydettiessd velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle sekd asianomaiselle yhtidlle nimiinsd rekisterdityjen
osakkeiden todellisen omistajan nimen, mikali se on tiedossa, seké timén omistamien osakkeiden mairin. Mikali todellisen
osakkeenomistajan henkildllisyys ei ole tiedossa, hallintarekisterdinnin hoitajan on ilmoitettava vastaavat tiedot todellisen
osakkeenomistajan edustajana toimivasta tahosta ja toimitettava edustajan kirjallinen vakuutus siitd, ettd osakkeiden
todellinen omistaja ei ole suomalainen luonnollinen henkild tai oikeushenkild.

Osakkeenomistajan, joka haluaa pitdd osakkeitaan arvo-osuusjirjestelméssd omissa nimissdén, mutta jolla ei ole
arvo-osuustilid Suomessa, tulee avata arvo-osuustili tilinhoitajan kautta sekd euroméérdinen pankkitili Suomessa.

Sijoittajien korvausrahasto ja talletussuojarahasto

Sijoituspalvelulaki (747/2012, muutoksineen) siitelee sijoittajien korvausrahastoja. Kyseisen lain mukaan sijoittajat
jaetaan ammattimaisiin ja ei-ammattimaisiin sijoittajiin. Sijoittajien korvausrahastosta ei korvata ammattimaisten
sijoittajien tappioita. Ammattimaisen sijoittajan maéritelmidn kuuluvat yritykset ja julkiset yhteisot, joiden katsotaan
tuntevan arvopaperimarkkinat ja niiden riskit. Sijoittaja voi my®ds kirjallisesti ilmoittautua arvopaperimarkkinoihin liittyvin
ammattitaitonsa ja kokemuksensa johdosta ammattimaiseksi sijoittajaksi, joskin luonnolliset henkilt oletetaan yleensd
ei-ammattimaisiksi sijoittajiksi. Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten tulee kuulua korvausrahastoon. Korvausrahasto
turvaa sijoittajien selvien ja riidattomien saatavien maksun tapauksessa, jossa sijoituspalveluyritys tai luottolaitos on
asetettu konkurssiin, yrityssaneeraukseen tai on muutoin kuin tilapdisesti kykenemiton vastaamaan maksuvelvoitteistaan
madrityn ajanjakson aikana. Pitevien saatavien perusteella korvausrahaston maksama korvauksen médrd on 90 prosenttia
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sijoittajan kultakin sijoituspalveluyritykseltd tai luottolaitokselta olevasta saatavan maérastd, kuitenkin enintddn
20 000 euroa. Rahastosta ei korvata osakkeen arvonalentumisesta johtuvia tappioita tai virheellisiksi osoittautuneista
sijoituspditoksistd syntyneitd tappioita. Sijoittajat ovat siten edelleen vastuussa sijoituspddtoksiensd seurauksista.
Rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain (1195/2014, muutoksineen) mukaan talletuspankkien on kuuluttava
talletussuojajérjestelméin, jonka tarkoituksena on turvata talletuspankissa tililld olevien tai tilille vield kirjautumattomien
maksunvilityksessd olevien saatavien maksu siltd varalta, ettd talletuspankki on muutoin kuin tilapéisesti maksukyvyton.
Talletuspankin asiakkaille voidaan korvata saatavat talletussuojarahastosta enintdén 100 000 euroon asti. Sijoittajan varat
voidaan turvata joko talletussuojarahastolla tai korvausrahastolla. Sijoittajan varat eivdt kuitenkaan ole korvattavissa
kummastakin rahastosta yhta aikaa.
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VEROTUS

Seuraava yhteenveto perustuu tdmdn Esitteen pdivimddrdnd Suomessa voimassa olevaan ja sovellettavaan
verolainsddddntoon sekd vallitsevaan oikeus- ja verotuskdytintoon. Muutokset verolainsddddnnéssd tai oikeus- tai
verotuskdytdnnéssd saattavat vaikuttaa verotukseen myés takautuvasti. Seuraava yhteenveto ei ole tyhjentdvd, eikd siind
ole huomioitu eikd selvitetty muiden maiden kuin Suomen verolainsddddntdd tai oikeus- tai verotuskdytintéd. Seuraavassa
yhteenvedossa ei kisitelld sellaisia Osakkeiden omistajiin soveltuvia verosddnnoksid, jotka liittyvit muun muassa erilaisia
yritysjdrjestelyitd, ulkomaisia viliyhteisojd, liiketoimintaa harjoittamattomia yhteisojd, tuloverosta vapautettuja yhteisojd,
sijoitusrahastoja, avoimia yhtioitd tai kommandiittiyhtiditd taikka yksityisten henkiliden sddstotilien kautta omistamia
osakkeita koskeviin erityisiin verosddnnoksiin. Tdssd kuvauksessa ei myoskddn kdsitelld Suomen perinto- tai
lahjaveroseuraamuksia. Mahdollisten sijoittajien asuinvaltioiden verolainsddddinté saattaa vaikuttaa Suomen
verolainsddddnnén lisdksi Osakkeista saatavaan tuloon, ja mahdollisten sijoittajien, joiden verotukseen jonkin muun maan
lainsddddnté saattaa vaikuttaa, tulee kddntyd veroasiantuntijoiden puoleen heiddn yksiléllisiin olosuhteisiinsa liittyvien
veroseuraamusten selvittimiseksi. Mahdollisten sijoittajien tulisi konsultoida veroasiantuntijoita saadakseen tietoja
Osakkeiden hankintaa, omistamista ja luovuttamista koskevista veroseuraamuksista.

Suomen verotus

Seuraavassa esitetddn kuvaus niistd olennaisista tulo- ja varainsiirtoveroseuraamuksista, joilla saattaa olla merkitysta
Listautumisannin kannalta. Alla oleva kuvaus on esitetty Suomen kansallisen verolainsdddanndn nikokulmasta ja se
soveltuu Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisiin luonnollisiin henkildihin sekd osakeyhtidihin koskien
osingonjakoa ja Osakkeiden myynnistd saatavaa luovutusvoittoa.

Tama kuvaus perustuu padosin:
° tuloverolakiin (tuloverolaki 1535/1992, muutoksineen, “Tuloverolaki™);

° elinkeinotulon  verottamisesta annettuun lakiin  (360/1968, muutoksineen, “Laki elinkeinotulon
verottamisesta”);

° rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta annettuun lakiin (627/1978, muutoksineen);
° varainsiirtoverolakiin (931/1996, muutoksineen); ja
) verotusmenettelysti annettuun lakiin (1558/1995, muutoksineen, ”Verotusmenettelylaki”).

Lisdksi kuvauksessa on otettu huomioon asiaankuuluva oikeuskiytdntd sekd veroviranomaisten paitdkset ja lausunnot,
jotka ovat voimassa ja saatavilla timén Esitteen pdivimaédrand. Verolainsdddanto, oikeuskdytintd ja veroviranomaisten
lausunnot voivat muuttua, ja muutokset saattavat vaikuttaa verotukseen myds takautuvasti, minkd vuoksi muutoksilla voi
olla vaikutuksia alla esitettdviin veroseuraamuksiin.

Yleisti

Suomessa yleisesti verovelvollisia ja rajoitetusti verovelvollisia kohdellaan verotuksessa eri tavoin. Suomessa yleisesti
verovelvolliset ovat Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Rajoitetusti verovelvollisia verotetaan vain
Suomesta saadusta tulosta. Liséksi rajoitetusti verovelvollisen Suomessa sijaitsevasta kiintedstd toimipaikasta saamaa tuloa
verotetaan Suomessa. Verosopimukset voivat kuitenkin rajoittaa Suomen verolainsddddnnon soveltamista ja rajoitetusti
verovelvollisen Suomesta saaman tulon verottamista Suomessa.

Luonnollisen henkilon katsotaan yleensé olevan Suomessa yleisesti verovelvollinen silloin, kun hén jatkuvasti oleskelee
Suomessa yli kuuden kuukauden ajan tai hdnelld on Suomessa varsinainen asunto ja koti. Ulkomaille muuttanutta Suomen
kansalaista pidetddn kuitenkin Suomessa yleisesti verovelvollisena, kunnes kolme vuotta on kulunut sen vuoden
paittymisestd, jonka aikana hén on ldhtenyt maasta, jollei hdn ndytd, ettd héanelld ei ole kyseisend verovuonna ollut
olennaisia siteitd Suomeen.

Ansiotuloa, palkkatulo mukaan lukien, verotetaan progressiivisen veroasteikon mukaan. Télld hetkelld
padomatuloverokanta on 30 prosenttia. Lisdksi jos Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon pddomatulot
ovat yli 30 000 euroa kalenterivuodessa, padomatuloverokanta on 34 prosenttia 30 000 euroa ylittavaltd osalta. Suomen
lain mukaisesti perustetut yhtiét ovat Suomessa yleisesti verovelvollisia ja siten Suomessa yhteisoverovelvollisia
maailmanlaajuisista tuloistaan. Liséksi rajoitetusti verovelvolliset ovat Suomessa yhteisoverovelvollisia Suomessa
sijaitsevien kiinteiden toimipaikkojensa tuloista. Yhteisoverokanta on talld hetkelld 20 prosenttia.

Varojenjakoa vapaan oman padoman rahastosta (Osakeyhti6lain 13 luvun 1 §:n 1 momentin mukaisesti) Tuloverolain
33 a §:n 2 momentissa tarkoitetusta julkisesti listatusta yhtiostd ("Listattu yhtio”) verotetaan osingonjakona. Néin ollen
alla oleva kuvaus osinkojen veroseuraamuksista soveltuu myds varojen jakoon vapaan oman padoman rahastosta.
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Seuraavassa on yhteenveto tietyistd Osakkeiden hankintaan, omistamiseen ja luovuttamiseen liittyvistd veroseuraamuksista
Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisille osakkeenomistajille.

Osinkojen verotus
Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan (eli elinkeinotoiminnan tuloléhteeseen) kuulumattomien osakkeiden osalta
luonnollisen henkilon Listatusta yhtiostd saamista osingoista 85 prosenttia on veronalaista pddomatuloa, jota verotetaan
30 prosentin verokannan mukaan (34 prosenttia maérastd, joka ylittdd 30 000 euroa kalenterivuodessa), ja loput
15 prosenttia on verovapaata tuloa. Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuuluvien osakkeiden osalta luonnollisen
henkilon Listatusta yhtiostd saamista osingoista 85 prosenttia on padsdéntdisesti veronalaista elinkeinotuloa, jota
verotetaan osittain ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan ja osittain padomatulona 30 prosentin verokannan
mukaan (34 prosenttia verokannan mukaan méarésté, joka ylittdd 30 000 euroa kalenterivuodessa), ja loput 15 prosenttia
on verovapaata tuloa.

Listatun yhtion yleisesti verovelvollisille luonnollisille henkil6ille jakamista osingoista on toimitettava ennakonpidatys.
Télla hetkelld ennakonpiddtyksen suuruus on 25,5 prosenttia. Osinkoa jakavan yhtidon toimittama ennakonpidétys
hyvitetdén osakkeenomistajan saaman osinkotulon lopullisessa verotuksessa. Yleisesti verovelvollisen tulee tarkistaa
esitdytetyltd veroilmoituslomakkeeltaan osinkotulon ja ennakonpidityksen médrdn oikeellisuus ja tehda tarvittavat
korjaukset.

Hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille maksettavista osingoista toimitetaan 50 prosentin ennakonpidétys, mikali osinkoja
maksava yhtio tai rekisterdity omaisuudenhoitaja ei kykene selvittdmdin onko osingon vastaanottaja rajoitetusti
verovelvollinen Suomessa. Lisétietoja rajoitetusti verovelvollisten verotuksesta on esitetty jéljempéand kohdassa "—
Rajoitetusti verovelvolliset”.

Suomalaiset osakeyhtiét

Listatun yhtién jakamien osinkojen verotus riippuu muun muassa siitd, onko suomalainen osinkoa saava yhti Listattu
yhtid vai ei.

Osingot, joita Listattu yhtio saa toiselta Listatulta yhtioltd, ovat ldhtdkohtaisesti verovapaata tuloa. Jos osakkeet kuitenkin
kuuluvat osakkeenomistajan sijoitusomaisuuteen, osingosta 75 prosenttia on verotettavaa tuloa ja loput 25 prosenttia on
verovapaata tuloa. Ainoastaan rahoitus-, vakuutus- ja elékelaitoksilla voi olla téssé tarkoitettua sijoitusomaisuutta.

Osingot, joita suomalainen listaamaton yhtio (eli yksityinen osakeyhtié) saa Listatulta yhtidltd, ovat kokonaisuudessaan
yhteisdveron alaista tuloa. Jos yksityinen osakeyhtid kuitenkin omistaa vélittdmésti vahintddn 10 prosenttia osinkoa
jakavan Listatun yhtion osakepddomasta, on tdllaisista osakkeista saatava osinko verovapaata. Jos taas listaamaton yhtio
saa osinkoa sijoitusomaisuuteensa kuuluvista suomalaisen yhtion osakkeista, osingoista on veronalaista tuloa 75 prosenttia
ja 25 prosenttia verovapaata tuloa omistusosuudesta riippumatta.

Rajoitetusti verovelvolliset

Péadsaantoisesti suomalaisen yhtion Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle maksamasta osingosta peritdén ldahdevero.
Osinkoa jakava yhtio pidéttdéd lahdeveron osingon maksamisen yhteydessd, eikd osingosta tarvitse maksaa muita veroja
Suomessa. Lahdeveron mééra on 20 prosenttia, kun tulonsaaja on rajoitetusti verovelvollinen yhteiso, ja 30 prosenttia
kaikille muille rajoitetusti verovelvollisille tulonsaajille. Léhdevero voi alentua tai poistua osinkoon sovellettavan
kaksinkertaisen verotuksen vélttdmistd koskevan verosopimuksen (”Verosopimus”) nojalla. Listatun yhtidn
hallintarekisterdidyille osakkeille maksettujen osinkojen l&hdeveron méird on 1.1.2021 alkaen yleensé 35 prosenttia, kuten
jéljempéna on esitetty.

Suomi on solminut useiden valtioiden kanssa Verosopimuksia, joiden mukaan Verosopimuksen soveltamisalaan kuuluville
tahoille maksetuista osingoista pidatettivad ldhdeveroprosenttia on alennettu. Seuraavassa on esitetty esimerkkeji
lahdeveroprosenteista, joita Suomen ja kyseisen valtion vélilld tehdyn Verosopimuksen perusteella yleensd sovelletaan
portfolio-osakkeille maksettavaan osinkoon: Alankomaat 15 prosenttia, Belgia 15 prosenttia, Espanja 15 prosenttia, Irlanti
0 prosenttia, Italia 15 prosenttia, Itdvalta 10 prosenttia, Japani 15 prosenttia, Kanada 15 prosenttia, Norja 15 prosenttia,
Ranska 0 prosenttia, Ruotsi 15 prosenttia, Saksa 15 prosenttia, Sveitsi 10 prosenttia, Tanska 15 prosenttia, Yhdistynyt
kuningaskunta 0 prosenttia ja Yhdysvallat 15 prosenttia (0 prosenttia erdiden eldkerahastojen osalta). Luettelo ei ole
tyhjentdvd. Useimmat Verosopimukset mahdollistavat vield alhaisemman ldhdeveroprosentin, jos osakkeenomistaja on
yhtid, joka omistaa tietyn osuuden osinkoa jakavasta yhtiostd (yleenséd suoraan védhintdén 10 prosenttia tai 25 prosenttia
osinkoa jakavan yhtion osakepddomasta tai danistd). Soveltuvan Verosopimuksen mukaista alennettua lahdeveroprosenttia
voidaan kiyttdd, jos osingonsaaja on toimittanut osinkoa maksavalle yhtidlle voimassaolevan ldhdeverokortin tai
osingonsaajan kansallisuutta ja henkil6llisyyttd koskevat vaadittavat tiedot.
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Kun suomalaisen yhtion osakkeita séilytetédédn hallintarekister6idylld arvo-osuustililld, osinkoja maksava suomalainen yhtio
maksaa osingot hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille, jonka omaisuudenhoitaja vilittid maksetut osingot todellisille
omistajille. Listattujen yhtididen maksamiin osinkoihin sovelletaan yleensd 35 prosentin l&hdeverokantaa, ellei
omaisuudenhoitaja tiyta tiettyjd tiukkoja vaatimuksia ja ellei se ole halukas ottamaan hoitaakseen tiettyja velvollisuuksia
(kuten esimerkiksi rekisterdityminen Verohallinnon siilyttijéarekisteriin, osingon tosiasiallisen edunsaajan tunnistaminen
ja osingonsaajan tietojen kerddminen ja ilmoittaminen Verohallinnolle tarkoin maédriteltyja menettelyitd noudattaen).
Lisdksi alennetun ldhdeverokannan soveltaminen edellyttdd, ettd omaisuudenhoitaja ja osingonmaksaja vastaavat
virheellisesti pidétetystd verosta. Jos omaisuudenhoitaja ilmoittautuu vain Verohallintoon ja toimittaa (tai sitoutuu
toimittamaan) yksityiskohtaiset tiedot osingonsaajasta Verohallinnolle, voidaan soveltaa 30 prosentin ldhdeverokantaa
35 prosentin ldhdeverokannan sijaan.

Liikaa pidétetty vero voidaan hakea takaisin osingonmaksuvuoden jilkeen jéttdmélld palautushakemus Verohallinnolle
viimeistddn osingonmaksuvuotta seuraavan kolmannen kalenterivuoden loppuun mennessd. Palautus voidaan kasitella
osingonmaksuvuoden aikana, jos omaisuudenhoitaja ja osingonmaksaja tdyttdvdt edelld mainitut varsinaiselle
osingonmaksulle asetetut vaatimukset. Poikkeuksellisesti on my6s mahdollista, ettd Verohallinto maarda pidattamatta
jédneet ldhdeverot suoraan osakkeenomistajalle, mikali 1dhdeveron pidattdmattd jattdminen ei johdu omaisuudenhoitajan
tai osingonjaon huolimattomuudesta.

Tietyt EU:n jdsenvaltioissa sijaitsevat ulkomaiset yhteisot

Suomen verolainsddddanndn mukaan ldhdeveroa ei peritd osingoista, jotka maksetaan EU:n jésenvaltiossa sijaitseville ja
kotivaltiossaan tuloverovelvollisille emo-tytaryhtiodirektiivin 2011/96/EU, muutoksineen, ("Emo-tytiryhtiddirektiivi”)
2 artiklan mukaisille ulkomaisille yhteisdille, jotka vilittomaésti omistavat vdhintddn 10 prosenttia osinkoa jakavan
suomalaisen yhtion paddomasta.

Tietyt ETA-alueella sijaitsevat ulkomaiset yhteisit

Tietyille Euroopan talousalueella ("ETA”) sijaitseville ulkomaisille yhteisdille maksetut osingot voivat olla joko tdysin
verovapaita tai nithin sovelletaan alennettua ldhdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin, jos se
maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhteisolle.

Lahdeveroa ei peritd suomalaisen yhtion rajoitetusti verovelvolliselle yhteisolle maksamista osingoista, jos (i) osinkoa
saavan yhteison kotipaikka on ETA-alueella; (ii) neuvoston direktiivi 2011/16/EU hallinnollisesta yhteistydsti verotuksen
alalla ja direktiivin 77/799/ETY kumoamisesta (’Yhteistyodirektiivi’) tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta
veroasioissa ETA-alueella koskee osingonsaajan kotivaltiota; (iii) osinkoa saava yhteisd vastaa Tuloverolain 33 d §:n
4 momentissa tai Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 a §:ssé tarkoitettua suomalaista yhteisod; (iv) osinko olisi
kokonaan verovapaa, jos se maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhtidlle tai yhteisolle (katso “—Suomalaiset
osakeyhtiot” edelld); ja (v) osinkoa saava yhtié antaa selvityksen (kotivaltion veroviranomaisten antaman todistuksen
muodossa), ettd ldhdeveroa ei tosiasiassa voida kokonaisuudessaan hyvittdd kotivaltiossa soveltuvan Verosopimuksen
perusteella.

Edella esitetystd huolimatta osinko on vain osittain verovapaa, jos jakavan yhtion osakkeet ovat osinkoa saavan yhtion
sijoitusomaisuutta ja osinkoa saava yhtio ei ole Emo-tytiryhtiodirektiivissd tarkoitettu yhteiso, joka omistaa valittomésti
vahintddn 10 prosenttia jakavan yhtion padomasta. Téllaisissa tapauksissa sovelletaan 15 prosentin ldhdeverokantaa
edellyttden, ettd (i) osinkoa saavan yhteison kotipaikka on ETA-alueella; (ii) Yhteistyodirektiivi tai jokin sopimus
virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa ET A-alueella koskee osingonsaajan kotivaltiota; ja (iii) osinkoa saava yhteisé
vastaa Tuloverolain 33 d §:n4 momentissa tai Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 a §:ssé tarkoitettua suomalaista
yhteisod. Sovellettavasta Verosopimuksesta riippuen sovellettava 1dhdevero voi olla myds alempi kuin 15 prosenttia
(katso”—Rajoitetusti verovelvolliset” edelld).

Tietyt ETA-alueella asuvat ulkomaiset luonnolliset henkilit

Edelld kohdassa “—Rajoitetusti verovelvolliset” kuvatun ldhdeverotuksen sijaan ulkomailla asuville rajoitetusti
verovelvollisille luonnollisille henkildille maksettavat osingot voidaan kyseisen henkilén pyynnostd verottaa
Verotusmenettelylain mukaisesti eli vastaavasti kuin Suomessa yleisesti verovelvollisia verotetaan (katso “—Yleisesti
verovelvolliset luonnolliset henkilét” edelld), edellyttden kuitenkin, ettd (i) osinkoa saavan henkilon kotipaikka on
ETA-alueella; (ii) Yhteistyodirektiivi tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa ETA-alueella koskee
osingonsaajan kotivaltiota; ja (iii) osingonsaaja antaa selvityksen (kotivaltion veroviranomaisten antaman todistuksen
muodossa), ettd ldhdeveroa ei tosiasiassa voida kokonaisuudessaan hyvittdd kotivaltiossa soveltuvan Verosopimuksen
perusteella.
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Luovutusvoitot
Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnistd syntynyt luovutusvoitto verotetaan
Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon pddomatulona tai vastaavasti syntynyt luovutustappio on
vahennyskelpoinen luovutusvoitoista. Luovutusvoittoja verotetaan tdlld hetkelld 30 prosentin verokannan mukaan
(34 prosenttia  madérdstd, joka  ylittdd 30 000 euroa  kalenterivuodessa). = Myyjdn  elinkeinotoimintaan
(elinkeinotuloldhteeseen) kuuluvien osakkeiden myynnistd saatu voitto katsotaan myyjdn elinkeinotuloksi, joka
padsadntoisesti jactaan Tuloverolain mukaan verotettavaksi ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan ja
paddomatulona 30 prosentin verokannan mukaan (34 prosentin verokannan mukaan méadréstd, joka ylittdd 30 000 euroa
kalenterivuodessa).

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnistd aiheutuvat luovutustappiot voidaan
vahentdd yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon luovutusvoitoista samana ja viitend luovutusta seuraavana
verovuotena. Se osa luovutustappiosta, joka jda viahentdmaéttd verovuoden luovutusvoitoista, voidaan vidhentdd puhtaasta
padomatulosta ennen muita pddomatulosta tehtdvid vdhennyksid (muun muassa vdhennyskelpoiset korot ja aiempien
vuosien verotappiot). Tappiot eivét kuitenkaan oikeuta alijadméhyvitykseen. Myyjén elinkeinotoimintaan kuuluvien
arvopapereiden osalta tappioiden védhentdminen tapahtuu, kuten esitetddn jdljempdnd kohdassa “—Suomalaiset
osakeyhtior”.

Edelld esitetystd huolimatta osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnistd saama
luovutusvoitto on verovapaata tuloa, jos yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén verovuonna myymén omaisuuden
yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintdén 1 000 euroa (lukuun ottamatta myyntituottoja sellaisesta omaisuudesta, jonka
luovutus on Suomen verolainsdddéannon nojalla verovapaata). Vastaavasti luovutustappio ei ole veroviahennyskelpoinen,
jos verovuonna myydyn omaisuuden yhteenlaskettu hankintameno on enintddn 1 000 euroa (lukuun ottamatta
luovutushintoja sellaisesta omaisuudesta, jonka luovutus on Suomen verolainsddddnnon nojalla verovapaata) ja kaiken
yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén verovuonna myymén omaisuuden luovutushinnat ovat samalla yhteensa
enintddn 1 000 euroa.

Luovutusvoitto tai -tappio lasketaan vdhentiméallda myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myynnistd aiheutuneet
kulut. Vaihtoehtoisesti luonnollinen henkild voi elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden (tai muun omaisuuden)
osalta todellisen hankintamenon vdhentdmisen sijasta kdyttdd ns. hankintameno-olettamaa, jonka suuruus on 20 prosenttia
myyntihinnasta tai, jos osakkeet on omistettu vdhintddn kymmenen vuotta, 40 prosenttia myyntihinnasta. Mikéli
hankintameno-olettamaa kéytetddn todellisen hankintamenon sijasta, myyntikustannusten katsotaan sisdltyvén
hankintameno-olettamaan, eiké niitd voida endd vahentdi erikseen myyntihinnasta.

Suomalaiset osakeyhtiot

Seuraavassa esitetty koskee vain sellaisia suomalaisia osakeyhtioitd, joita verotetaan Elinkeinotulon verottamisesta annetun
lain nojalla. Osakkeista saatava luovutusvoitto on padsdéntoisesti osakeyhtion verotettavaa tuloa.

Osakkeet voivat olla osakeyhtion kayttd-, vaihto-, sijoitus-, rahoitusomaisuutta tai muuta omaisuutta. Osakkeiden
luovutusten ja arvonalentumisten verotuskohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen.

Elinkeinotoiminnan varallisuuteen kuuluvien osakkeiden myyntihinta lasketaan padsiantoisesti osaksi suomalaisen yhtion
verotettavaa elinkeinotoiminnan tuloa. Vastaavasti osakkeiden hankintameno on vidhennyskelpoinen meno
elinkeinotoiminnan tulosta kyseisen yhtion verotuksessa osakkeiden luovutuksen yhteydessd. Mahdolliset luovutusvoitot
tai -tappiot lasketaan viahentdmalld alkuperdinen hankintahinta ja myyntiin liittyvét kustannukset kauppahinnasta.

Kuitenkin tiettyjen tiukasti méériteltyjen edellytysten tdyttyessd suomalaisen osakeyhtion saamat osakkeiden
luovutusvoitot ovat verovapaita. Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6b §:n mukaan (sdfinnokset koskien
osakkeiden luovutusvoiton verovapautta) muun kuin piddomasijoitustoimintaa harjoittavan yhtion saama luovutusvoitto
elinkeinotoiminnan kdyttdomaisuusosakkeista ei ole verotettavaa elinkeinotuloa eikéd luovutuksessa syntynyt tappio ole
vastaavissa oloissa vahennyskelpoinen, jos (i) myyjd on omistanut suoraan ja yhtdjaksoisesti vdhintdén vuoden ajan, joka
on paittynyt enintddn vuotta ennen luovutusta, véhintddn 10 prosentin osuuden luovutettavan yhtion osakepddomasta ja
luovutettavat osakkeet kuuluvat ndin omistettuihin osakkeisiin; (ii) osakeluovutuksen kohteena oleva yhtié ei ole
kiinteisto- tai asunto-osakeyhti¢ taikka osakeyhtio, jonka toiminta tosiasiallisesti késittdd padasiallisesti kiinteistdjen
omistamista tai hallintaa; ja (iii) luovutuksen kohteena oleva yhtié on yleisesti verovelvollinen Suomessa tai sellainen
toisessa EU:n jdsenvaltiossa sijaitseva yhtio, jota tarkoitetaan Emo-tytaryhtiddirektiivin 2 artiklassa tai yhtid, jonka
kotipaikka on sellaisessa valtiossa, jonka kanssa Suomi on solminut Verosopimuksen, joka soveltuu myds osinkoon.
Suomalaisessa oikeuskéytdnnossd on lisdksi asetettu verovapaan osakkeiden luovutuksen edellytykseksi muun muassa
litkketoiminnallinen yhteys osakkeita luovuttavan yhtién ja osakeluovutuksen kohteena olevan yhtion vélilld. Myyntitulo
on kuitenkin verotettavaa siltd osin kuin myyntitulon ja poistojen jilkeisen verottoman hankintamenon erotus liittyy
osakkeisiin tehtyihin veropoistoihin.
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Myyvén yhtion kdyttdomaisuuteen kuuluvien (muiden kuin verovapaasti luovutettavien) osakkeiden luovutuksesta syntyvi
verotuksessa vihennyskelpoinen luovutustappio voidaan vihentié vain kiyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta saaduista
luovutusvoitoista verovuonna ja viiteni sitd seuraavana vuonna. Muiden kuin kéyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta
syntynyt vdhennyskelpoinen luovutustappio voidaan vihentdd verotettavasta tulosta verovuonna sekd kymmenend
seuraavana vuonna yleisten tappiontasausta koskevien sdédnndsten mukaisesti.

Verovuodesta 2020 ldhtien useimpien yhteisdjen verotettavaa tuloa laskettaessa sovelletaan Elinkeinotulon verottamisesta
annettua lakia (tietyin poikkeuksin, kuten tietyt kiinteistdosakeyhtiot tai verotettavan maataloustulon laskenta). Uusi
omaisuuslaji, muu omaisuus, liséttiin elinkeinotoiminnan tuloldhteeseen. Muun omaisuuden omaisuuslajiin kuuluu
sellainen omaisuus, jolla ei ole selkeda liityntdé yhteison elinkeinotoimintaan ja omaisuus, joka ei kuulu muihin olemassa
oleviin omaisuuslajeihin (eli kayttdomaisuuteen, vaihto-omaisuuteen, sijoitusomaisuuteen tai rahoitusomaisuuteen). Muun
omaisuuden luovutuksesta saatu luovutusvoitto on veronalaista. Muuhun omaisuuteen kuuluvien osakkeiden luovutuksesta
johtuvat luovutustappiot voidaan véhentdd vain muun omaisuuden luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista ja ne voidaan
vahentdd vain seuraavan viiden verovuoden aikana. Luovutustappiot, jotka on laskettu Tuloverolain mukaisesti ja joita ei
ole vihennetty ennen verovuotta 2020, voidaan vidhentdd omaisuuden luovutusta seuraavan viiden vuoden ajan ja vihennys
tehdddn  ensisijaisesti muun omaisuuden luovutuksesta  saaduista luovutusvoitoista ja  toissijaisesti
kayttdomaisuusosakkeiden tai kdyttdomaisuuskiinteistéjen luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista.

Rajoitetusti verovelvolliset

Suomessa rajoitetusti verovelvolliset eivét pddsddntoisesti ole Suomessa verovelvollisia Listatun yhtion osakkeiden
myynnistd saamastaan luovutusvoitosta, paitsi jos rajoitetusti verovelvollisella katsotaan olevan Tuloverolaissa ja
soveltuvassa Verosopimuksessa tarkoitettu kiinted toimipaikka Suomessa ja osakkeet katsotaan kyseisen kiinteén
toimipaikan omaisuudeksi tai luovutuksen kohteena olevan yhtion kokonaisvaroista enemmin kuin 50 prosenttia
muodostuu yhdesti tai useammasta Suomessa sijaitsevasta kiinteistosta.

Varainsiirtovero
Uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisen yhteydessd ei makseta varainsiirtoveroa.

Nasdaq Helsingin porssilistalla tai First North Growth Market -markkinapaikalla listattujen osakkeiden luovutuksesta ei
peritdi Suomessa varainsiirtoveroa, jos luovutus tapahtuu kiintedd rahavastiketta vastaan. Liséksi verovapauden
edellytyksend on, ettd luovutuksessa on vilittdjdnd tai osapuolena sijoituspalvelulaissa (747/2012, muutoksineen)
tarkoitettu sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai muu sanotussa laissa tarkoitettu sijoituspalvelun
tarjoaja tai ettd luovutuksensaaja on hyviksytty kaupankdyntiosapuoleksi silld markkinalla, jolla luovutus tapahtuu. Lisaksi
jos vilittdja tai kaupan toinen osapuoli ei ole suomalainen sijoituspalveluyritys tai luottolaitos taikka ulkomaisen
sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai -konttori, varainsiirtoveroa koskevan
verovapauden edellytyksend on, ettd luovutuksensaaja antaa luovutuksesta varainsiirtoveroilmoituksen Suomen
veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai ettd vilittdja antaa luovutuksesta Verohallinnolle
Verotusmenettelylain mukaisen vuosi-ilmoituksen.

Verovapauden piirisséd eivit ole tietyt erikseen maédritellyt luovutukset, kuten pdfomasijoitukset tai varojen jako.
Verovapaus ei myoskédédn koske osakkeiden luovutusta, jossa vastike muodostuu osittain tai kokonaan tydpanoksesta.

Mikéli osakkeiden luovutus ei tdytd edelld esitettyji verovapaan luovutuksen edellytyksid, ostajan on maksettava
varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia luovutushinnasta (tai 2,0 prosenttia, jos yhtiotd pidetéén asunto-osakeyhtiond, keskindisené
kiinteistdosakeyhtiond tai muuna vastaavan kaltaisena yhtiond). Jos ostaja ei ole kuitenkaan Suomessa yleisesti
verovelvollinen eikd ulkomaisen luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen, rahastoyhtion tai ETA-vaihtoehtorahastojen
hoitajan suomalainen sivuliike tai konttori, on myyjén perittdvd vero ostajalta. Mikéli vélittdjand on suomalainen
sijoituspalveluyritys tai luottolaitos tai ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai
konttori, se on velvollinen perimdin varainsiirtoveron ostajalta ja tilittiméédn sen valtiolle. Mikili kumpikaan kaupan
osapuolista ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen tai ulkomaisen luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen,
rahastoyhtion tai ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan suomalainen sivuliike tai konttori, ei osakeluovutuksesta peritd
Suomessa varainsiirtoveroa, ellei siirron kohteena ole suomalaisen kiinteistdosakeyhtion osakkeita. Varainsiirtoveroa ei
ole suoritettava, jos veron mééra on vihemmaén kuin 10 euroa.
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OIKEUDELLISET SEIKAT

Listautumisannin tiettyihin oikeudellisiin seikkoihin liittyvdstd neuvonannosta Duellille vastaa White & Case LLP.
Listautumisannin tiettyihin oikeudellisiin seikkoihin liittyvdstd neuvonannosta Jarjestdjille vastaa Roschier
Asianajotoimisto Oy.

NAHTAVILLA OLEVAT ASIAKIRJAT

Kopiot seuraavista asiakirjoista ovat ndhtévilld timéin Esitteen voimassaoloaikana Duellin verkkosivuilla osoitteessa
sijoittajat.duell.eu:

° Yhtion yhti6jérjestys sellaisena kuin se on voimassa tdimén Esitteen pdivamaarana;
° Tilintarkastetut konsernitilinpdétokset ja niitd koskevat tilintarkastuskertomukset; ja
° tdma Esite.

TAHAN ESITTEESEEN VIITTAAMALLA SISALLYTETYT ASIAKIRJAT

Seuraavat asiakirjat on sisdllytetty tdhén Esitteeseen viittaamalla Esiteasetuksen 19 artiklan mukaisesti, ja ne muodostavat
osan Duellin taloudellisista tiedoista. Viittaamalla sisillytetyt asiakirjat ovat saatavilla Duellin verkkosivuilla osoitteessa
sijoittajat.duell.eu:

° Yhtion tilintarkastettu  konsernitilinpddtos 31.8.2021  péaittyneeltd tilikaudelta, ja tdtd koskeva
tilintarkastuskertomus:

sijoittajat.duell.eu/files/documents/DuellOyjTilinpaatos202 1 .pdf;

° Yhtion tilintarkastettu ~ konsernitilinpddtdos 31.8.2020 péaittyneeltd tilikaudelta, ja titd koskeva
tilintarkastuskertomus:

sijoittajat.duell.eu/files/documents/DuellOyj Tilinpaatos2020.pdf; ja

° Yhtion tilintarkastettu ~ konsernitilinpddtdos 31.8.2019  paittyneeltd tilikaudelta, ja titd koskeva
tilintarkastuskertomus:

sijoittajat.duell.eu/files/documents/DuellOyj Tilinpaatos2019.pdf.
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LIITE A
YHTION YHTIOJARJESTYS

Yhtion toiminimi

Yhtion toiminimi on Duell Oyj, englanniksi Duell Corporation.
Yhtion kotipaikka

Yhtion kotipaikka on Mustasaari.

Yhtion toimiala

Yhtion toimialana on joko suoraan tai tytér- tai osakkuusyhtididensd vilitykselld jakaa, markkinoida ja myyda
moottoriurheilun jalkimarkkinatuotteita. Liséksi yhtid voi itse ja/tai tytdr- tai osakkuusyhtididensd vélitykselld
harjoittaa kiinteistdjen ja arvopapereiden ostamista, myyntid, omistamista ja hallintaa. Yhti6 voi emoyhtiond
huolehtia konsernin organisaatiosta, rahoituksesta, ostoista ja muista sen kaltaisista yhteisistd tehtdvistd seka
omistaa kiinteist6ja, osakkeita ja osuuksia seké harjoittaa arvopaperi- tai yrityskauppaa ja muuta sijoitustoimintaa.

Tilikausi

Yhtion tilikausi alkaa 1.9. ja paattyy 31.8.

Arvo-osuusjirjestelma

Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmédn ilmoittautumisajan padttymisen jalkeen.

Hallitus

Yhtion hallitukseen kuuluu véhintddn neljé (4) ja enintddn kahdeksan (8) jasentd. Hallituksen jasenen toimikausi
paittyy hinen valintaansa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paittyessd. Hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan.

Toimitusjohtaja
Yhtiolld on toimitusjohtaja, jonka nimittdé hallitus.
Edustaminen

Yhti6td edustavat hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja kaksi (2) yhdessd. Hallitus voi lisdksi antaa hallituksen
jasenelle, toimitusjohtajalle ja muille nimetyille henkildille oikeuden edustaa yhtiota.

Tilintarkastaja

Yhtion tilintarkastajana on Patentti- ja rekisterihallituksen hyvéksyma tilintarkastusyhteiso. Tilintarkastajan
toimikausi pééttyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péattyessa.

Yhtiokokouskutsu

Kutsu yhtiokokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille julkaisemalla kutsu yhtion internet-sivuilla tai
yhdessi tai useammassa hallituksen nimeémaéssa laajalevikkisessa paivilehdessi aikaisintaan kolme (3) kuukautta
ja viimeistddn kolme (3) viikkoa ennen kokousta, mutta kuitenkin vdhintdén yhdeksén (9) pédivdd ennen
osakeyhtiolain 5 luvun 6 a pykaldssa tarkoitettua yhtickokouksen tasméytyspaivaa.

Saadakseen osallistua yhtiokokoukseen osakkeenomistajan on ilmoittauduttava yhtidlle viimeistdén
kokouskutsussa mainittuna paivéné, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) paivdd ennen yhtiokokousta.

Yhtiokokous on pidettivéd Helsingissd tai Mustasaaressa.
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Varsinainen yhtiokokous
Yhtion varsinainen yhtiokokous on pidettava kuuden (6) kuukauden kuluessa tilikauden paattymisesta.
Kokouksessa on:

esitettava

1. tilinpdatos, joka sisdltdd konsernitilinpddtoksen, ja toimintakertomus;
2. tilintarkastuskertomus;

paatettava

3. tilinpaédtoksen vahvistamisesta;

4. taseen osoittaman voiton kdyttimisestd;

5. vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle;
6. hallituksen jésenten ja tilintarkastajien palkkioista;

7. hallituksen jésenten lukumaérista;,

valittava

8. hallituksen jdsenet; sekd
9. tilintarkastaja.

Ilmoitus osuuksien muutoksesta

Osakkeenomistajan on ilmoitettava omistus- ja ddniosuutensa yhtidlle, kun osuus saavuttaa, ylittdd tai vihenee
alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 90 prosentin taikka 2/3 yhtion kaupparekisteriin rekisterdityjen osakkeiden
tuottamasta kokonaisddnimddrastd tai osakkeiden kokonaismaérdstd. Osakkeenomistajan on myds tehtdva
ilmoitus osuuksien muutoksesta, kun silld on oikeus rahoitusvilineen perusteella saada yhtion osakkeita méaara,
joka saavuttaa, ylittdd taikka vdhenee alle edelld mainittujen rajojen. Ilmoitus on tehtévé riippumatta siité,
toteutetaanko rahoitusvéline kohde-etuus fyysisesti luovuttaen vai nettoarvon tilityksend. Ilmoitusvelvollisuus
syntyy myos, kun osakkeenomistajan edelli mainittujen omistusten (osakeomistus tai osakkeiden tuottamat
ddniosuudet ja rahoitusvilineelld hankittu pitkd positio) yhteismédrd saavuttaa, ylittdd tai vdhenee alle edelld
mainittujen rajojen.

Tatd kohtaa 12 tulee tulkita arvopaperimarkkinalain 9 luvun 5-8 §:n mukaisesti.

Laskettaessa osakkeenomistajan osuuksia myos osakkeenomistajan méérdysvallassa olevien tahojen osuudet
katsotaan osakkeenomistajan osuuksiksi. Lisdksi toisen henkilon osuudet otetaan huomioon, jos
osakkeenomistajalla on oikeus hankkia, luovuttaa tai kdyttdd toisen henkilon omistamiin osakkeisiin liittyvid
ddnioikeuksia.

Osuuksien muutosta koskeva ilmoitusvelvollisuus ei koske:

- osakkeita, jotka hankitaan yksinomaan selvitystoimintaa varten enintdén neljéksi kaupankdyntipaivaksi
eikd arvopaperien sdilyttdjid, jotka tdssd ominaisuudessa pitdvit hallussaan osakkeita ja voivat kayttda
hallitsemiinsa osakkeisiin liittyvad ddnioikeutta vain erikseen annettujen ohjeiden mukaisesti;

- luottolaitoksen tai sijoituspalvelun tarjoajan kaupankéyntisalkussa olevia omistus- ja déniosuuksia, jos:

(a) kaupankéyntisalkussa oleva osuus ei ylitd 5 prosenttia yhtion kokonaisddnimadréstd eiké
osakkeiden kokonaisméaaréstd; ja

(b) kaupankéyntisalkussa oleviin osakkeisiin liittyvdd ddnioikeutta ei kdytetd eikd niilld muuten
vaikuteta yhtion johtamiseen;

- omistus- ja  &dniosuuksia, jotka on hankittu arvopaperien tarjoamiseen liittyvéssd
vakauttamistarkoituksessa markkinoiden véirinkdyttdasetuksen ((EU) N:o 596/2014 muutoksineen)
mukaisesti, jos osakkeisiin liittyvdd ddnioikeutta ei kaytetd eikd niilldi muutenkaan vaikuteta yhtion
johtamiseen.

Ilmoitus osuuksien muutoksesta tulee tehdd ilman aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistiin seuraavana
kaupankéyntipdiviand sen jdlkeen, kun osakkeenomistaja sai tietdd tai hénen olisi pitdnyt tietdd tapahtuneesta
hankinnasta tai luovutuksesta, mahdollisuudestaan kayttda d4nioikeutta tai tehdysti oikeustoimesta, jonka vuoksi
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13 §

hinen omistus- ja d&niosuutensa on muuttunut tai muuttuu oikeustoimen toteutuessa edelld kuvatulla tavalla.
Osakkeenomistajan ei tarvitse tehdd ilmoitusta osuuksien muutoksesta, jos ilmoituksen tekee se, jonka
madrdysvallassa osakkeenomistaja on.

Ilmoitukseen osuuksien muutoksesta on sisdllytettdva seuraavat tiedot:

(a) perusteet osuuksien muutosta koskevan ilmoituksen tekemiselle;

(b) ajankohta, jolloin omistus- tai 4&niosuus saavutti, ylitti tai vdheni alle edelld mainittujen rajojen;

(©) osakkeenomistajan suoraan tai vélillisesti omistama tarkka osuus yhtion osakkeista ja ddniosuuksista;
d) osakkeenomistajan rahoitusvélineen perusteella joko suoraan tai vélillisesti omistama tarkka osuus

yhtion osakkeista ja ddniosuuksista;

(e) kyseessé olevien osakkeiden lukumaaré;

® rahoitusvilineen luonne, erdpéivi, toteutusaika ja toimitustapa;

(2) yhtion kaupparekisteriin rekisterdityjen osakkeiden tuottama kokonaisddniméidrd ja osakkeiden
kokonaisméaara;

(h) osakkeenomistajan tdydellinen nimi, kaupparekisterinumero tai vastaava yritystunnus;

)] osakkeenomistajan mééraysvaltaan kuuluvat tahot, joiden kautta omistetaan yhtion osakkeita ja niihin

liittyvida ~ ddnioikeuksia, ja kunkin maéédrdysvaltaan kuuluvan tahon tdydellinen nimi,
kaupparekisterinumero tai vastaava yritystunnus; seka

)] selvitys osuuksien jakautumisesta osakkeenomistajan ja kunkin maéraysvaltaan kuuluvan tahon kesken.

Yhtio julkaisee mallilomakkeen osuuksien muutosta koskevasta ilmoituksesta verkkosivuillaan. Kun osuuksien
muutosta koskeva ilmoitus on tehty yhtiélle tai yhtid muuten tulee tietoiseksi siité, ettd jokin edelld mainittu raja
on saavutettu, ylittynyt tai alittunut, yhtion on ilman aiheetonta viivytystd julkistettava tieto osuuksien
muutoksesta yhtiossé ja toimitettava tieto markkinoille.

Osakkeenomistajan tulee tehdé osuuksien muutosta koskeva ilmoitus suomeksi tai englanniksi valintansa mukaan,
ja yhtion on julkistettava kaikki osuuksien muutokseen yhtiossa liittyvét tiedot ilman aiheetonta viivytysta.

Jos osakkeenomistaja laiminlyd velvollisuutensa ilmoittaa yhtidlle osuutensa muuttumisesta, kun osuus saavuttaa
tai ylittdd edelld mainitut rajat, osakkeenomistaja saa kéyttdd omistamiensa osakkeiden tuottamasta daniméaérasta
vain sitd madrdd, joka osakkeenomistajalla oli ennen osuuden muutosta, kunnes timid on tehnyt vaaditun
ilmoituksen.

Témé yhtidjarjestyksen kohta 12 lakkaa kokonaisuudessaan soveltumasta, mikdli yhtion osake otetaan
kaupankéynnin kohteeksi arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:ssd maédritellylld sddnnellylld markkinalla. Sen
jélkeen huomattavien omistus- ja daniosuuksien ilmoitusvelvollisuus méérdytyy arvopaperimarkkinalain 9 luvun
mukaan.

Ostotarjousvelvollisuus
Tarjous

Osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli 50 prosentin kaikkien yhtidon kaupparekisteriin rekisterdityjen
osakkeiden tuottamasta d&nimédérasti (tarjousvelvollisuusraja) sen jalkeen, kun yhtion osakkeet on otettu julkisen
kaupankéynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien Nasdaq First North Growth Market Finland, on
tehtdvd ostotarjous kaikista muista yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion
liikkkeeseen laskemista arvopapereista muille osakkeenomistajille ja yhtion osakkeisiin oikeuttavien yhtion
litkkkeeseen laskemien arvopapereiden haltijoille.

Osakkeenomistajan déniosuuteen luetaan:
(a) osakkeenomistajan ja osakkeenomistajan kanssa yksissé tuumin toimivien henkildiden osakkeet;

(b) osakkeenomistajan tai osakkeenomistajan kanssa yksissd tuumin toimivan henkilon yhdessid toisen
kanssa omistamat osakkeet; ja



(© osakkeet, joihin liittyvad danivaltaa osakkeenomistaja on sopimuksen tai muun jéirjestelyn perusteella
oikeutettu kiyttimaan tai ohjaamaan.

Téssé kohdassa 13 tarkoitettua déniosuutta laskettaessa ei oteta huomioon lakiin tai yhtidjirjestykseen taikka
muuhun sopimukseen perustuvaa ddnestysrajoitusta. Yhtion kokonaisddnimédréssé ei oteta huomioon yhtidlle
itselleen tai sen madrdysvallassa olevalle taholle kuuluviin osakkeisiin liittyvid d4nié. Tarjousvelvollisuus ei koske
yhtion osakkeiden sdilyttdjind toimivia tahoja ja niiden osuuksia ei oteta huomioon laskettaessa
osakkeenomistajan déniosuutta.

Tassd kohdassa 13 tarkoitetaan yksissd tuumin toimivilla henkil6illd luonnollisia henkilditd ja oikeushenkiloita,
jotka sopimuksen perusteella tai muutoin toimivat yhteisty6ssid osakkeenomistajan, tarjouksentekijén tai yhtion
kanssa tarkoituksenaan kayttdd tai hankkia merkittdvad vaikutusvaltaa yhtiossd tai estdd ostotarjouksen
toteutuminen. Yksisséd tuumin toimivia henkilditi ovat ainakin:

(a) osakkeenomistaja ja timin madrdysvallassa olevat tahot seké nédiden eldkesiitiot ja elakekassat;
(b) yhtio ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvat oikeushenkil6t ja ndiden eldkeséétiot ja eldkekassat; ja
(©) osakkeenomistaja ja hdneen markkinoiden véarinkayttoasetuksen 3 artiklan 1 kohdan 26 alakohdan a—c

luetelmakohdassa tarkoitetussa suhteessa olevat.

Jos yhtidssé on yksi osakkeenomistaja, jonka ddniosuus on suurempi kuin tarjousvelvollisuusraja, ei toiselle
osakkeenomistajalle synny velvollisuutta tehdé ostotarjousta ennen kuin tdmén déniosuus ylittdé ensiksi mainitun
osakkeenomistajan déniosuuden.

Jos tarjousvelvollisuusrajan ylittyminen johtuu yksinomaan yhtion tai toisen osakkeenomistajan toimenpiteestd,
ei velvollisuutta tehdé ostotarjousta synny ennen kuin tarjousvelvollisuusrajan ylittinyt osakkeenomistaja hankkii
tai merkitsee liséd yhtion osakkeita tai muutoin kasvattaa déniosuuttaan yhtiossa.

Tarjousvastike

Tarjouksentekijdn maksaman tarjousvastikkeen tulee olla kdypa markkinahinta. Tarjousvastike voi olla kateista,
arvopapereita tai osakkeita tai kéteisen, arvopapereiden ja osakkeiden yhdistelmd. Tarjousvastikkeen
madrittdimisen 1dhtokohtana pidetddn korkeinta seuraavista:

- korkein tarjouksentekijin taikka tarjouksentekijin kanssa yksissd tuumin toimivan tahon
tarjousvelvollisuuden syntymisté edeltdvdn kuuden (6) kuukauden aikana tarjouksen kohteena olevista
arvopapereista maksama hinta; tai

- jos tdllaisia hankintoja ei ole tehty, tarjousvelvollisuuden syntymistd edeltdvan kolmen (3) kuukauden
aikana julkisen kaupankdynnin kohteena olevista tarjouksen kohteena olevista arvopapereista
maksettujen hintojen kaupankdyntiméaarilla painotettu keskiarvo.

Jos hankinta, jolla katsotaan olevan vaikutusta tarjousvastikkeeseen, on muussa valuutassa kuin eurossa, joka on
yhtion  osakkeiden kaupankdyntivaluutta, tdllaisen hankinnassa kdytetyn valuutan muuntoarvo
kaupankdyntivaluuttaan lasketaan Euroopan keskuspankin kyseisille valuutoille asettamien virallisten kurssien
mukaan seitsemén (7) pdivdd ennen kuin hallitus tiedotti ostotarjouksesta osakkeenomistajille.

Tarjouksentekijén on kohdeltava kaikkia tarjouksensaajia tasapuolisesti ja maksettava sama osakekohtainen hinta
kaikille tarjouksensaajille, jotka ovat halukkaita myyméaidn osakkeensa tarjouksentekijille ostotarjouksen
perusteella, riippumatta tarjouksensaajien henkil6llisyydestd, omistamien osakkeiden lukumédréstd tai
ajankohdasta, jolloin tarjouksensaaja myy osakkeensa tarjouksentekijille.

Jos tarjouksentekijd tai tarjouksentekijén kanssa yksissd tuumin toimiva taho hankkii yhtidn arvopapereita
paremmin ehdoin kuin mitd ostotarjouksessa on tarjottu tarjouksensaajille ja kyseinen hankinta toteutuu sen
pdivan, jolloin velvollisuus tehdd ostotarjous syntyi, ja maiérdpédivdn, johon mennessd ostotarjouksen
hyvdaksyminen tulee tehdd, vélilld, tarjouksentekijin on muutettava ostotarjoustaan vastaamaan Kyseistd
hankintaa. Ostotarjouksen muuttamista koskevaa menettelya on késitelty jaljempéna.

Jos tarjouksentekijd tai tarjouksentekijin kanssa yksissd tuumin toimiva taho hankkii yhtidn arvopapereita
paremmin ehdoin kuin mitd ostotarjouksessa (tai mahdollisessa muutetussa ostotarjouksessa) on tarjottu
tarjouksensaajille ja kyseinen hankinta toteutuu yhdeksén (9) kuukauden kuluessa méarépaivasta, johon mennessa
ostotarjouksen hyviksymiset tuli tehdé, tarjouksentekijan on hyvitettédva ostotarjouksen (tai mahdollisen muutetun
ostotarjouksen) hyvéksyneille tarjouksensaajille maksetun tarjousvastikkeen ja kyseisessd hankinnassa maksetun
vastikkeen vilinen erotus.



Menettely

Tarjouksentekijdlld on velvollisuus tehdd ostotarjous kirjallisesti hallitukselle yhtion osoitteeseen.
Ostotarjousvelvollisuutta koskevan ilmoituksen tulee sisdltdd tarjouksentekijin omistamien osakkeiden
lukuméidrd sekd viimeisten kahdentoista (12) kuukauden aikana hankittujen osakkeiden lukumédirdi ja niista
maksetut vastikkeet. Ostotarjousvelvollisuutta koskevan ilmoituksen tulee lisdksi sisdltda tarjouksentekijén osoite,
ja ilmoitus on tehtévd suomen tai englannin kielelld tarjouksentekijdn valinnan mukaan.

Hallituksen on ilmoitettava yhtion osakkeenomistajille siitd, ettd velvollisuus tehdé ostotarjous on syntynyt 30
paivan kuluessa saatuaan ilmoituksen velvollisuudesta tehdd ostotarjous tai, mikéli ilmoitusta ei tehdd tai
ilmoitusta ei saada mainitun ajan kuluessa, siitd pdivdstd, jolloin se muutoin sai tiedon
tarjouksentekovelvollisuudesta. Hallituksen ilmoituksen tulee siséltdd kaikki tiedot ostotarjouksen tekemistd
koskevan velvoitteen syntypdivéstd, hallituksen tiedossa oleva tarjousvastikkeen maédrittdmisperuste sekd
médrdpdiva tarjouksen hyvéksymiselle. Tarjouksentekijdn on annettava hallitukselle kaikki tiedot, joita hallitus
kohtuudella tarvitsee voidakseen tehdd oman ilmoituksensa osakkeenomistajille. Hallituksen ilmoitus on tehtiva
yhtidkokouskutsua koskevan kohdan 10 mukaisesti. Tarjouksensaajan, joka haluaa hyviksyé ostotarjouksen, tulee
tehda se kirjallisesti 30 péivén kuluessa hallituksen ilmoituksesta. Yhtidlle tai hallituksen nimeédmalle taholle
lahetettavéssd hyviksymisilmoituksessa on mainittava hyvéksynnén kattavien osakkeiden méaéra. Ostotarjouksen
hyviksyvéan tarjouksensaajan tulee hyviksymisilmoituksen kanssa samanaikaisesti antaa yhtidlle kaikki sen
tarvitsemat asiakirjat, jotta kyseessd olevien osakkeiden siirto tarjouksentekijille voidaan toteuttaa
tarjousvastikkeen maksua vastaan.

Tarjouksentekijan tulee viipymattd ilmoittaa hallitukselle, mikali ostotarjousta on muutettava edelld mainittujen
madrdysten mukaisesti, ja sen on annettava hallitukselle kaikki sen kohtuudella pyytdmét tiedot. Mikéli
ostotarjouksesta on jo ilmoitettu tarjouksensaajille, hallituksen on viipymaéttd edelld mainitussa kappaleessa
kuvatulla tavalla ilmoitettava muutetusta ostotarjouksesta tarjouksensaajille sekd mahdollisesta tarjousajan
pidennysti koskevista tiedoista. Hallitus pédttaa tillaisesta pidennyksesti, ja se ei saa ylittdd kahta (2) viikkoa
alkuperdisestd madrdpdivistd, johon mennessi tarjouksen hyviksynndt oli tehtivd edelld mainitun kappaleen
mukaisesti. Tieto uudesta méadrdpdivastd tulee kuitenkin ilmoittaa vahintddn kaksi (2) viikkoa ennen uutta
madrdpdivad.

Mikéli tarjouksensaaja ei hyvéksy ostotarjousta médrdpdivadn mennessd edelld mainitussa kappaleessa
méadritetylld tavalla, tarjouksensaaja menettdd oikeutensa hyvéksyd ostotarjous (tai mahdollinen muutettu
ostotarjous). Tarjouksensaajalla on oikeus perua hyvéksymisenséd ilmoittamalla siitd kirjallisesti hallitukselle
milloin tahansa siihen asti, kunnes osto on tapahtunut ostotarjouksen ehtojen mukaisesti.

Yhtion tulee ilmoittaa tarjouksentekijélle ostotarjousta koskevien hyviksyntdjen kokonaismddrd véalittomaésti
ostotarjouksen hyvéksymistd koskevan edelld mainitun kappaleen mukaisesti madritellyn maarépaivan jalkeen.
Tarjouksentekijén tulee 14 pédivan kuluessa téllaisen ilmoituksen saatuaan ja yhtion antamien ohjeiden mukaisesti
maksaa tarjousvastike ja saattaa loppuun vastaanotettujen hyviksyntdjen tarkoittamien arvopapereiden osto.

Mainittuna aikana maksamattomalle tarjousvastikkeelle tai sen osalle kertyy 20 prosenttia vuotuista
viivastyskorkoa siitd pdivéstd lukien, jolloin oston oli méérd tapahtua. Lisdksi, mikéli tarjouksentekiji ei ole
noudattanut edelld mainittuja ostotarjousvelvollisuutta koskevia méérdyksia, viivéstyskorko lasketaan siitd
paivasta lukien, jolloin ostotarjousvelvollisuutta koskeva ilmoitus olisi tullut tehda.

Yhtion on tehtdvd kaikki tiedotteet, jotka liittyvdt yhtion osakkeenomistajille timdn kohdan 13 mukaisesti
julkaistaviin ilmoituksiin ja tietoihin, suomen ja englannin kielella.

Kaikki ostotarjousvelvollisuuden soveltamista ja tulkintaa koskevat sdéinnokset, joita ei nimenomaisesti ole
todettu téssé kohdassa 13, tulee méiritelld soveltamalla arvopaperimarkkinalain 11 lukua.

Riitojen ratkaisu

Hallituksella on tdydet valtuudet pédttad timén kohdan 13 soveltamisesta koskien my0s suoraan tai analogisesti
soveltuvan sdéntelyn soveltamista kokonaan tai osittain. Tama hallituksen valtuutus sisdltdd myos kaiken
asianomaiselle yrityskauppalautakunnalle kuuluvan harkintavallan, kuten esimerkiksi arvioinnin siitd, onko tassi
kohdassa 13 tarkoitettu omistusosuus saavutettu, valtuuden paattda tarjouksen ehdoista seké tarjouksentekijan
tarjouksensaajille tarjoaman vastikkeen méaarastd. Hallitus voi lisdksi erityisestd syystd hakemuksesta myontaa
luvan poiketa ostotarjousvelvollisuudesta ja muista tdssd kohdassa séddetyistd velvollisuuksista.

Kaikki vilpittdméssd mielesséd timidn kohdan 13 mukaisesti tehtdvét padtokset tai ratkaisut tai harkintavallan tai
paitosvallan kéytto ovat lopullisia ja sitovia, ja kaikki hallituksen vilpittoméassd mielessd tekemét toimet tai toimet,
jotka tehddan hallituksen puolesta tai antamin valtuuksin tdssd kohdassa 13 olevien médrdysten mukaisesti, ovat
lopullisia ja sitovia kaikkia asiaankuuluvia tahoja kohtaan, eika niitd voida riitauttaa patevyyden osalta tai milldén
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muilla perusteilla. Hallituksella ei ole velvollisuutta perustella timén kohdan 13 mukaisesti annettuja padtoksidén,
ratkaisujaan tai ilmoituksiaan.

Jos puolella tai sitd suuremmalla osalla hallituksen jdsenistd olisi eturistiriita tai he eivdt muuten kykenisi
ratkaisemaan tdhdn kohtaan 13 liittyvid asioita, hallituksen tulee nimittéa riippumaton taloudellinen neuvonantaja
toimimaan hallituksen roolissa tdssd kohdassa tarkoitettuihin péaétoksiin liittyvissd asioissa. Tallaisella
neuvonantajalla tulee olla asianmukainen kokemus ja tausta ostotarjousta koskevissa asioissa. Téllaisella
neuvonantajalla on tdssé tapauksessa yhtéldiset valtuudet kuin hallitukselle téssid kohdassa myonnetyt valtuudet,
ellei hallitus neuvonantajaa nimittdessiain tai muutoin toisin paéta.

Kohdan 13 soveltaminen

Tama yhtidjarjestyksen kohta 13 lakkaa kokonaisuudessaan soveltumasta, mikéli yhtion osake otetaan
kaupankéynnin kohteeksi arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:ssd maéritellylld sdénnellylld markkinalla. Sen
jalkeen julkista ostotarjousta ja tarjousvelvollisuutta koskeva menettely méardaytyy arvopaperimarkkinalain 11
luvun mukaan.

Adniméairén rajoitus

Jos osakkeenomistaja laiminlyd velvollisuuttaan tehdé ostotarjous edelld mééritellylld tavalla, osakkeenomistaja
saa kdyttdd omistamiensa osakkeiden tuottamasta d&nimaérastd enimmilldén vain sitd maarad, joka ei saavuta tai
ylitd edelld méaéritellyn ostotarjousvelvollisuuden synnyttdvaa alarajaa eli 50 prosentin osuutta.



MYYVAT OSAKKEENOMISTAJAT

LIITE B

Seuraavassa taulukossa esitetdin Myyvit osakkeenomistajat, heiddn asemansa Duellissa tai suhteensa Duelliin,

Myyntiosakkeiden lukuméiré ja heidén tydosoitteensa:

Asema Duellissa / Myyntiosakkeiden
suhde Duelliin lukuméiri Yhteystiedot

Sponsor Fund.........cccoeeveiecnnnne. Osakkeenomistaja 7427 554 Sponsor Fund IV Ky, Mannerheimintie
4, 00100 Helsinki

Rite Ventures ........ccceeeveveeveneennenn Osakkeenomistaja 1438 720 Artillerigatan 6, 114 51 Tukholma,
Ruotsi

Tonida Ab....ccooeeeiiiiieieee Osakkeenomistaja 959 147 c/o Nils Nylund, Strandgatan 3a A 4,
65100 Vaasa

Oy 4N-Group Ab ......ccccveveviennenne Osakkeenomistaja 959 147 Vattviksvdgen 99, 65610 Mustasaari

Jarkko Ammala...........cc.cocooevvnne Toimitusjohtaja 300 000 c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Dennis Nylund.........ccccoecevinenene Operatiivinen johtaja 180 000 c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Aspen Racing Ab.......cccceevennennen. Osakkeenomistaja 150 000 c/o Johan Drapkin, Sisalvigen 21,
443 92 Lerum, Ruotsi

Riitta Niemeld.........cccceoeeeeinennne Talousjohtaja 60 000 c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Cruselli Oy .....ccveviiiiiee. Osakkeenomistaja 49 467 Saukonpaadenranta 8 A 6, 00180
Helsinki

Cutesama OyD.........cc.oovveveinnnnnn. Osakkeenomistaja 49 467 c/o Kaj Higglund, Nordenskildinkatu
4,06100 Porvoo

Joe Invest Oy ..o, Osakkeenomistaja 49 467 Mellstenintie 11 A 2, 02170 Espoo

Jukivest Oy ™D ..o, Osakkeenomistaja 49 467 Hietaniementie 5 B, 02160 Espoo

MIJK Investment Oy(.................. Osakkeenomistaja 49 467 Mariankatu 15 A 27, 00170 Helsinki

Monetari-Invest Oy(................... Osakkeenomistaja 49 467 c/o Ari Jokelainen, Birger Carlstedtin
kuja 3 A, 02230 Espoo

SMA-Konsultointi Oy............... Osakkeenomistaja 49 467 ¢/o Suutarinen, Kuninkaanniemi 10 C,
02160 Espoo

(1) Sponsor Capital Oy:n toiminnassa mukana olevan henkilon méaérdysvallassa oleva yhtio.



LIITE C
RIIPPUMATTOMAN TILINTARKASTAJAN VARMENNUSRAPORTTI TAHAN ESITTEESEEN
SISALTYVIEN PRO FORMA -TALOUDELLISTEN TIETOJEN KOKOAMISESTA

KPMG Oy Ab Telephone +358 20 760 3000
Todlonlahdenkatu 3 A www.kpmg_fi

PO Box 1037

00101 Helsinki

FINLAND

Riippumattoman tilintarkastajan varmennusraportti esitteeseen sisaltyvan taloudellisen pro
forma -informaation kokoamisesta

Duell Oyj:n hallitukselle

Olemme saattaneet paatdkseen varmennustoimeksiannon, jossa raportoimme Duell Oyj:n ("yhtid” ja
"likkeeseenlaskija”) taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta, jonka on tehnyt Duell Oyj:n hallitus.
Taloudellinen pro forma -informaatio sisaltda pro forma -tuloslaskelman 31.8.2021 paattyneeltd kahdentoista
kuukauden tilikaudelta, seka tahan liittyvat liitetiedot ja tunnusluvut ja ne esitetdan Duell Oyj:n julkaiseman 12.
marraskuusta 2021 paivatyn esitteen kohdassa “Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot”.
Sovellettavat periaatteet, joiden mukaisesti Duell Oyj:n hallitus on koonnut taloudellisen pro forma -informaation,
yksildidaan komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980 liitteessa 20, ja kokoamisessa sovelletut periaatteet
kuvataan esitteen kohdassa "Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot”.

Duell Oyj:n hallitus on koonnut taloudellisen pro forma -informaation tarkoituksenaan havainnollistaa kohdassa
"Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot” kuvatun hankinnan vaikutusta Duell Oyj:n taloudelliseen
tulokseen 31.8.2021 paattyneeltd tilikaudelta, ikdan kuin hankinta olisi toteutunut 1.9.2020 pro
forma -tuloslaskelman osalta. Osana tata prosessia Duell Oyj:n hallitus on ottanut Duell Oyj:n taloudellista
tulosta koskevat tiedot yhtion konsernitilinpaatoksesta 31.8.2021 paattyneelta tilikaudelta, josta on julkistettu
tilintarkastuskertomus.

Hallituksen vastuu taloudellisesta pro forma -informaatiosta

Yhtién hallitus vastaa taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) 2017/1129 ja komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980 mukaisesti.

Tilintarkastajan riippumattomuus ja laadunvalvonta

Olemme riippumattomia yhtiésta niiden Suomessa noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka
koskevat suorittamaamme toimeksiantoa ja olemme tayttdneet muut naiden vaatimusten mukaiset eettiset
velvollisuutemme.

Tilintarkastaja soveltaa kansainvalistd laadunvalvontastandardia ISQC 1 ja nain ollen yllapitda kattavaa
laadunvalvontajarjestelmaa, johon sisaltyy dokumentoituja toimintaperiaatteita ja menettelytapoja eettisten
vaatimusten, ammatillisten standardien seka sovellettavien sdadoksiin ja maarayksiin perustuvien vaatimusten
noudattamista koskien.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Meidan velvollisuutenamme on antaa komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980 Liitteen 20 jaksossa 3
tarkoitettu lausunto siitd, onko Duell Oyj:n hallitus koonnut taloudellisen pro forma -informaation kaikilta
olennaisilta osiltaan esitettyjen periaatteiden mukaisesti ja noudattavatko mainitut periaatteet
likkeeseenlaskijan tilinpaatdksen laatimisperiaatteita.

Toimeksianto on suoritettu IAASB:n (International Auditing and Assurance Standards Board) antaman
kansainvalisen varmennustoimeksiantostandardin ISAE 3420 Varmennustoimeksiannot esitteeseen siséltyvén
taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta raportoimiseksi mukaisesti. Tama standardi edellyttaa, etta
tilintarkastaja suunnittelee ja suorittaa toimenpiteitd hankkiakseen kohtuullisen varmuuden siita, onko hallitus
koonnut taloudellisen pro forma -informaation kaikilta olennaisilta osiltaan Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) 2017/1129 ja komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980 mukaisesti.

Emme ole velvollisia paivittamaan mitdan taloudellista pro forma -informaatiota koottaessa kaytetystd mennytta
aikaa koskevasta taloudellisesta informaatiosta antamiamme raportteja tai lausuntoja tai antamaan siitd uusia
raportteja tai lausuntoja tatd toimeksiantoa varten, emmekd ole téssad toimeksiannossa suorittaneet
taloudellisen pro forma -informaatiota koottaessa kaytetyn taloudellisen tiedon tilintarkastusta tai yleisluonteista
tarkastusta.

Esitteeseen sisaltyvien taloudellisen pro forma -informaation tarkoituksena on yksinomaan havainnollistaa
merkittavan tapahtuman tai liikketoimen vaikutusta yhtion oikaisemattomaan taloudelliseen informaatioon, ikaan
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kuin tapahtuma tai liiketoimi olisi toteutunut havainnollistamistarkoitusta varten valittuna aikaisempana
ajankohtana. Nain ollen emme anna mink&anlaista varmuutta siita, ettd tapahtuman tai liiketoimen tosiasiallinen
tulema olisi sama kuin on esitetty.

Kohtuullisen varmuuden antavaan toimeksiantoon siitd raportoimiseksi, onko taloudellinen pro
forma -informaatio kaikilta olennaisilta osiltaan koottu esitettyjen periaatteiden mukaisesti ja noudattavatko
mainitut periaatteet liikkeeseenlaskijan tilinpaatoksen laatimisperiaatteita, kuuluu, etta tilintarkastaja suorittaa
toimenpiteitd arvioidakseen, antavatko hallituksen taloudellisen pro forma -informaation kokoamisessa
kayttamat sovellettavat periaatteet kohtuullisen perustan liiketoimesta tai tapahtumasta valittmasti johtuvien
merkittavien vaikutusten esittamiselle, ja hankkiakseen tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
evidenssia siita,

— onko kyseisia periaatteita sovellettu pro forma -oikaisuissa asianmukaisesti; ja

— ovatko tuloksena syntyva taloudellinen pro forma -informaatio sellainen, ettd nama oikaisut on tehty
oikaisemattomaan taloudelliseen informaatioon asianmukaisella tavalla.

Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, jossa otetaan huomioon tilintarkastajan kasitys
yhtion luonteesta, siitd tapahtumasta tai liketoimesta, jota koskien taloudellinen pro forma -informaatio on
koottu, sekad muista relevanteista toimeksiannon olosuhteista.

Toimeksiantoon kuuluu myds taloudellisen pro forma -informaation yleisen esittamistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen
soveltuvaa evidenssia.

Lausunto

Lausuntonamme esitamme, etta

— taloudellinen pro forma -informaatio on asianmukaisesti koottu 12. marraskuuta 2021 paivatyn esitteen
kohdassa "Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot” esitettyjen periaatteiden mukaisesti ja

— mainitut periaatteet noudattavat liikkeeseenlaskijan soveltamia tilinpaatoksen laatimisperiaatteita.
Raportin luovuttamista ja kéyttéa koskeva rajoitus

Tama raportti on annettu ainoastaan liitettdvaksi Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129
ja komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/980 mukaiseen esitteeseen.

Helsinki 12. marraskuuta 2021

KPMG OY AB

Mari Kaasalainen
KHT
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