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Listautuminen Nasdaq Helsinki Oy:n First North Growth Market -markkinapaikalle
Noin 20 miljoonan euron Osakeanti
Alustavasti enintéiin 11 820 837 Myyntiosakkeen Osakemyynti
Merkintihinta 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta

Téamé esite (“Esite”) on laadittu Suomessa perustetun julkisen osakeyhtion Duell Oyj:n ("Yhtié”) listautumisannin yhteydessd. Yhti6 pyrkii kerddmédn osakeannilla noin
20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Yhtion uusia osakkeita ("Uudet osakkeet”) merkittiviksi ("Osakeanti”). Yhtio laskee liikkeeseen alustavasti enintddn
3 884 472 Uutta osaketta. Liséksi Sponsor Fund IV Ky (”Sponsor Fund” tai "Pédomistaja”) ja Rite Internet Ventures Holding AB ("Rite Ventures”) ja timén Esitteen
liitteessé B luetellut muut osakkeenomistajat, jotka myyvét Listautumisannissa (kuten méaritelty jédljempana) Myyntiosakkeita (kuten médritelty jéljempénd) ("Muut myyvit
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 mééritelty jaljempand) tarjotaan 5,16 euron
merkintihintaan Tarjottavalta osakkeelta ("Merkintéhinta”). Merkintéhinta on Henkilostoannissa (kuten mééritelty jaljempénd) 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintéhinta
(eli 4,65 euroa).

Listautumisanti koostuu (i) yleisdannista yksityishenkildille ja yhteisdille 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
tyontekijoille Suomessa ja Ruotsissa (sekd méadrdaikaisissa tyosuhteissa tyoskenteleville) merkintdajan alkaessa, sekd Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jédsenille
("Henkilésts”) ("Henkilostoanti”).

Padomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jirjestdjille (kuten mééritelty jdljempénd) lisdosakeoption, joka on Carnegie Investment Bank AB, Suomen sivukonttorin
("Carnegie”) kéytettdvissd vakauttamisjirjestdjand ("Vakauttamisjirjestijia”) Jarjestdjien puolesta, ostaa 30 pdivin ajan Yhtion osakkeiden ("Osakkeet”) kaupankédynnin
alkamisesta Nasdaq Helsinki Oy:n (”Nasdaq Helsinki”) ylldpitimédlld Nasdaq First North Growth Market Finland -markkinapaikalla (”First North Growth
Market -markkinapaikka”) enintédan 2 355 796 lisdosaketta ("Lisédosakkeet”), jotka Pddomistaja ja Rite Ventures tarjoavat ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan
ylikysyntitilanteiden kattamiseksi Listautumisannin yhteydessd ("Lisdosakeoptio”). Olettaen, ettd Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan ja ettd Henkilostdannissa
merkitdan 86 021 Osaketta, Tarjottavien osakkeiden médrd on 18 061 105. Jollei asiayhteydestd muuta johdu, Uusiin osakkeisiin (mukaan lukien Henkilostoosakkeet (kuten
madritelty jédljempénd)), Myyntiosakkeisiin ja Lisdosakkeisiin viitataan yhteisesti termilld “Tarjottavat osakkeet”.

Hartwall Capital Oy Ab ("Hartwall Capital”), tietyt Sp-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot, Keskinédinen Eliakevakuutusyhtioé Ilmarinen, tietyt Svenska Handelsbankenin
hallinnoimat rahastot, tietyt OP-Rahastoyhtic Oy:n hallinnoimat rahastot ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot (kukin erikseen
”Ankkurisijoittaja” ja yhdessd ”Ankkurisijoittajat”) ovat antaneet Listautumisantiin liittyen merkintasitoumuksia, joissa ne sitoutuvat merkitsemaén Tarjottavia osakkeita
Merkintihintaan Listautumisannissa tietyin edellytyksin ja ehdolla, ettd koko osakekannan arvostus, mukaan lukien Osakeannista saatavat bruttovarat, on Merkintéhinnalla
enintddn 131,3 miljoonaa euroa (pois lukien Henkilostoannissa sovellettavan merkintihinnan alennuksen vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat sitoutuneet merkitsemaén Yhtion
osakkeita médrit, 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. Lisdtietoja on
esitetty kohdassa ”Listautumisannin ehdot—Instituutioantia koskevat erityiset ehdot—Merkintdsitoumukset”.

Carnegie on nimitetty toimimaan Listautumisannin padjirjestdjand ("Padjéarjestija”) ja Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) Helsingin sivukonttori ("SEB”) nimitetty
toimimaan Listautumisannin jarjestdjand (yhdessd Paijarjestdjan kanssa “Jérjestijit”). Lisaksi Yhtio on nimittinyt Nordnet Bank AB:n ("Nordnet”) merkintdpaikaksi
Yleisoannissa ja Henkilostoannissa.

Yleisoannin 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 paattyy
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 merkinnédn tekemiseksi ja
Listautumisannin ehdot kokonaisuudessaan on esitetty kohdassa "Listautumisannin ehdot”.

Osakkeet eivit ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmédssd ennen Listautumisantia. Yhtio jattda
listalleottohakemuksen ~ Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi ~First North Growth Market -markkinapaikalle kaupankdyntitunnuksella DUELL
(ISIN-tunnus FI4000513072). Kaupankdynnin Osakkeilla odotetaan alkavan First North Growth Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021 (”FN-Listautuminen”).
Oaklins Merasco Ltd tulee toimimaan Yhtion Nasdaq First North Growth Market Rulebook -sdéntdjen (“First North -séiinnét”) mukaisena hyviksyttynd neuvonantajana
("Hyviksytty neuvonantaja”).

First North Growth Market -markkinapaikka on rekisterdity pienten ja keskisuurten yritysten kasvumarkkina, joka on rahoitusvdilineiden markkinoista annetun direktiivin (EU
2014/65) ("Rahoii ilineiden markkinoi. direktiivi”’) mukainen, sellaisena kuin se on implementoitu Ruotsin, Suomen ja Tanskan kansalliseen lainsddddntoon ja
Jjota ylldpitid Nasdagq-konserniin kuuluva pérssi. First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijoihin ei sovelleta kaikkia samoja sddntd
liikkeeseenlaskijoihin sddnnellyilld markkinoilla, kuten on mddritelty Euroopan Unionin ("EU”) lainsddddnndssd (niin kuin se on saatettu osaksi kansallista lainsddddntoa).
First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijat noudattavat sen sijaan pienille kasvuyhtidille sovellettuja, vaatimustasoltaan alhaisempia sddntdjd ja
sddnnoksid. First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijaan sijoittaminen saattaa tdmdn vuoksi sisdltid suuremman riskin kuin sddnnellylld markkinalla
toimivaan liikkeeseenlaskijaan sijoittaminen. Kaikilla First North Growth Market -markkinapaikan liikkeeseenlaskijoilla on Hyvdksytty neuvonantaja, joka valvoo, ettd
sddntojd noudatetaan. Nasdaq Helsinki hyviksyy hakemuksen kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta.

Osakkeita ei ole rekisterdity eikd niitd tulla rekisteroimddn Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain, muutoksineen ("Yhdysvaltain arvopaperilaki”), tai minkdén
Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eiké niité siten saa tarjota tai myyda suoraan tai vilillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin. Tarjottavia osakkeita tarjotaan
ja myydddn Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Yhdysvaltain arvopaperilain Regulation S -sddnndstd (“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 vélillisesti, tarjota, myyda, jilleenmyyd4, siirtdé eiké toimittaa missédn téllaisessa maassa
tai mihinkéaan téllaiseen maahan.

Tiettyja Osakkeisiin sijoittamiseen liittyvia riskitekijoitd on esitetty kohdassa “Riskitekijdt”.
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Tamén Esitteen paivamédrd on 12.11.2021.



TARKEITA TIETOJA

Téssé Esitteessd viittaukset termiin ”Yhtio” tarkoittavat Duell Oyj:ti ja viittaukset termiin ”Duell” tarkoittavat Duell Oyj:ta ja sen tytaryhtioitd
yhdessi, ellei asiayhteydestd kdy selvisti ilmi, ettd termilld tarkoitetaan ainoastaan Duell Oyj:t4 tai tiettyd tytdryhtiotd tai litketoimintayksikkoa.
Viittaukset liittyen Yhtion osakkeisiin ja osakepddomaan tai hallintotapaan tarkoittavat Duell Oyj:n osakkeita, osakepddomaa ja hallintotapaa.
Carnegie ja SEB on nimitetty toimimaan Listautumisannin Jérjestdjing.

Yhti6 on laatinut ja julkaissut tdmédn Esitteen tarjotakseen Osakkeita yleisolle ja listatakseen Osakkeet First North Growth
Market -markkinapaikalle. Tdméa 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 tdydentdmisestd esitteen tiivistelméin
sisdltyvid keskeisid taloudellisia tietoja, esitteiden julkaisemista ja luokittelua, arvopapereita koskevaa mainontaa, esitteen tdydennyksid ja
notifiointiportaalia koskevilla teknisillad 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 tdydentdmisesti esitteen muodon, sisdllon, tarkastuksen ja hyviksymisen
osalta sekd komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 kumoamisesta, muutoksineen, ja Finanssivalvonnan antamien méérdysten ja ohjeiden
mukaisesti.

Tédmé Esite sisdltdd myos Esiteasetuksen 7 artiklan mukaisen tiivistelmdn vaaditussa muodossa. Esitteestd ja tiivistelméstd on laadittu
englanninkielinen asiakirja (“Offering Circular -asiakirja”), joka vastaa titd suomenkielistd Esitettd tiettyji muille kuin suomalaisille
sijoittajille tarkoitettuja lisétietoja lukuun ottamatta. Finanssivalvonta on hyvéksynyt tdmén Esitteen Esiteasetuksessa tarkoitettuna
toimivaltaisena viranomaisena. Finanssivalvonta hyviksyy timan Esitteen vain siltd osin, ettd se tayttdd Esiteasetuksen mukaiset kattavuutta,
ymmarrettivyyttd ja johdonmukaisuutta koskevat vaatimukset. Tatd Finanssivalvonnan hyvéiksyntdd ei tule pitdd osoituksena sen
liikkkeeseenlaskijan hyvaksynnédstd, jota tdméd Esite koskee. Sijoittajien on tehtdvd oma arvionsa arvopapereihin sijoittamisen
tarkoituksenmukaisuudesta.  Finanssivalvonnan tdmédn Esitteen hyvdksymispddtoksen diaarinumero on FIVA 68/02.05.04/2021.
Finanssivalvonta ei ole hyviksynyt englanninkielistd Offering Circular -asiakirjaa. Mikéli tdmén Esitteen ja englanninkielisen Offering
Circular -asiakirjan vililld on eroavaisuuksia, timéd Esite on ratkaiseva.

Osakkeenomistajien ja mahdollisten sijoittajien tulee tukeutua ainoastaan tdmén Esitteen sisdltdmiin tietoihin sekd Yhtion julkistamiin
yhtiétiedotteisiin. Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat eivatkd Jarjestdjit ole valtuuttaneet ketddn antamaan mitdén muita kuin tahdn Esitteeseen
sisdltyvid tietoja tai lausumia. Tamén Esitteen toimittaminen ei missdén olosuhteissa tarkoita sité, ettd tdssd Esitteessd esitetyt tiedot pitéisivét
paikkaansa minddn muuna péivind kuin tdimén Esitteen pdivimadrénd, tai ettd Duellin liiketoiminnassa ei olisi tapahtunut muutoksia tdimén
Esitteen paivamadran jilkeen. Mikéli tdssd Esitteessa kuitenkin havaitaan merkittdva uusi seikka, olennainen virhe tai olennainen epatarkkuus,
joka saattaa vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin, titd Esitettd tdydennetddn Esiteasetuksen mukaisesti. Jos titd Esitettd tdydennetéén,
tdydennys sekd sen englanninkielinen kdidnnds julkaistaan yhtidtiedotteella. Tédssd Esitteessd annetut tiedot eivdt ole Duellin, Myyvien
osakkeenomistajien tai Jéarjestdjien 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.

Tamén Esitteen voimassaolo piittyy, kun Tarjottavien osakkeiden tarjoaminen yleisolle piittyy. Esiteasetuksen mukaista velvollisuutta
tiydentiii titii Esitetti olennaisten uusien seikkojen, olennaisten virheiden tai olennaisten epitarkkuuksien osalta ei ole eniii timiin
Esitteen voimassaolon piéttymisen jilkeen.

Monissa maissa, erityisesti Yhdysvalloissa, Yhdistyneessa kuningaskunnassa, Australiassa, Japanissa ja Kanadassa, timan Esitteen jakelu ja
Tarjottavien osakkeiden tarjoaminen ovat lakisdéteisten rajoitusten alaisia (rajoitukset koskevat esimerkiksi rekisterdintid, listalleottoa,
edellytyksid sekd muita asioita). Tarjottavien osakkeiden merkittéviksi tarjoaminen ei koske henkilditd, jotka ovat sellaisissa maissa, joissa
tdllainen tarjoaminen olisi lainvastaista. Yhtién, Myyvien osakkeenomistajien tai Jérjestdjien toimesta ei ole tehty eiké tulla tekemdén mitdédn
toimia tdmédn Esitteen (tai muun Listautumisantiin liittyvén tarjous- tai julkistusmateriaalien tai lomakkeiden) hallussapidon tai jakelun
sallimiseksi sellaisissa maissa, joissa téllainen jakaminen voi muutoin johtaa lakien tai sddnndsten rikkomiseen.

Tarjottavia osakkeita ei saa tarjota tai myydé suoraan tai vilillisesti eikd tétd Esitettd tai Tarjottaviin osakkeisiin liittyvid muita asiakirjoja tai
mainoksia saa levittdd tai julkaista maissa, joissa tdma rikkoisi voimassa olevaa lainsdddantod. Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat tai Jarjestdjét
eivit ole tehneet eivitka tule tekemddn mitédédn toimenpiteitd Tarjottavien osakkeiden julkisen tarjoamisen sallimiseksi Suomen ulkopuolella.
Yhti6, Myyvit osakkeenomistajat ja Jarjestdjat kehottavat tdmén Esitteen haltuunsa saavia henkilditd hankkimaan asianmukaiset tiedot ndista
rajoituksista ja noudattamaan niita.

Osakkeita ei ole rekisterdity eikd niité tulla rekisterdiméddn Yhdysvaltain arvopaperilain tai minkdén Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain
mukaisesti, eikd niitd siten saa tarjota tai myydd suoraan tai vélillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin. Osakkeita tarjotaan ja myydédan
Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Regulation S -sddnnosta. Tatd Esitettd ei saa julkaista tai jakaa Yhdysvalloissa, Australiassa, Etela-
Afrikassa, Japanissa, Hongkongissa, Kanadassa, Singaporessa, Uudessa Seelannissa tai missddn muussa maassa, jossa Osakkeiden tarjoaminen
ei ole sallittua, tai ndihin maihin. Osakkeita ei saa, suoraan tai vilillisesti, tarjota, myyda, jalleenmyydé, siirtdd eiké toimittaa missdén téllaisessa
maassa tai mihinkaén tillaiseen maahan.

Yhtio, Myyvit osakkeenomistajat eivétkd Jarjestdjit ota mitdén oikeudellista vastuuta sellaisten henkildiden puolesta, jotka ovat hankkineet
tdmén Esitteen vastoin niité rajoituksia riippumatta siitd, ovatko ndma henkilot tulevia Osakkeiden merkitsijoita tai ostajia.

Yhti6 varaa oikeuden yksinomaisella harkinnallaan hyldta sellaisen Osakkeiden merkinnén, jonka Yhti6 tai sen edustaja uskoo voivan johtaa
minké tahansa lain, sddnnon tai sddnnoksen rikkomiseen.

Jarjestéjét toimivat Listautumisannissa ainoastaan Yhtion ja Pddomistajan eivitkd kenenkddn muun puolesta. Ne eivit pida ketddn muuta tahoa
(riippumatta siitd, onko tdmé tdmén Esitteen vastaanottaja tai ei) asiakkaanaan Listautumisantiin liittyen. Jarjestdjit eivdt ole vastuussa
kenellekddn muulle kuin Yhtidlle ja Pddomistajalle suojan antamisesta asiakkailleen eivdtkd Listautumisantiin liittyvien neuvojen antamisesta
tai muusta tdssa Esitteessi esitetysti transaktiosta tai jarjestelysta.

Sijoittajien ei tule pitdd tdssd Esitteessd esitettyjé tietoja oikeudellisena, sijoitus- tai veroneuvonantona. Jokaisen sijoittajan tulisi konsultoida
omaa neuvonantajaansa, tilintarkastajaansa tai yritysneuvojaansa koskien oikeudellista, sijoitus- ja veroneuvonantoa sekd muita
Listautumisantiin liittyvid ndkokohtia, mikali katsoo tdmén tarpeelliseksi.
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TIHVISTELMA
Johdanto

Tétd 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 jdsenvaltioiden kansallisen lainsddddnnon mukaan joutua ennen oikeudenkdynnin vireillepanoa vastaamaan
tdmdn Esitteen kddnnoskustannuksista. Siviilioikeudellista vastuuta sovelletaan henkiloihin, jotka ovat toimittaneet
tiivistelmdn, sen kddnnos mukaan luettuna, mutta vain jos tiivistelmd on harhaanjohtava, epdtarkka tai
epdjohdonmukainen suhteessa tdmdn 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 cneeee et Duell Oyj

Y AUNNUS ottt 2929424-1

Oikeushenkildtunnus ("LEI-tunnus™) .........c.cccoeovevvenenen. 743700MVGCRZQ2CRS8244
KOotPaiKKa. ... eeveeiieieeieeieie et Mustasaari

Rekisterdity toimipaikka.........ccoecvveeeienienieieee e Kauppatie 19, 65610 Mustasaari

Osakkeet eivit ole olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai monenkeskisessd
kaupankdyntijérjestelméssd ennen Listautumisantia. Yhtio jattaa listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden
listaamiseksi First North Growth Market -markkinapaikalle kaupankayntitunnuksella 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
hyvéksymispdivand 12.11.2021. Finanssivalvonnan tdmédn Esitteen hyviaksymispéddtoksen diaarinumero on
FIVA 68/02.05.04/2021. Finanssivalvonnan osoite on PL 103, 00101 Helsinki, puhelinnumero 09 183 51 ja
sahkopostiosoite 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 yllapitdméén Kaupparekisteriin ("Kaupparekisteri”’) 3.8.2018, sen Y-tunnus
on 2929424-1 ja sen LEI-tunnus on 743700MVGCRZQ2CRS8244.

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 moottoripydra-,
ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle, ’ATV”"), moottorikelkka-, polkupyoré- ja veneilytuotteita, kuten teknisiéd osia
ja varaosia sekd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja varusteita), jélleenmyyjille usealla Euroopan
markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien myyntikanaviensa kautta neljélle vuodenajalle sen kuudessa
tuoteryhméssa: Onroad-moottoripydrituotteet, Offroad-moottoripyorétuotteet, ATV-maastoajoneuvotuotteet,
Moottorikelkkatuotteet, =~ Polkupyordtuotteet ja  Veneilytuotteet.  Duellin ~ suurimmat  tuoteryhmidt  ovat
Onroad-moottoripydriat ja Offroad-moottoripyorit, jotka yhteenlaskettuna muodostivat suurimman osan Duellin
liikkevaihdosta 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella.

Duellin tavoitteena on toimia maailman tunnetuimpien laadukkaiden moottoriurheilutuotteiden jakelijana
kilpailukykyisilld hinnoilla ja tdsméllisilld toimituksilla. Duell pystyy tarjoamaan jélleenmyyjille yli 290 brindin
bréndivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettynd tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan brindien omistajille mahdollisuuden tavoittaa l&hes 7 500 jélleenmyyjiéd timian
Esitteen pdivimédrdni. Duell tarjoaa erilaisia moottoriurheilun teknisiin osiin ja varaosiin sekd henkildkohtaisiin
varusteisiin keskittyneitéd briandejé, jotka Duell luokittelee “’parhaiksi briandeiksi”, kuten Alpinestars, Pirelli, Airoh, Oakley,
Jobe ja Dunlop. Parhaiden brindien liséksi Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita yli 200 toimittajalta vastatakseen
edullisempien tuotteiden kysyntddn. Duell tarjoaa my0s tuotteita, joita se hankkii suoraan valmistajilta ja joita se myy
omien tuotemerkkiensd alla tdydentddkseen 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, Yhdistyneessa kuningaskunnassa ja Saksassa toimittaen
tuotteita yli 10 maahan. Duellin padkonttori on Mustasaaressa, jossa silld on télld 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 Yhdistyneessd
kuningaskunnassa. Orgaanisen kasvun lisdksi Duellin tdméanhetkinen asema Euroopan moottoriurheilun varaosien ja
henkilokohtaisten  tarvikkeiden = markkinalla ~ ("Moottoriurheilun  jilkimarkkina”) onroad-moottoripyoré-,
offroad-moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo-, moottorikelkka- ja polkupyorit-markkinasegmenteilld on vahvistunut
yritys- ja liiketoimintakauppojen ansiosta, ja Duell pyrkii olemaan aktiivinen pirstaleisten Euroopan markkinoiden
keskittymisessa.

Duellin liikevaihto oli 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella 76 756 tuhatta euroa, liikevoitto 7 282 tuhatta euroa ja oikaistu
EBITA (liikevoitto ennen konserniliikearvon poistoja) 8 044 tuhatta euroa. Duellilla oli 31.8.2021 yhteensa
168 tyontekijaa, joista 46 prosenttia toimi Suomessa, 22 prosenttia Ruotsissa, 21 prosenttia Ranskassa, 3 prosenttia
Norjassa ja 8 prosenttia muualla Euroopassa.

Suurimmat osakkeenomistajat

Seuraavassa taulukossa esitetdén Yhtion kahdeksan suurinta osakkeenomistajaa ja heidédn omistuksensa vélittomaésti ennen
Listautumisantia:

Ennen Listautumisantia

Osuus

Osakkeiden Osakkeista

lukuméiri ja dénisti
SPONSOT FUN ...ttt ettt sttt s be e bt et esbeesaeene 11 979 925 55,6
RILE VEINTUIES ... et e e e et e e et e e e ae e e e eae e e e eteeeentseeeeaseeeesneeeeneseeannes 2320515 10,8
TOMIAA AD ...oeiviiiieeeee ettt ettt ettt et e be s e b e st e st s e e bees e b e ebe b en s eseeteese s e b enteneeseeseeneeseben 1547010 7,2
Oy 4N-Group Ab..... 1547010 7,2
Jarkko Ammali........ 1 500 000 7,0
Dennis Nylund......... 900 000 4,2
Aspen Racing Ab..... 750 000 3,5
Riitta Niemeli................. 300 000 1,4
Muut osakkeenomistajat . 718 065 33
YRECEIISE ...ttt ettt et st a ettt s b e et b e e bttt e be et b bt enteeae 21562 525 100,0

Yhtiossd médrdysvaltaa kayttdd Pddomistaja, joka omistaa 55,6 prosenttia ulkona olevista Osakkeista ja ddnioikeuksista
tdmédn Esitteen pdivamadrana.

Toimitusjohtaja ja johtoryhmd

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin johtoryhmaén jésenet timén Esitteen pdivdméaaréna:

Syntymé-
Asema Kansalaisuus vuosi
Jarkko Amméla...........cooouevenn. Toimitusjohtaja Suomi 1971
Riitta Niemeld ... Talousjohtaja Suomi 1981
Dennis Nylund.........ccccccoenenee Operatiivinen johtaja Suomi 1986
Sami Takaneva..........c.ccccerueneee. Markkinointi- ja viestintépaallikkod Suomi 1977
Joakim Vest ... Logistiikkapaallikkod Suomi 1978
Marko Viita-aho...........cccccueneee. IT-pasllikko Suomi 1985
Pia HOSEUS ..cveoveiieieccee Henkilostopaallikko Suomi 1987
Hallitus
Seuraavassa taulukossa esitetdan Yhtion hallituksen jasenet timén Esitteen paivimaarina:
Syntymi-
Asema Kansalaisuus vuosi
Sami Heikkild .........cocooennnee. Puheenjohtaja Suomi 1971
Kim Ignatius .....cccoceveeviniennene Jasen Suomi 1956
Anu Ora ..o Jésen Suomi 1973
Thomas Sandvall .........c.......... Jésen Suomi 1975

Yhtion hallitus paétti 1.11.2021 pidetyssa 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 kaupankdynnin kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla. Yhtion osakkeenomistajat
paittivat yksimielisesti 10.11.2021, ettd hallituksen jdsenten lukumédird on kuusi ja ettd uusiksi hallituksen jéseniksi
valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Hallituksen jdsenten lukumaéraé seké uusia hallituksen jésenid koskeva péditds
on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee voimaan vilittomasti, kun Osakkeet otetaan kaupankdynnin
kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla.

Lakisddteinen tilintarkastaja

Duellin lakisdéteinen tilintarkastaja on tilintarkastusyhteisd KPMG Oy Ab ("KPMG”), KHT Mari Kaasalaisen ollessa
padvastuullinen tilintarkastaja. Mari Kaasalainen on merkitty Kaupparekisterin yllépitiméaan 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.................. 5567833875 Ruotsi Ruotsi Artillerigatan 6, 11451 Tukholma,
Ruotsi

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

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

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

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

Cutesama OyD................ 2649747-3 Suomi Suomi ¢/o Kaj Higglund, Nordenskidldinkatu
4, 06100 Porvoo

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

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

MIK Investment Oy)..... 2011109-0 Suomi Suomi Mariankatu 15 A 27, 00170 Helsinki

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

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

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

Mitkii ovat liikkeeseenlaskijaa koskevat keskeiset taloudelliset tiedot?

Alla esitettdvit valikoidut konsernin taloudelliset tiedot ovat perdisin Duellin kirjanpitolain (1336/1997, muutoksineen),
kirjanpitoasetuksen (1339/1997, muutoksineen) ja Kirjanpitolautakunnan ohjeiden ja lausuntojen (yhdessd Suomen
kirjanpitosdénnokset ("FAS”)) mukaisesti 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 péittyneiltd tilikausilta laadituista
tilintarkastetuista konsernitilinpaatoksistd ("Tilintarkastetut konsernitilinpéétokset”).




Seuraavassa taulukossa esitetdan Duellin keskeisié lukuja ilmoitettuina pdivimaérind 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

LITKEVATILO ....ceeviiireiirictieictrte ettt 76 756 59432 56 080
Liikevaihdon kasvu(!, prosenttia .. 29,2 6,0 19,8
LIIKEVOIHO ..ottt ettt e st 7282 4129 3936
Liikevoittoprosentti’), ProSENttia............ccevevrerrerererererererereeseeeeeesesesesesesesesesaesesenas 9,5 6,9 7,0
TIlKAUAEIN VOTTEO....euteniiieiiitirieicieite ettt 3332 1527 1795
Tietoja konsernitaseesta

Vastaavaa YREENSEH .......ccoeiiuiiiiiieiee et 69 131 41929 39136
Oma PAAOMA YHLEENSA .....cveevireiieieiieiieiiete ettt ene e eeas 10 520 7121 5772
INEEEOVEIKAM ...ttt neeaen -38 683 -19 162 -22 544
Tietoja konsernin rahavirtalaskelmasta

Liiketoiminnan rahavirta Yhteensa..........coccoceveriioiriiininieneneceee e 195 4 836 2916
Investointien rahavirta Yhteensa...........cccecerirerieieiriieininenenet e -16 002 -486 -3162
Rahoituksen rahavirta Yhteensa ...........ccccveverieieiriiiiiiiineeeeeeeese e 11 446 -1250 -525
(1) Tilintarkastamaton.

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

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot (kuten mééritelty jaljempdnd) on esitetty ainoastaan
havainnollistamistarkoituksessa kuvaamaan 5.8.2021 toteutuneen Tecno Globen hankinnan (kuten méiritelty jdljempéana)
ja sen rahoituksen vaikutusta Duellin historiallisiin taloudellisiin tietoihin. Tecno Globen hankinta esitetddn
tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa 31.8.2021 péittyneeltd tilikaudelta ikddn kuin hankinta
olisi toteutunut 1.9.2020. Tecno Globen hankinnan kohde siséltyy 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 siséltyvéd 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 myoskddn kuvaa mitdédn
kustannussddstdjd, synergiactuja tai tulevaisuudessa syntyvid integraatiokuluja, joita odotetaan muodostuvan tai joita
saattaa syntyd Tecno Globen hankinnan seurauksena. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja laadittacssa
historiallisiin taloudellisiin tietoihin on tehty oikaisuja, jotka koskevat vélittomasti 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 pédttyneeltd tilikaudelta laaditussa
konsernitilinpdétoksessd soveltamien laadintaperiaatteiden mukaisesti. Tecno Globen hankinta on késitelty Duellin
konsernitilinpdatoksessd FAS:n mukaisesti hankintamenomenetelmaé kayttaen.

Seuraavassa taulukossa esitetddn 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 -HIKEVATILO .......eiiiiiiiiiciiciec ettt ettt ettt e e eeete e e b e e beeeabeeeaseebeeesseesseessseeseesssessaseeseessseeseanns 101 770
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Mitkii ovat liikkeeseenlaskijaan liittyvit keskeiset riskit?

° Duell ei vilttamattd onnistu kysynnin ennakoinnissa, varastonhallinnassa tai toimitushéirididen késittelyssa, 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 liitketoimintaan;

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

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

° Duell ei vélttimattd onnistu 106ytdméén ja integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja
litketoimintakaupat voivat my0s aiheuttaa Duellille odottamattomia riskejé ja piiloon jdéineitd vastuita;

° Duell ei valttamattd onnistu rekrytoimaan tai pitdméén palveluksessaan pétevid avainhenkil6itd, mikd voi
viivastyttdd sen maantieteellistd laajentumista tai johtaa asiantuntemuksen menettdmiseen tai siirtymisen Duellin
kilpailijoille;

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

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

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

Keskeiset tiedot arvopapereista

Mitkii ovat arvopapereiden keskeiset ominaisuudet?

Osakkeet on rekisterdity Euroclear Finland Oy:n ("Euroclear Finland”) ylldpitiméén arvo-osuusjarjestelmdan. Duellilla
on tdmédn Esitteen padivimédrand yksi osakesarja. Jokainen Osake oikeuttaa omistajansa yhteen &dineen Yhtion
yhtidkokouksessa ja Osakkeet tuottavat yhtéldiset oikeudet osinkoon ja muuhun varojenjakoon Yhtiossd. Osakkeisiin
liittyvit oikeudet siséltdvdat muun muassa etuoikeuden merkitd uusia osakkeita Yhtidssd, oikeuden osallistua Yhtion
yhtiokokoukseen ja kayttda yhtidkokouksessa &danioikeutta, oikeuden osinkoon ja muuhun vapaan oman pidoman
varojenjakoon ja oikeuden vaatia osakkeiden lunastusta kdypddn hintaan osakkeenomistajalta, joka omistaa yli
90 prosenttia kaikista osakkeista ja ddnistd Yhtiossd, sekd muut osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen)
(’Osakeyhtiolaki”) mukaiset yleiset oikeudet. Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa. Osakkeiden kaupankdyntikoodi
tulee olemaan DUELL ja ISIN-tunnus FI4000513072. Yhti6 laskee liikkkeeseen alustavasti 3 884 472 Uutta osaketta ja
Osakeannin seurauksena Osakkeiden lukumiérd voi nousta alustavasti enintddn 25 446 997 Osakkeeseen, jos kaikki
Listautumisannissa alustavasti tarjotut Uudet osakkeet merkitddn tdysimddrdisesti olettaen, ettd enintddn
86 021 Henkildstoosaketta tarjotaan Henkildstoannissa. Tarjottavat osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin Osakkeet ja ne
tuottavat oikeuden osinkoon ja muuhun varojenjakoon (siséltden varojenjaon Yhtion maksukyvyttomyystilanteessa) sekd
muihin Osakkeisiin liittyviin oikeuksiin.

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

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




Missd arvopapereilla tullaan kiymddin kauppaa?

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

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

° FN-Listautuminen aiheuttaa Yhtiolle lisdkustannuksia, eikd Yhti vilttdméttd pysty toteuttamaan listayhtidiltd
vaadittuja toimintoja;

° Listautumisantia ei vilttdméattd merkitd tdysimadrdisesti eikd Yhtid valttdimdttd saa tdysimiadrdisid tuottoja
Listautumisannista;
° Osakkeet eivit ole aikaisemmin olleet julkisen kaupank@ynnin kohteena, minkd seurauksena Osakkeiden

markkinahinta saattaa heilahdella eika niille valttdmatti 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?
Yleistdi

Yhti6 pyrkii kerddmédn Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla alustavasti enintdén 3 884 472 Uutta
osaketta merkittdviksi (olettaen, ettd Henkilostoannissa tarjotaan enintddn 86 021 Uutta osaketta). Lisdksi Pddomistaja ja
Muut myyvit osakkeenomistajat tarjoavat ostettavaksi alustavasti enintddn 11 820 837 Myyntiosaketta.

Listautumisanti  koostuu (i) yleisdannista  yksityishenkiloille ja yhteisoille Suomessa (eli Yleisdannista),
(i) instituutioannista institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja soveltuvien lakien mukaisesti kansainvilisesti (eli
Instituutioannista) sekd (iii) henkilostoannista Henkilostolle (eli Henkilostdannista). Yleisdannissa tarjotaan alustavasti
enintdén 775 194 Tarjottavaa osaketta. Instituutioannissa tarjotaan alustavasti enintdan 14 844 094 Tarjottavaa osaketta.
Henkildstdannissa tarjotaan alustavasti enintddn 86 021 Uutta osaketta (“Henkildstoosakkeet) ja mahdollisessa
ylimerkintétilanteessa enintddn 215 053 ylimédrdistda Henkilostoosaketta. Yhtio voi kysynnéstd riippuen rajoituksetta
siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemddrdstd poiketen Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostoannin vélilld. Edelld
esitetystd huolimatta Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden vahimmaismaérd on kuitenkin 775 194 Tarjottavaa osaketta
tai, jos Yleisdannissa annettujen merkintdsitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaismééra on tatd vahemmaén,
Yleisdannissa annettujen merkintdsitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaisméaara.

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

Hartwall Capital, tietyt Sp-Rahastoyhtiéo 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
merkintdsitoumuksia, joissa ne sitoutuvat merkitseméin Tarjottavia osakkeita Merkintdhintaan Listautumisannissa tietyin
edellytyksin ja ehdolla, ettd koko osakekannan arvostus, mukaan lukien Osakeannista saatavat bruttovarat, on
Merkintdhinnalla enintédén 131,3 miljoonaa euroa (pois lukien Henkilostdannissa sovellettavan merkintdhinnan alennuksen
vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat sitoutuneet merkitsemdin Yhtion osakkeita méadrit, jotka Merkintdhinnalla vastaavat
yhteenséd 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, tictyt OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa ja tietyt
Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot 3,0 miljoonaa euroa.

Yhti6 ja Pddomistaja padttavat yhdessd Listautumisannin toteuttamisesta, Tarjottavien osakkeiden lopullisista méérista ja
Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta arviolta 24.11.2021 (’Toteuttamispaitos”). Edelld mainitut tiedot julkistetaan
yhtiétiedotteella Toteuttamispéatoksen jalkeen, ja ne ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolla osoitteessa sijoittajat.duell.eu,
ja Yleiso- ja Henkilostdannin merkintépaikan verkkosivustolla osoitteessa www.nordnet.fi viimeistadn Toteuttamispaatosta
seuraavana pankkipdivind, eli arviolta 25.11.2021.
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Lisdosakeoptio

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

Merkintédhinta ja -aika

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

Yleisdannin merkintdaika 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 pédttyy arviolta 24.11.2021 kello 11.00. Henkildstdannin merkintdaika alkaa
15.11.2021 kello 10.00 ja pattyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on oikeus pidentdd Yleiso- ja Instituutioantien merkintéaikoja. Yhtion hallituksella
on oikeus pidentid Henkildstoannin merkintidaikaa. Mahdollinen merkintdajan pidennys julkistetaan yhtidtiedotteella, josta
ilmenee merkintdajan uusi paittymisajankohta. Yleiso-, Instituutio- ja Henkildstdantien merkintdajat pasttyvat kuitenkin
viimeistdan 30.11.2021 kello 16.00. Yleiso-, Instituutio- tai Henkildstéantien merkintdaikoja voidaan pidentédd toisistaan
riippumatta. Merkintdajan pidentdmistd koskeva yhtiotiedote on julkistettava viimeistddn Yleiso-, Instituutio- ja
Henkildstéantien merkintdaikojen edelld esitettyind arvioituina paattymispéivina.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on ylikysyntétilanteessa oikeus Yleisoannin keskeyttimiseen yhteiselld paitoksella
aikaisintaan 19.11.2021 kello 16.00 ja Instituutioannin keskeyttdmiseen yhteiselld paitdkselld aikaisintaan 22.11.2021
kello 11.00. Liséksi Yhtion hallitus voi oman harkintansa mukaan péattdd Henkilostoannin keskeyttdmisestd aikaisintaan
19.11.2021 klo 16.00. Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostdannit voidaan keskeyttdd tai olla keskeyttdmattad toisistaan
riippumatta. Keskeyttdmisestd julkistetaan valittomaésti yhtitiedote.

Esiteasetuksen mukainen peruuttamisoikeus

Mikali Esitettd tdydennetdédn Esiteasetuksen mukaisesti Esitteessd olevan merkittdvan uuden seikan, olennaisen virheen tai
olennaisen epdtarkkuuden johdosta, joka saattaa vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin, Tarjottavia osakkeita ennen
Esitteen tdydentdmisen julkaisua merkinneilld sijoittajilla on oikeus Esiteasetuksen mukaisesti peruuttaa
merkintdsitoumuksensa kolmen (3) tyopdivin kuluessa siitd, kun Esitteen tdydennys on julkaistu. Peruuttamisoikeuden
edellytyksenai liséksi 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 myds sijoittajien oikeus merkintdjen
peruuttamiseen, ajanjakso, jonka aikana merkinndt voidaan peruuttaa, ja tarkemmat ohjeet peruuttamisesta.
Peruuttamisoikeus lakkaa peruuttamisajan paétyttya.

Kaupankdynti Osakkeilla

Osakkeet eivat ole olleet kaupankdynnin kohteena  sddnnellylld markkinalla tai monenkeskisessi
kaupankdyntijérjestelméssd 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 kaupankédyntitunnus on DUELL ja ISIN-tunnus on
FI14000513072.

Kaupankéynnin alkaessa First North Growth Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021 kaikkia Tarjottavia osakkeita
ei viélttamattd 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-osuustililld on toimeksiannon toteutumisen hetkelld myynnin
tarkoittama médrd Osakkeita.

Palkkiot ja kulut

Yhti6 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 maardan. Lisdksi Yhtio on sitoutunut korvaamaan Jérjestdjille tiettyja
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kuluja. Yhtio 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 enimmédisméaird vastaa 15 prosenttia Osakkeista Listautumisannin
jéilkeen. Jos Yhtion nykyiset osakkeenomistajat eivdt merkitse Osakkeita Osakeannissa, heidédn omistuksensa Yhtidssé
laimenee 15 prosenttia olettaen, ettd Yhtio tarjoaa 3 884 472 Uutta osaketta.

Kuka on tarjoaja ja/tai kaupankdynnin ottamista hakeva henkilo?

Yhtio  jattdd listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi First North Growth
Market -markkinapaikalle. Yhtid pyrkii kerdadméan Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Uusia
osakkeita. Lisiksi Myyvét osakkeenomistajat tarjoavat ostettavaksi alustavasti enintddn 11 820 837 Myyntiosaketta.

Miksi tiimd 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 pddsyn pddomamarkkinoille, sen
omistuspohjan laajenemisen ja Osakkeiden likviditeetin lisdéntymisen. Lisdndkyvyyden odotetaan my®s lisddvin edelleen
Duellin tunnettuutta yleison keskuudessa ja tyonantajana ja néin ollen parantavan Duellin kilpailukykya.

Listautumisannin arvioitu tuotto ja varojen kdytté

Yhtié pyrkii kerddméén Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Uusia osakkeita merkittdvaksi.
Yhti6é odottaa kiyttavinsd Osakeannista saamansa nettovarat maksaakseen osakkeenomistajien ja tiettyjen johtoryhmén
jasenien kaikki Duellille myontdmét jiljelld 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 kdytetddn kokonaisuudessaan).

Listautumisantiin liittyvdt intressit

Jarjestdjille maksettavat palkkiot on osittain sidottu Listautumisannista saatavien varojen maérain. Jarjestdjét ja ndiden
kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisdt voivat ostaa ja myydd Osakkeita omaan tai asiakkaidensa lukuun ennen
Listautumisantia, sen aikana seki sen jilkeen soveltuvan lainsdddédnnon ja sddnndsten mukaisesti. Jérjestdjit ja ndiden
kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisot ovat tarjonneet ja voivat tulevaisuudessa tarjota Yhtiolle sijoitus- tai muita
pankkipalveluita tavanomaisen liiketoimintansa mukaisesti. Myyvdt 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
merkittdvid. Sijoittajien tulee tutustua huolellisesti tissd Esitteessd esitettiviin tietoihin ja erityisesti alla kuvattuihin
riskitekijoihin. Seuraava kuvaus riskitekijoistd perustuu timdn Esitteen pdivimddrdn tietoihin ja arvioihin, eikd se ole siten
valttamdttd tyhjentdvd. Erddt ndistd tekijoistd 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.

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

° Duellin liiketoimintaan liittyvid riskejd;

° Duellin toimintaympdristéon liittyvid riskejd;

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

° Listautumisantiin ja FN-Listautumiseen liittyvid riskejd.

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

Duellin liiketoimintaan liittyvii riskeja

Duell ei vilttimiitti onnistu kysynniin ennakoinnissa, varastonhallinnassa tai toimitushdirioiden kisittelyssd, 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 pédivdnd, mikd vaatii merkittdvien varastojen
yllapitimistd. Tdmédn vuoksi tehokas toiminta ja varastonhallinta ovat keskeisié tekijoitd Duellin liiketoiminnassa. Mikéli
tilaukset ja varastot eivit vastaa tehokkaasti kysyntéé tiettynd ajankohtana ja tietyssé paikassa joko tuotteiden mééran tai
luonteen osalta, Duellin varastotasot voivat olla odotettua suuremmat tai pienemmat. Jos tuotteita jad myymaéttd, 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 pitdd kirjata suurempia varauksia epakuranteille tai hitaasti liikkkuville varastotuotteille. Duell voi
myos joutua tekeméén varastojen arvonalennuksia tai korottamaan epékurantteihin tuotteisiin liittyvid varauksia. Toisaalta
jos Duell ei pysty pitdiméén varastoissaan riittdvid maarid hyvin myyvia tuotteita, Duell voi menettdd myyntid ja sen maine
voi kérsid asiakkaiden keskuudessa. Esimerkiksi koronavirustaudin ("COVID-19”) levidminen aiheutti héiri6itd useiden
Duellin toimittajien tuotantotoiminnoissa ja vaikutti siten haitallisesti Duellin myyntiin 31.8.2020 ja 31.8.2021 pééttyneilla
tilikausilla. Duellin liitketoiminnan rahavirran lasku 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella johtui pa4asiassa varaston kasvusta,
jota kasvatettiin véliaikaisesti varastonsaatavuuden ja myynnin varmistamiseksi 31.8.2022 paittyvélld tilikaudella
ostamalla etukiteen seuraavan kauden tuotteita, silldi tuotteiden saatavuus oli vaikeutunut ja hidastunut
COVID-19-pandemian vuoksi. Tdmén Esitteen pdivimadrind COVID-19-pandemia aiheuttaa edelleen epdvarmuutta
Duellin litketoimintaympéristdssd, ja silld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan
ja/tai litketoiminnan tulokseen myds kuluvalla tilikaudella ja mahdollisesti pidempéénkin. Duell ei vélttdmattd onnistu
ostotoiminnassaan eikd se vélttimaittd osaa ennakoida ja vastata asiakkaiden muuttuviin mieltymyksiin. Esimerkiksi
muotisuuntauksien ennustaminen on vaikeaa, ja Duell voi epdonnistua tuotteiden ajanmukaisuuden varmistamisessa. Myos
poikkeukselliset sddolosuhteet voivat vaikeuttaa varastonhallintaa (katso “—Poikkeukselliset sddolosuhteet voivat
vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin” jéljempéni).

Duellin toimipaikkojen sijainnit on optimoitu jélleenmyyjien palvelemiseksi ydinmarkkinoilla, ja tdmén Esitteen
paivamddrana Duellilla on varastot Mustasaaressa, Tranasissa Ruotsissa, Hengelossa Alankomaissa sekd Le Boscissa
Montpellierin 1dhelld Ranskassa. Kaikki Duellin varastot palvelevat sen kaikkia asiakkaita niiden sijainnista riippumatta,
ja Duellin varastojen kidyton optimoinnilla on olennainen rooli asiakkaiden palvelemisessa parhaalla mahdollisella tavalla.
Lisétietoja on esitetty kohdassa Liiketoiminta—Arvoketiu—Logistiikka”. Duellin varastojen epdonnistunut kéyton
optimointi tai viat Duellin varastonhallintaohjelmistoissa tai -jérjestelmissd 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 merkittdvid varastotappioita, viivastyttdd Duellin toimituksia ja
estdd Duellia tdyttdmastéd velvoitteitaan suhteessa asiakkaisiin.

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

Poikkeukselliset sidolosuhteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin.

Sédolosuhteet vaikuttavat Duellin litketoimintaan, koska loppuasiakkaiden kdyttdmét ajoneuvot vaihtelevat vuodenajan ja
lampotilan mukaan, ja epdtavalliset sddolosuhteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin. Erityisesti Duellin
Moottorikelkat-tuoteryhméssd esiintyy vuodenajoista sekd erityisesti kunkin talven lumen maéirdstd ja ensilumen
ajankohdasta johtuvaa kausivaihtelua. Esimerkiksi vdhdluminen talvi 2020-2021 wvaikutti haitallisesti Duellin
moottorikelkkavarusteiden myyntiin, ja haitallinen vaikutus myyntiin yleensd jatkuu myos seuraavana vuotena, silla
jélleenmyyjilld on todennikoisesti edellisestd sesongista jiljelld varastoa, jota ne eivit ole saaneet myytyé. Epatavallisten
talvien lisdksi huonot keséolosuhteet voivat vaikuttaa Duellin muihin tuoteryhmiin, kuten Veneily-tuoteryhmééin. Liséksi
Duellin Polkupyorét-tuoteryhméssd voi esiintyd kausivaihtelua, jos tuoteryhmé laajennetaan Pohjois-Eurooppaan
tulevaisuudessa. Valmistautuakseen tuotteiden kysynnén kasvuun eri vuodenaikoina Duellin on varastoitava suurempia
madrid tuotteita, joille odotetaan voimakasta myyntid. Mikéli tuotteita jad myymaéttd epétavallisten sddolosuhteiden takia,
kuten kylméin kesén tai lampimén talven johdosta, Duell voi myds joutua tekeméddn varastojen arvonalennuksia tai
korottamaan epdkurantteihin varastoihin liittyvid varauksia, milld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litketoimintaan, 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 kyvysti
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 pédasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisten toimittajien toimesta. Ulkopuolisten toimittajien
kayttoon liittyy useita riskejd, kuten suhteiden padttyminen ja rajallinen tuotteiden laadun hallinta. Duellin toimittajat eivit
valttimattd pitdydy toimitusajoissa, tai ne voivat toimittaa Duellille riittdméttomié tai puutteellisia tuotteita tai muutoin
epaonnistua Duellin laatuvaatimusten tayttdmisessd. Katso myos "—Duell ei vdlttamdttd pysty varmistamaan omien
tuotemerkkiensd tuotteiden laatua ja turvallisuutta, mikd voi altistaa sen kanteille ja maineriskille” ja ”—Kielteinen
Julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta eikd se vilttimdttd pysty varmistamaan kaikkien sovellettavien laatu-,
turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimusten noudattamista koko arvoketjussa” jaljempiand. 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. Liséksi ei voi olla varmuutta siitd, ettd toimittajat korvaavat vialliset tuotteet riittdvain nopeasti tai
antavat Duellille riittdvat hyvitykset tai korvaukset. Duellille voi aiheutua merkittévid takuuseen tai tuotevastuuseen
perustuvia tappioita tulevaisuudessa sekd merkittdvid kustannuksia puolustautuessaan tillaisilta vaatimuksilta tai
joutuessaan osallistumaan tuotteiden takaisinvetoon, jos vika tai viitetty vika liittyy turvallisuuteen. Duell ei valttdmatta
pysty siirtimdin vastuuta tuotteen toimittajalle tai muutoin vélttdméaén téllaisia kustannuksia.

Tietyt Duellin toimittajat voivat altistua tuotantohéiridille ja -vaikeuksille, esimerkiksi toimittajien tuotantolaitosten tai
kriittisten tuotantolinjojen sulkemisen seurauksena, valmistuskustannusten nousulle tai muille tekijoille, jotka voivat
vaikuttaa haitallisesti niiden tuotannon maaréan tai laatuun tai Duellille tehtdvien toimitusten tdsmallisyyteen. Liséksi Duell
voi altistua maineriskille, jos toimittaja ei noudata toimintaansa sovellettavia lakeja tai madrdyksid tai muutoin toimii
yleisesti hyviaksyttyjen normien vastaisesti. Katso “—Kielteinen julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta eikd se
vdlttdmdttd 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 10ytdméén vaihtoehtoisia toimittajia riittdvén ajoissa tai kaupallisesti hyvéksyttdvin ehdoin,
Duellin varastotasot voivat laskea liikaa, mikd puolestaan voi johtaa tuotteiden puuttumiseen, asiakkaiden tilausten
toimittamatta jdédmiseen ja litkevaihdon menettdmiseen sekd vaikuttaa haitallisesti Duellin maineeseen. Esimerkiksi
COVID-19-pandemian levidminen on aiheuttanut héirioitd useiden Duellin toimittajien tuotantotoiminnoissa
likkkumisrajoitusten, karanteenien, tyovoiman puutteen ja toimitusketjun hdirididen seurauksena, ja Duellin toimittajat
eivit ole pystyneet ylldpitimaan tuotantoaan kysyntdd 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 péivittdisesté kyvysté toimittaa oikeat tuotteet oikeaan
aikaan ja oikeaan paikkaan. Toteuttaakseen tdmén tehokkaasti Duell luottaa ulkopuolisiin logistiikkayrityksiin tuotteidensa
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kuljettamisessa sen toimittajilta ja niiden jakelussa asiakkailleen. Logistiikkayritysten kayttoon liittyy riskejd, kuten
toimitusaikataulujen viivastyminen tai rahdin vahingoittuminen. Lisdksi lakot, tydsulut ja epdsuotuisat sddolosuhteet voivat
vaikuttaa logistiikkayritysten kykyyn tarjota kuljetuspalveluja, jotka vastaavat riittdvésti Duellin tarpeita. Myos
COVID-19-pandemialla on ollut haitallisia vaikutuksia Duellin logistiikkaan. COVID-19-pandemian levitessd
merikuljetusten saatavuudessa alkoi esiintyd materiaalien hintoja olennaisesti nostavia ongelmia, mikd myos viivdstytti
toimituksia ja heikensi tuotteiden saatavuutta sekd nosti kuljetuskuluja.

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

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

Ulkopuolisten brindien jakelun lisdksi Duell myy omien tuotemerkkiensd tuotteita, jotka ovat olennainen osa Duellin
nykyistd liiketoimintaa ja sen kasvustrategiaa. Duell uskoo, ettd sen omat moottoripyoravaatteiden brandit Halvarssons,
Lindstrands ja Grand Canyon Bike Wear tarjoavat sille mahdollisuuden kasvattaa osuuttaan nykyisen asiakaskunnan
ostosten kokonaismédristd sekd laajentua uusille asiakassegmenteille sekd ydinmarkkinoilla ettd niiden ulkopuolella
lanseeraamalla tuotteita, joita ei ole télld hetkelld tarjolla markkinoilla tai joita on myynnissé tdlld 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 hyviaksymismenettelyista.

Vaikka Duell pyrkii aina varmistamaan omien tuotemerkkiensi laadun ja turvallisuuden, ei voi olla varmuutta siiti, etti
Duellia vastaan ei nosteta tuotevastuukanteita tai esitetd sen tuotteiden laatua tai turvallisuutta koskevia véitteitd. Duellin
tuotteisiin liittyvat kanteet, véitteet tai kielteinen julkisuus voivat heikentdd 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 kysyntdé, mika voi vaikuttaa haitallisesti
Duellin kilpailuasemaan sekd viivéstyttdd 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 merkittivid kustannuksia, ellei Duell pysty siirtimdén tuotteiden
vikoihin liittyvid vastuita niiden valmistajille, ja tdlld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudennékymiin. Katso my6s "—Duell altistuu ulkopuolisiin
toimittajiin ja logistiikkayrityksiin liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti sen liiketoimintaan” edellé ja ”—
Kielteinen julkisuus voi vahingoittaa Duellin mainetta, eikd se vdlttimadttd pysty varmistamaan kaikkien soveltuvien laatu-,
turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimusten noudattamista koko arvoketjussa” jéljempéna.

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

Tédmén Esitteen pdivimiadrdnd Duell toimittaa tuotteita jélleenmyyjéverkostolle yli 10 maassa, ja Pohjoismaiden
ulkopuolisten maiden (eli muun Euroopan) osuus Duellin liikevaihdosta oli 18 prosenttia 31.8.2021 péaittyneelld
tilikaudella. Strategiansa mukaisesti Duell aikoo keskittyd pohjoismaisen asemansa vahvistamisen lisdksi kasvun
nopeuttamiseen Pohjoismaiden ulkopuolella seké pyrkii olemaan aktiivinen toimija markkinoiden keskittymisesséd. Katso
”—Duell ei vilttamdttd onnistu loytdmddn ja integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja
liiketoimintakaupat voivat myés aiheuttaa Duellille odottamattomia riskejd ja piiloon jddneitd vastuita” jéljempéna.

Maantieteelliseen laajentumiseen ja uusille markkinoille siirtymiseen liittyy erilaisia riskejé, 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 epésuotuisa kehitys uusilla markkinoilla voi vaikuttaa haitallisesti
Duelliin. Strategisen laajentumisen onnistuminen riippuu Duellin kyvystd 10ytdd sopivia toimittajia ja jélleenmyyjid
tuotteidensa tarjoamista ja kilpailijoista erottautumista varten. Lisdksi Duellin logistiikkajéirjestelyjen toimivuuden ja
tehokkuuden varmistaminen on erityisen térkeéa, jos Duellin liiketoiminta kasvaa nopeasti Pohjoismaiden ja Viron, Latvian
ja Liettuan (yhdessd “Baltia”) ulkopuolella. Maantieteellinen laajentuminen asettaa myds uusia vaatimuksia Duellin
johdolle, henkildstdlle, sisdisille ohjeille, valvonta- ja tietojérjestelmille sekd vaatii lisdhenkiloston rekrytointia. Katso
my0s "—Duell ei vdlttdmdttd onnistu rekrytoimaan tai pitdmddn palveluksessaan pdtevid avainhenkilditd, mikd voi
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viivdstyttid sen maantieteellistd laajentumista tai johtaa asiantuntemuksen menettimiseen tai jopa siirtymisen Duellin
kilpailijoille” jéljempéna.

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 liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liikketoiminnan tulokseen.

Duell ei vilttimdttd onnistu loytimddn ja integroimaan yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja
liiketoimintakaupat voivat myéos aiheuttaa Duellille odottamattomia riskeji ja piiloon jidneiti 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 tdrkedd yrityskauppaa, kun se hankki IGM Trading BV:n (Alankomaat) ja sen kokonaan
omistaman tytdryhtion 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—Merkittdvdit sopimukset”. Yritys- ja liikketoimintakaupat ovat tirkeé osa Duellin strategiaa, koska
ne saattavat olla ainoa tapa péésti tietyille uusille markkinoille niiden luonteen vuoksi tietyissd maissa. Duell ei kuitenkaan
valttdmattd 10yda sopivia yritys- ja liiketoimintakauppakohteita, jotka tukisivat sen strategiaa tai muutoin sopisivat sen
litketoimintaan, ja vaikka Duell 16ytdisikin sopivia kohteita, se voi kohdata haasteita kohteen liiketoiminnan integroinnissa
omaan liiketoimintaansa. Duell saattaa ep#donnistua asianmukaisten tietojenseuranta- 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 eivit valttiméttd tuota odotettua liikevaihtoa tai liikevoittoa. Mahdolliset yritys- ja
litketoimintakaupat voivat my0s aiheuttaa Duellille odottamattomia riskejd ja piiloon jéédneitd vastuita, joita Duell ei ole
havainnut. Mahdollisten  yritys- ja litketoimintakauppakohteiden  tutkiminen, mahdollisten  yritys- ja
liikketoimintakauppojen toteuttaminen sekd yritys- ja liiketoimintakauppakohteiden integrointi vaativat merkittavid
resursseja Duellin johdolta, minké seurauksena Duellin olemassa oleva liiketoiminta voi kérsid. Edelld mainituilla riskeilld
voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, strategiaan, taloudelliseen asemaan ja/tai
litketoiminnan tulokseen.

Duell ei vilttimiitti onnistu rekrytoimaan tai pitimdin palveluksessaan piitevii avainhenkiléitd, mikd voi viivistyttii
sen maantieteellisti laajentumista tai johtaa asiantuntemuksen menettimiseen tai jopa siirtymisen Duellin kilpailijoille.

Duellin liiketoiminnan ja strategian menestys riippuu Duellin kyvysta houkutella ja pitdd palveluksessaan johtotehtivissi,
myynnissi ja varastoissa toimivia avainhenkilditd. Duellin mukaan se on toimittajien ja jdlleenmyyjien suosima kumppani
sen verkkokanavan, laajan tuotevalikoiman, asiakasndkemyksen ja -tuntemuksen, korkean asiakastyytyvdisyyden ja
myyntituen ansiosta, minkd vuoksi Duell on riippuvainen osaavasta henkilostostd erityisesti sen johtoryhméssa,
hankinta- ja myyntitiimeissi ja varastoissa. Katso "—Duell altistuu ulkopuolisiin toimittajiin ja logistiikkayrityksiin
liittyville riskeille, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti sen liiketoimintaan™ edelld ja ”—Duell on riippuvainen sen
Jjdlleenmyyntiverkostosta ja muista asiakkaistaan, ja sen liikevaihto voi laskea, jos asiakkaat eivdt tuota riittdvdsti myyntid
tai sen suhteet asiakkaisiin heikkenevdt” jiljempénd. Johto- tai avainhenkildiden menettdiminen voi johtaa
asiantuntemuksen menettdmiseen tai tietyissd 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 henkildstdlle. Duellin maantieteellinen
laajentuminen vaatii myds lisdhenkiloston rekrytointia. Liséksi Duellin osallistuminen yritys- ja liiketoimintakauppoihin
altistaa sen riskille, ettd tyontekijoitd, mukaan lukien johto- ja muita avainhenkildité, l&htee pois ennen téllaisten projektien
loppuun saattamista tai hankitun liiketoiminnan integrointia Duellin olemassa olevaan liiketoimintaan. Jos Duell ei onnistu
rekrytoimaan ja pitdméidn palveluksessaan osaavia avainhenkiloitd, tdlld voi olla haitallinen vaikutus Duellin
liikketoimintaan.

Duell ei vilttimdtti onnistu toteuttamaan strategiaansa, saavuttamaan taloudellisia tavoitteitaan tai sopeuttamaan
strategiaansa, milld 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. Lisdtictoja 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 toimintaympéristd
muuttuu. Duell saattaa myds padttdd muuttaa strategiaansa ja/tai toteuttaa lisdstrategioita vastatakseen markkinatilanteen
tai toimintaympariston 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 itsessidén epidonnistunut 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 riittdvisti myyntid tai sen suhteet asiakkaisiin heikkeneviit.

Duellin asiakaskunta muodostuu jilleenmyyjistd, jotka myyvit Duellin tuotteita loppuasiakkaille, jotka ovat pédasiassa
kuluttajia. Duellin liikevaihto riippuu jélleenmyyjien ja muiden asiakkaiden kyvysté tuottaa myyntid, ja Duellin menestys
riippuu sen kyvystd sdilyttdd suhteensa niihin sekd kasvattaa jilleenmyyjé- ja asiakaskuntaansa entisestdén. Vaikka Duell
ei ole riippuvainen yhdestékéaédn yksittdisestd 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 jattdminen voi vaikuttaa olennaisesti Duellin liikevaihtoon ja kannattavuuteen, milld puolestaan voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
tulevaisuudennikymiin.

Duellin asiakassopimukset ovat tyypillisesti puitesopimuksia, joiden perusteella tehtyjen ostotilausten mukaan tehddan
asiakastoimitukset. Duellin asiakassopimukset eivét sisélld vihimmaéisostovelvoitteita eikd ole varmuutta siitd, ettd
asiakkaat jatkavat ostotilausten tekemistd Duellilta. Siten asiakkaat voivat lopettaa Duellin tuotteiden ostamisen
ilmoittamatta tédstd etukdteen. Koska puitesopimukset eivit ole kattavia eivitkd méadrittele 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—
Arvoketiu—Asiakkaat”.

Asiakkaiden menettdmiselld tai niiden ostojen vdhentymiselld mistd tahansa edelld kuvatusta tai muusta syysté, kuten
asiakassuhteiden heikentymisestd, 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 kyberhyikkdykset voivat vaikuttaa haitallisesti Duelliin.

Duell kayttdd tietoteknistd ("IT”) infrastruktuuria, sovelluksia ja ohjelmistotuotteita, jotka kattavat sen liiketoiminnan
olennaiset  osatekijit, kuten  tuotetictojen  hallinnan  (product information  management, “PIM”),
toiminnanohjausjarjestelmén (enterprise planning software, "ERP”), tilausjdrjestelmit, osto- ja ennustetyokalun,
verkkokaupparatkaisun, myynti- ja ostoanalytiikan, varastonhallinnan, logistiikan, henkil6stohallinnon, taloushallinnon ja
muut hallinnolliset jarjestelmét. Duell uskoo, ettd IT-infrastruktuuri on olennainen tekijd sekd perinteisten
kivijalkamyymaildiden vaatimuksiin ettd verkkokauppojen tarpeisiin vastaamisessa, ja esimerkiksi 89 prosenttia Duellin
tuotetilauksista  vastaanotettiin  sdhkdisesti itsepalveluportaalien, kuten yritysmyynnin verkkokauppojen ja
jarjestelmdintegraatioiden, kautta 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella, sekd kuluttajien siirtyessé kdyttdméédn verkkokanavia
moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten varusteiden ostamiseen. Voidakseen palvella seké kivijalkamyymaélgita
ettd verkkokauppoja Duell esimerkiksi tarjoaa jarjestelméintegraatioita, jotka mahdollistavat ldpivirtausterminaalit,
suoratoimitukset, automatisoidut prosessit ja tilaukset sekd reaaliaikaisen varastosaatavuuden tarkistamisen.
IT-jarjestelmien toimintahdirio, joka estdd niiden toiminnan suunnitellulla tavalla, tai epdonnistuminen ndiden jérjestelmien
ylldpidossa tai pdivittimisesséd tarpeen mukaan voi hdiritd Duellin liiketoimintaa ja vaikuttaa olennaisen haitallisesti sen
liikkevaihtoon ja liiketoiminnan tulokseen. Lisdksi Duellin IT-jarjestelmit voivat vahingoittua tai lakata toimimasta
lukuisista syistd, kuten meneilldéin olevat IT-jérjestelmien ja -palvelujen kehitysprojektit, hdiriét ulkopuolisten
palveluntarjoajien palveluissa, katastrofit, sihkokatkot tai suuret onnettomuudet, kuten tulipalot ja luonnonkatastrofit, seka
Duellin omien tyontekijoiden virheet. Duell altistuu my®os riskille, ettd tyontekijat tai ulkopuoliset saavat luvatta haltuunsa
sen késittelemid henkildtietoja tai jakavat tai kdyttdvdt niitd vddrin tai niitd menetetddn, paljastetaan tai kasitellddn
tietosuojalakien ja asetusten vastaisesti. Duelliin sovelletaan yleisti tietosuoja-asetusta (Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetus (EU) 2016/679), koska Duell kisittelee eri tyyppisiéd henkil6tietoja, ja sovellettavien tietosuojasddddsten rikkominen
voi johtaa muun muassa viranomaisten asettamiin sanktioihin sekd vahingonkorvausten maksamiseen kyseessa oleville
rekisterdidyille henkildille. Lisdksi Duellin IT-jarjestelmét ja infrastruktuuri voivat altistua suorille tai vilillisille
kyberturvallisuusriskeille ja kyberrikollisuudelle, kuten tietokonevirukset ja madot, kalasteluyritykset seki
turvajérjestelyjen ldpdiseminen tai ohittaminen luvattoman péadsyn 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 hyddyntdminen voi héirita sen
likketoimintaa 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
riittdméttomid tai se voi investoida IT-jérjestelmiin, jotka eivét olekaan optimaalisia tai onnistuneita, milld voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen.

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

Duell uskoo olevansa luotettava kumppani asiakkailleen, ja asiakkaiden sithen kohdistama Iuottamus perustuu
asiakasndkemykseen ja -tuntemukseen, korkeaan asiakastyytyvdisyyteen ja myyntitukeen. Siksi Duellin maine on térked
Duellin liiketoiminnassa ja sen strategian toteuttamisessa kilpailtaessa asiakkaista, ja erityisen tirked Pohjoismaissa ja
Baltiassa, missd Duell on suhteellisen hyvin tunnettu jidlleenmyyjien keskuudessa. Duellin maine voi vahingoittua, jos
Duellin liiketoiminta ja sen omat tuotemerkit, sen toimittajat ja niiden bréindit, kilpailijat tai loppumarkkinat joutuvat
kielteisen julkisuuden kohteeksi. Kielteiselld julkisuudella voi olla haitallinen vaikutus kuluttajakdyttdytymiseen
riippumatta siité, perustuuko se tosiseikkoihin tai liittyyko se suoraan Duelliin tai sen jakelemiin tuotteisiin. Jos esimerkiksi
tyontekijat, sen asiakkaat tai loppuasiakkaat esittdisivét julkisuudessa kritiikkid Duellia kohtaan mukaan lukien
sosiaalisessa mediassa tai muutoin, tima voisi vaikuttaa haitallisesti sen maineeseen. Duellin brandikuva voi heikentyé
myds 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 méadrdyksien
mukaisesti tai jos se kohtaa muita epaedullisia tapahtumia, jotka vaikuttavat sen brandiin, julkisuuskuvaan tai maineeseen.

Duellilla on yli 200 eri toimittajaa maantieteellisesti hajautettuina eri puolille maailmaa, ja Duellin omien tuotemerkkien
tuotteet valmistetaan péddasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisten toimittajien toimesta. Duell pyrkii varmistamaan, etta
sekd sen toimittajat ettd sen jakelemat tuotteet tayttavit tietyt laatu-, turvallisuus- ja vastuullisuusvaatimukset, mutta Duell
ei kuitenkaan pysty kontrolloimaan ulkopuolisia toimittajia tai niiden liiketoimintakdytdnt6jd, ja Duellin
sopimusperusteiset keinot suhteessa toimittajien kdytantoihin ovat rajalliset. Duellilla ei ole keskitettyd laadunvalvontaa.
Jos Duellin kdyttaméd ulkopuolinen toimittaja rikkoo esimerkiksi paikallista tydnlainsdddéntod, rahanpesua, lahjontaa, tai
hyviksyttyja eettisid tai ymparistostandardeja, tdmé voi johtaa siihen, ettd Duellin on etsittdvad vaihtoehtoisia toimittajia,
mikd voi kasvattaa sen kustannuksia ja johtaa tuotetoimitusten viivdstymiseen, tuotepuutteisiin tai muihin hiiriéihin sen
toiminnassa. Tdma voi lisdksi aiheuttaa Duellille vastuita ja kielteistd julkisuutta sekd vahingoittaa Duellin brindin
luotettavuutta.

Duellin maineen tai brandin suoralla tai valilliselld vahingoittumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennakymiin.

Duellin riskienhallinta ja sisiinen valvonta eiviit vilttamiditti pysty estimdidin tai havaitsemaan laiminlydnteja, virheitdi
tai Duellin ohjeiden tai sdiidosten vastaista toimintaa.

Duell on ottanut kdyttodon prosesseja, jéarjestelmid ja kontrolleja varmistaakseen sovellettavien lakien ja asetusten
noudattamisen, mutta nimé toimenpiteet eivit vilttdméattd riitd estdimdidn tai havaitsemaan puutteellisia kaytintdja,
laiminlyontejé, 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 sisdisilld
jarjestelmilld ja kontrolleilla pyritddn hallitsemaan téllaiset riskit, ndmai jérjestelmit ja kontrollit eivét valttimattad riitd
paljastamaan, estimiin tai havaitsemaan laiminlyontejd, virheitd tai Duellin ohjeiden tai sdddosten vastaista toimintaa.
Duellin tai sen toimittajien tai asiakkaiden voidaan esimerkiksi véittda rikkoneen hyvéksyttyja tyomarkkinakdytantdja tai
sovellettavia lakeja liittyen esimerkiksi petoksiin, lahjontaan tai korruptioon silld perusteella, ettd se hankkii tuotteita
ulkomaisilta markkinoilta. Duellin, sen henkildston, edustajien, toimittajien tai asiakkaiden toimenpiteet, vadrinkaytokset
tai lakien, sdiantdjen ja méadrdysten rikkominen voivat vahingoittaa Duellin liiketoimintaa, mainetta ja briandii, ja Duell voi
joutua kdyttamain merkittdvasti resursseja liiketoimintansa, maineensa ja brandinsé palauttamiseksi ennalleen. Jos Duell
el onnistu jarjestdiméddn tai ylldpitdmddn tehokkaita sisdisid kontrolleja tai ottamaan kdyttoon tarvittavia uusia tai
parannettuja valvontamenettelyjd tai se kohtaa ongelmia niiden kayttdonotossa, Duellin raportointi voi osoittautua
virheelliseksi tai se voi epdonnistua vadrinkdytosten estdmisessd. Milld tahansa edelld kuvatulla riskilld voi toteutuessaan
olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin maineeseen, litketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan
tulokseen.

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

Duellin vakuutusturva kattaa muun muassa omaisuusvahingot, liiketoiminnan keskeytymisen, vastuuvakuutuksen,
oikeudenkéyntikulut, liitkenne- ja ajoneuvovakuutukset, tyotapaturmat ja matkavakuutukset sellaisina méériné, joiden
katsotaan olevan toimialan kdytdntdjen mukaisia. Duell ei kuitenkaan ole vakuuttanut tdysimaaraisesti kaikkia riskejé, eika
kaiken tyyppisié riskeja ja katastrofeja varten valttimatta ole saatavilla vakuutuksia taloudellisesti kohtuullisin ehdoin tai
ollenkaan. Duellin vakuutusturva ei kata esimerkiksi tuotteiden kuljetusta, koska tdmid palvelu on ulkoistettu, tai
kyberrikoksia. Duell esimerkiksi joutui kyberrikoksen uhriksi 31.8.2020 paattyneen 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 pidétyksia, 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 toimintaympiéristoon liittyvii riskeja
Duell toimii kilpaillulla ja pirstaleisella markkinalla, ja kilpailu ja keskittyminen voivat lisidntyd 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 ldsndolosta ja korkeasta branditunnettuudesta,
mutta se on pienempi muilla Euroopan markkinoilla, joilla on muutama suurempi kilpailija. Lisdtietoja on esitetty kohdassa
”Toimiala- ja markkinakatsaus—Markkinoiden rakenne ja kilpailu”.

Vaikka markkinat, jolla Duell toimii, ovat pirstaleiset, Duellin kilpailijat voivat yhdisty4, perustaa yhteenliittymi tai pyrkia
laajentamaan toimintaansa tulevaisuudessa, miké voi lisété kilpailua Duellin markkinoilla, mukaan lukien Pohjoismaissa
ja Baltiassa. Merkittidva keskittyminen voi luoda kilpailijoita, joilla on suuremmat taloudelliset, tekniset, markkinointiin
liittyvat tai muut resurssit, minka ansiosta ne voivat kohdistaa aikaisempaa enemman resursseja moottoriurheilun teknisten
osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden, kuten vaatteiden ja varusteiden, myyntiin, milld puolestaan voi olla
haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan ja kasvumahdollisuuksiin (katso "—Duell ei vélttdmdittd onnistu lGytdmddn ja
integroimaan yritys- ja litketoimintakauppakohteita, ja yritys- ja litketoimintakaupat voivat myds 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 menettimiseen. Lisdksi Duellin
kilpailijat voivat myos keskittdd Duellin asiakkaita sopimusjérjestelyilld tai hankkimalla niitd. Liséksi Duellin kilpailijat,
jotka télld hetkelld ostavat moottoriurheilun teknisid osia ja varaosia sekd henkildkohtaisia tarvikkeita, kuten vaatteita ja
varusteita, toimittajilta hajautetusti, saattavat keskittda eri toimintojensa, tytdryhtididensa tai omien jélleenmyyjiensi tai
jéalleenmyyntikumppaneidensa ostotoimintoja, ja niiden mittakaavaedut voivat mahdollista tuotteiden ostamisen hinnoilla,
jotka ovat Duellin saamia hintoja alhaisemmat. Tdmén seurauksena ne saattavat kyetd tarjoamaan asiakkaille tiettyjd
tuotteita Duellia halvemmalla.

Keskittymisti voi tapahtua muillakin tasoilla, silld myds Duellin asiakkaat tai toimittajat voivat yhdistyd. Tdma voi johtaa
sithen, ettd Duellin asiakkaat alkavat kilpailla Duellin kanssa, mikd voi johtaa Duellin tuotteiden kysynnin laskuun, tai
Duellin toimittajien neuvotteluvoima voi kasvaa, minké seurauksena niiden hinnat nousevat. Liséksi Duellin toimittajat
saattavat aloittaa moottoriurheilun teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden, kuten vaatteiden ja
varusteiden, maahantuonnin ohittaen jélleenmyyjit 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—Arvoketjiu—Asiakkaat” ja ”Liiketoiminta—
Arvoketiu—Hankinnat ja laadunvalvonta—Toimittajat ja hankinnat”.

Duellin kilpailijoita ovat myos kehittyvit verkkokaupat, jotka ovat erittdin kilpailukykykyisid hintojen ja ostamisen
helppouden osalta. Erditd verkkokauppoja on ilmaantunut, jotka kilpailevat Duellin kanssa pédasiassa hinnoitteluillaan.
Téllaiset verkkokaupat tai muut uudet markkinatoimijat voivat péittdd laajentua Pohjoismaiden ja Baltian tai muille
markkinoille, joilla Duell tilla hetkelld toimii, milld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudennakymiin.

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

Mikd 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
tulevaisuudennikymiin.

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

Koska Duell on eurooppalainen Moottoriurheilun jalkimarkkinoilla toimiva jakelija, joka tarjoaa moottoripyora-,
ATV-maastoajoneuvo-, moottorikelkka-, polkupydrd- ja veneilytuotteita, kuten teknisid osia ja varaosia sekd
henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja varusteita), jalleenmyyjille useilla markkinoilla Euroopassa, Duellin
likketoiminta riippuu moottoripydrien, veneiden, vesiskoottereiden, moottorikelkkojen ja ATV-maastoajoneuvojen
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kokonaisméddristd ja kdyton midrdstd ndilld alueilla sekd loppuasiakkaiden kyvystd ja halukkuudesta maksaa niihin
liittyvistd teknisistd osista ja varaosista sekd henkilokohtaisista tarvikkeista, kuten vaatteista ja varusteista. Duellin
padasiakkaita ovat jdlleenmyyjét, jotka puolestaan ovat pitkalti riippuvaisia kysynnéstd loppuasiakkaidensa eli kuluttajien
mutta myds yritysten keskuudessa. Koska Duellin jakelemat tuotteet eivit yleensa ole valttdméattomid, 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 ty6llisyysaste, palkkataso, kulutusluoton saatavuus ja taso, inflaatio, korot,
verotus sekd kuluttajien luottamus nykyiseen ja tulevaan taloustilanteeseen. Esimerkiksi rekisterdityjen moottoripyorien
lukuméédra Euroopassa on kasvanut tasaisesti, mikd tukee Moottoriurheilun jélkimarkkinaa. Vaikka talouden
laskusuhdanne ei todennékdisesti vaikuttaisi haitallisesti varaosien kysyntddn, joka on yhteydessd ajokilometreihin,
talouden laskusuhdanteessa moottoripyorien omistajat luultavasti lykkaisivat moottoripyoriinsa liittyvid ei-valttimattomia
hankintoja, kuten parannettuja osia tai varusteita. Lisdksi vaatteiden ja muiden ei-valttiméattomien tuotteiden ostot yleenséa
vahenevit ajanjaksoilla, jolloin kuluttajien kdytettdvissd oleviin varoihin kohdistuu haitallisia vaikutuksia tai taloudessa
esiintyy epdvarmuutta. Liséksi ympéristopaineet ja mahdollinen yleinen suhtautuminen moottoriurheiluun voi ohjata
kysyntdd vastuullisemmaksi ja ympérist6tietoisemmaksi koettuun toimintaan, milld 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 -kasvutekijdt”.

Duell ei voi ennustaa minkddn 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 heikentéd kuluttajien luottamusta seké pienentdd kuluttajien ja yritysten teknisiin
osiin ja varaosiin sekd henkilokohtaisiin tarvikkeisiin ja ajoneuvojen huoltoon kdyttdiméd rahamédardd, mikd voi johtaa
Duellin tuotteiden kysynnén heikentymiseen. Lisdksi taloustilanteeseen voivat vaikutta monet tekijét, joihin Duell ei voi
vaikuttaa, kuten luonnonkatastrofit ja epidemiat (kuten COVID-19-pandemian puhkeaminen). Esimerkiksi meneilldin
oleva COVID-19-pandemia on aiheuttanut merkittdvid hdiriditd maailmantaloudessa ja maantieteellisilld markkinoilla,
joilla Duell toimii. COVID-19:n levidminen on vdhentdnyt yritysten aktiivisuutta ja rahoitustransaktioita sekd aiheuttanut
litkkkumisrajoituksia, karanteeneja, tyovoimapulaa, toimitusketjun héiriditd 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”

edella.

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

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 sdéddettyji lakeja ja asetuksia, jotka koskevat
muun muassa terveyttd, ympdristdd, turvallisuutta, kuluttajansuojaa ja markkinointia, yleistd tuoteturvallisuutta,
tyosuhteita, kilpailua, yhtiolakia, tietosuojaa, kansainvélistd kauppaa ja verotusta kaikissa niissd maissa, joissa Duell
harjoittaa liiketoimintaa. Saéntely vaikuttaa esimerkiksi enemmaén tiettyjen Duellin jakelemien tuotteiden myyntiin, kuten
kypéroihin vaatemarkkinoilla ja pakollisiin sddanndllisesti 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 kysyntddn. Duellin liiketoimintaan
voivat vaikuttaa haitallisesti esimerkiksi moottoriurheilualaa koskevat uudet lait ja asetukset, jotka saattavat heikentdd
Duellin tuotteiden kysyntdi. Seka kansalliset ettd EU:n tason lainsdétéjat voivat sdétda tai harkita uusia lakeja ja asetuksia,
jotka wvoivat rajoittaa tai jopa kieltdd moottoripyérien, veneiden, vesiskoottereiden, moottorikelkkojen ja/tai
ATV-maastoajoneuvojen kdyton esimerkiksi tietyilld alueilla tai rajoittaa niiden kéyttdd tai kdyttotapaa tietyilld alueilla.
Miké tahansa tdllainen muutos, joka vdhentdd moottoriurheilun suosiota, voi vaikuttaa haitallisesti myds Duellin
litkketoimintaan. Milla tahansa edelld mainitulla riskilld voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litkketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai litketoiminnan 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 Yhtion ja sen tytdryhtididen kotivaluutasta.
Translaatioriski syntyy siité, kun tytaryhtididen eri valuutoissa olevat omaisuuserit muunnetaan Yhtion toimintavaluuttaan,
joka on euro. Duell altistuu transaktio- ja translaatioriskeille liittyen pidasiassa Yhdysvaltain dollariin, Ruotsin kruunuun,
Norjan kruunuun, Tanskan kruunuun ja Englannin puntaan. Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 pééattyneelld 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 tiettyjd 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 kédyttdd johdannaisia suojautuakseen korkoriskeilta,
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 syistd, joihin Duell ei
voi vaikuttaa, kuten valtioiden ja keskuspankkien politiikat.

Duell ei viilttimditti saa rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan.

Duell rahoittaa tilld hetkelld liiketoimintansa ja investointinsa liiketoiminnan rahavirralla ja velkarahoituksella. Duellin
litketoiminta ja velanhoitokyky edellyttévit riittdvéa rahavirtaa. Ei voi olla varmuutta siitd, ettd Duell pystyy saamaan
litketoimintansa ja investointiensa tarpeisiin riittdvésti rahoitusta kilpailukyisin ehdoin. Muutoksilla makrotaloudellisessa
ympéristossd 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 lisirahoituksen saatavuuteen liittyville riskeille.

Globaaleilla rahoitusmarkkinoilla on esimerkiksi esiintynyt aikaisemmin ja voi esiintyd tulevaisuudessakin merkittdvaa
volatiliteettia ja likviditeettihdiriditd, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin rahoituskustannuksiin ja rahoituksen
saatavuuteen sekd viime kddessd Duellin kykyyn rahoittaa liiketoimintaansa. Muutokset oman pddoman echtoisen ja
velkarahoituksen saatavuudessa sekd rahoitusehdoissa voivat vaikuttaa Duellin kykyyn investoida liiketoimintansa
kehittdimiseen ja kasvattamiseen ja yritys- ja liiketoimintakauppojen tekemiseen tulevaisuudessa. Jos Duell ei onnistu
saamaan rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan, tdlldi voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Duellin
litketoimintaan, 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 sdéntdihin). Verolakien ja -sddnnoksien sekd niiden soveltamisen ja tulkinnan
muutokset voivat kasvattaa merkittdvasti Duellin verorasitusta, milld voi olla haitallinen vaikutus Duellin taloudellisen
asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen. Lisdksi erddt muut tekijit voivat vaikuttaa Duellin verotusasteeseen. Esimerkiksi
litkkearvon poistot eivét ole vahennyskelpoisia. Liséksi Duelliin voidaan ajoittain kohdistaa kansallisten viranomaisten
toteuttamia verotarkastuksia. Vero- tai muiden viranomaisten, kuten tullin, toteuttamat verotarkastukset tai muut
tarkastustoimenpiteet voivat johtaa lisdverojen (kuten tulo-, lihde-, pddoma-, varainsiirto- ja arvonlisdverojen)
méédrddmiseen ja lisdtd Duellin verovastuuta.

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

Yhtion konsernitaseeseen 31.8.2021 kirjattu liikearvo oli 13 516 tuhatta euroa, ja Yhtion konsolidoitu oma pddoma oli
10 520 tuhatta euroa. Duell testaa vuosittain liikearvon arvonalentumisen varalta tunnistaakseen viitteitd
arvonalentumisesta. Jos liikearvon arvonalentumistesteissd kdytetyt arviot muuttuvat epdsuotuisasti, Duellin pitdd
mahdollisesti kirjata arvonalentumistappioita. Liséksi yritys- ja liiketoimintakauppojen ollessa osa Duellin kasvustrategiaa,
olennaisia méaérid liikearvoa voidaan kirjata Duellin taseeseen téllaisten yritys- ja liiketoimintakauppojen yhteydessé. Jos
Duellin pitdd tulevaisuudessa kirjata liikearvoon liittyvid merkittdvd arvonalentumistappioita, tdlld voi olla
arvonalentumisten méérasté riippuen olennaisen haitallinen vaikutus Duellin taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan
tulokseen.

Lueottotappioilla voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoiminnan tulokseen.

Duell altistuu liiketoiminnassaan luotto- ja vastapuoliriskeille suhteessa esimerkiksi asiakkaisiin ja toimittajiin. Luotto- ja
vastapuoliriski tarkoittaa riskié siitd, etti vastapuoli ei pysty tai halua téyttdd velvoitettaan Duellille, mikd voi johtaa
luottotappioon. Duellin asiakkaisiin ja toimittajiin liittyvé luotto- ja vastapuoliriski johtuu avoimista saamisista tai pitkisté
maksuehdoista. Duell ei kirjannut merkittavid luottotappioita 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 paittyneilld tilikausilla,
mutta ei voi olla varmuutta siitd, ettd Duell ei altistu suuremmille luottoriskeille tulevaisuudessa. Esimerkiksi talouden
laskusuhdanteet voivat vaikuttaa haitallisesti Duellin asiakkaiden liiketoimintaan (katso myds —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 jélleenmyyjaverkosto, joka koostuu seké kivijalkamyymaldista 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
tdysimédrdisesti tai ollenkaan.

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

Tdssd Esitteessd olevat Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty ainoastaan
havainnollistamistarkoituksessa, ja luonteensa mukaisesti ne kuvaavat oletettua tilannetta, eivéitkd ne valttimattd anna
kuvaa siité, millainen liiketoiminnan tulos olisi ollut, jos Tecno Globen hankinta olisi tosiasiallisesti toteutunut ilmoitettuna
paivamairani. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tietoja ei ole myOskéan 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 vélittdmésti Tecno Globen hankinnasta johtuvien tapahtumien vaikutusta ja
jotka ovat perusteltavissa tosiseikoin. Pro forma -oikaisut siséltivdt tiettyjd Tilintarkastamattomien pro
forma -taloudellisten tictojen liitetiedoissa kuvattuja oikaisuja konsernitilinpdédtoksen laadintaperiaatteiden
yhdenmukaistamiseen liittyen sekd esittdmistapaan liittyvid uudelleenluokitteluita. Katso “Tilintarkastamattomat pro
forma -taloudelliset tiedot”. Jos Tecno Globen hankinnan todelliset vaikutukset poikkeavat olennaisesti tisséd esitetyisti
Tilintarkastamattomista pro forma -tiedoista, Duell voi menettii sijoittajiensa ja muiden eturyhmiensé luottamuksen.

Osakkeisiin liittyvii riskeja
Yhtion kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksettavien osinkojen mddrdistdi ei ole varmuutta.

Yhtion tytaryhtiot omistavat valtaosan Duellin omaisuuseristé ja Yhtion tytaryhtiot tuottavat Duellin ulkoisen liikevaihdon,
kun taas Yhti6é on Duellin emoyhtid vastaten esimerkiksi konsernitason hallinnosta ja konsernirahoituksesta sekd muista
rahoitustoiminnoista. Koska Yhti6ll4 ei ole omaa ulkopuolista litkevaihtoa, Yhtion kyky maksaa osinkoja riippuu tuotoista,
joita se saa tytdryhtididen maksamista hallinnointipalkkioista, operatiivisilta tytiryhtioiltdi mahdollisesti saatavista
konserniavustuksista, osingoista ja korkotuotoista, seké sen kiteisvarojen maérastd. Osakeyhtiolain mukaan Yhtion jakama
osinko ei saa ylittdd yhtiokokouksen hyviksymin emoyhtidon viimeisimmain tilintarkastetun tilinpdatoksen osoittamaa
jakokelpoisten varojen méadrdd. Kultakin tilikaudelta jacttavan mahdollisen osingon midird riippuu Yhtidn ja sen
tytiaryhtididen liiketoiminnan tuloksesta, taloudellisesta asemasta, rahavirroista, kiyttopddoman tarpeesta, investoinneista,
tulevaisuudenndkymisté, rahoitussopimusten ehdoista ja muista tekijoistd. Osakeyhtiélain mukaan osinkoa ei saa jakaa, jos
tdméd vaarantaisi Yhtion maksukyvyn. Yhtion hallitus on vahvistanut Yhtiolle osinkopolitiikan. Osinkopolitiikasta
huolimatta Yhtid arvioi vuosittain edellytykset osingonjaolle ottaen huomioon useita seikkoja, kuten Duellin
padomarakenteen, tulevan liikevaihdon, voitot, taloudellisen aseman, yleiset taloudelliset ja liiketoiminnalliset olosuhteet
ja tulevaisuudennidkymaét, 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 méadrdstd ei ole varmuutta ja jaettavan osingon mddrd voi yksittdisend vuonna poiketa merkittdvisti
osinkopolitiikassa asetetusta tavoitetasosta. Lisdksi Yhtion tietyltd tilikaudelta maksamat osingot eivdt anna viitteitd
tulevilta tilikausilta mahdollisesti maksettavien osinkojen méarasti. Katso myds ”Osingot ja osinkopolitiikka”.

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

Osakkeet eivdt ole aikaisemmin olleet julkisen kaupankdynnin kohteena, eikd voi olla varmuutta siitd, ettd
FN-Listautumisen jélkeen Osakkeilla kdydddn kauppaa aktiivisesti tai ettd kaupankdynti pysyy aktiivisena. Ndin ollen
Osakkeiden likviditeetisté ei ole varmuutta.

Osakkeiden markkinahinta saattaa vaihdella merkittdvésti johtuen useista tekijoistd, kuten Duellin litketoiminnan tuloksen
toteutuneista tai odotetuista muutoksista, Duellin kyvysté saavuttaa liiketoiminnalliset tavoitteensa, Duellin markkinoiden
kehityksestd, kilpailijoiden julkistamista innovaatioista, sdintely-ympéristdn muutoksista, markkinoiden yleisistd
olosuhteista ja muista tekijoistd. Lisdksi kansainvélisilldi rahoitusmarkkinoilla osakkeiden hinnoissa ja
kaupankdyntivolyymissé on ajoittain esiintynyt merkittdvaa vaihtelua yksittdisten yhtididen liiketoiminnan kehityksesta tai
tulevaisuudenndkymisté riippumatta. Ndma tekijét ovat padasiassa Duellin vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Lisdksi
ensimmaistd kertaa yleisolle tarjottavien osakkeiden hinnoissa on ajoittain esiintynyt huomattavaa vaihtelua, joka ei
valttdmaittd ole ollut suhteessa osakkeet liikkeeseen laskeneen yksittdisen yhtion liiketoiminnalliseen tai taloudelliseen
menestykseen. Ei voi myoskédédn olla varmuutta siitd, ettd Osakkeiden markkinahinta ei vaihtele merkittavasti tai laske
Merkintdhinnan alapuolelle. Merkintdhinta ei vélttdmattd kuvasta Osakkeiden markkinahintaa FN-Listautumisen jalkeen.
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Suurimpien osakkeenomistajien intressit voivat erota muiden osakkeenomistajien intresseisti.

Jos Listautumisanti toteutetaan suunnitelmien mukaisesti, P4domistaja omistaa noin 10,1 prosenttia Yhtion kaikista
Osakkeista ja &dnistd valittomaésti Listautumisannin jédlkeen (olettaen, ettdi Myyvit osakkeenomistajat myyvét
enimmaismadran Myyntiosakkeita, Lisdosakeoptio kdytetddn kokonaisuudessaan ja ettd Yhtid tarjoaa 3 884 472 Uutta
osaketta). Katso “Suurimmat osakkeenomistajat”. Listautumisannin jidlkeen Pdfomistajalla on edelleen merkittava
omistusosuus Yhtidssé ja se voi kyetd vaikuttamaan muun muassa Yhtion hallituksen kokoonpanoon ja osingonjakoon.
Pédomistaja voi myds mahdollisesti estdd Yhtion yhtiokokouksessa tehtavit paatokset, kuten muun muassa tilinpaatoksen
hyviaksymisen, yhtidjérjestyksen muutokset ja tietyt yritysjdrjestelyt, kuten sulautumiset ja jakautumiset. Ei voi olla
varmuutta siitd, 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 péittyy 180 pdivin kuluttua FN-Listautumisesta. Lisdksi Yhtion hallituksen jdsenten ja
Duellin johtoryhmin jasenten odotetaan solmivan Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien luovutusrajoitusta ehdoiltaan
vastaavan luovutusrajoitussopimuksen, joka paéttyy 360 pdivan kuluttua FN-Listautumisesta. Lisdksi Henkildstoantiin
osallistuvan Henkildston on sitouduttava Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien luovutusrajoitusta vastaavaan
luovutusrajoitukseen, joka péadttyy 360 pdivin 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 méariné tai
kasityksella siité, ettd tdllainen liikkeeseenlasku tai myynti voisi tapahtua tulevaisuudessa, voi olla haitallinen vaikutus
Osakkeiden markkinahintaan ja Yhtion kykyyn kerété tulevaisuudessa varoja osakeanneilla.

Péddomistajan omistamien Osakkeiden suuren prosenttiosuuden vuoksi ei voi olla varmuutta siitd, ettd Pddomistaja ei
vaikuta kaupankédyntiin ja transaktiovolyymiin kdyttdmalld sen pdatosvaltaa Yhtiossa tai tekemalld paatdksid koskien sen
osakeomistusta Yhtiossd, milld voi olla haitallinen vaikutus kulloinkin vallitsevaan Osakkeiden markkinahintaan. Lisédksi
kasitykselld 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 padttavdt olla kayttamittd merkintdoikeuksiaan, voivat laimentaa tallaisten
osakkeenomistajien suhteellista osuutta kaikista Osakkeista ja dénista.

Yhtion  yhtidjirjestykseen on  sisdllytetty sijoittajien  suojaamiseksi mididrdykset osuuksien muutosten
ilmoitusvelvollisuudesta ja ostotarjousvelvollisuudesta, ja kyseisten mdiriysten noudattamatta jittiminen saattaa
Jjohtaa sijoittajien ddinioikeuden kiyton rajoittamiseen ja Osakkeiden lunastamatta jéittimiseen.

Pakollisia ostotarjouksia tai huomattavien omistus- ja &iniosuuksien ilmoittamista koskevat Arvopaperimarkkinalain
sddanndkset eivit sovellu Yhtioon FN-Listautumisen jélkeenkéddn. Tamén vuoksi Yhtio on sisillyttinyt yhtidjarjestykseensa
velvollisuuden ilmoittaa Yhtiolle osuuksien muutoksista ja Osakkeita koskevan ostotarjousvelvollisuuden, mikali tietyt
kriteerit tayttyvit.

Kun osakkeenomistajan omistus- tai d44nioikeus saavuttaa tai ylittdd Yhtion yhtidjarjestyksessd médritellyt rajat tai laskee
néiden rajojen ali, osakkeenomistajalla on velvollisuus ilmoittaa osuuksiensa muutoksesta Yhtidlle. Osuuksien muutosta
koskeva ilmoitusvelvollisuus koskee sekd Osakkeita ettd rahoitusvélineitd. Mikéli osakkeenomistaja ei ilmoita osuuksiensa
muutoksesta Yhtiolle yhtigjarjestyksen mukaisesti, osakkeenomistaja ei voi kéyttdd sellaisten Osakkeiden tuottamaa
ddnimddrdd, joka osakkeenomistajalla oli ennen osuuden muutosta, kunnes osakkeenomistaja on tehnyt vaaditun
ilmoituksen.

On mahdollista, ettd osakkeenomistaja saa maédrdaysvallan Yhtidssd ilman, ettd muille osakkeenomistajille ilmoitetaan siit.
Yhtion yhtidjarjestyksen mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli 50 prosentin kaikkien Yhtion
kaupparekisteriin rekisterdityjen Osakkeiden tuottamasta danimaérésté (tarjousvelvollisuusraja) sen jélkeen, kun Osakkeet
on otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien First North Growth Market, on tehtdva
ostotarjous kaikista muista Yhtion liikkeeseen laskemista Osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion litkkeeseen laskemista
arvopapereista muille osakkeenomistajille ja Osakkeisiin oikeuttavien Yhtion liikkeeseen laskemien arvopapereiden
haltijoille. Yhtion yhtidjérjestyksen sisdltiméan ostotarjousvelvollisuuden tdytdntdonpano on ainoastaan Yhtion hallituksen
vastuulla, eikd sen tdytdntoonpanoa valvo mikdén arvopaperimarkkinoita valvova viranomainen. Tédmén vuoksi on
mahdollista, ettei ostotarjouksen tekemiseen Yhtion yhtidjarjestyksen mukaisesti velvoitettua ja titd velvollisuutta
laiminly6vai osakkeenomistajaa voida pakottaa noudattamaan méérayksia yhta tehokkaasti kuin tilanteessa, jossa tillainen
velvollisuus perustuu lakiin tai viranomaismairdykseen. Mikéli osakkeenomistaja ei noudata Yhtion yhtidjérjestyksen
madrdyksid tai Yhtion yhtidjarjestystd ei panna tehokkaasti tdytdntoon Yhtion hallituksen toimesta, timd voi johtaa
ostotarjouksen tekemiseen velvoitetun osakkeenomistajan ddnivallan rajoittamiseen sekd muiden osakkeenomistajien
Osakkeiden ja optionhaltijoiden optioiden ostamatta jattdmiseen heikentden siten Yhtion osakkeenomistajien oikeuksia.
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Edelld mainittujen Yhtion yhtidjarjestykseen siséllytettyjen velvollisuuksien noudattamatta jéttdmiselld voisi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion houkuttelevuuteen sijoituskohteena sekd Tarjottavien osakkeiden arvoon. Lisédtietoa
osuuksien muutoksen ilmoittamisesta ja Osakkeiden ostotarjousvelvollisuudesta on esitetty kohdissa ”Osakkeet ja
osakepddoma—OQOsakkeenomistajien oikeudet—Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus” ja ” Osakkeet ja osakepddoma—
Osakkeenomistajien oikeudet—IImoitus omistus- ja ddniosuuksien muutoksista” sekéd timin Esitteen Liitteend A olevassa
Yhtion yhtidjérjestyksessa.

Hallintarekisteréityjen Osakkeiden haltijat eivit vilttimdittd pysty kdyttimdidn ddnioikeuttaan.

Hallintarekisterdityjen Osakkeiden haltijat eivét valttimattd voi kéyttdd dénioikeuttaan, ellei heiddn omistustaan ole
viliaikaisesti rekisterdity heiddn nimiinsd Euroclear Finlandissa Yhtion yhtidkokouskutsussa esitettyyn pdivimadraan
mennessd. Yhtid ei voi taata, ettd sen hallintarekisterdityjen Osakkeiden haltijat vastaanottavat yhtiokokouskutsun ajoissa
voidakseen ohjeistaa tilinhoitajiaan joko rekisterdiméén heidédn Osakkeensa véliaikaisesti tai muutoin kiyttimaan heiddn
adnioikeuttaan omistajien haluamalla tavalla. Katso “First North Growth Market -markkinapaikka ja Suomen
arvopaperimarkkinat—Arvo-osuusjdrjestelmd”.

Tietyt ulkomaiset osakkeenomistajat eiviit vilttimditti voi kdyttii merkintioikeuksiaan.

Suomen lainsddddnndn mukaan osakkeenomistajilla on tiettyjd merkintdoikeuksia omistusosuuksiensa mukaisessa
suhteessa, kun Yhtio laskee litkkeeseen uusia osakkeita tai uusien osakkeiden merkintédn oikeuttavia arvopapereita. Tietyt
Yhtion osakkeenomistajat, jotka asuvat tai tulevat asumaan tai joiden rekisterdity osoite on tietyissd muissa maissa kuin
Suomessa, eivit valttamattd voi kayttdd merkintdoikeuksiaan mahdollisissa tulevissa osakeanneissa, ellei Osakkeita ole
rekisterdity kyseesséd olevan maan arvopaperilainsdddinndn mukaisesti tai muulla vastaavalla tavalla tai ellei kiytettdvissa
ole poikkeusta kyseessd olevan maan sovellettavissa laeissa asetetuista rekisterdintiin liittyvistd tai muista vastaavista
vaatimuksista. Tdmd voi johtaa kyseisten osakkeenomistajien omistuksen laimentumiseen Yhtiossd. Lisdksi jos
osakkeenomistajia, jotka eivdt voi kéyttdd merkintdoikeuksiaan, on suuri maird ja tillaisten osakkeenomistajien
merkintdoikeudet myydéaan markkinoilla, tidlla voi olla haitallinen vaikutus merkintdoikeuksien hintaan. Kyseesséd olevan
maan lainsdddantd voi myds rajoittaa ulkomaisen osakkeenomistajan oikeutta saada tietoja osakeanneista ja tirkeisti
litketoimista. Katso ”Osakkeet ja osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet”.

First North Growth Market -markkinapaikalla listattuihin yhtioihin sovelletaan viihemmdin laaja-alaista séidintelyii kuin
sidnnellyilli markkinoilla listattuihin yhtioihin, ja ndin ollen tillaisiin yhtioihin sijoittaminen saattaa sisdltid
enemmidin riskejd kuin sidnnellyilli markkinoilla listattuihin yhtioihin sijoittaminen.

First North Growth Market -markkinapaikka on Nasdaq Helsingin ylldpitimd monenkeskinen kaupankayntijarjestelma.
First North Growth Market -markkinapaikalle listautuneisiin yhtidihin sovelletaan vihemmaén laaja-alaista sdédntelyd kuin
sadnnellyille markkinoille listautuneisiin yhti6ihin, ja nédin ollen Arvopaperimarkkinalain sdénnokset koskien esimerkiksi
huomattavien omistus- ja daniosuuksien ilmoittamista ja pakollista julkista ostotarjousta eivit sovellu First North Growth
Market -markkinapaikalle kaupankdynnin kohteeksi otettuihin arvopapereihin. Yhtid on kuitenkin siséllyttinyt
yhtidjérjestykseensd velvollisuuden ilmoittaa osuuksien muutoksista sekd ostotarjousvelvollisuuden osuuksien
saavuttaessa tietyt rajat. Katso "—Yhtion yhtiojdrjestykseen on sisdllytetty sijoittajien suojaamiseksi mddrdykset osuuksien
muutosten ilmoitusvelvollisuudesta ja ostotarjousvelvollisuudesta, ja kyseisten mddrdysten noudattamatta jdttdminen
saattaa johtaa sijoittajien ddnioikeuden kdyton rajoittamiseen ja Osakkeiden lunastamatta jdttdmiseen” edelld. Johtuen
ndistd ja muista eroista sddntelyssd First North Growth Market -markkinapaikalle listautuneiden yhtididen ja niiden
osakkeenomistajien oikeudet ja velvollisuudet poikkeavat sdénnellyille markkinoille listautuneiden yhtididen ja niiden
osakkeenomistajien oikeuksista ja velvollisuuksista. Sijoittaminen First North Growth Market -markkinapaikalle
listautuneeseen yhtioon voi olla riskialttiimpaa kuin sddnnellylle markkinalle listautuneeseen yhtioon sijoittaminen.

Listautumisantiin ja FN-Listautumiseen liittyvii riskeji

FN-Listautuminen aiheuttaa Yhtiolle lisikustannuksia, eikd Yhtio vilttimiittd pysty toteuttamaan listayhtioiltii
vaadittuja toimintoja.

Yhtio jattdd listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi First North Growth
Market -markkinapaikalle. Kertaluonteisten kustannuksien lisdksi FN-Listautumisesta aiheutuu Yhtiolle merkittivia
hallinnollisia kustannuksia my6s FN-Listautumisen jilkeen, joilla voi olla haitallinen vaikutus Duellin taloudelliseen
asemaan ja/tai liikketoiminnan tulokseen. FN-Listautumisen seurauksena Yhtidon on tdytettdvd sdédntelyyn perustuvat
vaatimukset, jotka koskevat yhtiditd, joiden osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi First North Growth
Market -markkinapaikalla, sovellettavia lakisdéteisid vaatimuksia erityisesti koskien taloudellista raportointia, ja kohdentaa
henkil6stod ja muita resursseja tdhdn tarkoitukseen. Tallaisilla lisikustannuksilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus
Duellin taloudelliseen asemaan ja/tai liikketoiminnan tulokseen.

On mahdollista, ettd tarvittavien toimintojen ja prosessien toteuttaminen sekd henkildston ja resurssien mukauttaminen
vaativat suunniteltua enemmén resursseja ja ettd nditd tehtdvid ei pystytd suorittamaan samalla laatutasolla kuin
aikaisemmin tai ettd téllaisia toimintoja on keskeytettdva. Lisdksi Duellin on osoitettava henkilostdd ja muita resursseja
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néihin tarkoituksiin. On myds mahdollista, ettd Duell ei onnistu toteuttamaan ja organisoimaan listayhtidltd vaadittavia
toimintoja tai yllapitimidn niitd osittain tai kokonaisuudessaan. Jos Duell ei onnistu toteuttamaan ja organisoimaan
listayhtioltd vaadittavia toimintoja, Nasdaq Helsinki ei valttdmattd hyviksy Yhtion listalleottohakemusta.

Tiukat tiedotusaikataulut sekd riippuvuus tietojirjestelmistd ja avainhenkil6istd tarvittavien toimintojen ja prosessien
toteuttamiseksi voivat asettaa haasteita taloudellisten ja muiden tietojen oikeellisuudelle sekd téllaisten tietojen
oikea-aikaisella julkistamiselle. Jos Yhtion julkaisemat tiedot osoittautuvat virheellisiksi, harhaanjohtaviksi tai muutoin
sovellettavien lakien, sdéntdjen ja midrdysten vastaisiksi, sijoittajat ja muut sidosryhmait voivat menettié luottamuksensa
Yhtioon, ja lisdksi sille voi aiheutua sanktioita téllaisten toimenpiteiden perusteella.

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

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

Listautumisannin toteuttamisen edellytykset eiviit vilttimditti toteudu.

Listautumisantia koskevaan Jérjestimissopimukseen (kuten mééritelty jéljempand) sisdltyy tiettyjd tavanomaisia ehtoja,
mukaan lukien tiettyjen Yhtiotd, Sponsor Fundia ja Rite Venturesia koskevien sopimusehtojen tdsmallisyys ja oikeellisuus.
Mikdéli yksi tai useampi Jéarjestimissopimuksen ehdoista ei tiyty, Jarjestimissopimusta ei valttimatta tehdé tai se voidaan
irtisanoa, minkd seurauksena Listautumisantia ei toteuteta. Katso ”Listautumisannin jdrjestdminen”.

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

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

Yhti6 ja Pddomistaja paattavit Listautumisannissa Tarjottavien osakkeiden lopullisista méiristé ja Tarjottavien osakkeiden
allokaatiosta sijoittajille. Yhtid ja Péadomistaja pééttdvdat menettelystdi mahdollisessa ylikysyntétilanteessa.
Merkintédsitoumukset voidaan hyviksya tai hyldtd kokonaan tai osittain. Katso “Listautumisannin ehdot—Yleisdantia
koskevat erityiset ehdot—Sitoumusten hyviksyminen ja allokaatio”, ”Listautumisannin ehdot—Instituutioantia koskevat
erityiset ehdot—Ostotarjousten hyviksyminen ja allokaatio” ja ”Listautumisannin ehdot—Henkiléstoantia koskevat
erityiset ehdot—Henkildstéannin merkintdhinta ja Henkilostoosakkeiden allokaatio”.
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ERAITA SEIKKOJA
Vakuutus tassi Esitteessa annetuista tiedoista

Yhti6 vastaa tdhdn Esitteeseen sisdltyvistd tiedoista. Yhtio vakuuttaa, ettd tdmédn Esitteen tiedot vastaavat sen parhaan
ymmarryksen mukaan tosiseikkoja eikd Esitteestd ole jétetty pois mitdén asiaan todenndkoisesti vaikuttavaa. Myyvét
osakkeenomistajat vastaavat niistd ja niiden osakeomistuksesta Yhtiossd esitetyistd tiedoista, jotka sisdltyvét tdhin
Esitteeseen. Myyvit osakkeenomistajat vakuuttavat, ettd heiddn vastuullaan oleviin tdmén Esitteen osiin sisdltyvit tiedot
vastaavat heiddn parhaan ymmaérryksen mukaan tosiseikkoja eikd Esitteen kyseisistd osista ole jatetty pois mitdén asiaan
todenndkoisesti vaikuttavaa.

12.11.2021
Duell Oyj Liitteessd B luetellut Myyvit osakkeenomistajat
Tulevaisuutta koskevat lausumat

Tamé Esite sisdltdd Duelliin liittyvid tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka eivét ole historiallisia tosiseikkoja, vaan
lausumia tulevaisuuden odotuksista. Tdssd Esitteessd esitetyt lausumat, joissa kdytetddn ilmauksia “aikoo”, “arvioi”,
”odottaa”, ”olettaa”, “’pitdisi”, “saattaa”, “suunnittelee”, "tdhtdd”, uskoo”, ”voisi” ja muut Duelliin tai sen johtoon liittyvét
vastaavat ilmaisut ovat tulevaisuutta koskevia lausumia. Muut tulevaisuutta koskevat lausumat voidaan tunnistaa
asiayhteydestd, jossa lausumat on esitetty. Tulevaisuutta koskevia lausumia on esitetty useissa tdmin Esitteen kohdissa,
kuten kohdissa “Tiivistelmd”, ”Riskitekijit”, ”Osingot ja osinkopolitiikka™, ”Listautumisannin syyt sekd hankittavien
varojen kéytté”, Pddomarakenne ja velkaantuneisuus”®, “Toimiala- ja markkinakatsaus”, ”Liiketoiminta”,
”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” ja muualla tissa Esitteessd, missé on tietoa Duelliin liittyvisté tulevaisuuden
tuloksista, suunnitelmista ja odotuksista, Duellin tulevasta kasvusta ja kannattavuudesta ja tulevasta yleisestd
taloudellisesta tilanteesta, joka vaikuttaa Duelliin.

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

Tama Esite, viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat sekd tdhdn Esitteeseen mahdollisesti tehtdvét tdydennykset, jotka tulevat
osaksi titd Esitettd, julkistetaan Duellin verkkosivustolla. Duellin verkkosivustolla tai milld tahansa muulla
verkkosivustolla esitetyt muut tiedot eivdt kuitenkaan ole osa titd Esitettd, eikd mahdollisten sijoittajien tulisi luottaa
téllaisiin tietoihin paéttdessddn Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamisesta.

Taloudellisten tietojen esittiiminen
Historialliset tilinpditokset

Téhén Esitteeseen sisdllytetyt taloudelliset tiedot ovat perdisin Tilintarkastetuista konsernitilinpdétoksistd, jotka on
siséllytetty viittaamalla tihdn Esitteeseen. Téssé Esitteessé esitetdédn taloudellisia tietoja ja tunnuslukuja, jotka ovat peréisin
tai laskettu Suomen kirjanpitosdédnndsten (FAS) mukaisesti laadituista Tilintarkastetuista konsernitilinpaatoksistd. Téssd
Esitteessd esitetyt taloudelliset tiedot on laadittu FAS:n mukaisesti. Duellin tilintarkastetut konsernitilinpadtokset
31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 paattyneilti tilikausilta laadittiin Yhtidlle sen aiemmalla nimelld Sponbike Oy.

Duellin tilintarkastetut konsernitilinpaatokset 31.8.2020 ja 31.8.2019 paittyneiltd tilikausilta on tilintarkastanut
tilintarkastusyhteis6 KPMG, KHT Hans Bertellin toimiessa pddvastuullisena tilintarkastajana. Duellin tilintarkastetun
konsernitilinpdédtoksen 31.8.2021 paittyneeltd 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 paéttyneelta
tilikaudelta ikdén kuin se olisi toteutunut 1.9.2020.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty yksinomaan havainnollistamistarkoituksessa.

Tilintarkastamattomiin pro forma -taloudellisiin tietoihin siséltyva hypoteettinen toiminnan tulos saattaa poiketa Duellin
todellisesta toiminnan tuloksesta. Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tictoja ei ole tarkoitettu antamaan viitteita
Duellin tuloksesta tulevaisuudessa. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eivit myoskddn kuvaa mitddn
kustannussiistdjd, 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 vilittomasti Tecno Globen hankinnasta johtuvien tapahtumien vaikutusta ja jotka ovat perusteltavissa
tosiseikoin. Pro forma -oikaisut siséltdvit tiettyjd Tilintarkastamattomien pro forma -taloudellisten tietojen liitetiedoissa
kuvattuja oikaisuja konsernitilinpdédtoksen 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 eivét sisdlld kaikkia FAS:n mukaan tilinpatdksiin siséllytettavia
tietoja, ja niité tulisi lukea yhdessd Duellin historiallisten taloudellisten tietojen kanssa. Katso myds " 7ilintarkastamattomat
pro forma -taloudelliset tiedot” ja ” Riskitekijit—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 eivét ole FAS:n mukaan médriteltyjd 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 (yhdessi ’Vaihtoehtoiset tunnusluvut”).

Niitd Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ovat:

° Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu. Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu lasketaan jakamalla
tarkastelun kohteena olevan tilikauden keskimaérdisilld valuuttakursseilla lasketun liikevaihdon ja tarkastelun
kohteena olevan tilikauden keskimédariisilla valuuttakursseilla lasketun edeltidvan tilikauden liikevaihdon erotus
tarkastelun kohteena olevan tilikauden keskimadrdisillda valuuttakursseilla lasketulla edeltdvén tilikauden
litkevaihdolla.

° Orgaaninen liikevaihdon kasvu. Orgaaninen liikevaihdon kasvu on muutos liikevaihdossa huomioiden
yritysjdrjestelyt 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. EBIT A-prosentti lasketaan jakamalla EBITA liikevaihdolla.

° Liikevoittoprosentti. Liikevoittoprosentti lasketaan jakamalla liikevoitto liikevaihdolla.

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

varsinaiseen  liiketoimintaan  kuulumattomat erdt, mukaan lukien kustannukset liiketoiminnan
uudelleenjirjestelysti, liiketoimintojen tai pysyvien omaisuuserien myymisestd aiheutunut voitto tai tappio,
strategiset kehitysprojektit, ulkoisten neuvonantajien kustannukset liittyen pddomien uudelleenjérjestelyyn,
uudelleenjérjestelyjen yhteydessd syntyneiden pysyvien omaisuuserien arvonalentumiset, vahingonkorvaukset ja
yritysjérjestelyihin liittyvit transaktiokustannukset.

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

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

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

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

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

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

lasketaan lisadmalld keskimédrdinen kokoaikaisten tyontekijoiden maardan madra- ja osa-aikaisten tyontekijoiden
tyotunnit tilikauden aikana jaettuna kokoaikaisen tyontekijan keskiméadrdisilld tydtunneilla tilikauden aikana.
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Operatiivinen vapaa rahavirta. Operatiivinen vapaa rahavirta on oikaistu EBITDA vihennettyné investoinneilla
aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin ja kdyttopddoman 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 vdhennettynd
rahavaroilla.

Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliselti kuukaudelta. Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an
12 edelliseltd kuukaudelta lasketaan jakamalla nettovelka oikaistulla EBITDA:Ila.

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

Sijoitettu pddoma. Sijoitettu pddoma on oma pddoma ja nettovelka.

Sijoitettu pddoma ilman liikearvoa. Sijoitettu pddoma ilman litkearvoa on oma pafioma ja nettovelka vihennettyna
liikearvolla.

Sijoitetun pddoman tuotto. Sijoitetun padoman tuotto lasketaan jakamalla liikevoitto keskiméariiselld sijoitetulla
omalla pddomalla.

Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto. Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto lasketaan jakamalla oikaistu EBITA
keskimaériiselld sijoitetulla omalla pddomalla josta on vdhennetty liikearvo.

Omavaraisuusaste. Omavaraisuusaste lasketaan jakamalla oma pddoma taseen loppusummalla.

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

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

Naiitd Pro forma -tunnuslukuja ovat:

Pro forma -EBITDA. Pro forma -EBITDA on pro forma -liikevoitto ennen pro forma -aineellisten ja aineettomien
hyddykkeiden 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 vihennettyni
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 -liikevaihdolla.

Pro forma -oikaistu EBITA. Pro forma -oikaistu EBITA on pro forma -EBITA vihennettyné vertailukelpoisuuteen
vaikuttavilla erilld.

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 vihennettyné pro forma -materiaaleilla
ja palveluilla.

° Pro forma -myyntikateprosentti. Pro forma -myyntikateprosentti lasketaan jakamalla pro forma -myyntikate pro
forma -liikevaihdolla.

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

Duell esittdd Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ja Pro forma -tunnuslukuja lisétietona FAS:n mukaisesti laadituissa konsernin
tuloslaskelmissa, konsernin taseissa ja konsernin rahavirtalaskelmissa esitetyille tunnusluvuille. Duellin nidkemyksen
mukaan Vaihtoehtoiset tunnusluvut ja Pro forma -tunnusluvut antavat merkittivaa 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 kayttdmia.

Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ja Pro forma -tunnuslukuja ei tulisi tarkastella erillisend FAS:n mukaisista tunnusluvuista tai
FAS:n mukaisesti maédiriteltyji tunnuslukuja korvaavina tunnuslukuina. Kaikki yhtiot eivdt laske Vaihtoehtoisia
tunnuslukuja ja Pro forma -tunnuslukuja yhdenmukaisella tavalla, ja siksi tdssd Esitteessd olevat Vaihtoehtoiset tunnusluvut
ja Pro forma -tunnusluvut eivit vélttdmétté ole vertailukelpoisia muiden yhtididen esittimien samannimisten tunnuslukujen
kanssa. Téssé Esitteessa esitetyt Vaihtoehtoiset tunnusluvut ja Pro forma -tunnusluvut ovat tilintarkastamattomia.

Markkina- ja toimialatietoja

Tama Esite sisdltda tilastoja ja muita tietoja markkinoista, markkinoiden koosta, markkinaosuuksista ja markkina-asemista
sekd muita Duellin liiketoimintaan ja markkinoihin liittyvid toimialatietoja. Téallaiset 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 kevéilld 2021 tekeméi markkinatutkimus”), ja muilla tavoilla saatuihin tietoihin, ellei toisin mainita.

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

Tami Esite sisdltdd myds Duellin markkina-asemaa koskevia arvioita, joita ei voida kerdtd markkinatutkimuslaitosten
julkaisuista tai mistddn muista itsendisistd ldahteistd. Monissa tapauksissa sellaisesta tiedosta ei ole julkisesti saatavilla
olevaa tietoa esimerkiksi toimialajérjestdiltd, viranomaisilta tai muilta organisaatioilta ja instituutioilta. Yhtid uskoo, ettd
tdhdn Esitteeseen siséllytetyt sen sisdiset arviot markkinatiedoista ja niistd perdisin olevista tiedoista auttavat antamaan
sijoittajille paremman ymmarryksen Duellin toimialasta seké sen asemasta tdlla toimialalla. Vaikka Yhtid uskoo, ettd sen
sisdiset markkina-arviot ovat kiypié arvioita, kukaan ulkopuolinen asiantuntija ei ole niitd tarkistanut tai vahvistanut, eiké
Yhtio voi taata, ettd ulkopuolinen asiantuntija kiyttdessddn erilaisia menetelmid saavuttaisi tai muodostaisi samat tulokset.

Tiettyji muita tietoja

Tassa Esitteessi esitetyt taloudelliset tiedot on pydristetty. Ndin ollen tietyissé tilanteissa sarakkeen tai rivin lukujen summa
el aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettyé lukua.

Kaikki tdmédn Esitteen viittaukset ”euroon” tai ’EUR:00on” ovat viittauksia EU:n talous- ja rahaliiton rahayksikkoon,
viittaukset "Englannin puntaan” ja "GBP:hen” ovat viittauksia Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin Yhdistyneen
kuningaskunnan rahayksikkoon, 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 rahayksikkoon, viittaukset “Uuteen
Taiwanin dollariin” tai "TWD:hen” ovat viittauksia Taiwanin rahayksikkoon, viittaukset ”Tanskan kruunuun” ja
”DKK:hon” ovat viittauksia Tanskan kuningaskunnan rahayksikk6on ja viittaukset “Yhdysvaltain dollariin” ja
”USD:hen” ovat viittauksia Yhdysvaltojen rahayksikkoon.

25



LISTAUTUMISANTIIN LIITTYVIA TARKEITA PAIVAMAARIA

Listautumisannin merkintdaika alkaa...........coccecvevieriniiiniiiii e 15.11.2021
Yleisoanti ja Henkilostoanti voidaan ylimerkintdtilanteessa keskeyttdd aikaisintaan................... 19.11.2021
Instituutioanti voidaan ylimerkintétilanteessa keskeyttdd aikaisintaan...........cocceevveevveenveennenns 22.11.2021
Yleis6annin ja Henkildstoannin merkintdaika pAALEYY.......cceovevvieciieiieniesieiee e arviolta 22.11.2021
Instituutioannin MErkintaaika PAATEYY ......cccveerieerieeiie ettt eeeeeeeeeeseeeeseeeesaaeebaeesseeenes arviolta 24.11.2021
Tiedote Listautumisannin lopullisesta tulOKSESta. .........ccevvierieiiiiiiieiierieeee e arviolta 24.11.2021
Uudet osakkeet kirjataan arvo-osuustileille Yleis6annin ja Henkildstdannin osalta..................... arviolta 25.11.2021
Kaupankéynti Osakkeilla alkaa First North Growth Market -markkinapaikalla........................... arviolta 25.11.2021

Instituutioannissa tarjotut Tarjottavat osakkeet ovat valmiina toimitettaviksi maksua vastaan
Euroclear FInlandin Kautta...........cccociieiiiiiiiincineceeeeteereee et 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 maériltdén yhteensd védhintdan 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 mééréstd, joka voi yksittdisend vuonna poiketa merkittédvisti osinkopolitiikan
mukaisesta tavoitetasosta.

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

Yhdenk&én vuoden osalta ei voi olla varmuutta osingonjakopédtoksen tekemisestd. Mikéli osingonjakopédtds tehdédén, ei
voi olla varmuutta siitd, ettd osingon maéra tai osingonmaksusuhde on edelld kuvatun mukainen. Témaén liséksi tiettyna
vuonna maksettu osinko ei anna viitteitd osingonmaksusta seuraavina vuosina. Mikéli osinkoa jaetaan, kaikki Osakkeet
oikeuttavat samaan osinkoon.

Suomessa vallitsevan kdytdnnon mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeille mahdollisesti maksettavaa osinkoa
maksetaan yleenséd kerran vuodessa. Osinkoa voidaan maksaa ja vapaata omaa padomaa muutoin jakaa yhtiokokouksen
vahvistettua yhtion tilinpddtoksen ja pditettyd osingon tai vapaan oman pddoman muun jakamisen médrdstd yhtion
hallituksen ehdotuksen perusteella. Osakeyhtiflain mukaan osingonmaksu tai muu vapaan oman pddoman jakaminen voi
perustua myods muuhun kuin viimeksi péattyneelti tilikaudelta laadittuun tilinpaitdkseen edellyttéen, ettd yhtidkokous on
vahvistanut tdmén tilinpdatoksen. Jos yhti6lld on lain tai sen yhtidjarjestyksen nojalla velvollisuus valita tilintarkastaja,
tilinpdatoksen tulee olla tilintarkastettu. Osingonmaksu tai muu vapaan oman padoman jakaminen edellyttia, ettd sitd on
kannattanut yli puolet yhtion yhtidkokouksessa annetuista &énistd. Osakeyhtidlain mukaan yhtidkokous voi myds
valtuuttaa hallituksen pédéttimadn osingonmaksusta ja muusta vapaan oman paddoman jakamisesta. Osingon tai vapaan
oman padoman muun jakamisen mééri ei voi ylittdd yhtickokouksen paéattdméad midraa. Osingon tai vapaan oman padoman
muun jakamisen maérd on rajoitettu osingonjaon tai muun vapaan oman paddoman jakamista koskevan paatoksen perusteena
olevan yhtion tilinpaédtoksen osoittamien jakokelpoisten varojen maardan edellyttden, ettd tilinpadtoksen laatimisen jalkeen
yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Varoja ei saa jakaa osinkoina tai muilla vapaan
oman padoman jakotavoilla, jos jaosta paitettdessd tiedetddn tai pitdisi tietdd yhtion olevan maksukyvytén tai jaon
aiheuttavan yhtion maksukyvyttomyyden.

Yhti6 ei ole maksanut osinkoa 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019 péaittyneiden tilikausien osalta. Katso kohdat ”Erditd
seikkoja—Taloudellisten tietojen esittdminen” ja ”Osakkeet ja osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet—QOsingot ja
muu varojen jakaminen”.

Suomessa rajoitetusti verovelvolliset osakkeenomistajat ovat yleensd velvollisia maksamaan osinkotulosta 1dhdeveron.
Lahdeverokanta on tdlld hetkelld 20 prosenttia rajoitetusti verovelvolliselle yhteisolle 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.
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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 lisdéntymisen. Lisdndkyvyyden odotetaan my®s lisddvin edelleen
Duellin tunnettuutta yleison keskuudessa ja tyonantajana ja néin ollen parantavan Duellin kilpailukykya.

Hankittavien varojen kiytto

Yhtié pyrkii kerddméén Osakeannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat tarjoamalla Uusia osakkeita merkittdvaksi.
Yhtié odottaa maksavansa noin 2,0 miljoonaa euroa Listautumisantiin liittyvid palkkioita ja kuluja, minkd seurauksena
Yhtion Osakeannista saamien nettovarojen arvioidaan olevan noin 18 miljoonaa euroa (olettaen, ettd kaikki alustavasti
tarjotut Uudet osakkeet merkitdéin). Yhtid odottaa kdyttivinsd Osakeannista saamansa nettovarat maksaakseen kaikki
Duellin jéljelléd olevat Vaihtovelkakirjalainat ja niiden korot (yhteensd 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 myydédan ja olettaen, ettd Lisdosakeoptio kdytetddin kokonaisuudessaan). Myyvit osakkeenomistajat
odottavat maksavansa noin 2,7 miljoonaa euroa Listautumisantiin liittyvié palkkioita ja kuluja.
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PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin (i) toteutunut konsernitason pddomarakenne ja velkaantuneisuus 31.8.2021 ja
(ii) konsernitason padomarakenne 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 tdyttd varmuutta.

Seuraava taulukko tulisi lukea yhdessé kohtien “Erditd konsernitilinpdcdtdstietoja”, ” Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen
asema” seka tdahdn Esitteeseen viittaamalla siséllytetyn Tilintarkastetun konsernitilinpaatoksen kanssa.

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

PAAOMARAKENNE
Lyhytaikaiset korolliset velat (mukaan lukien pitkiaikaisen velan lyhytaikainen osuus)
TAATUL ...ttt ettt et ettt et sat e et e e be et et e eeneenanes - -
VAKUUACIIISEE ...ttt etttk ettt bttt b e et e s e s e st es e et e b et eneeseeneste b e ebeean 3 595 3 595
Takaamattomat / VAKUUAEHOMAL ..........c.eruiiiirieieieeieteereete ettt ettt s etennens — —
Lyhytaikaiset korolliset velat yhteensd (mukaan lukien pitkdaikaisen velan lyhytaikainen osuus) ...... 3 595 3 595
Pitkiaikaiset korolliset velat (pois lukien pitkiaikaisen velan lyhytaikainen osuus)
TAALUL ..ot e b bbb st sa e b e sae e - -
VaKUUACILISEE ...ttt sttt eb st a ettt ebesae b e aenaen 32784 32784
Takaamattomat / VAKUUAETOMAL ............o.euiueuereieiriiieieeeeieieie ettt etes sttt se s s s s s e 5118 om
Pitkaaikaiset korolliset velat yhteensé (pois lukien pitkdaikaisen velan lyhytaikainen osuus).............. 37902 32784
Oma paioma
OSAKEPAROMNA. ...ttt ettt ses ettt ettt s et as s s st s e bbb s sss s s s e s e s e s e bbb s s e ane et esesesesesessssees 3@ 80
Sijoitetun vapaan oman pAA0MAN TANASIO .........c.eueviveveveveisieieisieieeeeietesesetssesesesaese s es s aese s s 4310® 24 233030
Edellisten tilikausien Kertyneet VOILOVATAL ............c.cvvereieiuerererereseseiiceceeeeaese et 2 875 2875
Tilikauden voitto (tappio) 33320 14414
Oma pddoma yhteensd ...........coceeveuenene. 10 520® 28 629
Oma piidoma ja korolliset velat Yhteensa ...............ccoocooviiiiiiiiieiiiieeeee e 52017 65 008
NETTOVELKAANTUNEISUUS
Rahat ja PANKKISAAIMISEL..........cvevevevieieieieeeeaeieietese s stesesesae ettt et ssee st s sttt ss s s s s s s s s 2 815 15 603(M®
LARVIGIEEETET (A).....eeeoveeiieiiieiiieicereetctr ettt ettt eb ekttt ettt ene 2815 15 603
Lyhytaikaiset korolliset velat (mukaan lukien velkainstrumentit, mutta pois lukien pitkdaikaisen velan

IYMYtaIKAINEI OSUUS).c..veuvieiieiieiieiietiete sttt et ettt ettt et et e s teeate bt e st e beseeesbesneesseensesseensanseeneensens - -
Pitkaaikaisen velan korollinen lyhytaikainen OSUUS. .........cccoveiriririnieniinieicieenesecce e 3595 3595
Lyhytaikainen velkaantuneisuus yhteensa (B) ............c..cccociiiiiiiiniiiccee 3595 3595
Lyhytaikainen nettovelkaantuneisuus (C=B-A) ...........ccccooiiiiiiiiiiiiiicee e 780 -12 008
Pitkaaikaiset korolliset velat (pois lukien velkainstrumenttien lyhytaikainen osuus) ...........ccccceceeveneene 32784 32784
VEIKAINSITUMENTIE .....vcvvvvieececeete ittt sttt ettt bbb st esesss s asseses st es s snsnesansesas 5118 oM
PitkAaIKAINEN TUU VEIKA .......vovvevieiieiecececie ettt st sa s s s s s 147® 147
Pitkiiaikainen velkaantuneisuus yhteensa (D) ...........coocoiiiiiiiiiiiiiiieee e 38049 32931
Nettovelkaantuneisuus yhteensii (CHD) .........ccocoiiiiiiiiiiiiiiii et 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 paittivat 1.11.2021 yksimielisesti muuttaa Yhtion julkiseksi osakeyhtioksi ja korottaa osakepdfiomaa julkisilta
osakeyhtioiltd vaaditun 80 tuhannen euron rajan saavuttamiseksi rahastokorotuksella. Yhtion osakepddoma kasvoi 78 tuhannella eurolla ja
Yhtion sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto pieneni vastaavalla maaralla.

4) Yhtié pyrkii kerddmédin listautumisannilla noin 20 miljoonan euron bruttovarat olettaen, ettd kaikki Tarjottavat osakkeet merkitdén.
Bruttovarat parantavat Yhtion padomarakennetta kasvattamalla Yhtion sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoa sekd rahoja ja
pankkisaamisia vastaavalla médrélla. 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 paattyneen tilikauden jadlkeen.

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

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

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

Jéljempdnd).
Listautumisannin yleiset ehdot
Listautumisanti

Duell Oyj, Suomessa perustettu julkinen osakeyhtié ("Yhti6é™) pyrkii kerddméén osakeannilla noin 20 miljoonan euron
bruttovarat tarjoamalla enintddn 3 884 472 uutta osaketta ("Uudet osakkeet”) merkittdviksi ("Osakeanti”) (olettaen, etti
Henkildstdannissa (kuten mééritelty jdljempénd) tarjotaan enintddn 86 021 Uutta osaketta). Lisdksi Sponsor Fund IV Ky
("Padomistaja”) ja Rite Internet Ventures Holding AB (”Rite Ventures”) sekd Esitteen (kuten maéritelty jéljempénd)
liitteessd B luetellut muut osakkeenomistajat ("Muut myyvit osakkeenomistajat”, ja yhdessd Paddomistajan 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 Henkilostdosakkeet (kuten médritelty jdljempéand)), Myyntiosakkeisiin ja
Lisdosakkeisiin viitataan yhteisesti termilld “Tarjottavat osakkeet”. Tarjottavia osakkeita tarjotaan Yleiso- ja
Instituutioannissa (kuten mééritelty jaljempand) 5,16 euron merkintdhintaan Tarjottavalta osakkeelta ("Merkintdhinta’).
Yhtio tarjoaa Henkilostdannissa (kuten mééritelty jiljempand) merkittédviaksi alustavasti enintdén 86 021 Uutta osaketta ja
mahdollisessa ylimerkintétilanteessa enintddn 215 053 yliméérdistd Henkilostoosaketta. Merkintdhinta Henkilostdannissa
on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintéhinta.

Listautumisanti koostuu (i) yleisdannista yksityishenkildille ja yhteiséille Suomessa (”Yleisdanti”), (ii) instituutioannista
institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja soveltuvien lakien mukaisesti kansainvélisesti (“Instituutioanti”) sekd
(iii) henkilostdannista Yhtion ja sen tytdryhtididen Henkilostolle (kuten méiéritelty jéljempind) (“Henkilostoanti”).
Tarjottavat osakkeet vastaavat alustavasti enintddn noin 62 prosenttia Yhtion kaikista osakkeista ("Osakkeet”) ja
Osakkeiden tuottamasta danimaérastd Osakeannin jdlkeen olettaen, ettd Lisdosakeoptiota (kuten mééritelty jéljempéani) ei
kaytetd (noin 71 prosenttia olettaen, ettd Lisdosakeoptio kdytetddn) ja olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvét
enimmaismédrdn Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkkeeseen 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 -sdénndksen (”Regulation S”) “offshore transaction” -médritelmén, ja muutoin kyseisen sdédnnodston
mukaisesti. Osakkeita (mukaan lukien Tarjottavat osakkeet) ei ole rekisterdity eikd niitd tulla rekisterdimdin Yhdysvaltain
arvopaperilain tai mink&én Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eikd niitd siten tarjota tai myyd4 suoraan tai
vélillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin (kuten Regulation S -sddnnoksessd on mairitelty).

Listautumisannin ehdot koostuvat Listautumisannin yleisten ehtojen lisidksi Yleisdantia, Instituutioantia ja Henkilostoantia
koskevista erityisistd ehdoista.

Osakeanti

Yhtion osakkeenomistajat padttivat yksimielisesti 1.11.2021 valtuuttaa Yhtion hallituksen pddttiméadn enintddn
4 500 000 Uuden osakkeen liikkeeseenlaskusta. Yhtion hallituksen odotetaan pédttdvin arviolta 24.11.2021 tdmén
valtuutuksen perusteella laskea liikkeeseen Uusia osakkeita.

Osakeannin seurauksena Osakkeiden lukumdédrd voi nousta alustavasti enintdén 25 446 997 Osakkeeseen, jos kaikki
Listautumisannissa alustavasti tarjotut Uudet osakkeet merkitdén tdysimédérdisesti ja Henkilostdannissa tarjotaan enintdin
86 021 Henkilostoosaketta. Osakeannissa liikkkeeseen laskettavat Uudet osakkeet edustaisivat enintddn noin 15 prosenttia
Osakkeista ja niiden tuottamasta daniméaarastd Osakeannin jélkeen, jos kaikki Listautumisannissa alustavasti tarjotut Uudet
osakkeet merkitddn tdysimdérdisesti. Uusien osakkeiden enimmaédismédrd edustaa noin 18 prosenttia Osakkeista ennen
Listautumisantia.

Uudet osakkeet tarjotaan osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta poiketen Osakkeiden saattamiseksi kaupankdynnin
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 merkitddn kokonaisuudessaan sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon, minkd 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 jdlkeen olettaen, ettd Lisdosakeoptiota ei kdytetd (noin 56 prosenttia olettaen, etti
Lisdosakeoptio kéytetdén kokonaisuudessaan) ja olettaen, ettd Myyvét osakkeenomistajat myyvét enimmaisméadran
Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Menettely alimerkintditilanteissa

Mikéli Listautumisanti ei tulisi kokonaan merkityksi ja Listautumisanti siitd huolimatta toteutettaisiin, merkinnét
kohdistettaisiin ensin Uusiin osakkeisiin ja sen jdlkeen Myyntiosakkeisiin. Tillaisessa tilanteessa kunkin Myyvéin
osakkeenomistajan myymien Myyntiosakkeiden lukumdirdd vidhennettdisiin pro rata -perusteisesti kunkin Myyvin
osakkeenomistajan alun perin tarjoamien Myyntiosakkeiden lukuméairan mukaisesti.

Pddjdrjestdijd, jarjestiji ja merkintipaikka

Carnegie Investment Bank AB, Suomen sivukonttori (”Carnegie”) toimii Listautumisannin paéjérjestdjand
(’Paidjirjestidja”). Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) Helsingin sivukonttori ("SEB”) toimii Listautumisannin
jarjestdjand (yhdessa Péddjarjestdjén kanssa “Jarjestijiat”). Lisdksi Yhtio on nimittdnyt Nordnet Bank AB:n ("Nordnet”)
merkintdpaikaksi Yleisdannissa ja Henkilostoannissa.

Lisdosakeoptio

Listautumisannin yhteydessd Pdfdomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jirjestdjille lisiosakeoption, joka on
Carnegien kiytettdvissd Jéarjestdjien puolesta, ostaa Merkintdhinnalla enintddn 2 355 796 lisdosaketta (“Lisdosakkeet™),
jotka Pddomistaja ja Rite Ventures tarjoavat ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan ylikysyntétilanteiden
kattamiseksi Listautumisannin yhteydessa (”Lisdosakeoptio™). Lisdosakeoptio on kéytettidvissd 30 pdivdn ajan Osakkeiden
kaupankdynnin alkamisesta First North Growth Market -markkinapaikalla (eli arviolta 25.11.-24.12.2021)
(”Vakauttamisaika”). Lisdosakkeet vastaavat noin 11 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta d&niméérdstd ennen
Listautumisantia ja noin 9 prosenttia Listautumisannin jidlkeen olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvét
enimmaismadrdn Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta. Lisdosakkeet vastaavat
kuitenkin aina enintdén 15 prosenttia Uusien osakkeiden ja Myyntiosakkeiden kokonaismaérasta.

Vakauttaminen

Listautumisannin yhteydessa vakauttamisjarjestijénd toimivalla Carnegiella (”’Vakauttamisjérjestiji”) on oikeus, muttei
velvollisuutta toteuttaa Vakauttamisaikana toimenpiteitd, jotka vakauttavat, yllapitévit tai muuten vaikuttavat Osakkeiden
hintaan. Vakauttamisjérjestdja voi allokoida Uusien osakkeiden ja Myyntiosakkeiden kokonaismiérda suuremman mairdn
Osakkeita, jolloin syntyy lyhyt positio. Lyhyt positio on katettu, mikdli se ei ylitd Lisfosakkeiden méaaraa.
Vakauttamisjérjestdja voi sulkea katetun lyhyen position kéayttimilld Lisdosakeoption ja/tai ostamalla Osakkeita
markkinoilta. Madritettdessd Osakkeiden hankintatapaa lyhyen position kattamiseksi, Vakauttamisjarjestdja voi ottaa
huomioon muun muassa Osakkeiden markkinahinnan verrattuna Merkintdhintaan. Listautumisannin yhteydessi
Vakauttamisjérjestdja voi my0s ostaa Osakkeita markkinoilta tai tehdd niitd koskevia ostotarjouksia Osakkeiden
markkinahinnan vakauttamiseksi. Ndméd toimenpiteet saattavat nostaa tai ylldpitdd Osakkeiden markkinahintaa
markkinoilla itsendisesti madrdytyviin hintatasoihin ndhden tai estdd tai viivyttdd Osakkeiden markkinahinnan laskua.
Vakauttamistoimenpiteiti ei kuitenkaan saa toteuttaa Merkintdhintaa korkeampaan hintaan. Vakauttamisjarjestéjéllé ei ole
velvollisuutta toteuttaa edelld kuvattuja toimenpiteitd, ja se voi keskeyttdd toimenpiteiden toteuttamisen milloin tahansa.
Vakauttamisajan pédétyttyd Vakauttamisjérjestdjd tai Yhtio Vakauttamisjérjestdjan puolesta julkistaa lainsddddnnon tai
muiden sovellettavien sdénnosten edellyttimait tiedot vakauttamisesta. Vakauttamistoimenpiteitd voidaan suorittaa First
North Growth Market -markkinapaikalla Vakauttamisaikana.

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

Vakauttamisjédrjestdji ja Pddomistaja voivat solmia vakauttamiseen liittyvdn Lisdosakeoptiota koskevan
osakelainaussopimuksen FN-Listautumisen yhteydessi. Osakelainaussopimuksen mukaan Vakauttamisjérjestijd voi ottaa
Lisdosakkeiden enimmiisméédrdd vastaavan médrdn Osakkeita lainaksi kattaakseen mahdolliset ylikysyntétilanteet
Listautumisannin yhteydessd. Mikéli Vakauttamisjérjestdja lainaa Osakkeita osakelainaussopimuksen mukaisesti, sen on
palautettava yhtd suuri méara Osakkeita Padomistajalle. Lisétietoja on esitetty kohdassa ”Listautumisannin jérjestiminen”.
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Jirjestimissopimus

Yhtion, Padomistajan, Rite Venturesin ja Jarjestdjien odotetaan solmivan jérjestimissopimuksen (“Jérjestimissopimus”)
arviolta 24.11.2021. Muut myyvét osakkeenomistajat Padomistajaa ja Rite Venturesia lukuun ottamatta eivit ole
Jarjestamissopimuksen osapuolia, vaan he ovat antaneet kukin myyntisitoumuksen Jérjestéjille Listautumisannin osalta.
Lisidtietoja on esitetty kohdassa ”Listautumisannin jédrjestdminen”.

Merkintiaika

Yleisoannin merkintdaika 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 pdattyy arviolta 24.11.2021 kello 11.00.
Henkil6stdannin merkintdaika alkaa 15.11.2021 kello 10.00 ja pééttyy arviolta 22.11.2021 kello 16.00.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on oikeus pidentdd Yleiso- ja Instituutioantien merkintiaikoja. Yhtion hallituksella
on oikeus pidentid Henkildstdannin merkintidaikaa. Mahdollinen merkintdajan pidennys julkistetaan yhtidtiedotteella, josta
ilmenee merkintéajan uusi paéttymisajankohta. Yleiso-, Instituutio- ja Henkildstoantien merkintdajat paattyvit kuitenkin
viimeistddn 30.11.2021 kello 16.00. Yleiso6-, Instituutio- tai Henkildstdantien merkintdaikoja voidaan pidentdd toisistaan
riippumatta. Merkintdajan pidentdmistd koskeva yhtidtiedote on julkistettava viimeistddn Yleiso- Instituutio- ja
Henkil6stdantien merkintéaikojen yllé esitettyind arvioituina paéttymispdivina.

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on ylikysyntétilanteessa oikeus Yleis6annin keskeyttamiseen yhteiselld padtoksella
aikaisintaan 19.11.2021 kello 16.00 ja Instituutioannin keskeyttimiseen yhteiselld pédatdkselld aikaisintaan 22.11.2021
kello 11.00. Liséksi Yhtion hallitus voi harkintansa mukaan p#ittdd Henkilostdannin keskeyttdmisestd aikaisintaan
19.11.2021 kello 16.00. Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostoannit voidaan keskeyttdd tai olla keskeyttdméttd toisistaan
riippumatta. Keskeyttdmisestd julkistetaan viipymaéttd yhtiétiedote.

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

Henkildstdannin 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 Yleisdannissa Merkintdhinta on enintdén
alkuperdinen Merkintdhinta 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta ja Henkilostdannissa Merkintdhinta on enintddn
alkuperdinen Henkilostdannin merkintdhinta (kuten médritelty jaljempénd). Mikéli Merkintdhintaa muutetaan, Yhtion
Listautumisannin yhteydessd julkaisemaa suomenkielistd esitettd (“Esite”) tdydennetddn ja tidydennys julkistetaan
yhtidtiedotteella. Mahdollisesta muutoksesta ilmoitetaan myds yhtidtiedotteella ja internetissd osoitteissa
sijoittajat.duell.eu ja www.nordnet.fi. Jos Merkintdhintaa muutetaan ja Esitettd tdydennetdén, Sitoumuksen (kuten
maédritelty jdljempand) ennen Esitteen tdydentdmistd tai oikaisua antaneilla sijoittajilla on oikeus peruuttaa Sitoumuksensa
kuten jédljempéand kohdassa "—Sitoumuksen peruuttaminen” on kuvattu.

Listautumisannin ehdollisuus, toteuttaminen ja julkistaminen

Yhtion hallitus ja Pddomistaja péaattdvit yhdessd Listautumisannin toteuttamisesta, Tarjottavien osakkeiden lopullisista
madristd ja Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta arviolta 24.11.2021 (”Toteuttamispéitos™”). Edelld mainitut tiedot
julkistetaan yhtidtiedotteella Toteuttamispditdksen jélkeen, ja ne ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolla osoitteessa
sijoittajat.duell.eu, ja Yleiso- ja Henkilostdannin merkintipaikan verkkosivustolla osoitteessa www.nordnet.fi viimeistdan
Toteuttamispéddtdstd seuraavana pankkipdivdnd, eli arviolta 25.11.2021. Listautumisannin toteuttaminen on myos
ehdollinen Jarjestdmissopimuksen allekirjoittamiselle.

Sitoumuksen peruuttaminen

Yleisoannissa annettua sitoumusta merkitd tai ostaa Tarjottavia osakkeita tai Henkilostdannissa annettua sitoumusta
merkitd Henkilostoosakkeita (“Sitoumus”™) ei voi muuttaa. Sitoumus voidaan peruuttaa ainoastaan Euroopan parlamentin
ja neuvoston 14.6.2017 antaman asetuksen (EU) 2017/1129 (”Esiteasetus”) edellyttimissa tilanteissa.

Esiteasetuksen edellyttimd peruuttamisoikeus

Mikali Esitettd tdydennetddn Esiteasetuksen mukaisesti merkittdvin uuden seikan, olennaisen virheen tai olennaisen
epatarkkuuden johdosta, joka voi vaikuttaa Tarjottavien osakkeiden arviointiin ("Tdydennysperuste”), on sijoittajalla,
joka on merkinnyt Tarjottavia osakkeita ennen tdydennyksen julkistamista, Esiteasetuksen mukaisesti oikeus peruuttaa
Merkintdsitoumuksensa kolmen (3) tydpdivan kuluessa siitd, kun Esitteen tiydennys on julkaistu. Peruutusoikeuden ehtona
on lisdksi, ettd Tadydennysperuste on kdynyt ilmi ennen merkintéajan paéttymista.
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Yhti6 ilmoittaa peruuttamisohjeet yhtidtiedotteella. Yhtidtiedotteessa ilmoitetaan myds sijoittajien oikeudesta peruuttaa
merkinnit, ajanjakso, jonka kuluessa merkinndt voidaan peruuttaa, ja yksityiskohtaisemmat ohjeet peruuttamisesta.
Peruutusoikeus raukeaa peruutusajan paittymisen jilkeen.

Menettely Sitoumusta peruutettaessa

Sitoumuksen peruuttamisesta tulee ilmoittaa peruuttamiselle asetetun méérdajan kuluessa sille merkintépaikalle, jossa
alkuperdinen Sitoumus on annettu. Yleiso- ja Henkildstdannissa Nordnetin kautta merkinneiden sijoittajien tulee 1dhettdd
kirjallinen peruutuspyyntd 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 hyvidksymalld 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 madrdn Sitoumuksessa ilmoitetulle pankkitilille. Maksu palautetaan mahdollisimman pian peruuttamisen
jélkeen, arviolta viiden (5) pankkipdivédn kuluessa merkintépaikalle annetusta peruuttamisilmoituksesta. Mikali sijoittajan
pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintépaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten vilisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistdén kaksi (2) pankkipdivdd myohemmin.
Nordnetin merkintépaikan kautta Sitoumuksensa antaneiden Nordnetin omien asiakkaiden osalta palautus tehddén
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-osuustilinsi tiedot Sitoumuksessaan. Merkintdjen tekeminen osakesééstétileille onnistuu
Nordnetin kautta vain Nordnetissd olevalle osakesdastotilille tehtynd. Yleisdannissa ja Henkilostoannissa allokoidut
Tarjottavat osakkeet kirjataan hyvaksytyn Sitoumuksen tehneiden sijoittajien arvo-osuustileille arviolta ensimmaéisenéd
pankkipdivind Toteuttamispddtoksen jélkeen, arviolta 25.11.2021. Instituutioannissa sijoittajien tulee olla yhteydessé
Listautumisannin Jarjestijiin 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 ylldpitimién kaupparekisteriin ja Tarjottavat osakkeet on kirjattu sijoittajan
arvo-osuustilille. Tarjottavat osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin muut Osakkeet ja ne tuottavat oikeuden osinkoon ja
muuhun varojenjakoon (siséltden varojenjaon Yhtion maksukyvyttémyystilanteessa) sekd muihin Osakkeisiin liittyviin
oikeuksiin ja kuuluvat sijoittajalle omistusoikeuden siirtymisestd lukien.

Varainsiirtovero ja toimenpidemaksut

Uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisen tai merkinndn yhteydessd ei tulla periméddn varainsiirtoveroa Suomessa.
Tilinhoitajat perivdt hinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin ylldpitdmisestd ja osakkeiden siilyttdmisesta.
Myyntiosakkeet myyddéin, kun kaupankdynti Osakkeilla alkaa First North Growth Market -markkinapaikalla, eikéd néisté
kaupoista odoteta maksettavan varainsiirtoveroa Suomessa. Mikéli varainsiirtovero tulisi perittdviksi, Myyvit
osakkeenomistajat maksavat Myyntiosakkeidensa kaupoista perittdvin varainsiirtoveron.

Kaupankiynti Osakkeilla

Osakkeet eivit ole olleet kaupankdynnin kohteena sdénnellylld markkinalla tai monenkeskiselld markkinapaikalla ennen
Listautumisantia. Yhtio jattdd 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
ei viélttamattd ole kaikilta osin vield siirretty sijoittajien arvo-osuustileille. Mikéli sijoittaja haluaa myyda
Listautumisannissa merkitsemiédn Tarjottavia osakkeita First North Growth Market -markkinapaikalla, tulee sijoittajan
varmistua ennen toimeksiannon antamista siitd, ettd sijoittajan arvo-osuustililld on toimeksiannon toteutumisen hetkelld
myynnin tarkoittama maéra Osakkeita.

Oikeus peruuttaa Listautumisanti

Yhtion hallituksella ja Pddomistajalla on oikeus peruuttaa Listautumisanti milloin tahansa ennen Toteuttamispaatostd
esimerkiksi markkinatilanteen, Yhtion taloudellisen aseman tai Yhtion liiketoiminnan olennaisen muutoksen johdosta. Jos
Listautumisanti paitetdin peruuttaa, maksetut merkintdhinnat palautetaan sijoittajille arviolta viiden (5) pankkipdivin
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kuluessa peruuttamispditoksestd. Mikali sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintipaikka, palautettavat
varat maksetaan suomalaiselle pankkitilille rahalaitosten vélisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta
viimeistdédn kaksi (2) pankkipdivdd myohemmin. Nordnetin merkintipaikan kautta Sitoumuksensa antaneiden Nordnetin
omien asiakkaiden osalta palautus tehddin Nordnetin kéteistilille. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Luovutusrajoitukset (lock-up)

Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien odotetaan sitoutuvan siihen, ettd ne eivdt ilman Jérjestdjien antamaa etukéteista
kirjallista suostumusta ajanjaksolla, joka pédttyy 180 pdivan kuluttua Listautumisesta, laske liikkeeseen, tarjoa, panttaa,
myy, sitoudu myymaééin, myy optio-oikeutta Osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitddn 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
mitédén vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvét kokonaan tai
osittain riippumatta siitd, toteutetaanko téllainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, kéteiselld
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Listautumisannin toteuttamiseen liittyvid toimenpiteita.

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

Henkilostoantiin osallistuvan henkildston on Henkilostdannin ehtojen mukaisesti sitouduttava Yhtion ja Myyvien
osakkeenomistajien luovutusrajoitussopimusta vastaavaan luovutusrajoitukseen, joka padttyy 360 pédivin kuluttua
FN-Listautumisesta.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensd noin 38 prosenttia Osakkeista Listautumisannin jilkeen ilman
Lisdosakeoptiota ja Henkiloston (kuten mdéaritelty jdljempéand) Yleisdannissa mahdollisesti merkitsemid Osakkeita
(Lisdosakeoptio huomioon ottaen noin 29 prosenttia) olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvat enimmaismédrian
Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Muut seikat

Osakeannista ja siithen liittyvistd muista seikoista ja kdytdnnon toimenpiteistd paittdd Yhtion hallitus. Osakemyyntiin
liittyvistd muista seikoista ja kéytdnnon toimenpiteistd paattad Yhtio ja Pddomistaja yhdessé Jérjestdjien kanssa.

Saatavilla olevat asiakirjat

Yhtidn viimeisin tilinpddtds, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus sekd muut Suomen osakeyhti6lain (624/2006,
muutoksineen) 5 luvun 21 §:n mukaiset asiakirjat ovat merkintdajan saatavilla Yhtion 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

Yleisannissa tarjotaan alustavasti enintdén 775 194 Tarjottavaa osaketta yksityishenkil6ille ja yhteisdille Suomessa. Yhtio
ja Padomistaja voivat kysynnésté riippuen rajoituksetta siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakeméiréstd poiketen
Yleiso-, Instituutio- ja Henkilostdannin vililld. Yleisdannin Tarjottavien osakkeiden vahimmaéaismédrd on kuitenkin
775 194 Tarjottavaa osaketta tai, jos Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden
kokonaismaard on titd vihemman, Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaisméaéra.

Merkintdpaikalla on oikeus hylétd Sitoumus kokonaan tai osittain, jos se ei ole nididen ehtojen mukainen tai se on muuten
puutteellinen.

Osallistumisoikeus sekd Sitoumusten vihimmidiis- ja enimmdismdidrd

Sijoittajat, joiden kotipaikka on Suomessa ja jotka antavat Sitoumuksensa Suomessa voivat osallistua Yleisdantiin.
Sitoumuksen antavalla yhteis6lld tulee olla voimassa oleva oikeushenkiltunnus (”LEI-tunnus”). Yleisdannin
Sitoumuksen tulee olla vdhintddn 100 ja enintddn 20 000 Tarjottavaa osaketta. Mikéli sijoittaja antaa YleisGannissa
useamman Sitoumuksen, yhdistetddn Sitoumukset yhdeksi Sitoumukseksi, johon sovelletaan edelldi mainittua
enimmiisméidrdd. Saman sijoittajan sekd Yleisdannissa 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. Merkintd voidaan tehdd verkkopalvelussa Nordnetin
sekd Aktian, Danske Bankin, Handelsbankenin, Nordean, Oma Saistdpankin, Osuuspankin, POP Pankin,
S-Pankin, Saistdpankin ja Alandsbankenin verkkopankkitunnuksilla. Erikseen sovittaessa Yleisdannissa
merkintdsitoumus voidaan antaa my6s 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 my0s yhteison puolesta. Kuolinpesit tai edunvalvonnassa olevat, jotka eivét
ole Nordnetin omia asiakkaita, eivdt voi antaa merkintdsitoumusta Nordnetin verkkopalvelun kautta, vaan niiden tulee
antaa Sitoumus Nordnetin toimipisteessa.

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jittdnyt Nordnetille allekirjoitetun sitoumuslomakkeen merkintdpaikan
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 verkkomerkinnén ehtojen mukaisesti tai vahvistanut Sitoumuksen pankkitunnuksillaan ja
maksanut kyseisen Sitoumuksen mukaisen merkintimaksun.

Alle 18-vuotiaiden tai muutoin edunvalvonnan alaisten henkildiden tekemat tai heiddn puolestaan tehdyt Sitoumukset on
tehtédvd heidén laillisten edunvalvojiensa toimesta. Edunvalvoja ei voi merkitd Tarjottavia osakkeita ilman paikallisen
holhousviranomaisen hyvéksyntid, koska Tarjottavat osakkeet eivdt Sitoumusta annettacssa ole vield kaupankdynnin
kohteena.

tE)

Sitoumuksen peruuttaminen on mahdollista vain edelld kohdassa
peruuttaminen” yksiloidylla 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 lukumaardlld. Mikali Merkintdhintaa alennetaan, sovelletaan
tdman jilkeen tehtyihin Sitoumuksiin uutta Merkintdhintaa.

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

Sitoumusten hyviksyminen ja allokaatio

Yhtié ja Pddomistaja paattdvit Yleisoannissa Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta sijoittajille Toteuttamispéidtoksen
jélkeen. Yhtio ja Pddomistaja padttaviat menettelystd mahdollisessa ylikysyntitilanteessa. Sitoumukset voidaan hyvaksya
tai hylétd kokonaan tai osittain. Ylimerkintétilanteessa Yhtio ja Paddomistaja pyrkivat hyviksymaédn Sitoumukset kokonaan
my6hemmin pditettdvddn rajaan asti, ja tdmédn mdadrdn ylittdviltd osalta Tarjottavia osakkeita pyritddn allokoimaan
Sitoumusten tiyttiméttd olevien méddrien keskindisessd suhteessa. Kaikille Yleisantiin osallistuneille sijoittajille
lahetetddn vahvistukset Sitoumusten hyviksymisesté ja Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta niin pian kuin mahdollista ja
arviolta viimeistddan 30.11.2021. Nordnetin kautta merkinneet omat asiakkaat ndkevit Sitoumuksensa ja heille allokoidut
Tarjottavat osakkeet Nordnetin verkkopalvelussa tapahtumasivulla.

Maksetun mddrdin palauttaminen

Mikéli Sitoumus hyldtddn tai hyviksytdén vain osittain ja/tai mikdli Merkintdhintaa muutetaan ja uusi Merkintéhinta on
alempi kuin Sitoumuksen tekemisen yhteydessd maksettu hinta, ylimddrdinen maksettu mééri palautetaan Sitoumuksen
antajalle hidnen Sitoumuksessaan ilmoittamalle pankkitilille arviolta viidentena (5.) pankkipdivind Toteuttamispédatoksen
jéilkeen eli arviolta 1.12.2021. Nordnetin merkintédpaikan kautta Sitoumuksensa antaneiden Nordnetin omien asiakkaiden
osalta palautus maksetaan Nordnetin kéteistilille. Mikéli sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintipaikka,
palautettavat varat maksetaan pankkitilille rahalaitosten vilisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistddn
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 hénen on ilmoitettava arvo-osuustilinsd tiedot Sitoumuksessaan. Merkintéjen tekeminen
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osakeséastotileille onnistuu Nordnetin kautta vain Nordnetissé olevalle osakesdistotilille tehtyné. Yleisoannissa allokoidut
Tarjottavat osakkeet kirjataan hyvéksytyn Sitoumuksen tehneiden sijoittajien arvo-osuustileille arviolta ensimmaéisend
pankkipdivini Toteuttamispddtoksen jilkeen eli arviolta 25.11.2021.

Instituutioantia koskevat erityiset ehdot
Yleisti

Instituutioannissa tarjotaan alustavasti enintdin 14 844 094 Tarjottavaa osaketta institutionaalisille sijoittajille private
placement -jérjestelyissd Suomessa ja, soveltuvien lakien mukaisesti, kansainvélisesti ndiden ehtojen mukaisesti. Yhtio ja
Péadomistaja voivat kysynnéstd riippuen rajoituksetta siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemadirdstd poiketen
Yleiso-, Instituutio- ja Henkildstdannin vélilld. Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden vdhimmaisméédrd on kuitenkin
775 194 Tarjottavaa osaketta tai, jos Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden
kokonaismaéri on titd vihemman, Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaismaéra.

Tarjottavia osakkeita tarjotaan Instituutioannissa Yhdysvaltojen ulkopuolella institutionaalisille sijoittajille siten, ettd se
tdyttdd Yhdysvaltain arvopaperilain nojalla annetun Regulation S -sddnndksen “offshore transaction” -mééritelmén, ja
muutoin kyseisen sddnndston mukaisesti. Osakkeita (mukaan lukien Tarjottavat osakkeet) ei ole rekisterdity eika niitd tulla
rekister6imédén Yhdysvaltain arvopaperilain tai minkdén Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eikd niitd siten
tarjota tai myydd suoraan tai vélillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin (kuten Regulation S -sd&innoksessd on
madritelty). Lisétietoja Tarjottavien osakkeiden tarjoamista koskevista rajoituksista on esitetty kohdassa " Tdrkeitd tietoja”.

Jarjestdjilla on oikeus hylatd 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 vahintddn 20 001 Tarjottavaa osaketta. Ostotarjouksen
antavalla yhteisolla tulee olla voimassa oleva LEI-tunnus.

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

Yhti6 ja Padomistaja paattdvat Instituutioannissa tehtyjen Ostotarjousten hyvéksymisestd Toteuttamispédétoksen
yhteydessd. Yhtio ja Pddomistaja pédttdviat menettelystd mahdollisessa ylikysyntdtilanteessa. Ostotarjoukset voidaan
hyviksya tai hyldtd kokonaan tai osittain. Instituutioannissa hyvéksytyistd Ostotarjouksista toimitetaan vahvistusilmoitus
allokaation jdlkeen niin pian kuin on kdytdnnollistd.

Tarjottavien osakkeiden maksaminen

Institutionaalisten sijoittajien tulee maksaa hyvdksytyn Ostotarjouksensa mukaiset Tarjottavat osakkeet Jarjestdjien
antamien ohjeiden mukaisesti arviolta 29.11.2021. Jarjestdjilld on arvopaperinvilittdjan huolellisuusvelvollisuuden
mukainen oikeus tarvittaessa vaatia Ostotarjouksen vastaanottamisen yhteydessé tai ennen Ostotarjouksen hyviksymisti
sijoittajalta selvitystd sen kyvystd maksaa Ostotarjousta vastaavat Tarjottavat osakkeet tai vaatia Ostotarjouksen
tarkoittamien Tarjottavien osakkeiden maksua suoritettavaksi etukdteen. Maksettava miéra on tilldin Merkintdhinta (eli
5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta) kerrottuna Ostotarjouksen mukaisella Tarjottavien osakkeiden lukumairalld. Mikéli
Merkintdhintaa muutetaan, sovelletaan tdmén jalkeen annettuihin tarjouksiin uutta Merkintdhintaa. Mahdolliset maksujen
palautukset tapahtuvat arviolta viidentend (5.) pankkipdivdnd Toteuttamispdatoksen jilkeen eli arviolta 1.12.2021.
Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Merkintisitoumukset

Hartwall Capital Oy Ab (”Hartwall Capital”), tietyt Sp-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimat rahastot, Keskindinen
Eldkevakuutusyhtié 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 yhdessi ”Ankkurisijoittajat”) ovat Listautumisantiin liittyen antaneet merkintdsitoumukset, joilla
ndmi ovat sitoutuneet merkitseméddn Tarjottavia osakkeita Merkintdhintaan tietyin edellytyksin ja ehdolla, ettd koko
osakekannan arvostus, mukaan lukien Osakeannista saatavat bruttovarat, on Merkintédhinnalla enintdén 131,3 miljoonaa
euroa (pois lukien Henkilostdannissa sovellettavan merkintdhinnan alennuksen vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat
sitoutuneet merkitsemdén Yhtion osakkeita méérat, jotka Merkintdhinnalla vastaavat yhteensd seuraavia summia: Hartwall
Capital 27,0 miljoonaa euroa, tietyt Sp-Rahastoyhti6 Oy:n hallinnoimat rahastot 6,5 miljoonaa euroa, Keskindinen
Eldkevakuutusyhtio 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
mydtavaikuttavansa sithen, ettd Yhtion hallitukseen nimetédn kaksi uutta Hartwall Capitalin nimedmaé hallituksen jasentd,
joiden nime@minen 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 jdsenten lukuméérd on kuusi ja ettd uusiksi hallituksen jdseniksi valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila.
Hallituksen jésenten lukumddrdd sekd uusia hallituksen jésenid koskeva pddtds on ehdollinen Listautumisannin
toteuttamiselle ja se tulee voimaan vélittdmasti, kun Osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi First North Growth
Market -markkinapaikalla.

Henkilostoantia koskevat erityiset ehdot
Yleistdi

Henkilostdannissa tarjotaan alustavasti enintddn 86 021 henkildstdosaketta ja mahdollisessa ylimerkintdtilanteessa
enintddn 215 053 yliméardistd henkilostdosaketta (”Henkilostoosake”) merkittdviaksi Duellin kaikille koko- ja
osa-aikaisille vakituisessa tydsuhteessa oleville tyontekijoille Suomessa ja Ruotsissa (sekd médrdaikaisissa tyosuhteissa
tyoskenteleville) merkintdajan alkaessa, sekd Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmin jisenille ("Henkilost6™). Yhtio
voi kysynnéstd riippuen rajoituksetta siirtdd Tarjottavia osakkeita alustavasta osakemidirdstd poiketen Yleiso-,
Instituutio- ja Henkil6stdannin valilla. Edella esitetystd huolimatta Yleisdannissa Tarjottavien osakkeiden vahimmaismaara
on kuitenkin 775 194 Tarjottavaa osaketta tai, jos Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden
kokonaismaéra on titd vihemmain, Yleisdannissa annettujen Sitoumusten kattama Tarjottavien osakkeiden kokonaismééara.

Osallistumisoikeus Henkilostoantiin

Oikeus Henkilgstoosakkeiden merkintddn on Henkildstolld. Oikeus osallistua Henkildstdantiin on henkildkohtainen eikd
se ole siirrettdvissd. Merkintdén oikeutettu voi kuitenkin tehdd merkinnin valtuutetun vélitykselld. Henkilostoantiin
osallistuva voi halutessaan osallistua myds Yleisdantiin siithen soveltuvien ehtojen mukaisesti.

Henkilostdannissa annettavan  Sitoumuksen tulee késittdd vidhintddn 100 Henkilostbosaketta ja enintddn
40 000 Henkilostoosaketta.

Henkildstoantiin osallistumisen edellytyksend on sitoutuminen luovutusrajoituksen noudattamiseen. Luovutusrajoituksen
mukaisesti Henkilostdantiin osallistuvat eivdt ilman Jérjestdjien kirjallista suostumusta (jota Jarjestdjit eivit saa
kohtuuttomasti evdtd) ajanjaksolla, joka péattyy 360 pdivad FN-Listautumisen jidlkeen (eli arviolta 20.11.2022), myy, myy
lyhyeksi, tai muutoin luovuta suoraan tai vélillisesti Henkilostdosakkeita tai Henkilostdosakkeiden omistamiseen
oikeuttavia optio-oikeuksia tai warrantteja tai muita Henkilostoosakkeiksi muutettavia tai vaihdettavia arvopapereita, jotka
he omistavat tai ovat hankkineet Henkilostdannissa tai joiden luovuttamiseen heilli on valtuudet. Henkildstoantiin
osallistuvat henkil6t hyviksyvét merkinndn tehdessddn sen, ettd heitd sitoo ilman erillisid toimenpiteitd edelld mainittu
luovutusrajoitus, ja ettd se kirjataan Yhtion toimeksiannosta merkitsijan arvo-osuustilille.

Henkilostoannin merkintihinta ja Henkilostoosakkeiden allokaatio

Merkintdhinta Henkildstdannissa on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintdhinta (eli 4,65 euroa) ("Henkilostoannin
merkintihinta”). Sitoumusta annettaessa Henkilstdannin merkintéhinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Merkintihinta
kerrottuna Sitoumuksen mukaisella Osakkeiden mééralla.

Yhti6 paattia allokaatiosta Henkilostdannissa Toteuttamispadtoksen yhteydessd. Yhtio paattdd menettelystd mahdollisessa
ylikysyntétilanteessa. Sitoumukset voidaan hyvéksya tai hylédtd kokonaan tai osittain. Ylimerkintétilanteessa Yhtio pyrkii
hyviksymdan Sitoumukset kokonaan mydhemmin péétettdvadn rajaan asti, ja timédn méddrdn ylittdvaltd osalta Tarjottavia
osakkeita pyritddn allokoimaan Sitoumusten tayttamaéttd olevien maérien keskindisessd suhteessa.

Merkintipaikat ja Sitoumuksen antaminen

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

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jattdnyt 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 merkintipaikan antamia tarkempia ohjeita. Henkilostoannissa annettu
Sitoumus on sitova eika sitd voi muuttaa, ja sen peruuttaminen on mahdollista vain edelld kohdassa "—Listautumisannin
yieiset ehdot—Sitoumuksen peruuttaminen” mainituissa tilanteissa ja yksiloidylla tavalla.

Yhtiolla, Jarjestdjilla tai Nordnetilld on oikeus hylédta Sitoumus osittain tai kokonaan, jos se ei ole nididen ehtojen mukainen
tai se on muuten puutteellinen.
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Maksetun mddrdin palauttaminen

Mikali Sitoumus hyldtddn tai hyvaksytddn vain osittain ja/tai mikéli Merkintdhintaa muutetaan ja uusi Merkintdhinta on
alempi kuin Sitoumuksen tekemisen yhteydessd maksettu hinta, maksettu mééré tai sen osa palautetaan Sitoumuksen
antajalle  Sitoumuksessa  ilmoitetulle suomalaiselle  pankkitilille arviolta viidentend (5.) pankkipdivdna
Toteuttamispéaatoksen jélkeen arviolta 1.12.2021. Mikali sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintépaikka,
palautettavat varat maksetaan sijoittajan pankkitilille rahalaitosten vélisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta
viimeistddn kaksi (2) pankkipdivdd myohemmin. Mikéli saman oikeutetun henkilon antamia Sitoumuksia on yhdistelty,
mahdollinen maksun palautus suoritetaan sille pankkitilille, josta merkintimaksu on maksettu. Palautettaville varoille ei
makseta korkoa. Katso my6s “"—Listautumisannin yleiset ehdot—Sitoumuksen peruuttaminen—Menettely Sitoumusta
peruutettaessa” edella.

Henkilostoosakkeiden kirjaaminen arvo-osuustilille

Henkildstdannissa Suomessa Sitoumuksen antavalla sijoittajalla on oltava arvo-osuustili suomalaisessa tai Suomessa
toimivassa tilinhoitajassa, ja hdnen on ilmoitettava arvo-osuustilinsi tiedot Sitoumuksessaan. Merkintdjen tekeminen
osakesdistotileille onnistuu Nordnetin kautta vain Nordnetissd olevalle osakeséastotilille tehtynd. Henkilostdannissa
allokoidut ja maksetut Henkilostdosakkeet 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 tilld hetkelld toimii, ndiden markkinoiden
odotettuun kasvuun ja sen kilpailu- ja markkina-asemaan. Tillaiset 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 moottoripydrd-, ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle), moottorikelkka- ja
polkupyoré- ja veneilytuotteita, kuten teknisid osia ja varaosia sekéd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja
varusteita), suurelle méairdlle jdlleenmyyjid usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita
kaikkien myyntikanaviensa kautta neljille vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhméissd: Onroad-moottoripydrétuotteet,
Offroad-moottoripydrituotteet, ~ ATV-maastoajoneuvotuotteet,  Moottorikelkkatuotteet,  Polkupydrituotteet  ja
Veneilytuotteet. Jakelijana Duell toimii brindien omistajien ja jélleenmyyjien vililld: se hankkii brindien omistajien
mallistoja ja jakelee tuotteet jilleenmyyjille, jotka myyvit ne loppukéyttijille, jotka ovat padasiassa kuluttajia. Duell
tdydentdd tarjontaansa omilla tuotemerkeilldén, joiden muotoilu ja toiminnot kehitetddn Yhtidn sisdisesti ja tuotanto
ulkoistetaan valmistajille. Duell uskoo, ettd mittakaavaedut ja laadukas palvelu sekd brédndien omistajille ettd asiakkaille
on térkein tapa tuoda arvoa arvoketjun molempiin suuntiin (sekd bréndien omistajille ettd jilleenmyyjille). Duell pystyy
tarjoamaan jilleenmyyjille, jotka ovat yhdistelmd kivijalkamyymal6itd, hybridi- ja verkkokauppoja, yli 290 brandin
brandivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettyna tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan brandien omistajille mahdollisuuden tavoittaa 1dhes 7 500 jélleenmyyjaéd timén
Esitteen paivamadrana. Duellin varastovalmiudet ja tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat mittakaavaetuja mahdollistaen
kattavan varastoinnin bridndien puolesta, mikd samalla varmistaa useiden brindien oikea-aikaisen saatavuuden
mahdollistaen tuotteiden tarjoamisen keskitetysti (one-stop-shop) jélleenmyyjille.

Euroopan Moottoriurheilun jilkimarkkinat ja Duellin paimarkkina

Duell toimii Euroopan Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla onroad-moottoripydrien, offroad-moottoripyorien,
ATV-maastoajoneuvojen, moottorikelkkojen ja veneilyn markkinasegmenteilld. Tamén liséksi se toimii myods Euroopassa
polkupyoérien markkinasegmentilld. Duell médrittdd kuitenkin sen osoitettavissa olevan padmarkkinan koostuvan
onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripydrien komponenttien markkinasegmenteistdi Euroopassa. Duellin
osoitettavissa olevan paddamarkkinan arvioitiin olevan noin 6,1 miljardin euron arvoinen vuonna 2019. Vuonna 2019 Duellin
Pohjoismaissa osoitettavissa olevan padamarkkinan 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-moottoripyodrien komponenttien markkinasegmentin osoitettavissa olevan kokonaismarkkinan noin 0,9 miljardia
euroa.

ATV-maastoajoneuvojen ja moottorikelkkojen komponenttien markkinasegmentit on jdtetty osoitettavissa olevan
padmarkkinan ulkopuolelle, silldi ne ovat Euroopan mittakaavassa selkeédsti pienemmét kuin moottoripydrien
markkinasegmentit. Tdmén lisdksi myos Duellin veneilykomponentti-markkinasegmentti on jétetty osoitettavissa olevan
pdamarkkinan ulkopuolelle, silldi sen komponenttien markkinakokoa on vaikea méérittdd tarkasti. Liséksi
polkupyorakomponenttimarkkina, johon Duell laajentui vdhéin aikaa sitten pddasiassa Ranskassa, on jétetty osoitettavissa
olevan paamarkkinan ulkopuolelle.

Duellin osoitettavissa olevan pidimarkkinan koko ja kasvu

Vuosina 2019-2025 Duellin osoitettavissa olevan padmarkkinan arvioidaan kasvavan keskiméérin 2 prosenttia vuodessa.
Vuosina 2010-2019 onroad-moottoripydrien markkinasegmentin keskiméardinen vuotuinen kasvu oli noin 2,3 prosenttia
ja offroad-moottoripydrien markkinasegmentin noin 0,9 prosenttia, eikd markkinoiden kasvussa ollut merkittivid eroja
Pohjoismaiden ja muun Euroopan vililldi. Onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripydrien markkinat ovat
historiallisesti osoittaneet kestdvyyttd talouden laskusuhdanteissa. Duellin osoitettavissa olevien markkinoiden vdhdinen
suhdannevaihtelu johtuu pddasiassa varaosien ja henkilokohtaisten varusteiden, jotka usein ovat loppuasiakkaille
viélttamattomid, korvauskysynnésta.

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

Keski-
méiirii-
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 2,3
Muu Eurooppa.. 4049 4230 4372 4442 4630 4652 4700 4829 4974 4957 5001 5135 5246 5365 5490 5622 2,2
Yhteensi............... 423 4420 4568 4642 4840 4865 4918 5052 5202 5184 5237 5375 5490 5613 5742 5878 2,2
Offroad-
moottoripydrit
Pohjoismaat .......... 36 37 37 38 39 38 38 39 39 39 39 39 40 40 40 41 0,9
Muu Eurooppa.. 764 783 797 804 830 821 816 828 839 827 833 840 848 856 865 875 0,9
Yhteensi............... _ 800 820 834 842 869 859 854 867 878 866 872 879 _ 888 896 905 916 0,9
Osoitettavissa
olevat markkinat
yhteensi
Pohjoismaat .......... 218 227 233 238 249 251 256 262 267 266 275 279 284 288 292 297 2,1
Muu Eurooppa.. 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
Liihde: Duellin arvio, joka perustuu useisiin ldhteisiin, kuten kuvattu kohdassa “Erditid seikkoja—Markkina- ja toimialatietoja”. Onroad-moottoripyérid 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, ettd ATV-maastoajoneuvojen, moottorikelkkojen ja veneilyn komponenttien markkinasegmentit ovat
kasvaneet viime vuosina ja jatkavat kasvuaan nopeammin kuin onroad-moottoripydrien ja offroad-moottoripyérien
markkinasegmentit. Liséksi Duell arvioi, ettd polkupyorikomponenttimarkkina Euroopassa, johon Duell laajentui vihdn
aikaa sitten, on kasvanut ja jatkaa kasvamista merkittdvésti nopeammalla tahdilla kuin onroad-moottoripyérien ja
offroad-moottoripydrien markkinasegmentit.

Markkinatrendit ja -kasvutekijat
Moottoripyéri- ja kuljettajakanta

Duell uskoo, ettd moottoripyorien ja kuljettajien lukuméérén perusteella voidaan arvioida markkinoiden tulevaa kehitysta.
Moottoriurheilun markkinat ovat historiallisesti osoittaneet kestdvyyttd talouden laskusuhdanteissa, ja ne ovat kasvaneet
tasaisesti rekisterdidyn moottoripyordkannan kasvaessa. Vaikka wvuoden 2008 finanssikriisin jdlkeen uusien
moottoripydrien rekisterdinnit vdhenivét (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd
markkinatutkimus) etenkin Italiassa ja Espanjassa, kuljettajien kokonaismiidrd kasvoi, kuten moottoripyordkannan
keskimédrdinen 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 moottoripyoré- ja kuljettajakannasta, joka koostuu ensisijaisesti intohimoisista
kuljettajista, joiden kulutus liittyy pddasiassa varaosien kulumiseen ja henkildkohtaisiin tarvikkeisiin ja joihin Duell ei usko
ulkoisten voimien todennédkoisesti vaikuttavan. Sen sijaan Moottoriurheilun jélkimarkkinoihin vaikuttavat eniten
makrotaloudelliset tekijét.

Vuonna 2019 Euroopassa oli noin 21 miljoonaa moottoripyordd, onroad- ja offroad-moottoripydrien kuljettajien
lukumaérdn ollessa yhteensd noin 16 miljoonaa (onroad-moottoripydrida koskeva arvio perustuu iskutilavuudeltaan
vahintddn 50 kuutiosenttimetrid olevien rekisterdityjen moottoripydrien lukumééraén ja moottoripyorien lukuméddradn
kuljettajaa kohti. Offroad-moottoripydrid koskeva arvio perustuu myytyjen offroad-moottoripyorien lukumédirdén,
moottoripydrien kayttdikddn ja moottoripydrien lukuméérddn kuljettajaa kohti. Onroad-moottoripyorid koskeva ennuste
perustuu moottoripydrien lukumiédrian maakohtaiseen kasvutasoon (ldhde: BMI). Offroad-moottoripydrien markkinoiden
odotetaan kasvavan inflaation ja lievin hinnannousun johdosta (lihde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld
2021 tekemd markkinatutkimus). Vuosina 2019-2025 onroad-moottoripydrien kuljettajien méiréin odotetaan kasvavan
keskiméérin noin 1,5 prosenttia vuodessa, kun taas offroad-moottoripydrien kuljettajien midrdn odotetaan pysyvin
kutakuinkin ennallaan. Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta keviélld 2021 tekemén markkinatutkimuksen mukaan
Ruotsin moottoripyordkanta on vain vdhdn suurempi kuin Suomessa, vaikka uudet rekisteréinnit 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 vdhdisempdd, mika 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 esitetdén moottoripyordkannan koko ja keskimédérdinen 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 3.8
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

Liihde: Duellin arvio, joka perustuu Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevailld 2021 tekeméan markkinatutkimukseen, joka perustuu useisiin lahteisiin, mukaan
lukien Euroopan moottoripydravalmistajien yhdistys (European Association of Motorcycle Manufacturers), BMI:n tutkimus, Eurostat, Ranskan viranomaiset ja
Duellin johto.

) Ei sisélld mopoja ja skoottereita, joiden moottorin iskutilavuus on alle 50 kuutiosenttimetrié. Puuttuvat luvut on ekstrapoloitu markkinoiden keskiméérdisen kasvun
perusteella.

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

Seuraavassa taulukossa esitetdén uusien kuukausittaisten rekisterdintien maird Saksassa, Ranskassa, Italiassa, Espanjassa
ja Yhdistyneessd kuningaskunnassa vuosina 2019-2020:

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

Duell uskoo, ettd moottoripydré- ja kuljettajakannan kasvun lisdksi Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinoiden kasvua
tukevat historiallisesti vakaat, mutta kasvavat kuljettajakohtaiset keskimddrdiset ostot. Sekd onroad- ettéd
offroad-moottoripyorien kuljettajien keskimédirdiset 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 keskiméérin 366 euroa. Suuremmat ostot
offroad-moottoripyorien kuljettajien keskuudessa johtuvat vapaa-ajan toiminnasta ja nopeammasta kulumisesta johtuvista
toistuvista ostoista. Sekd onroad- ettd offroad-moottoripydrien kuljettajien keskimédrdisten ostojen odotetaan jatkavan
kasvua keskiméérin noin prosentin vuosina 2019-2025.

Seuraavassa taulukossa esitetdén keskiméadréisten kuljettajakohtaisten ostojen kehitys onroad- ja offroad-moottoripydrien
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-
moottoripydrit.. 337 345 353 357 364 361 359 364 368 366 367 370 373 377 381 386 0,7 0,5
Offroad-
moottoripyorit.. 652 670 684 692 707 703 702 714 725 724 728 736 745 754 765 776 0,9 0,8
Ldhde: Duellin arvio, joka perustuu Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevdéllda 2021 tekeméddn markkinatutkimukseen, joka perustuu onroad-moottoripydrien
kuljettajille (n=2 969) ja offroad-moottoripydrien kuljettajille (n=2 088) kohdistettuun yleiseen kyselyyn sekd IMF:n tietoihin.
€)) Keskimédrdiset ostot ilman jalleenmyyjén myyntikatetta. Ennuste vuosille 2020-2025 perustuu maakohtaiseen inflaatioon ldhtokohtana vuoden 2019 luvut.
E Arvio.

Rakenteellinen siirtyminen verkkokauppaan

Duellin osoitettavissa olevalla pddmarkkinalla on meneilldédn asteittainen siirtyminen perinteisistd kivijalkamyymaloista
verkkokauppaan kuluttajien siirtyessd kayttdméadn 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 (mikd 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. Taméin perusteella verkkokaupan keskiméérdinen vuotuinen kasvu olisi noin 12 prosenttia vuosina 2019-2025, eli
merkittdvasti enemmén kuin kokonaismarkkinat, joiden keskimédrdinen vuotuinen kasvu on noin 2 prosenttia samalla
jaksolla.

Verkkokaupan penetraation kasvu perustuu osittain siihen, ettd markkinat sopivat hyvin verkko-ostoksiin. Erityisesti
offroad-moottoripydrien markkinasegmentille on tunnusomaista nopeasti kuluvat tuotteet, minkd johdosta isompi osa
ostetuista tuotteista on samojen tuotteiden toistuvia ostoja. Toistuvat ostot vahentévit tarvetta miettid tuotteen sopivuutta
ja parantavat segmentin soveltuvuutta verkkokauppaan. Duell myos uskoo, ettd moottoripyorien kuljettajat ovat erittdin
intohimoisia kdyttdjid, minka johdosta ne tuntevat tarpeensa paremmin tiettyihin muihin verkkokanavien kautta myytéviin
tuoteryhmiin verrattuna. Lisdksi erikoistuotteita, joita on erityisesti offroad-moottoripydrissé ja varaosissa, voi olla vaikea
16ytad fyysisistd myymaéloistd, mistd on hyotyd verkkokaupoille.

COVID-19-pandemia on kiihdyttdnyt siirtymistd kohti verkkokauppaa, ja moottoripyoriin liittyvien varaosien ja
henkil6kohtaisten tarvikkeiden verkkokaupankéynti on kasvanut. Verkkokauppojen suosion kasvu on johtunut péédasiassa
myymaildiden sulkemisesta ja siitd, ettd ihmiset ovat vilttdneet julkisia tiloja, kuten kauppoja ja ostoskeskuksia
COVID-19-pandemian aikana. Duell uskoo, ettd verkkokaupan kasvu jatkuu COVID-19-pandemian jélkeenkin kuluttajien
kayttaytymisen muuttuessa ja verkkokaupan helppouden kasvaessa.

Sihkdistyminen

Ympéristopaineet ja tuoteinnovaatiot lisddvit sdhkdisten moottoriurheiluajoneuvojen saatavuutta. Kiinnostusta
sdahkodajoneuvomarkkinoihin edistdvit niiden alhainen melutaso ja nollapddstot, jotka parantavat kaytettivyyttd
kaupunkialueilla. Liséksi tiukempien péaédstdvaatimusten odotetaan nopeuttavan sidhkdistymistd eri liikkuvuuden
segmenteilld. Tastd huolimatta Duell uskoo, ettd ajoneuvokannan sdhkdistyminen etenee hitaasti, silld
moottoriurheiluajoneuvojen kiyttd on varsin tunnepitoista ja kayttdjat hakevat jénnitystd — sdhkoistymiselld on tdssd
suhteessa rajoitteita alhaisemman melutason ja rajallisten viritysmahdollisuuksien vuoksi. Moottoriurheiluajoneuvot myds
saastuttavat vihemmén verrattuna muihin liikennemuotoihin, kuten autoihin, ja siksi niihin kohdistuu vdhemmain
sadntelypaineita. Duellien kisitysté tukee se, etti vuosina 2019-2020 sdhkdmoottoripydrien osuus kaikista moottoripydrien
neljannesvuosittaisista rekisteroinneistd oli edelleen alle 3 prosenttia Ranskassa, Saksassa, Italiassa, Espanjassa ja
Yhdistyneessd kuningaskunnassa (ldhde: Euroopan moottoripyordvalmistajien yhdistyksen tietokanta ~Rekisterdinnit
Euroopan unionissa”, 2019 ja 2020). Duell uskoo, ettd pitkélld aikavililla sahkoistymisen odotetaan siirtdvén varaosien
kysyntdd bensiinikdyttdisissd moottoripyOrissd  tarvittavista varaosista, kuten moottorinosista ja  Oljyista,
sahkomoottoripyorissd tarvittaviin akkuihin ja latausjohtimiin. Kokonaiskulutuksen odotetaan kuitenkin pysyvéan ennallaan
Duellin lisdtessd tuotevalikoimaan uusia tuotteita ja muuttamalla tuotejakaumaa. Muiden tuotteiden, kuten
henkilokohtaisten tarvikkeiden, renkaiden ja jarrupalojen, tarve pysyy todennédkdisesti ennallaan sdhkoajoneuvoihin
siirtymisestd huolimatta.

Markkinoiden rakenne ja kilpailu

Duellin nikemyksen mukaan Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinoilla on tiettyjd ominaispiirteitd, kuten korkeat
markkinoille pédsyn esteet ja markkinoiden korkea pirstaloituneisuuden taso. Moottoriurheilussa kdytettdvien varaosien ja
henkilokohtaisten tarvikkeiden eurooppalaiset jakelijat voidaan jakaa kolmeen kategoriaan niiden maantieteellisen
ulottuvuuden ja koon perusteella. Jakelijat ovat myos tyypillisesti erikoistuneet vaihtelevassa médrin tiettyihin
segmentteihin joidenkin jakelijoiden keskittyessd yksimaan moottoripyorien varaosiin ja henkilokohtaisiin tarvikkeisiin ja
toisten pitdessd valikoimassaan useita tuotesegmenttejd. Jakelijoiden lisdksi ulkopuolisilla briandeilld voi olla suoraa
kuluttajamyyntid.

Duellin kilpailijat on siten jaettu seuraaviin kolmeen kategoriaan:

° Suuret kansainviliset 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 tdhén kategoriaan kuuluvia kilpailijoita ovat
esimerkiksi Bihr NV (”Bihr”) ja Parts Europe GmbH (”Parts Europe”). Duell kuuluu oman arvionsa mukaan
my®ds itse tdhdn kategoriaan.

° Suuret alueelliset jakelijat, jotka keskittyvdt muutamiin markkinoihin ja jotka ovat saavuttaneet niilld merkittdvan
aseman. Tama voi kuitenkin tarkoittaa sité, 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 yhtidt ja suosia kansainvilisié yhtioitd. Duell katsoo,
ettd tdhan 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 hydtyvét siitd, ettd ne voivat kayttdd
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enemmain aikaa ja panoksia brindeihinsd ja jélleenmyyjésuhteisiinsa. Suuremmilla jakelijoilla on kuitenkin
enemmaén neuvotteluvoimaa kuin pienilld jakelijoilla, silld ne eivét ole yhtd riippuvaisia yksittéisisté tuotteista ja
brandeistd. Duell katsoo, ettd tdhdn kategoriaan kuuluu esimerkiksi kilpailijat Jopa Finance B.V. ja Schumoto
Beteiligungs- und Vermogensverwaltungs-Gesellschaft mbH.

Ulkopuoliset brandit saattavat toisinaan ohittaa jakelijat ja toimia suoraan jédlleenmyyjien kanssa (suoran
jélleenmyyjdmyynnin strategia). Tdmi on yleisintd suurten brindien keskuudessa, joilla on erittdin suuret markkinat
suurine kauppaketjuineen, kuten Italiassa ja Saksassa. Hyvin tunnetut bréndit voivat hyddyntdd suoraa
jélleenmyyjamyyntid tietyilld ydinmarkkinoilla, mutta ne tukeutuvat kuitenkin jakelijoihin pienemmilld markkinoilla,
kuten Pohjoismaissa. Duell uskoo, ettd jdlleenmyyjien vaatimukset nopeista toimituksista ja varastosaatavuudesta sekd
bréndien rajallinen koko pienentdvit riskid, 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 henkilokohtaisten tarvikkeiden 160 miljoonan euron jalkimarkkinoista ja Ruotsissa arviolta
11 prosentin markkinaosuudellaan moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten tarvikkeiden 220 miljoonan euron
jalkimarkkinoista. Lisdksi 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-moottoripyorét, Offroad-moottoripyorat, ATV-maastoajoneuvot-,
Moottorikelkat- ja Veneily-tuoteryhmaét (pois lukien Veneily-tuoteryhmé Norjassa). Lihde: Kolmannen osapuolen Duellin
tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duell arvioi, ettd silld oli johtava markkina-asema Baltiassa ja etti se
oli toisiksi suurin jakelija Norjassa toukokuun 2020 ja huhtikuun 2021 vélisen myynnin perusteella. Koska seké suuret etté
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 Iukien Pohjoismaat.
Lisdksi useat paikalliset jakelijat ovat ldsnd useimmilla markkinoilla.

Suurten jakelijoiden kasvava rooli

Duell uskoo, ettd vuosina 2019-2025 suurten jakelijoiden rooli kasvaa pédasiassa brindeille ja jalleenmyyjille tarjottavien
mittakaavaetujen vuoksi. Jakelijan mittakaava mahdollistaa suuremman jdlleenmyyjdkannan tavoittamisen, jatkuvat
tilaukset, myyntikulujen pienentdmisen, brandi- ja markkinointituen sekd paremman toimittajarahoituksen, joita Duell pitéa
brandien keskeisind jakelijanvalintaperusteina. Toisaalta jélleenmyyjdt hyotyvét 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) pddasiassa pienempien jakelijoiden kustannuksella markkinoiden keskittyessd. Tama trendi vdhentda
brindien suoramyyntié, kun tuotteiden saatavuus paranee suurten jakelijoiden kautta.

Seuraavassa kaaviossa esitetddn 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 kevailld 2021 tekeméin markkinatutkimukseen.

(1) Suurten jakelijoiden markkinaosuus perustuu Duellin johdon arvioihin kilpailijoiden myynnista.

2) Pienten jakelijoiden markkinaosuus on suurten jakelijoiden ja brandien suoramyynnin markkinaosuuksien jalkeen jéljelle jaava 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 pddmarkkinalle paédsylle on suhteellisen korkeita esteitd. Erityisesti
suuret yhtiot, joilla on kattavat bréndi- ja jalleenmyyjaverkostot, hyotyvit tietyisté kilpailueduista, joita uusien markkinoille
tulijoiden ei ole helppo toisintaa, kuten suurten ostomédirien 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 bréndien kanssa
tietyilld markkinoilla.

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

Duellin nikemyksen mukaan bréndien ja jakelijoiden viliset suhteet ovat pitkdkestoisia. Brandit katsovat, ettd jakelijan
vaihtamiseen liittyy epavarmuutta, miké vaikeuttaa uusien markkinoille tulijoiden paésya brindien toimittajiksi.

Duell uskoo, ettd brandien omistajat suosivat jakelijoita, joilla on kattavat monikanavaiset jdlleenmyyjaverkostot, mikd on
suurille jakelijoille eduksi. Liséksi Duell uskoo, ettd paikallisosaaminen ja paikalliset suhteet jdlleenmyyjiin ovat tarkeitd
tekijoitd, silld toimintatavat ja tuotetrendit voivat vaihdella sijainnista riippuen.

Pirstaloituneet markkinat

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

COVID-19-pandemian vaikutus

COVID-19-pandemia on vaikuttanut Duelliin péddasiassa siten, ettd kysyntd ja tarjonta ovat olleet epdtasapainossa
moottoriurheilun eri tuoteryhmissd. COVID-19-pandemia heikensi aluksi kysyntdd vuoden 2020 alkupuoliskolla, mutta
uusien moottoriajoneuvojen markkina elpyi nopeasti vuoden 2020 jalkimmaiselld puoliskolla (ldhde: ACEM). Sosiaalinen
etdisyys ja matkustusrajoitukset lisdsivdt verkkokanavien kiyttod sekd kotimaanmatkailua ja ulkoilua kasvattaen
moottoriurheiluajoneuvojen kysyntda ja kayttod. Kuten uudet rekisterdintitilastot osoittavat, kysyntéd palasi vuoden 2020
jalkimmadiselld puoliskolla vuoden 2019 tasolle ja ylitti sen, mutta COVID-19-pandemia aiheutti Duellin useilla
toimittajilla tuotantohdiri6itd liikkumisrajoitusten, karanteenien, tydvoiman puutteen ja toimitusketjun héirididen
seurauksena, ja Duellin toimittajat eivét pystyneet yllapitimain tuotantoaan kysyntié vastaavalla tasolla. Vaikka kysynté
ja tarjonta eivét siten olleet tasapainossa COVID-19-pandemian aikana, Duellin liikevaihto kasvoi 31.8.2020 péattyneella
tilikaudella 31.8.2019 pééttyneeseen tilikauteen verrattuna. Tamén Esitteen pdiviméédrand COVID-19-pandemia aiheuttaa
edelleen epdvarmuutta Duellin liiketoimintaympéristossd, ja silld voi olla haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen myds kuluvalla tilikaudella ja mahdollisesti pidempéénkin. Duellin
arvion mukaan COVID-19-pandemialla ei ndytd olevan pysyvid pitkdaikaisia vaikutuksia kuljettajien maérddn tai
kulutukseen.
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LIIKETOIMINTA

Tdamd osio sisdltdd tilastoja ja muita tietoja markkinoista, markkinoiden koosta ja markkinaosuuksista ja
markkina-asemasta sekd muita Duellin liiketoimintaan liittyvid toimialatietoja. Tiedot perustuvat useisiin ldhteisiin ja
Duellin arvioihin. Katso “Erditd seikkoja—Markkina- ja toimialatietoja”.

Yleiskatsaus

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jilkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripydrd-, ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle), moottorikelkka-,
polkupyoré- ja veneilytuotteita, kuten teknisiéd osia ja varaosia sekd henkildkohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja
varusteita), jélleenmyyjille usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien
myyntikanaviensa kautta neljdlle vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhmissd: Onroad-moottoripydrétuotteet,
Offroad-moottoripydrituotteet, ~ ATV-maastoajoneuvotuotteet, — Moottorikelkkatuotteet,  Polkupydrituotteet  ja
Veneilytuotteet. Duellin suurimmat tuoteryhmét ovat Onroad-moottoripyordt ja Offroad-moottoripydrit, jotka
yhteenlaskettuna muodostivat suurimman osan Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 pééttyneella tilikaudella.

Duellin tavoitteena on toimia maailman tunnetuimpien laadukkaiden moottoriurheilubrindien tuotteiden jakelijana
kilpailukykyisilld hinnoilla ja tdsmaillisilld toimituksilla. Duell pystyy tarjoamaan jilleenmyyjille yli 290 brandin
tuotevalikoimansa kasittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettyna tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan briandien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jalleenmyyjaa tdiman
Esitteen pdivamadrdni. Duell tarjoaa erilaisia moottoriurheilun teknisiin osiin ja varaosiin sekd henkildkohtaisiin
varusteisiin keskittyneitd brandeji, kuten brindejd, jotka Duell luokittelee ’parhaiksi briandeiksi”, kuten Alpinestars, Pirelli,
Airoh, Oakley, Jobe ja Dunlop. Parhaiden bréndien lisdksi Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita yli 200 toimittajalta
vastatakseen edullisempien tuotteiden kysyntdén. Duell tarjoaa myos tuotteita, joita se hankkii suoraan valmistajilta ja joita
se myy omien tuotemerkkiensi alla tiydentdékseen valikoimaansa.

Duell on kasvanut 40 viime vuoden aikana autotalliyrityksestd yhdeksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun
jalkimarkkinoilla 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.
Lisdksi Duellilla on myyntitoimistot ja varastot Trandsissa Ruotsissa, Hengelossa Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa
sekd myyntitoimistot Kongsvingerissd Norjassa, Fredericiassa Tanskassa sekd Coalvillessé ja Newburyssd Yhdistyneessa
kuningaskunnassa. Orgaanisen kasvun lisdksi Duellin timinhetkinen asema Euroopan Moottoriurheilun jalkimarkkinan
onroad-moottoripyorad-, offroad-moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo- ja moottorikelkka-markkinasegmenteilld seké
polkupyora-markkinasegmentilld on vahvistunut yritys- ja liiketoimintakauppojen 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 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 moottoripyordosien myyntiin. Vuonna 1989
Motorfirman Holger Duells SE liittyi sen osakkeenomistajaksi 33 prosentin omistusosuudella, ja yrityksen nimeksi
muutettiin Duell Bike-Center. Pian tdmén jélkeen 1990-luvulla yrityksen koko véhittdiskauppaketju myytiin ja Duell
Bike-Center jatkoi moottorikelkkojen, moottoripydrien ja mopojen varaosien ja varusteiden jakelijana jalkimarkkinoilla ja
alkoi edustaa suuria bréndejé, 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 jdlleen takaisin
omistukseensa. Vuonna 2013 yhti6 laajentui Ruotsiin perustamalla uuden yhtion nimeltd SDBC Motor AB, ja vuonna 2014
se osti Garage 24:n moottoripyoréliiketoiminnan ja siitd tuli muun muassa Metzelerin, Pirellin ja Schuberthin tirked
jakelija Ruotsissa.

Vuonna 2018 suomalaisesta pddomasijoitusyhtid 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 kehittimiseen, toiminnan digitalisaation
lisddminen, riskienhallinnan parantaminen ja sen yritys- ja liiketoimintakauppastrategian terdvoittiminen. Vuonna 2019
Duell hankki Jofama AB:Itd sen ensimmaéiset merkittdvat vaatemerkkinsd, Halvarssonsin ja Lindstrandsin, mika
mahdollisti Duellin laajentumisen Euroopan markkinoille Pohjoismaiden ja Baltian ulkopuolella, avasi toimistot
Yhdistyneessd  kuningaskunnassa ja Norjassa, perusti —myyntiorganisaation Keski-Eurooppaan ja myi
hiihtoliiketoimintansa. Liséksi Duell hankki osan Bihr Nordicin varastotuotteista Ruotsissa vahvistaakseen
markkina-asemaansa Ruotsissa. Témén 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 tdrkedd hankintaa. Kesédkuussa 2021 Duell hankki IGM:n, joka on
moottoripydrdvaatteiden, kypérien ja varusteiden maahantuoja ja jakelija, jolla on oma jilleenmyyjaverkosto
Alankomaissa ja tytdryhtionséa kautta Saksassa. Lisdtietoja on esitetty jdljempéanéd kohdassa "—Merkittdvit sopimukset—
IGM:n hankinta”.

Elokuussa 2021 Duell toteutti Tecno Globen hankinnan, joka on ranskalainen noin 40 brindin huipputeknisten
moottoripydréi- ja polkupyoratuotteiden jakelija, jolla on Ranskassa yli 3 000 aktiivista asiakasta. Lisétietoja on esitetty
jéljempiana kohdassa "—~Merkittdviit 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 pédamarkkinan koostuvan Euroopan Moottoriurheilun jélkimarkkinalla
onroad-moottoripyorien ja offroad-moottoripydrien komponenttien markkinasegmenteistd. Duellin osoitettavissa olevan
padmarkkinan arvioitiin olevan noin 6,1 miljardin euron arvoinen vuonna 2019. Duellin osoitettavissa oleva pddmarkkina
on historiallisesti osoittanut kestévyyttd talouden laskusuhdanteissa, ja se on kasvanut vakaasti 3 prosentin keskimairaisella
vuotuisella kasvulla vuosina 2010-2019. Duellin mukaan Moottoriurheilun jilkimarkkinoiden kestdvyys 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 péédasiassa varaosien kulumiseen ja henkilGkohtaisiin tarvikkeisiin ja joihin ulkoiset voimat eivét
todenndkoisesti vaikuta. Sen sijaan Moottoriurheilun jalkimarkkinoihin vaikuttavat eniten makrotaloudelliset tekijét.
COVID-19-liitdnnédisestd epdvarmuudesta huolimatta markkinat elpyivét nopeasti vuoden 2020 toisen puoliskon jalkeen.
Euroopassa esimerkiksi rekisterditiin uusia moottoripydrid enemmén vuoden 2020 kolmannella ja neljannelld
vuosineljannekselld kuin vuoden 2019 vastaavilla vuosineljanneksilld (ldhde: ACEM).

Duellin osoitettavissa olevalla padmarkkinalla on meneilldén asteittainen siirtyminen perinteisistd kivijalkamyymaloista
verkkokauppaan, ja verkkokauppojen penetraatioasteen keskimédréisen vuotuisen kasvun odotetaan Duellin osoitettavissa
olevalla pddamarkkinalla 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 hyvéssid asemassa hyotydkseen verkkokaupan odotetusta kasvusta. Verkkokaupan kasvua
Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla vauhdittavat valikoima, saatavuus ja teknologisten ratkaisujen tarjoama helppous
(ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevidlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duell uskoo olevansa
verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla, silld se pystyy
tarjoamaan jarjestelmiintegraatioiden 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 p4désyn houkuttelevalle polkupyo6rien 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 polkupydrien kasvavaa kysyntdd, kuten vallitseva
terveellisempéd eldméntyylid korostava trendi, yleinen kaupungistumisen trendi, kielteinen suhtautuminen fossiilisia
polttoaineita kédyttiviin ajoneuvoihin ja haluttomuus kéyttda julkista liikkennettd COVID-19-pandemian johdosta.

Duell uskoo, ettd suurten jakelijoiden rooli kasvaa vuosina 2019-2025. Euroopan seitsemidn suurimman jakelijan
markkinaosuuden ennustetaan kasvavan 10—15 prosentista 15-20 prosenttiin vuoteen 2025 mennessé (ldhde: Kolmannen
osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021 tekemd markkinatutkimus). Duell osallistuu markkinoiden keskittymiseen, ja
odottaa hyotyvinsd paljon tdstd trendistd. Esimerkiksi infrastruktuuriin, logistiikkaan ja teknologiaan vaadittavat
merkittdvit alkuinvestoinnit muodostavat suhteellisen korkeita esteitd uusien toimijoiden markkinoille paidsylle, mikd
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, mista ldhtien se on rakentanut vahvoja suhteita sekd 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
ensimmdiset merkittdvat 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 jalkimarkkinoilla luo vankan perustan sen toiminnalle
ja antaa sille hinnoittelu- ja neuvotteluvoimaa suhteessa toimittajiin ja asiakkaisiin sekd mittakaavaetua. Duellilla on
erityisen vahva ldsndolo 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-moottoripyorit-, ATV-
maastoajoneuvot-, Moottorikelkat- ja Veneily-tuoteryhmét (pois lukien Veneily-tuoteryhméa Norjassa). Lihde: 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 liikkevaihdon perusteella onnistuneesti laajentunut myds useille muille
Euroopan markkinoille, kuten Alankomaihin ja Ranskaan. Duell uskoo, ettd se on yksi harvoista aidosti kansainvélisistd ja
laajan tuotevalikoiman omaavista toimijoista Euroopassa, ja etté silld on houkuttelevia mahdollisuuksia kasvaa Euroopassa
entisestadn.

Laaja valikoima tunnettuja brindejii

Duellin bréndivalikoimassa oli 31.8.2021 yhteensd 291 bréndid sisdltden sekd ulkopuolisia bridndejd ettd omia
tuotemerkkeji. Duellin briandivalikoiman keskiméérdinen vuotuinen kasvu on ollut 14 prosenttia 1.9.2018-31.8.2021
vélisend aikana (sisdltien Tecno Globen hankinnan ja IGM:n hankinnan kautta saadut bréndit), ja Duell aikoo jatkaa
brindivalikoimansa laajentamista strategiansa mukaisesti.

Jalleenmyyjille on yleensa edullisempaa tilata yhdelté jakelijalta useiden sijaan. Duell uskoo, ettd jalleenmyyjat suosivat
jakelijoita, jotka pystyvét varastoimaan ja tarjoamaan laajan bréandivalikoiman keskitetysti (one-stop-shop). Hyvid brandeja
kattavan valikoiman ylldpitiminen on kilpailuetu uusien asiakkaiden hankkimisessa ja vanhojen siilyttdmisessi ja Duellin
keskitetty valikoima tekee siitd houkuttelevan kumppanin jilleenmyyjille. Duellin brindivalikoima on merkittavasti
laajempi kuin sen suurien kilpailijoiden Euroopassa. Duellin briandivalikoima kattoi 31.8.2021 pédttyneelld tilikaudella
46 prosenttia onroad-markkinasegmentilld merkityksellisiksi koetuista brindeistd ja 56 prosenttia offroad-
markkinasementeilld merkityksellisiksi koetuista brandeistd Duellin suurten kilpailijoiden brindivalikoimien kattaessa
27 prosenttia onroad-markkinasegmentilla merkityksellisiksi koetuista brindeistd  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
jalkimarkkinoilla.

Duell luokittelee brandivalikoimaansa kuuluvat bréndit parhaimpiin bréndeihin, huippubréndeihin, siirtyméabréndeihin ja
omiin tuotemerkkeihin. Duellin ulkopuoliseen brindivalikoimaan kuuluu 55 parasta bréndid, 108 huippubridndid ja
109 siirtymébrandid. Ulkopuolisten bréndien jakelemisen liséksi Duellin tarjontaan kuuluu myds 19 omaa tuotemerkkid.
Duellin mukaan parhaat brandit ovat markkinoiden johtavia brindeja omissa tuoteryhmissédn, joista joihinkin Duell on
onnistunut saamaan yksinoikeuden. Huippu- ja siirtymébrindit sen sijaan keskittyvdit enemmaén itse tuotteeseen ja
vihemmaén briandin arvoon, ja erddt ndistd huippu- ja siirtymibrindeistd tarjoavat mahdollisuuksia muuntaa ne omiksi
tuotemerkeiksi. Duell on rekisterdinyt omien tuotemerkkien tuotteille tavaramerkkejd, kuten Halvarssonsin ja
Lindstrandsin. Ulkopuolisten brandien osuus Duellin liikevaihdosta oli 31.8.2021 pééttyneell4 tilikaudella 79 prosenttia ja
sellaisten briandien osuus, joihin Duellilla on yksinoikeus jollakin alueella, oli 49 prosenttia. Duell uskoo, ettd sen omat
tuotemerkit 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 tdlld hetkelld ole markkinoilla tarjolla tai joita
myydédn muiden bréndien alla, joihin muilla jakelijoilla on yksinoikeudet. Duell uskoo lisdksi, ettd sen keskitetty
(one-stop-shop) valikoima ja hyvin varusteltu ainutlaatuinen tarjonta ja laaja brdndivalikoima saavat jdlleenmyyjat
suosimaan Duellia suhteessa muihin jakelijoihin, jotka eivit pysty toimittamaan Duellin yksinoikeudella tarjoamia
tuotteita.

Vahva arvolupaus bréndeille ja jilleenmyyjille

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

Duell uskoo, ettd se on arvokas kumppani myo0s jilleenmyyjille, silld se keskittdd erittdin hajanaista toimittajamarkkinaa.
Duellin yleisend myyntistrategiana on tarjota jélleenmyyjille laaja ja merkityksellinen tuotevalikoima kilpailukykyisin
hinnoin keskitetysti (one-stop-shop), tehokkaalla séhkoiselld tilausprosessilla ja riittdvdlld varastosaatavuudella seké
nopeat ja luotettavat toimitukset mahdollistavilla strategisesti sijoitetuilla varastoilla. Duellin PIM-alusta, joka on Duellin
tuotetietojen hallintajérjestelmé, mahdollistaa tehokkaat kumppanuudet jalleenmyyjien kanssa, silld ne saavat sitd kautta
tehokkaasti suuren médrdn tuotetietoa, josta on hyotyéd erityisesti verkkokaupoille. Lisdksi Duell pystyy tukemaan
jélleenmyyjid vastaamaan niiden asiakkaiden tarpeisiin erilaisilla logistiikkaratkaisuilla, kuten ldpivirtausterminaaleilla ja
suoratoimituksilla suoraan kuluttajille. Ndiden valmiuksien ansiosta jalleenmyyjat voivat myydd enemmén saatavuuden
ollessa hyvé vihentden samalla jdlleenmyyjien tarvetta ylldpitdd suuria varastoja.

Duellilla on vahva ja vakaa asema keskeisissi myyntikanavissa

Duellilla on laaja asiakaskunta Pohjoismaissa ja muualla Euroopassa, ja tdmén Esitteen pdivimaédrand silld on noin
7 500 aktiivista asiakasta, mikd kuvastaa erittdin pirstaleista Moottoriurheilun jélkimarkkinaa sekd Duellin vahvaa
markkina-asemaa. Duellin asiakaskunta muodostuu jalleenmyyjisté, jotka myyvit Duellin tuotteita loppuasiakkaille, jotka
ovat pddasiassa kuluttajia. Duellin asiakaskunta on monipuolinen ja erittdin hajanainen, ja sen asiakkaisiin kuuluu seké
kivijalkamyymailoitd (eli véhittdiskaupat, erikoisliikkeet, korjaamot ja moottoriurheiluvélineiden valmistajat) etti
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
liikkevaihdosta 31.8.2021 pééttyneelld tilikaudella (suurimman asiakkaan osuus oli 9 prosenttia ja kahden suurimman
asiakkaan osuus oli yhteensd 11 prosenttia).

Duellin arvolupaus seké kivijalkamyymaldille ettd verkkokaupoille on rditéloity eri kanavien tarpeiden tyydyttamiseksi.
Duell on hankkinut kokemusta eri myyntikanavien vaatimuksiin vastaamisesta pitkdaikaisten asiakkaissuhteidensa ja
voimakkaan paikallisen ldsndolonsa kautta. Duell on hyvidssd asemassa verkkoymparistossd 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 paittyneelld
tilikaudella 3 466 tuhannella eurolla ja 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 6 179 tuhannella eurolla. Duell pyrkii olemaan
verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla tarjoamalla
jarjestelmaintegraatioiden 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
ostopadtoksia useista erilaisista vaihtoehdoista.

Arvoketjun kriittiset osat ovat Duellin hallinnassa

Duell uskoo, ettd sen liiketoimintarakenne mahdollistaa johtavan markkina-aseman sidilyttimisen Pohjoismaissa ja
Baltiassa. Duellilla on kyvykkyys huolehtia ja kontrolloida arvoketjun hankintoja, varastointia, logistiikkaa, hinnoittelua
ja myyntid sisdisesti. Duellilla on monipuolinen toimittajakunta ja hankintaprosessi, joilla pyritdéin vastaamaan asiakkaiden
kysyntddn ja tarpeisiin. Duellin hankinnoista 9 prosenttia tehtiin sen suurimmalta toimittajalta 31.8.2021 péattyneelld
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 jélleenmyyjié parhaalla
mahdollisella tavalla. Tdmdn Esitteen pdivimadrdnd Duellin varastot sijaitsevat Mustasaaressa, Trandsissa Ruotsissa,
Hengelossa Alankomaissa sekd Le Boscissa Montpellierin ldhelld Ranskassa.

Duell yllapitdd kattavaa sen liiketoimintaa tukevista teknologioista koostuvaa infrastruktuuria. Teknologiset ratkaisut
kasittavat PIM-alustan, tilausjdrjestelmit, osto- ja ennustetydkalun, verkkokaupparatkaisun, myynti- ja ostoanalytiikan,
varastonhallinnan, ja muita elektroniseen tiedonsiirtoon liittyvid osa-alueita, kuten suoratoimitukset ja tilausintegraation.
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Duell uskoo, ettd IT-infrastruktuuri on olennainen tekijd vastattaessa sekd perinteisten kivijalkamyymaloiden etté
verkkokauppojen vaatimuksiin. Esimerkiksi 89 prosenttia Duellin tuotetilauksista vastaanotettiin sdhkdisesti
itsepalveluportaalien, kuten yritysmyynnin verkkokauppojen ja jirjestelméintegraatioiden, kautta 31.8.2021 péaittyneelld
tilikaudella. Duellin mukaan itsepalveluportaalin implementointi tarjoaa jdlleenmyyjille useita etuja, kuten muun muassa
lukuisia kielivaihtoehtoja, jdlleenmyyjakohtaiset hinnastot, tilausten seurannan ja arvioidut toimitusajat sekd hyodyllisid
tietoja Duellin myyntihenkildstolle.

Duell uskoo, ettd sen vahvat paikalliset myyntitiimit ovat osaltaan edistédneet sen myynnin vahvaa kasvua viime vuosina.
Duellilla oli 31.8.2021 noin 60 myyntihenkil6d, 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, ettid paikallinen ldsndolo mahdollistaa
asiakkaiden tarpeiden syvillisemméin ymmaértdmisen tietylld markkinalla ja auttaa identifioimaan uusia tuotteita ja
briandejd. Lisdksi Duellin  myyntitiimi tarjoaa jélleenmyyjille jatkuvaa markkinointitukea esimerkiksi
moottoriurheilutiimien kumppanuuksien, jdlleenmyyjauutiskirjeiden, verkkomarkkinoinnin seki erilaisiin tapahtumiin
osallistumisen kautta.

Duell uskoo, ettd toimitusten nopeus on jélleenmyyjien keskeinen ostokriteeri, silld jalleenmyyjét suosivat jakelijoita, jotka
kykenevit toimittamaan tuotteita tdsmaéllisesti. Duellin strategisesti sijoitetut varastot tukevat tehokkaita toimituksia
kaikille markkinoille 1dpi Euroopan. Duell myds uskoo, ettd sen toimintaa tukevat teknologiat, kuten Duellin
varastonhallintajarjestelmé, mahdollistavat ketterdn logistiikan, joka on olennainen tekijd palveltaessa verkkokauppoja.
Optimoidut toimitukset mahdollistavat sen, ettd noin 95 prosenttia Duellin jakelemista tuotteista voidaan toimittaa
24 tunnin sisilla.

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

Duell uskoo, ettéd sen litkevaihdon ja kannattavuuden kasvu tarkastelujaksoilla on johtunut kasvustrategian onnistuneesta
toteuttamisesta sekd siitd, ettd Duell on vahvasti keskittynyt olemaan paras kumppani jilleenmyyjille 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 tilinpa&toksiin perustuvaa
likkevaihtoa). Duell Bike-Centerin liikevaihto 30.9.2012 péittyneelld tilikaudella (ensimmdinen tilikausi oli 1.10.2011—
30.9.2012) oli 22,7 miljoonaa euroa. Duellin liikevaihdon keskiméddrdinen vuotuinen kasvu oli samalla aikavélilld
14,5 prosenttia, mistd 14,1 prosenttia johtui orgaanisesta kasvusta. Duell on osoittanut voimakasta kasvua my0s viime
vuosina Duellin vuotuisen orgaanisen kasvutason ollessa keskiméddrin 16 prosenttia 1.9.2019—31.8.2021 vilisend aikana.
Talla ajanjaksolla Duell on myds entisestddn kasvattanut verkkomyyntinsd osuutta, sen verkkomyynnin keskiméardisen
vuotuisen kasvun ollessa 39 prosenttia.

Duellin myyntikateprosentti laski 0,9 prosenttiyksikkdd 25,6 prosentista 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella
24,7 prosenttiin 31.8.2021 pééattyneelld tilikaudella. Duellin johdon suuntaa antava arvio Duellin myyntikateprosentista oli
19 prosenttia 31.8.2021 piittyneen tilikauden ensimmaéiselld vuosineljannekselld, 24 prosenttia 31.8.2021 péittyneen
tilikauden toisella vuosineljannekselld, 35 prosenttia 31.8.2021 pééttyneen tilikauden kolmannella vuosineljannekselld ja
22 prosenttia 31.8.2021 péittyneen tilikauden neljédnnelld vuosineljdnnekselld (prosenttiluvut on johdettu Yhtion omasta
kirjanpidosta eiké niitd ole tilintarkastettu, ja nédin ollen niité tulisi pitdd ainoastaan suuntaa antavina). Myyntikatteen kasvu
johtui padasiassa dynaamisesta hinnoittelustrategiasta siirtdmélld kustannusten kasvun asiakkaille ja omien tuotemerkkien
myynnin osuuden kasvusta, silld Duellin omilla tuotemerkeilld myytévilld tuotteilla on yleensd korkeammat katteet kuin
ulkopuolisten brindien tuotteilla. Lisdksi Duell uskoo, ettd sen vahva arvolupaus ja markkina-asema ovat hydtyneet
logistitkan mittakaavaeduista. Duell uskoo myoés, 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 keskiméérin 31,5 prosenttia 1.9.2019-31.8.2021 vélisend 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 paattyneelld tilikaudella. Duellin liiketoiminnan muihin kuluihin kuuluvat henkilosto- ja
toimitilakulut seka ulkoiset palvelut ja muut kulut, joiden osuus liikevaihdosta olivat 13,7 prosenttia 31.8.2021 péattyneella
tilikaudella. Duell uskoo pystyvansd rahoittamaan strategisen orgaanisen ja yritys- ja liiketoimintakauppojen kautta
tapahtuvan laajentumisensa pédasiassa liiketoiminnan rahavirralla. Lisdtietoja on esitetty kohdassa ”Liiketoiminnan tulos
Jja taloudellinen asema”.

Osaava, kokenut ja intohimoinen johtoryhmd ja henkilosto

Duellin johtoryhméilld on kattava ymmirrys Moottoriurheilun jalkimarkkinoista sekd kokemusta liiketoiminnasta,
johtamisesta ja rahoituksesta eri toimialoilla, kuten kuluttaja-, suunnittelu- ja rahoituspalveluissa. Duellin johtoryhmalla
on my06s merkittdvad kokemusta yrityskauppojen toteuttamisesta ja ostettujen liiketoimintojen integroinnista. Duell uskoo,
ettd sen johtoryhmén pitkdaikainen kokemus yhdessd muun osaavan ja intohimoisen henkildston pitkdaikaisen kokemuksen
kanssa on merkittdvé kilpailuetu Moottoriurheilun jalkimarkkinoilla. Duell uskoo, ettd sen henkildstd on erittdin sitoutunut
Duelliin sekd sen palvelemiin brindeihin ja jélleenmyyjiin, mitd kuvastaa Duellin henkil6ston pieni vaihtuvuus ja
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moottoriurheilua harrastavien tyontekijoiden 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 jdlleenmyyjien ja brandien 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
neljddn kategoriaan. Neljd markkinakategoriaa ovat (i) kypsét 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 kokonaismédridstd edistimailld hyvid suhteita asiakkaiden ja toimittajien kanssa, optimoimalla
tilausten toimituksia sekd tarjoamalla laajan valikoiman brindeji ja tuotteita. Vaikka Duellin nykyinen strategia keskittyy
sen olemassa oleviin tuotekategorioihin, Duell saattaa my®os 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
kokonaismaérdstd ristiinmyynnilld esimerkiksi lisiimélld maakohtaisiin tuotevalikoimiinsa olemassa olevia bréndi- ja
tuoteryhmia.

Varhaisen vaiheen markkinoilla, kuten Saksassa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Tanskassa ja Espanjassa, Duellin
strategisena painopisteend on uusien asiakkaiden hankkiminen. Vaikka tillaisilla 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 tdllaiset yritys- ja
litkketoimintakaupat voivat merkittavasti 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 myos jatkuvasti identifioimaan uusia potentiaalisia markkinoita, joille laajentaa toimintaansa. Uusilla
markkinoilla, joilla Duellilla ei vield ole toimintaa ja joilla jdlleenmyyjien toiminta on védhdistd tai markkinat ovat
hajanaiset, Duell keskittyy paikallisten liiketoimintakdytdnt6jen ja markkinadynamiikan analysoimiseen kehittden lopulta
markkinoillepddsystrategian. Kokeneet maajohtajat, kuten sen muusta Euroopasta vastaava vienninkehitysjohtaja, ja
myyntikanavat viereisilld 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, ettd yritysyritys- ja liiketoimintakaupat
tarjoavat jatkossakin mahdollisuuksia toiminnan laajentamiseen. Duell aikoo jatkaa Euroopan Moottoriurheilun
jalkimarkkinoiden analysointia ja seurantaa, ja timén Esitteen pdivimadrana se on identifioinut vahintddn 30 potentiaalista
kohdetta, joista kolmen kanssa Duell kdy parhaillaan alustavia keskusteluja. Duellin dskettdin toteuttamat IGM:n hankinta
ja Tecno Globen hankinta ovat osoitus Duellin méiérétietoisesta suhtautumisesta strategiseen laajentumiseen Euroopassa
houkuttelevilla arvostustasoilla. IGM:n hankinnan ja Tecno Globen hankinnan perusteella Duellin historiallisesti tarjoama
yritysarvon ja kéyttokatteen suhdetta kuvaava hinnoittelukerroin on ollut keskimédrin kuusi. Duell uskoo, ettd sen
proaktiivinen l&dhestymistapa ja sen erottuva yritys- ja liiketoimintakauppastrategia houkuttelevat yrittdjid ja omistajia
myymaédn kohteita sen tarjoamalla yritysarvon ja kéyttokatteen suhdetta kuvaavalla hinnoittelukertoimella, joka on noin
kuusi. Suurempien liiketoimintaa tdydentdvien yritys- ja liiketoimintakauppojen kohdalla, joissa liikevaihto ylittdd 10—
20 miljoonaa euroa, Duell voi kuitenkin harkita jopa hieman korkeampaa hinnoittelukerrointa, jos Duell katsoo
kohdeyhtidlld olevan vaikuttavat ndytot. Historiallisesti Duell on rahoittanut pienemmat yritys- ja liiketoimintakaupat
enimmaikseen kiteisvaroilla, mutta suuremmissa yritys- ja litketoimintakaupoissa Duell voi myds harkita vieraan ja oman
pidoman ehtoisen rahoituksen yhdistelméa insentivoidakseen myyjia.

Kumppani verkkomyynnin kehittimisessd

Duellin osoitettavissa olevalla padmarkkinalla on meneillédén asteittainen siirtyminen perinteisistd kivijalkamyymaloista
verkkokauppaan kuluttajien siirtyessd kayttimddn verkkokanavia moottoriurheilun varaosien ja henkilokohtaisten
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varusteiden ostamiseen. Koska verkkokaupoilla on jossain madrin erilaiset vaatimukset kuin perinteisilld
kivijalkamyymaloilld, jakelijat, kuten Duell, ovat mukauttaneet toimintansa vastatakseen asiakkaiden tarpeisiin. Vaikka
Duell uskookin, ettd perinteiset kivijalkamyymaéldt tarjoavat tdlld hetkelld vakaan perustan myynnille, verkkokaupat
tarjoavat merkittdvid kasvumahdollisuuksia, joita voidaan hyddyntdd tulevaisuudessa. Duell uskoo olevansa
verkkokaupoille luotettava kumppani verkkokauppojen kasvavalla kuluttajamyynnin markkinalla, silld se pystyy
tarjoamaan jarjestelmdintegraatioiden 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
jarjestelmaintegraatioita, jotka mahdollistavat ldpivirtausterminaalit, suoratoimitukset, automatisoidut prosessit ja tilaukset
sekd reaaliaikaisen varastosaatavuuden tarkistamisen. Lisdksi Duell pyrkii jatkuvasti parantamaan PIM-alustaansa
lisatikseen tuotetietojen avoimuutta ja kattavuutta, jotka tuovat lisdarvoa jélleenmyyjille. Duell pyrkii my6s tukemaan
tehokkaasti perinteisié kivijalka-asiakkaita niiden siirtyessa verkkokauppaympéristoon sen liséksi, ettd se tukee perinteisia
kivijalkamyymaéloité tarjoamalla palveluja paikallisesti ja markkinatietoja niiden paikallisella kielelld. Tukeakseen niité
tarpeita Duell investoi osana kasvustrategiaansa jatkossakin myyntitoimintoihinsa ja teknologiaan.

Brdndivalikoiman kehittiminen

Duellilla on yli 290 bréndin brandivalikoima. Duell kasvatti bridndivalikoimaansa kuuluvien ulkopuolisten bréndien ja
omien tuotemerkkien lukumairdd 27 prosenttia 1.9.2017-31.8.2021 vilisend aikana. Duellilla on selvisti kattavampi
brandivalikoima kuin sen suurilla kilpailijoilla Euroopassa (ldhde: Kolmannen osapuolen Duellin tilauksesta kevddlld 2021
tekemd markkinatutkimus). Duell on lisinnyt tuotevalikoimaansa jatkuvasti uusia tuoteryhmié, ja se aikoo tehdéd ndin
tulevaisuudessakin. Askettiin toteutettu Tecno Globen hankinta on osoitus Duellin pyrkimyksesti kilpailla uusilla
tuotemarkkinoilla. Duell aikoo jatkossakin keskittyi lisidméain brandeji sen tuotevalikoimaan seuraavan brindistrategian
avulla:

° Parhaiden bréindien toimittajien houkuttelun jatkaminen vahvalla arvolupauksella. Duell tarjoaa briandien
omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes 7 500 jalleenmyyjdd, minkd lisdksi se tarjoaa kattavat
varastointimahdollisuudet ja vahvat tukijérjestelmait 14pi arvoketjun.

° Huippu- ja siirtymdbrindien tarjoaminen parhaiden brindien lisciksi. Parhaiden brandien lisdksi Duell jakelee
huippu- ja siirtymébrdndejd, joita voidaan mahdollisesti muuntaa omiksi tuotemerkeiksi, kun tietyt
volyymivaatimukset tayttyvat ja Duell 16ytdd sopivan toimittajan, ja joilla on yleensd korkeammat katteet kuin
ulkopuolisilla brandeilld. 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 bréndeja.

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

° Kasvu: litkkevaihto 200-300 miljoonan euron vélilld vuoden 2025 loppuun mennessé, miké saavutetaan selvisti
yli 10 prosentin vuotuisen orgaanisen kasvun seka yrityskauppojen yhdistelmalla.

° Kannattavuus: oikaistu EBITA-prosentti vihintddn 13 prosenttia.

° Velkaantumisaste: nettovelan ja oikaistun EBITDA:n suhde 2-3 vililld. Velkaantumisaste voi viliaikaisesti ylittda
tavoitevélin (esimerkiksi yrityskauppojen yhteydessd).

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

Yhtion hallitus on vahvistanut Duellille seuraavan lyhyen aikavilin taloudellisen tavoitteen:

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

Edellii esitetyt tavoitteet sisdltivit tulevaisuutta koskevia lausumia eivitkd ne ole takeita Duellin tulevasta
taloudellisesta suorituskyvysti. Duellin toteutunut tulos ja taloudellinen asema voivat poiketa merkittivisti
tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetysti tai niisti pddteltiviisti tuloksesta johtuen monista tekijoistd, joita on
kuvattu kohdissa ”Eviiti seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat”, ”Riskitekijit” ja ”Liiketoiminnan tulos ja
taloudellinen asema—Liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia keskeisid tekijoiti”. Duell kehottaa mahdollisia sijoittajia
suhtautumaan varauksella tillaisiin tulevaisuutta koskeviin lausumiin.
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Duellin liikevaihdon keskimdardinen vuotuinen kasvu Tecno Globen hankinnan vaikutus pois lukien oli 14 prosenttia
30.9.2012 ja 31.8.2019 valilla ja 17 prosenttia 1.9.2019 ja 31.8.2021 vililld. Duellin oikaistu EBITA-prosentti, Tecno
Globen hankinnan vaikutus pois lukien, oli 10,5 prosenttia 31.8.2021 paittyneelld 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:Ila laskettuna) 31.8.2021 péaittyneelld
tilikaudella ja 3,4 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella.

Duellin liiketoiminta
Yleisti

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jdlkimarkkinoilla Pohjoismaissa, ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripydrd-, ATV-maastoajoneuvo-, moottorikelkka-, polkupyorad- 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, Polkupydrituotteet ja Veneilytuotteet.

Seuraavassa taulukossa esitetddan Duellin liikevaihto maantieteellisesti jaettuna ilmoitetuilla tilikausilla:

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

Pohjoismaat(V ..... 63 365 51288 46 879
Muu Eurooppa®® . 13478 7554 6274
OFKAISULD)... .ottt bbb s s -87 589 2927
YHEEENSAD ...ttt 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 merkittévasti korkeampi kuin Norjassa ja Tanskassa, kun taas Norjassa liikevaihto on historiallisesti ollut merkittévasti
suurempi kuin Tanskassa.

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

3) Oikaisut sisdltivit kiteisalennukset, varastonhallinnan vaikutukset, valuuttakurssierot ja muut kirjanpidolliset erdt. Oikaisut 31.8.2019
paattyneelld tilikaudella johtuivat pddasiassa Duellin hiihtoliiketoiminnan myymisesta.

4) Tilintarkastettu.

Tuotteet ja tuotebrindit
Tuoteryhmidit

Duell toimii Moottoriurheilun jalkimarkkinalla tarjoten kaikkien neljan vuodenajan aikana tarvittavia moottoriurheiluun
liittyvid teknisid osia ja varaosia sekd henkilokohtaisia varusteita. Duellin tuotetarjontaan siséltyy laaja valikoima erilaisiin
kayttotarkoituksiin tarkoitettuja tuotteita, kuten vélttimattdmét suojavarusteet ja tekniset osat ja varaosat, sekd enemmén
tunnevetoisia tuotteita, kuten viritystuotteet ja moottoripyorakatumuotia. Duellilla on yli 290 brandin bréndivalikoima ja
noin 150 000 varastonimikettd. Duellin liitkevaihdosta 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella 63 prosenttia koostui teknisten
osien ja varasosien myynnisté ja 37 prosenttia henkilokohtaisten varusteiden myynnista.

Duell jakaa tuotevalikoimansa seuraaviin kuuteen tuoteryhmaén:

° Onroad-moottoripydrétuotteet;
° Offroad-moottoripyorituotteet;
° ATV-maastoajoneuvotuotteet;
° Moottorikelkkatuotteet;

° Polkupydrétuotteet; ja

° Veneilytuotteet.

Onroad-moottoripydréituotteet

Duellin Onroad-moottoripydrit-tuoteryhméén siséltyy erilaisia teknisid osia ja varaosia, kuten renkaita, jarruja, ketjuja ja
muita vastaavia maantiemoottoripyorien huoltoon tarvittavia tuotteita. Liséksi Duellin
Onroad-moottoripydrét-tuoteryhmén tarjontaan kuuluu moottoripydrakatumuotia, varusteita ja suojavarusteita, kuten
kypaérié ja hanskoja.
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Duellin  Onroad-moottoripyorat-tuoteryhmén loppuasiakkaat kéyttdvdt 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 moottoripydréavaatteissa on urheilullisempi ulkoasu ja ne keskittyvét erityisesti tekniseen ja vedenkestdvaan
muotoiluun, joka on ihanteellinen pitkille matkoille. Erditd teknisid osia ja varaosia myydddn sekd
Onroad-moottoripydrét- ettd Offroad-moottoripydrit-tuoteryhmissd. Moniin Onroad-moottoripydrétuotteisiin sovelletaan
eurooppalaisia moottoripyorien turvallisuussddntdja, ja niiden tulee siten olla CE-sertifioituja. Duellin omien
Halvarssons- ja Lindstrands-tuotemerkkien ohella Onroad-moottoripyorat-tuoteryhmén tarkeimpid briandejd ovat
Alpinestars, Schubert ja HIC.

Onroad-moottoripydrét-tuoteryhmé on Duellin kérkituotekategoria, ja siithen kuuluvia tuotteita kdytetddn tyypillisesti
uusille markkinoille laajentumiseen. Siksi Onroad-moottoripydrat-tuoteryhmén osuus myynnistd on merkittidvésti
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-moottoripy0rituotteet

Duellin Offroad-moottoripyorat-tuoteryhmédn siséltyy 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-moottoripyordt-tuoteryhmén loppuasiakkaat kayttdvdt moottoripydrdd pddasiassa vapaa-aikana ja/tai
erilaisissa ~ moottoripyorakisoissa.  Tédméidn  vuoksi  Offroad-moottoripyordt-tuoteryhmén  alla  tarjottavilla
moottoripydrivarusteilla, kuten Airoh-kyparilld, on urheilullisempi ulkoasu ja ne keskittyvit erityisesti tekniseen
muotoiluun turvallisuuden ja parhaan suorituskyvyn varmistamiseksi. Offroad-moottoripyorit-tuoteryhmin tarkeimpia
bréndeja ovat Pirelli, Dunlop ja Leatt.

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

ATV-maastoajoneuvotuotteet

Duellin ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhméén sisdltyy erilaisia ATV-maastoajoneuvoihin tarkoitettuja teknisid osia ja
varaosia, kuten kytkin-, sihkd- ja moottorinosia, vinsseji, pakoputkia, iskunvaimentimia, maataloustarvikkeita ja muita
varusteita, kuten polttoainetarvikkeita. ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmén tarkeimpid brindeji ovat paikallinen
perdkérryvalmistaja Ultratec, jonka kanssa Duellilla on yksinoikeussopimus, sekd Bronco, Camso ja ITP.

ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmdn 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-tuoteryhmé koostuu moottorikelkkojen kayttoon liittyvistd erityistuotteista, kuten telamatoista,
moottorinosista ja lisdvarusteista sekd vaatteista ja asusteista, kuten suojalaseista, hanskoista ja lumivyoryvarusteista.
Henkilokohtaisilla varusteilla on keskeinen rooli Moottorikelkat-tuoteryhmaéssé, ja Duell on kehittinyt vuoden 2022
sesonkia varten uuden Amoq-tuotemerkin, jonka tarjontaan kuuluu esimerkiksi aurinkolaseja. Moottorikelkat-tuoteryhmén
tarkeimpid bréndejd ovat Camso, SnoX ja Scott.

Duellin Moottorikelkat-tuoteryhméssé esiintyy kausiluontoista vaihtelua, joka johtuu erityisesti lumen mééristd ja
ensilumen ajankohdasta kunakin talvena. Esimerkiksi vdhdluminen talvi 2020-2021 wvaikutti haitallisesti Duellin
moottorikelkkavarusteiden myyntiin, ja haitallinen vaikutus myyntiin yleensd jatkuu myos seuraavana vuotena, silla
jélleenmyyjilldi on todenndkéisesti 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-tuoteryhméssd Duellin tilikauden kolmannella ja neljannelld vuosineljanneksella.

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

Polkupyodrituotteet

Tecno Globen hankinta toi Duellin tuotevalikoimaan uuden Polkupyoérit-tuoteryhmén. Duellin Polkupyorit-tuoteryhmaén
siséltyy polkupyodrien ja sdhkopotkulautojen sdhkoélaitteita, kuten GPS-seurantalaitteita. Polkupydrit-tuoteryhmin
tarkeimpid briandejd ovat Garmin, Bryton, Sena, Citybug ja Unagi.
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Myynti Polkupyodrit-tuoteryhméssid keskittyy péddasiassa Ranskaan johtuen Duellin mukaan Tecno Globen vahvasta
markkina-asemasta Ranskassa.

Veneilytuotteet

Duellin Veneily-tuoteryhméin siséltyy varaosia, kuten navigointijérjestelmid, ankkureita, ohjaus- ja hallintakaapeleita ja
vesiurheiluvarusteita, kuten vesiskoottereiden osia ja pelastusliivejd. Veneily-tuoteryhmén tarkeimpi bréndejé ovat Baltic,
Osculati ja Jobe.

Myos Duellin Veneily-tuoteryhméssé esiintyy kausivaihtelua ja myynti on tyypillisesti Veneily-tuoteryhméssé pienempi
Duellin tilikauden ensimmdiselld ja toisella vuosineljdnnekselld. Myynnin pienentymisté talvikuukausina kuitenkin osittain
tasoittaa myynnin kasvu Duellin Moottorikelkat-tuoteryhméssd Duellin tilikauden ensimmadiselld ja toisella
vuosineljanneksella.

Myynti Veneily-tuoteryhméssa on merkittévasti suurempi Suomessa kuin muilla alueilla, joilla Duell toimii.
Bréndit

Viime vuosina Duellin briandivalikoima on kasvanut tasaisesti, ja 31.8.2021 Duellin bréndivalikoima, mukaan lukien
ulkopuoliset ja sisdiset brandit, 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 briandeiksi, ettd
edullisempien briandien kysyntdan. Duellin brandivalikoima kattoi 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella 46 prosenttia onroad-
markkinasegmentilld — merkityksellisiksi ~ koetuista  bréndeistdi ja 56 prosenttia  offroad-markkinasementeilld
merkityksellisiksi koetuista brandeistd (ldhde: kolmannen osapuolen tutkimus haastattelemalla markkina-asiantuntijoita,
johtoa ja kuljettajajdrjestojd). Duell luokittelee brindivalikoimaansa kuuluvat bréndit parhaimpiin bréndeihin,
huippubréindeihin, siirtymébrandeihin ja omiin tuotemerkkeihin.

Duellin ulkopuoliseen briandivalikoimaan kuuluu 55 brédndid, jotka Duell luokittelee parhaiksi brindeiksi, kuten
Alpinestars, Pirelli, Airoh, Oakley, Jobe ja Dunlop, joista erdisiin Duell on onnistunut saamaan yksinoikeuden. Duell
tarjoaa myos laajan valikoiman tuotteita 108 vdhemmain tunnetulta huippubrindiltd, jotka usein tarjoavat
yksinoikeusmahdollisuuksia. Téllaisia brindejd ovat muun muassa Polisport, Wiseco ja Highway Hawk. Lisdksi Duell
tarjoaa 109 siirtymébréindid, jotka keskittyvit enemmaén itse tuotteeseen kuin brandiarvoon. Ulkopuolisten brandien osuus
Duellin liikevaihdosta oli 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella 79 prosenttia ja sellaisten briandien osuus, joihin Duellilla on
yksinoikeus jollakin alueella, oli 49 prosenttia.

Ulkopuolisten brandien jakelemisen lisdksi Duellin tarjontaan kuuluu myos 19 omaa tuotemerkkid, mukaan lukien sisdiset
ja private label -tuotemerkit. Duellin omat moottoripyordavaatemerkit Halvarssons ja Lindstrands hankittiin vuonna 2019
Jofama AB:ltd. Halvarssonsin moottoripydrdvaatteet ovat klassisia, mutta pyrkivit my0s tarjoamaan mukavuutta ja
toimivuutta. Halvarssons-tuotteissa kéytettivit teknologiat, kuten Outlast, TFL Cool System ja Dryway, sdétdvit sen
vaatteiden ldmpotilaa ja varmistavat, ettd edes mustasta nahkasta valmistetut vaatteet eivit absorboi enempéd 1dmpo6a kuin
vaaleat materiaalit. Lindstrands-moottoripydridvaatteet ovat teknisempid ja vedenkestdvidmpid ja ulkoasultaan
urheilullisempia keskittyen erityisesti tekniseen ja sddnkestdvdan muotoiluun, minké ansiosta ne ovat ihanteellisia pitkille
matkoille. Halvarssons- ja Lindstrands-tuotemerkkien myynti oli 31.8.2021 pédttyneelld tilikaudella yhteensd 5 208 tuhatta
euroa verrattuna yhteensd 2 855 tuhanteen euroon 31.8.2020 paattyneeltd yhdeksdn kuukauden jaksolta kuvaten vahvaa
yrityskaupan jélkeistd myynnin kehitystd. Duell uskoo, ettd 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 etti ne ovat olennaisia laajennettaessa uusille markkinoille ja uusille
asiakassegmenteille kotimarkkinoilla mahdollistaen sellaisten tuotteiden lanseeraamisen, joita ei tdlld hetkelld ole
markkinoilla tarjolla tai joita myyddin muiden bréndien 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 yleensi korkeammat katteet kuin ulkopuolisten bréndien alla
olevilla tuotteilla johtuen esimerkiksi suurista tilausmdiristd ja suorahankinnoista valmistajilta. Suorat hankinnat
valmistajalta poistavat yliméaéraiset kustannukset, joita yleensd kertyy ulkopuolisten briandien jakelun yhteydessé. Lisdksi
Duellin asema Pohjoismaissa ja Baltiassa antaa Duellille joustavuutta asettaa korkeampia hintoja tietyille omien
tuotemerkkien tuotteille.

Duellin omien tuotemerkkien osuus sen liikevaihdosta oli 21 prosenttia 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella, 19 prosenttia
31.8.2020 paattyneelld tilikaudella ja 17 prosenttia 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella. Duell myds arvioi, ettd sen omien
tuotemerkkien osuus kasvaa entisestéén, ja ettd niiden osuus liikevaihdosta keskipitkilld aikavélilld tulee olemaan yli 25
prosenttia. Omien tuotemerkkien myynti muodostuu pédasiassa Onroad-moottoripyordt-, Moottorikelkat- ja
ATV-maastoajoneuvot-tuoteryhmissi. Briandien, joihin Duellilla on yksinoikeus, mukaan lukien sekd ulkopuoliset brandit
ettd omat tuotemerkit, osuus Duellin liikevaihdosta oli 70 prosenttia 31.8.2021 pééttyneelld tilikaudella.
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Arvoketju
Yleiskatsaus

Jakelijana Duell toimii brandien omistajien ja jélleenmyyjien vélilld: hankkien tuotteita bréndien omistajien valikoimista
ja jaellen tuotteet jdlleenmyyjille, jotka myyvit ne loppuasiakkaille, jotka ovat pddasiassa kuluttajia. Duell tarjoaa myds
tuotteita, joita se hankkii suoraan valmistajilta ja joita se myy niitd omien tuotemerkkiensd alla. Duell uskoo, ettid
mittakaavaedut ja laadukas palvelu brindien omistajille ja asiakkaille on térkein tapa tuoda arvoa arvoketjun molempiin
suuntiin (eli sekd briandien omistajille ettd jilleenmyyjille). Tdmén Esitteen pédivdméddrdnd Duell pystyy tarjoamaan
jélleenmyyjille yli 290 brindin brandivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa brédndien
omistajille mahdollisuuden tavoittaa lahes 7 500 jélleenmyyjdé timan Esitteen paiviméédrand. Duellin varastovalmiudet ja
tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat mittakaavaetuja mahdollistaen bréndien 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 pddasiassa Aasiassa sijaitsevien ulkopuolisien toimittajien toimesta. Hajautetun ldhestymistavan
ansiosta Duell pystyy kattamaan asiakkaidensa kaipaamat brindi- ja tuotevalikoimat sekd samalla hallitsemaan suhteitaan
toimittajiin ja optimoimaan hankintojaan eri maiden vélilld. Ensisijaisten toimittajiensa lisiksi Duell pyrkii pitiméan
vaihtoehtoisia toimittajia kriittisissd tuoteryhmissdin saatavilla varmistaakseen sujuvat toimitukset myos hiiriétilanteissa.

Duellin hankintatoimintoja hoidetaan péddasiassa sen Mustasaaressa sijaitsevan péédkonttorin kautta mittakaavaetujen
saavuttamiseksi  hankinnoissa, Duellin  neuvotteluvoiman  kasvattamiseksi ja  toimitusketjun  hallinnan
yksinkertaistamiseksi. Duellilla oli 31.8.2021 38 ostotoiminnoista vastuussa olevaa tyontekijaa. Duellin hankintatoimintoja
johtavat tuoteryhméjohtajat, jotka vastaavat tuoteryhmistd. Tuoteryhméjohtajia on Suomen hankintatoimintojen lisdksi
my0s Ruotsissa. Tuoteryhmi-johtajat toimivat keskitetysti neuvoteltujen ehtojen ja sisdisten budjettien puitteissa
itsendisesti kdyttden Duellin varastonhallintajérjestelmid. Ulkopuolisten brandituotteiden lisdksi Duell myy ulkopuolisten
toimittajien valmistamia tuotteita omien tuotemerkkiensd alla. Duellin tuotekehitys, mukaan lukien muun muassa
markkinatutkimus, raaka-aineiden valinta, suunnittelu, alustava testaus, CE-sertifiointi ja markkinointi, tehddén sisdisesti
yhteisty0ssé eri alojen asiantuntijoiden kanssa tuotetyypisté riippuen.

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

Duellin hankinnoista 9 prosenttia tehtiin sen suurimmalta toimittajalta 31.8.2021 pédttyneelld 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 hyotyy toimittajien asettamista
vaatimuksista koskien laadunvalvontaa, vastuullisuutta, tyoolosuhteita ja korruption torjuntaa. Duell vastaa itse omien
tuotemerkkiensé tuotteiden laadusta ja turvallisuudesta seka tuotteita koskevista hyviksymismenettelyistd. Erdisiin Duellin
tuotteisiin sovelletaan esimerkiksi eurooppalaisia turvallisuussaddoksia, ja siksi niilld pitdd olla CE-merkintd. Valmistajat
ovat yksinomaisessa vastuussa sovellettavia turvallisuusmaardyksid koskevista vaatimustenmukaisuusvakuutuksista ja
tuotteiden merkitsemisestd timén jilkeen CE-merkilld. Duell kdyttdd myos ulkopuolisia palveluntarjoajia uusien tuotteiden
arvioinnissa ja testauksessa. Duellin omien tuotemerkkien tuotteet valmistetaan luotettavien ulkopuolisten toimittajien
toimesta, jotka valmistavat my®s joitakin Duellin tuotevalikoimaan kuuluvien ulkopuolisten brandien tuotteita.

Duell pyrkii varmistamaan, ettd sekd sen toimittajat ettd sen jakelemat tuotteet tdyttivét tietyt laatu-, turvallisuus- ja
vastuullisuusvaatimukset, mutta Duellilla ei ole keskitettyd laadunvalvontaa, vaan sen ostotoimintojen laadunvalvonta
perustuu Duellin sisdéinostajien ammattitaitoon, toimitussopimusten ehtoihin, toimittajien suosituksiin ja muihin
asiakassuhteisiin seki siithen, miten toimittajat dokumentoivat toimintansa ja tuotteensa ja onko toimittaja eettisti toimintaa
ja vastuullisuutta edistdvien tunnettujen yhteistydorganisaatioiden jésen.

Logistiikka

Logistiikka on olennainen osa Duellin liiketoimintaa, 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 my06s sen, ettd Duellin asiakkaat voivat puolestaan tarjota nopeaa ja tehokasta
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palvelua omille asiakkailleen. Duell toimittaa tuotteita jilleenmyyjiverkostolle yli 10 maassa, mukaan lukien
yonylitoimitukset Suomeen, Ruotsiin ja joihinkin osiin Norjassa.

Duell kiyttdd useita ulkoisia logistiikkapalvelujen tarjoajia asiakastoimitustensa toteuttamiseen. Duell on pyrkinyt
sijoittamaan varastonsa strategisesti palvellakseen sen ydinmarkkinoilla toimivia jdlleenmyyjid parhaalla mahdollisella
tavalla. Tdmén Esitteen paivaméariand Duellin varastot sijaitsevat Mustasaaressa, jonka pinta-ala noin 10 000 nelidmetria,
ja josta hoidetaan Onroad-moottoripyoratuotteiden, Offroad-moottoripyodrétuotteiden, Moottorikelkkatuotteiden,
ATV-maastoajoneuvotuotteiden- ja Veneilytuotteiden toimitukset erityisesti Suomen, Ruotsin, Viron, Latvian, Liettuan ja
Venidjan markkinoille, ja Tranasissa Ruotsissa, jonka pinta-ala noin 5 600 nelidmetrid, josta hoidetaan pddasiassa
henkilokohtaisten varusteiden toimitukset Ruotsin, Norjan, Tanskan ja Yhdistyneen kuningaskunnan markkinoille sekd
erityisesti muille Keski- ja Eteld-Euroopan markkinoille, joissa tirkein tuoteryhmd on Onroad-moottoripyoriin kuuluvat
henkil6kohtaiset varusteet. IGM:n hankinnan ja Tecno Globen hankinnan jélkeen Duellilla on varastot myos Hengelossa
Alankomaissa, josta toimitetaan tuotteita padasiassa Keski-Eurooppaan, sekd Le Boscissa Montpellierin 1dhelld Ranskassa,
josta toimitetaan tuotteita pddosin Ranskaan. Duell on my6s laajentamassa Trandsin varastotilojaan noin
2 000 nelidmetrilld helmikuussa 2022. Kaikki Duellin varastot palvelevat kaikkia asiakkaita niiden sijainnista riippumatta,
ja Duellin varastojen kdyton optimoinnilla on olennainen rooli asiakkaiden palvelemisessa parhaalla mahdollisella tavalla.
Siksi joitakin tuotteita varastoidaan ainoastaan yhdessd paikassa ja toisia useissa tai kaikissa Duellin varastoissa.
Varastointipaikka péétetddn varastojen kapasiteetin ja asiakkaiden sijainnin perusteella. Tuotteiden optimaalista
varastointipaikkaa pédtettiessd otetaan huomioon muun muassa kdytettivissd oleva tila, markkinakysynnén sijainti (eli
missé tuotteita todennédkdisesti myytdisiin) sekd Duellin vastaavien tai niihin yhdistettdvisséd olevien tuotteiden sen hetkinen
sijainti.

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

Duellin logistiikkamalli pyrkii pienentimiin toimialan ympéristovaikutusta vahentimilld yksittdisid toimituksia
jélleenmyyjille yhdistimailla toimituksissa useiden briandien tuotteita. Duellin arvioiden mukaan yhdistimailld useiden
brindien toimituksia se pystyy vihentdmién toimitusten lukuméiirdd 10—15 prosenttia verrattuna brindien suoramyyntiin.
Liséksi Duellilla on paikallinen varastointistrategia, joka mahdollistaa lyhyemmadt toimitusmatkat ja Duell arvioi, ettd
viimeisten kolmen vuoden aikana se on kasvattanut tarjoamiensa pakettiensa kokoa yli 50 prosentilla, miké on véhentényt
Duellin pakkausmateriaalien kayttoa.

Mpyynti

Duellin yleisend myyntistrategiana on tarjota jdlleenmyyjille laaja ja merkityksellinen tuotevalikoima kilpailukykyisin
hinnoin keskitetysti (one-stop-shop), tehokkaalla sdhkoiselld tilausprosessilla ja riittdvilld varastosaatavuudella seké
nopeat ja luotettavat toimitukset mahdollistavilla strategisesti sijoitetuilla varastoilla. Duell esimerkiksi tarjoaa
yritysmyynnin verkkokauppoja ja jarjestelméintegraatioita, jotka mahdollistavat ldpivirtausterminaalin, suoratoimitukset,
automatisoidut prosessit ja tilaukset sekd reaaliaikaisen varastosaatavuuden tarkistamisen, ja pyrkii jatkuvasti parantamaan
PIM-alustaansa lisdtdkseen tuotetietojen avoimuutta ja kattavuutta, jotka tuovat lisdarvoa jélleenmyyjille esimerkiksi
ndyttdmallda varaosien yhteensopivuuden. Duellin tuotetilauksista 89 prosenttia vastaanotettiin  séhkdisesti
itsepalveluportaalien, kuten yritysmyynnin verkkokauppojen ja jérjestelméintegraatioiden, kautta 31.8.2021 paittyneelld
tilikaudella (verrattuna 87 prosenttiin 31.8.2020 paéttyneelld tilikaudella ja 83 prosenttiin 31.8.2019 péattyneelld
tilikaudella). Lisdksi Duell tarjoaa brandeille ja jdlleenmyyjille myds myynti- ja jélkimarkkinointitukea. Duell myos
hy6dyntidd myyntihenkilostonsd markkinatuntemusta ja asiakasnidkemyksid kehittdessién 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 myds Norjasta) sekd yksi vientijohtaja, joka
vastaa muusta Euroopasta. Taméan Esitteen pdivimaaridni Duellilla on 15 myyntiedustajaa. Tdmén Esitteen paivimadrana
Duellilla on myyntitoimistot Mustasaaressa, Trandsissa Ruotsissa, Kongsvingerissd Norjassa, Fredericiassa Tanskassa,
Coalvillessd ja Newburyssd Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Hengelossa Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa.
Lisdksi Duellilla oli 31.8.2021 noin 60 myyntitydntekijad 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. Lisétietoja Duellin tyontekijoiden
kannustinjérjestelméstd on esitetty jaljempéana kohdassa "—Organisaatio ja henkilésto”. Duellilla on kuusi esittelytilaa
Suomessa, Tanskassa, Norjassa, Alankomaissa, Ranskassa ja Yhdistyneessd kuningaskunnassa.
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Markkinointi

Markkinoinnilla on olennainen merkitys seké jdlleenmyyjien ettd brandien omistajien valitessa kumppania, ja Duellin
kattavat markkinointitoiminnot tuottavat siséltdd monien kanavien kautta painottaen sen edustamia bréndeja. Perinteisessi
markkinoinnissa kdytetdéin lehtimainontaa, pakkauksia, tuoteohjeita ja kuvatuotantoa, ja verkkomainonta toteutetaan
erilaisten sosiaalisen median kanavien, kuten Facebookin, Instagramin, YouTuben ja LinkedInin sekd kuukausittaisen
Dealer News -uutiskirjeen kautta. Duell pyrkii myds lisddmédn verkkosivustojensa kivijamaarid ja aktiivisuutta
kayttamalla hakukoneoptimointia. Liséksi Duell laatii tuoteluetteloita ja jarjestid aktiviteetteja, kuten messuja, tapahtumia,
kiertueita ja kilpailuja, sekd hyddyntdd markkinoinnissaan sponsorointia, lahettildita ja vaikuttajia.

Asiakkaat

Duellilla oli noin 7 500 aktiivista asiakasta 31.8.2021, mikd kuvastaa erittdin pirstaleista Moottoriurheilun jélkimarkkinaa
sekd Duellin vahvaa markkina-asemaa. Duellin noin 7 500 aktiivisesta asiakkaasta 31.8.2021 noin 3 900 jélleenmyyjaa
sijaitsi Pohjoismaissa, noin 530 jdlleenmyyjdid muualla Euroopassa (verrattuna yhteenséd noin 3 430 asiakkaaseen, joista
noin 3 200 jilleenmyyjdd oli Pohjoismaissa ja noin 230 jilleenmyyjdd muualla Euroopassa 31.8.2019) ja noin 3 000
jélleenmyyjéa tuli Tecno Globen hankinnan mydta.

Duell tarjoaa tuotteitaan kaikissa myyntikanavissa ja uskoo, ettd vaikka perinteiset kivijalkamyymaéldt muodostavat télla
hetkelld vankan perustan myynnille, nopeasti kasvavat verkkokaupat tarjoavat merkittdvid kasvumahdollisuuksia, joita
voidaan hyddyntdd 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 150 000 varastonimikkeestd, dynaamiset ja joustavat toimitukset, noutopisteet sekd
suoratoimitusmahdollisuudet. Duell tekee nykyisistd strategisesti sijoitetuista varastoista késin tiivistd yhteisty6ti valittujen
verkkokauppojen kanssa ja tarjoaa niille asiakkaille suoratoimitusmahdollisuuden (toisin sanoen verkkokaupat voivat
vastaanottaa tilauksia omilta asiakkailtaan varastoimatta tuotteita itse). Duell pyrkii myds tukemaan tehokkaasti perinteisia
kivijalka-asiakkaita niiden siirtyessi verkkokauppaymparistoon sen liséksi, ettd se tukee perinteisiéd 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 hyddyntdmisen, jotka voivat vaikuttaa tehtéviin tilauksiin ja edistdd olemassa olevan varaston myyntia.
Duellin suurista varastoista ja nopeista toimituksista on hyotya seké verkkokaupoille ettéd perinteisille kivijalka-asiakkaille.

Duellin asiakaskunta on monipuolinen ja erittdin hajanainen, ja sen asiakkaisiin kuuluu sekd perinteisid
kivijalkamyymailoitd (eli véhittdiskaupat, erikoisliikkeet, korjaamot ja moottoriurheiluvilineiden valmistajat) etti
verkkokauppoja. Duell ei myy suoraan kuluttajille. Noin 74 prosenttia Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 péaittyneelld
tilikaudella muodostui perinteisistd kivijalkamyymaélGistd, kuten pohjoismaisista ja eurooppalaisista jalleenmyyjistd, ja
noin 26 prosenttia verkkokaupoista. Duellin suurin asiakas tuotti 9 prosenttia Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 padttyneelld
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 pééttyneelld tilikaudella 56 815 tuhatta euroa, 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella
45 670 tuhatta euroa ja 31.8.2019 péadttyneelld tilikaudella 45 783 tuhatta euroa. Duellin verkkomyynti on kasvanut
markkinoita nopeammin. Duellin verkkomyynti oli 31.8.2021 padittyneelld tilikaudella 19 941 tuhatta euroa, 31.8.2020
paittyneelld tilikaudella 13 762 tuhatta euroa ja 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella 10 296 tuhatta euroa.

Duellin asiakassopimukset ovat tyypillisesti puitesopimuksia, joiden perusteella tehtyjen ostotilausten mukaan
asiakastoimitukset tehddédn. Puitesopimusten mukaiset hinnat voivat muuttua, ja asiakkaiden hinnastot paivitetddan Duellin
verkkosivustolla olevaan jilleenmyyjien itsepalveluportaaliin kuukausittain. Avainasiakkaiden puitesopimukset uusitaan
tyypillisesti vuosittain. Duell tarjoaa myos joustavia maksuehtoja, miké on erityisen tirkedd pienemmille jélleenmyyjille.

Tietotekniikka

Duell uskoo, ettd silld on tehokas, integroitu ja skaalautuva IT-infrastruktuuri ja sovellukset, jotka tukevat sen
liikketoimintaa 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),
tilausjérjestelmdt, osto- ja ennustetydkalun, verkkokaupparatkaisun, myynti- ja ostoanalytiikan, varastonhallinnan,
logistiikan, henkildstohallinnon, taloushallinnon ja muut hallinnolliset jarjestelmét. Duell uskoo, ettd IT-infrastruktuuri on
olennainen tekijd vastattaessa sekd perinteisten kivijalkamyymaildiden ettd verkkokauppojen vaatimuksiin kuluttajien
siirtyessd kdyttdimdin verkkokanavia moottoriurheilun teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten varusteiden
ostamiseen. Duell on dskettdin ottanut kdyttdon ostosuunnittelutyokalun, joka tuottaa ostotilausehdotuksia historiatietojen
ja myyntiennusteiden perusteella. Lisdksi Duell parhaillaan implementoi uutta Leanware Warehouse
Management -jérjestelmdd ("WMS”), jonka odotetaan entisestdén parantavan Duellin varastonhallinnan tehokkuutta,
nopeuttamaan tuotetoimituksia ja vahvistamaan Duellin skaalautuvaa toimintaa. Duell myds kéyttdd palkkahallinnon
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ratkaisuja, taloudellisen raportoinnin tyokaluja sekd suojattuja ja varmuuskopioituja palvelimia. Duellin keskeiset
IT-jérjestelmét 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 briandiensd arvon sdilyttdmiseen 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 siséllyttdd kypériinsé
MIPS-teknologiaa. MIPS-teknologian tarkoituksena on vdhentdi 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 osakeyhtid.
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 tytar- tai osakkuusyhtididensé vélitykselld jakaa,
markkinoida ja myydéa moottoriurheilun jalkimarkkinatuotteita. Lisdksi Yhtid voi itse ja/tai tytér- tai osakkuusyhtididensa
vilitykselld harjoittaa kiinteistjen ja arvopapereiden ostamista, myyntid, omistamista ja hallintaa. Yhtié voi emoyhtiona
huolehtia konsernin organisaatiosta, rahoituksesta, ostoista ja muista sen kaltaisista yhteisistd tehtdvistd sekd omistaa
kiinteist6jd, osakkeita ja osuuksia seké harjoittaa arvopaperi- tai yrityskauppaa ja muuta sijoitustoimintaa.

Oikeudellinen rakenne

Duell Oyj on Konsernin emoyhtié. Seuraavassa kaaviossa esitetddn Konsernin oikeudellinen rakenne timén Esitteen
paivamadrana:

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%
GranGd (lj)i;nyon Tecno Globe SAS
SDBC Motor AB SDBC Motor AB =
NUF-sivuliike” DUF-sivuliike
(1) Koska Norjaan on perustettu oikeudellinen yritys, nykyinen sivuliike lakkautetaan 2022 aikana. Tl sivuliikkeelld ei ollut toimintaa timén

Esitteen paivamadrana.
Organisaatio ja henkilosto

Duellilla oli 31.8.2021 yhteensi 168 tyontekijia, joista 46 prosenttia toimi Suomessa, 22 prosenttia Ruotsissa, 21 prosenttia
Ranskassa, 3 prosenttia Norjassa ja 8 prosenttia muualla Euroopassa. Duellin tydntekijoiden lukumééréssa ei ole tapahtunut
olennaisia muutoksia 31.8.2021 jélkeen. Konsernin henkildst6114 on padasiassa toistaiseksi voimassa olevat tydsopimukset.

Duellin henkildstomééra on viime vuosina kasvanut tasaisesti. Duellilla oli 31.8.2021 pééttyneelld tilikaudella keskiméérin
112 kokoaikaista tyontekijad, 31.8.2020 paattyneelld tilikaudella keskimiérin 93 kokoaikaista tyontekijad, 31.8.2019
paittyneelld tilikaudella keskiméédrin 91 kokoaikaista tyontekijad, 31.8.2018 paittyneelld tilikaudella keskimiérin
75 kokoaikaista tyontekijdd ja 31.8.2017 paittyneelld tilikaudella keskiméarin 73 kokoaikaista tyontekijad. Duell arvioi,
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ettd ilman yritys- ja liiketoimintakauppojen vaikutusta 31.8.2022 paittyvéan tilikauden aikana sen tyontekijoiden mééra
nousee yli kymmenelld tyontekijalla.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin tyontekijoiden lukuméérd kokoaikaisiksi muutettuna (méérd- ja osa-aikaiset
tyontekijit on muunnettu kokoaikaisiksi jakamalla heiddn tyotuntinsa keskiméérdisilla vuotuisilla tyotunneilla)
toiminnoittain keskiméaérin ilmoitettuina ajankohtina:

1.9.-31.8.

2021 2020 2019
1Y 570 115 SO 21 15 15
Varastot ja 1ogiStilkKa ........cocoiiiiriiiiiiiie s 46 46 47
Tuotteet ja DIANAI......cooeoieieiieeeee e 25 16 14
IMIUUED Lottt ettt ettt 20 16 15
YHEEEISE ..ottt ettt ettt st ettt e s te e st e bt e st et e sseenbesaeensesrbeseensensesneens 112 93 91
(1) Muihin ty6ntekijoihin kuuluu talous-, tieto- ja viestintiteknologia-, liiketoiminnan tuki-, markkinointi- ja verkkokauppatoiminnoissa

tydskentelevit tyontekijét.

Duell on perustanut kannustinjarjestelmén, jonka mukaisesti Duellin henkildstolle myoOnnetddn suoriteperusteisia
kéteisbonuksia heiddn kiintedn palkkansa lisdksi. Kannustinjérjestelmén tavoitteena on kannustaa henkildstod pysymédn
sitoutuneina ja motivoida heitd parantamaan suoritustaan. Lisdksi kannustinjdrjestelmén tarkoituksena on ohjata
henkil6stod tyoskenteleméédn tavalla, joka tukee Duellin kasvua ja kilpailukykyé. Kannustinjérjestelmdn mukaiset maksut
ovat harkinnanvaraisia ja sidottu Duellin kannattavuuteen. Duellin johtoryhmé méérittda vuosittain kannustinjarjestelméan
ehdot ja tavoitteet.

Vakuutukset

Duell uskoo, ettd Duellin ja sen tytdryhtididen vakuutussuoja vastaa Konsernin, liiketoiminnan ja kyseeseen tulevien
tytdryhtididen vaatimuksia ja kokoa sekd toimialan kéytdnt6ja. Duellin vakuutuksiin sisdltyvdt muun muassa
kiinteistovakuutus, keskeytysvakuutus, vastuuvakuutus, oikeusturvavakuutus, liikenne- ja ajoneuvovakuutus,
tyOtapaturmavakuutus ja matkavakuutus.

Kiinteistot ja vuokrasopimukset

Duellin paédkonttori, myyntitoimistot ja varastot sijaitsevat vuokrakiinteistdilld. Mustasaaren varaston ja Ruotsissa Trandsin
varaston vuokrasopimus on voimassa 31.12.2023 asti, minka jdlkeen kumpikin sopimus jatkuu automaattisesti viisi vuotta,
ellei sopimuksia irtisanota 12 kuukautta ennen ensimméisen 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 paattymaén aikaisintaan 4.8.2027.

Tamédn Esitteen pdivimairdnd Duellilla on myyntitoimistot Mustasaaressa, Tranésissa Ruotsissa, Kongsvingerissi
Norjassa, Fredericiassa Tanskassa, Coalvillessd ja Newburyssd Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Hengelossa
Alankomaissa ja Le Boscissa Ranskassa.

Merkittavit 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 paivimaaraa
valittdmasti edeltdneen tilikauden aikana tai (ii) joihin perustuvat velvollisuudet tai oikeudet ovat tai voivat olla merkittavia
Duellille tdimédn Esitteen pdivimaarana.

Jérjestimissopimus

Yhtion, Pddomistajan, Rite Venturesin ja Jarjestdjien odotetaan solmivan Listautumisantia koskeva jérjestimissopimus
(’Jarjestimissopimus™) arviolta 24.11.2021. Lisétietoja on esitetty kohdassa ”Listautumisannin jdrjestiminen—
Jdrjestimissopimus”.

IGM:n hankinta

Duell Bike-Center solmi 15.6.2021 osakekauppakirjan Wega Holding B.V.:n kanssa hankkiakseen kaikki IGM:n
liikkkeeseen lasketut ja ulkona olevat osakkeet. Osakekauppakirjaan sisdltyy liikevaihtoon sidottu
lisdkauppahintamekanismi, jonka mukaan Duell Bike-Centerin on maksettava myyjille vuoden 2022 tammikuussa
lisédkauppahintaa 250 tuhatta euroa IGM:n liikevaihdon ollessa yli 4 miljoonaa euroa 31.12.2021 paattyvénd vuonna, seké
150 tuhatta euroa vuoden 2023 tammikuussa IGM:n liikevaihdon ollessa yli 4,8 miljoonaa euroa 31.12.2022 pééttyvana
vuonna. Mahdolliset lisakauppahinnat maksetaan Duellin kiteiskassavaroista. IGM on moottoripydrévaatteiden, kyparien
ja varusteiden maahantuoja ja jakelija, jolla on oma jilleenmyyjaverkosto Alankomaissa ja tytdryhtionsi kautta Saksassa.
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IGM:n hankinta vahvisti entisestdin Duellin asemaa Belgiassa, Alankomaissa, Luxemburgissa ja Saksassa, lisdsi
ristiinmyyntimahdollisuuksia seké yli 800 uutta jélleenmyyjdd Duellin myyntiverkostoon. IGM:n hankinta tarjoaa myds
uusia kasvumahdollisuuksia Duellin omille tuotemerkeille. Vaikka IGM:n verkkokauppamyynnin penetraatioaste on
matalampi  kuin  Duellin, IGM:n hankinnan my&6td Duell tavoitti yhden Euroopan suurimmista
verkkokauppajélleenmyyjistd, FC-Moto GmbH & Co. KG:n. IGM:n liikevaihto oli 3,1 miljoonaa euroa 31.12.2020
paittyneelld tilikaudella. IGM:n hankinnan toteuttamisen mydtd IGM:n 15 tydntekijdsta tuli Duellin tydntekijoitd. 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 sisdltyy Tecno Globen 31.12.2021 péattyvin
tilikauden kannattavuuteen sidottu lisékauppahintamekanismi, jonka mukaan Duell SAS:n on maksettava myyjille vuoden
2022 toukokuun loppuun mennessé lisdkauppahintaa 500 tuhatta euroa Tecno Globen kéyttokatteen ollessa 1.1.2021—
31.12.2021 vilisend aikana yli 2,5 miljoonaa euroa. Mahdollinen lisikauppahinta maksetaan Duellin kiteiskassavaroista.
Tecno Globe on ranskalainen yritysmyyntiin keskittyvd noin 40 brindid tarjoava huipputeknisten moottoripydra- ja
polkupyoérétuotteiden jakelija, jolla on Ranskassa yli 3 000 aktiivista asiakasta. Molemmat Tecno Globen tuotekategoriat
(eli moottoripyora- ja polkupydrakomponentit) olivat saman suuruisia liikevaihdon perusteella. Tecno Globen myynnin
kasvu on ollut viime vuosina orgaanista perusten padasiassa polkupyordkomponentit-tuoteryhmén kasvuun, vaikka myds
moottoripydri-tuoteryhmé on osoittanut vakaata kasvua. Tdmén Esitteen pdivimdédrdnd 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
verkkokauppajilleenmyyjén tavoittamisen lisdksi Tecno Globen hankinta tarjosi kuitenkin lisimyyntimahdollisuuksia
olemassa oleville asiakkaille Tecno Globen rajallisen tuotetarjonnan vuoksi.

Tecno Globen hankinta toi Duellille uuden Polkupyoérét-tuoteryhmén, vahvisti sen asemaa entisestddn Euroopan
markkinoilla etenkin Ranskassa ja lisési ristiinmyyntimahdollisuuksia. Duell pyrkii aloittamaan omien tuotemerkkiensé
ristiinmyymisen ja lisdidmédn ndkyvyyttddn uusilla houkuttelevilla markkinoilla ja kasvavalla polkupyo6rikomponenttien
markkinasegmentilld 31.8.2022 paittyvén tilikauden aikana. Duell pyrkii myds 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-moottoripyodrien ja
ATV-maastoajoneuvojen tuotekategorioiden ja tuotemerkkiensd tarjontaa Ranskassa 31.8.2023 péittyvén tilikauden
aikana. Duell pyrkii myos saavuttamaan keskitason ja korkean tason wvilille sijoittuvia myyntisynergioita
kustannussynergioilla pddasiassa mittakaavaeduilla ja myynnin, yleisten ja hallinnollisten kustannusten optimoinnilla.

Tecno Globen liikevaihto oli 21 391 tuhatta euroa 31.12.2020 pééattyneelld tilikaudella. Tecno Globen hankinnan
toteuttamisen myotd Tecno Globen 35 tydntekijéstd tuli Duellin tydntekijoitd. Tecno Globen liikevaihto 31.8.2021
padttyneelld 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 etuoikeutetun médrdaikaislainan sekd valmiusluoton Nordea Bank Oyj:n
("Nordea”) kanssa (”Lainasopimus”) Tecno Globen hankinnan rahoittamiseksi sekd olemassa olevan velan
uudelleenrahoittamiseksi. Lisdtietoja on esitetty kohdassa " Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema—Maksuvalmius ja
pddomaldhteet”.

Lainsaadianto

Duellin on noudatettava sekd kansallisella ettd EU:n tasolla sdddettyjd lakeja ja asetuksia, jotka koskevat sen toimintaa
liittyen esimerkiksi terveyteen, turvallisuuteen, kuluttajansuojaan ja markkinointiin, yleiseen tuoteturvallisuuteen,
ymparistddn, tydoikeuteen, kilpailuun, yhtidoikeuteen, tietosuojaan, kansanvéliseen kauppaan ja verotukseen, kaikissa
maissa, joissa Duell harjoittaa litketoimintaa. Lainsddddntd vaikuttaa esimerkiksi joidenkin Duellin jakelemien tuotteiden
myyntiin enemmaén kuin toisiin, kuten kypariin ja vélttimattomiin sddnnollisesti vaihdettaviin teknisiin osiin ja varaosiin,
kuten renkaisiin.

Oikeudenkiynnit

Duellilla ei ole vireilld mitddn hallintomenettelyji, oikeudenkéyntejé tai vilimiesmenettelyjd (mukaan lukien mitké tahansa
vireilld olevat tai uhkaavat menettelyt, joista Duell on tietoinen), joilla voi olla tai on ollut viimeisen 12 kuukauden aikana
merkittédva vaikutus Yhtion ja/tai sen tytaryhtididen taloudelliseen asemaan tai kannattavuuteen.
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ERAITA KONSERNITILINPAATOSTIETOJA

Seuraavissa taulukoissa esitetddn Yhtion valikoituja konsernitilinpaitostietoja 31.8.2021, 31.8.2020 ja 31.8.2019
paittyneiltd tilikausilta. Alla esitettévit taloudelliset tiedot ovat perdisin Suomen kirjanpitosdénnosten (FAS) mukaisesti
laadituista Tilintarkastetuista konsernitilinpaétoksistd. Alla esitettyja valikoituja taloudellisia tietoja tulee lukea yhdessa
kohtien “Erditd seikkoja—Taloudellisten tietojen esittiminen”, ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” ja tdhén
Esitteeseen viittaamalla siséllytettyjen Tilintarkastettujen konsernitilinpaétdsten kanssa.

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

KONSERNIN TULOSLASKELMA

LATKEVATITO ...ttt 76 756 59 432 56 080
Liiketoiminnan muut tuotot ... 220 210 9
Materiaalit ja palvelut............ . -57 781 -44 845 -41 7410
Henkildstokulut........c.ccoecenenenneee. -6 372 -5 025 -4 438
Suunnitelman mukaiset poistot..... -1 040 -1132 -1 054
Liiketoiminnan muut kulut ........... -4 502 -4 511 -4919M
Liikevoitto .....cccovvvveeececanne 7282 4129 3936
Rahoitustuotot ja -kulut ..........ccceeereninenee. -2702 -1921 -1591
Voitto ennen tilinpdétdssiirtoja ja veroja ... . 4 580 2208 2 345
TULOVETOT ...ttt ettt b et b et e neeeas -1248 -681 -550
TIlKAUAEIN VOTEEO..c.euteniiiiiitirieteict ettt ettt 3332 1527 1795
(1) Konsernin tuloslaskelmassa 31.8.2020 paattyneeltd tilikaudelta uudelleenluokiteltiin 31.8.2019 péittyneelld 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 OTKEUAEL.........c.cevuiuirieiiirieiicincert et et
Muut pitkdvaikutteiset menot.
Konsernin litkearvo.........cccoccevenenee.
Aineettomat hyddykkeet Yhteensa ..........coceeereriiiiiiiriininineiceetece e
Aineelliset hyodykkeet:
Koneet ja KaIUSTO .....c.couiiiririiiiieieieeeri ettt sttt
Sijoitukset:
Muut osakkeet ja OSUUAEL. .........ccueieiiiiiiiieeeee e
Pysyvét vastaavat Yhteensa........ccccoceevirieiiniiniiiiinntceeeeneeee e
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus:
TAVATAL ...c.eiiiiiiiictecc e
Ennakkomaksut vaihto-omaisuudesta
Vaihto-0maisuus Yhteensa .........c.coveciririririerieniiiciecneseeeee e
Saamiset:
Pitkdaikaiset saamiset:
Muut pitkaaikaiset SAAMISEL .......c.eeeuiriiririeieieiieieeee e
Lyhytaikaiset saamiset:
MY YNEISAAIMSEL .....eeeeveetititetesieicete ettt ettt e e et et et ese et e seeebeseeneeneeneeneas
LaiNasaamuiSeL .........cueiririiniiieieiteieceteetent ettt sttt s
Muut lyhytaikaiSet SAAMISEE .......c..ceeeruirierieieieiieieteertestee ettt
Siirtosaamiset ..........cc.coceevenee
Saamiset yhteensd....
Rahat ja pankkisaamiset.....
Vaihtuvat vastaavat yhteensa.
Vastaavaad YHtEENSA .....c.ceeeuiiiirieieieiieieeiiet ettt ettt ettt eneene
Vastattavaa
Oma piidioma
Osakepddoma
OSAKEPATOIMNA ...ttt ettt ettt ettt b ettt et be e e eb e enes
Muut rahastot:
Sijoitetun vapaan oman pAaoman rahasto ...........ceceeeeeirineneniereeeeeee e
Edellisten tilikausien kertyneet voittovarat ...
TIlKAUAEN VOILLO.....cueviiieieieteiiicent ettt s
Oma PAAOMA YHLEENSA .....vevitiiiieiieiieiieie ettt ettt ese e eeas
Vieras piidoma
Pitkdaikainen vieras pddoma
Vaihtovelkakirjalainat............cocoeviiiiriiinininicncneeetee e
Lainat rahoituslaitoksilta.
IMUULE VEIAL. ...ttt ettt st ene
Pitkdaikainen vieras pA30ma YNtEeNSa .........cocerveieiiiiiieceee e
Lyhytaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitOKSIlta. .......c.ccveveirieuiriieiriciricen et
OSEOVEIAL ...ttt ettt ettt sttt n s
Laskennalliset verovelat.....
Muut lyhytaikaiset velat.....
STrtovelat.......cccocevevereieinienenenennene
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa...
Vieras pddoma yhteenss..
Vastattavaa YtEENSA. .....c.coeiuiriirieieiieieeie ettt
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31.8.

2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)

1 007 1235 1338
357 232 96
13 516 5551 6448
14 879 7019 7 882
608 556 500
— — 29
15 487 7575 8411
34 899 20436 15 837
2382 390 3555
37281 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 39136

W

4310

-336
1795
5772

8 540
12 380
3250
24170

1875
3536
64
1352
2367
9194
33364
39136



31.8. ja1.9.-31.8.

KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMATIETOJA

Liiketoiminnan rahavirta yhteensa

Investoin

Rahoituksen rahavirta yhteensa ....
Rahavarojen muutos .....................
Valuuttakurssimuutosten vaikutus
Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat tilikauden lopussa

tien rahavirta yhteensi........

2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)
120 4 836 2916
-15 927 -486 -3162
11 446 -1250 -525
-4216 3529 -844
144 429 -73
................................................ 7031 3502 4 346
................................................ 2815 7031 3 502
31.8. ja1.9.-31.8.
2021 2020 2019

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

TUNNUSLUVUT

LHKEVATITOW ...ttt 76 756
Liikevaihdon kasvu, ProSenttia ............ccceoerererieieieieiniseseeeceeeie e 29,2
Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu®), prosenttia.............c.ccoevevveeervenrenennas 26,7
Orgaaninen litkevaihdon kasvu®), prosenttia.............ooeeveevrveverevererenensieneeeeesesenan, 24,1
MYYNEKAIED ...ttt bbb ae s 18976
MyyntikateproSentti®®), ProSENLHa ........oeveviririvererereirieiririsieeieieieie e 24,7
EBITDA® ...ttt es s 8322
EBITDA-prosenttit”, prosenttia.... 10,8
EBITA® ..o 7711
EBITA-prosentti”), prosenttia.................... 10,0
LAKEVOTEOW) ...ttt aesnas 7282
Liikevoittoprosentti!®, proSenttia.............ooeeveverereirieeieiieiereeieieseseseseseseeeseeseeesenas 9,5
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDAD .. 333
Oikaistu EBITDAID ...ttt 8 655
Oikaistu EBITDA-prosentti{!®, prosenttia..............cceceveveveveueiverereeeieeeenereseveeeeans 11,3
Oikaistu EBITAM. ..o, 8 044
Oikaistu EBITA-prosentti('), prosenttia.... 10,5
Oikaistu liikevoitto®............cccoeveieiriinnns 7615
Oikaistu liikevoittoprosenttil?, proSEnttia..........ccceeveviierereerereverereresesseseseeeesenennas 9,9
Henkildstd kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna™® ..............ccccovvvveiviiveinennn. 112
Liiketoiminnan rahavirta®)..............ccooovvvrueverererereeieeea, 120
Operatiivinen vapaa rahavirtal?... 2329
Kassakonversio®), ProSENttia...........c.cov.evevververeieruereiseeeseseseseseesessssesesssssesessssesnessens 26,9
Investoinnit aineellisin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja®V ... -398
NEHOVEIKAR? ..ottt bbb s s -38 683
Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliseltd kuukaudelta@®, suhdeluku. 4,5
Kiyttopddoman muutos@ -5928
Nettokdyttopadoma®@......... 33744
STjOTtEttU PAAOMARE) . ....oviiieececiciete e 49202
Sijoitettu padoma ilman Kearvoa®?) ............ccoovieveveviieieieeieeeee s 35687
Sijoitetun pAaoman tuotto®S), PrOSENHA ...........c.cvrvrvevevereeeieeeeeeeeeceeee et 19,3
Oikaistu sijoitetun pidoman tuotto®?, prosenttia.............cceceveverereriieeererereeeeeeererenenns 28,5
OmavaraisuusasteC?, PrOSENLHA ...........c.cvviveverererereeeteeeeeeceeeetese et sessseseeeaeaesesenas 15,2
Oman piadoman tuottoCD), ProSENtta............cevevevevereeeieieeececeeeree e 37,8

M

@

©)

Q)

Tilintarkastettu.

Valuuttakurssineutraali  liikevaihdon kasvu,
prosenttia

Orgaaninen liikevaihdon kasvu, prosenttia

Myyntikate

59 432
6,0
6,8
9,9

14 587
24,5
5261
8,9

4 800
8,1
4129
6,9
439
5700
9,6
5239
8,8
4568
7,7
93
4836
5862
102,8
-486

119162
34
647

18 666
26284
20 732
15,1
24,6
17,0
23,7

Tilikauden liikevaihto tilikauden

kiinteilld valuuttakursseilla laskettuna - Edellisen tilikauden
litkevaihto tilikauden kiinteilld valuuttakursseilla laskettuna

56 080
19,8
17,9
15,9

14338
25,6

4989
8,9
4652
8,3
3936
7,0

4989
8,9
4652
8,3
3936
7,0

91
2916
2897
58,1
-335
-22 544
4,5
-1757
19904
28 316
21 868
n/a
n/a
14,7
n/a

x 100

Edellisen tilikauden liikevaihto tilikauden kiinteilld

valuuttakursseilla laskettuna

Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu kuvastaa Duellin liikevaihdon kehitystd

ilman valuuttakurssivaihteluita.

= Muutos liikevaihdossa huomioiden yritysjarjestelyt ja valuuttakurssivaihtelut.

Orgaaninen liikevaihdon kasvu kuvastaa Duellin liikevaihdon kehitystd ilman
yritysjérjestelyjen ja valuuttakurssivaihteluiden vaikutusta.

= Liikevaihto - Materiaalit ja palvelut

Myyntikate kuvastaa Duellin tehokkuutta tuotteiden ja palveluiden tuottamisessa

verrattuna tydvoiman ja materiaalien kustannuksiin.
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®)

(©6)

@)

®

©

(10)

)]

(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

Myyntikate % 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.

Liikevoitto % 100

Liikevaihto
Liikevoittoprosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.

Tietyt varsinaiseen liiketoimintaan kuulumattomat erdt, mukaan lukien kustannukset
liikketoiminnan uudelleenjérjestelystd, liiketoimintojen tai pysyvien omaisuuserien
myymisestd aiheutunut voitto tai tappio, strategiset kehitysprojektit, ulkoisten
neuvonantajien kustannukset liittyen padomien uudelleenjérjestelyyn,
uudelleenjdrjestelyjen  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 vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi.

EBITDA - Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt

Oikaistu EBITDA esitetdadin myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikevoiton lisaksi
kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndmé oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekéstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien valistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Oikaistu EBITDA

Liikevaihto * 100
Oikaistu EBITDA-prosentti esitetddn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja
liikkevoiton lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien
vilisen vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan nidmi
oikaistut tulosmittarit tarjoavat mielekédsté lisdtictoa ja parantavat tilikausien valistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

EBITA - Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét

Oikaistu EBITA esitetddn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikkevoiton liséksi
kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndmé oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekéstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien valistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Oikaistu EBITA % 100

Liikevaihto

Oikaistu EBITA-prosentti esitetdédn myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja liikevoiton
lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndmé oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekéstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien valistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Liikevoitto - Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét

Oikaistu liikevoitto esitetddn myyntikatteen, EBITDA:, EBITA:n ja liikevoiton
lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien vélisen
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndmé oikaistut
tulosmittarit tarjoavat mielekéstd lisdtietoa ja parantavat tilikausien valistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.
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(17

(18)

(19)

(20)

@n

(22

(23)

@4

@5

(26)

@n

28)

29

Oikaistu liikevoittoprosentti, prosenttia

Henkil6sto kokoaikaisiksi tyontekijoiksi
muunnettuna

Operatiivinen vapaa rahavirta

Kassakonversio, prosenttia

Investoinnit  aineellisin ~ ja  aineettomiin

hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja

Nettovelka

Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an
12 edelliseltd kuukaudelta, suhdeluku

Kéyttopddoman muutos

Nettokéyttopadoma

Sijoitettu pddoma

Sijoitettu pddoma ilman liikearvoa

Sijoitetun padoman tuotto, prosenttia

Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto, prosenttia

Oikaistu liikevoitto % 100

Liikevaihto

Oikaistu liikevoittoprosentti esitetddin myyntikatteen, EBITDA:n, EBITA:n ja
liikevoiton lisdksi kuvastamaan Duellin liiketoiminnan tuloksellisuutta ja tilikausien
vilisen vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Duellin ndkemyksen mukaan ndma
oikaistut tulosmittarit tarjoavat mielekédsté lisdtietoa ja parantavat tilikausien vélistd
vertailukelpoisuutta, kun tavallisen liiketoiminnan ulkopuolisia erid ei huomioida.

Keskiméaardinen
kokoaikaisten

Maéiréd- ja osa-aikaisten
tyontekijoiden tyotunnit tilikauden aikana

tyontekijéiden maara
tilikauden aikana

Kokoaikaisen tyontekijan keskiméaraiset tyotunnit
tilikauden aikana

Henkilostd kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna esittdd keskimdérdisen
tyontekijoiden madran kokoaikaisiksi tyontekijoiksi muunnettuna.

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

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

Operatiivinen vapaa rahavirta
P P x 100

Oikaistu EBITDA

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

Investoinnit aineellisin ja aineettomiin hyddykkeisiin - Tuotemerkkiostot

Investoinnit aineellisin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja antaa
lisatietoa Duellin orgaanisten liiketoimintojen rahavirtatarpeista, minka lisdksi sitd
kéytetddn 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

Kéyttopddoman muutos on kuvaa juoksevan liiketoiminnan sitoman rahaméiran
muutosta, minkd lisdksi sitd kdytetdén operatiivisen vapaan rahavirran laskemiseen.

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

Nettokédyttopddoma on hyodyllinen mittari Duellin johdolle liiketoimintoihin
sitoutuneen padoman ja sen muutosten seurannassa.

Oma pédoma + Nettovelka

Sijoitettu pddoma esittdd Duelliin sijoitetun varallisuuden, minkéd liséksi sitd
hyddynnetién sijoitetun pddoman tuoton laskemisessa.

Oma padoma + Nettovelka - Konsernin liikkearvo

Sijoitettu pddoma ilman liikearvoa esittdd Duelliin sijoitetun varallisuuden, minké
lisaksi sitd hyodynnetddn oikaistun sijoitetun padoman tuoton laskemisessa.

Liikevoitto

o e x 100
Keskiméardinen sijoitettu padoma

Sijoitetun pddoman tuotto on sisdinen mittari sijoitetun pddoman tuoton arviointiin ja

erilaisten liiketoimintojen ja mahdollisuuksien arviointiin huomioiden niiden vaatiman

padoman.

ikaistu EBITA
Oikaistu %100

Keskiméddrdinen sijoitettu pddoma - Liikearvo

Oikaistu sijoitetun pddoman tuotto on sisdinen mittari sijoitetun pdfoman tuoton
arviointiin ja erilaisten liiketoimintojen ja mahdollisuuksien arviointiin huomioiden
niiden vaatiman padoman.
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Oma piddoma

x 100

(30) Omavaraisuusaste, prosenttia =

Vastaavaa yhteensé

Omavaraisuusaste kuvaa taloudellista riskitasoa ja on hyddyllinen mittari Duellin
johdolle sen liiketoimintojen vaatiman paddoman seuraamisessa.

Tilikauden voitto

(31) Oman péddoman tuotto, prosenttia =

Oma pddoma (tilikauden ensimmdisen ja viimeisen pdivén keskiarvo)

x 100

Oman pddoman tuotto mittaa osakkeenomistajien sijoittaman padoman kerryttimaa

tulosta Duellissa.

Vaihtoehtoisten tunnuslukujen tismiyttiminen

Seuraavassa taulukossa esitetdin Vaihtoehtoisten tunnuslukujen tdismiyttdminen ilmoitettuina paivimairina ja ilmoitetuilla

tilikausilla:

Liikevaihdon kasvu, prosenttia
LAKEVATIIOW ..ot
Liikevaihdon Kasvu, ProSenttia..........c.cocvivereieinieiiiinenenieieeececseseesieseeseeeenene

Valuuttakurssineutraali liikkevaihdon kasvu, prosenttia

LAUKEVATNTOW ..ottt
ValuuttakursSioTKaiSU. ....c.ceueiiiiiieieeece et
Valuuttakurssineutraali HKevaihto .........c.coocoiiiiiiiiiiiie e
Valuuttakurssineutraali liikevaihdon kasvu, prosenttia............ccceeeeeverereenieeseneenns

Myyntikate

LHKEVATIEOW ...t
Materiaalit ja PalVElUt ........oiiiirieieieiee e
IMIYYIETKALE ...ttt ettt s sttt e e st et e ene s e
Myyntikateprosentti, ProOSENIA .........coeeeruerrerierieieieeieeeeiesteeeeereete st s esene

EBITDA

LIKEVOTEOM ..ottt
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden poistot ja arvonalentumiset
EBITDA ..ottt ettt ettt ettt ettt enees
EBITDA-Prosentti, PrOSEITHIA ......cc.eeruereeruenierterieenieeireniesieetesteereseeestenieeneesbeeeesseenne

EBITA
LIHKEVOTTEOM) ..ottt
Konsernililkearvon POIStOL........c..cueirireririerienieiceeenesestee ettt
EBITA

Liikevoitto
LATKEVOTEEOM) ..ottt st
Liikevoittoprosentti, PrOSENTIA ... .....ccveueeueruirierieietceieieeteete e ee ettt s eees

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit, EBITDA
Uudelleenjérjestelyihin liittyvét kulut

Kyberrikokseen liittyvit kulut .............

FN-Listautumiseen littyVat Kulut ...........ocoooiiiiiiiiiiee e
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA ..........ccoooiieiiininiiereeee
Oikaistu EBITDA

LIKEVOTLEO!M ..ottt
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden poistot ja arvonalentumiset
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét, EBITDA .......c..ccccocccvecivininincnnns

Oikaistu EBITDA ......ooiiiiiiiiictet sttt
Oikaistu EBITDA-prosentti, ProSenttia ..........c.ceeuervereeuerienienieneieeeceeeieseesee e
Oikaistu EBITA

LATKEVOTEEOM) ..ottt ettt
Konsernililkearvon POIStOL........c..cueirireririerienieiceeenesestee ettt
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITA ..........cococoniiiiinininnncceenn
Oikaistu EBITA ......ccooiiiiiiiiiiccce s
Oikaistu EBITA-prosentti, ProSenttia ............ccoeeveeeererineneneneeeeeeenensenseeeneenenes
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31.8. ja1.9.-31.8.

2021

2020

2019

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

76 756
29,2

59432 56 080
6,0 n/a
59432 56 080
916 438
60 347 56517
6,8 17,9
59432 56 080
-44 8450 -41 741
14 587 14 338
24,5 25,6
4129 3936
1132 1054
5261 4989
8,9 8,9
4129 3936
671 716
4 800 4 652
8,1 8,3
4129 3936
6,9 7,0
439 -
439 —
4129 3936
1132 1054
439 —
5700 4989
9,6 8,9
4129 3936
671 716
439 —
5239 4 652
8,8 8,3



31.8. ja1.9.-31.8.

2021 2020 2019

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

LATKEVOTEIOUM) ..ottt ettt 7282 4129 3936
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA ... 333 439 —
Oikaistu HIKEVOITO .....veeevveeeieeiieereeeree e 7615 4568 3936
Oikaistu litkevoittoprosentti, ProSenttian..........c.cevuervereeereneniererieeeeeee e 9,9 7,7 7,0
Operatiivinen vapaa rahavirta
Oikaistu EBITDA .......ooviiiiiieeeeieeeeeeee ettt ettt eve et eve s eteeaseereeveeseenne e 8 655 5700 4989
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja ...... -398 -486 -335
KayttOpaaoman MUULOS ......c..cccueriiriiiiinieiienieieeete ettt -5 928 647 -1757
Operatiivinen vapaa rahaVIrta ...........ccceoeeerierierieiieeeeeee e 2 329 5 862 2 897
Kassakonversio, prosenttia
Operatiivinen vapaa rahavirta 2329 5862 2 897
Oikaistu EBITDA ...........cc........ 8 655 5700 4989
Kassakonversio, PrOSENLIA .........c.eeeeruieierierietieiesieete st etteieseee et e steeseeseeeneeseseeens 26,9 102,8 58,1
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -398 -486 -1 627
TUOLEMEIKKIOSTO ... .ecevieeeiecee ettt ettt ettt e e ae et e eeaeeeaeeenreeneeeneas - - 1292
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin ilman tuotemerkkiostoja ...... -398 -486 -335
Nettovelka
Lainat rahoituslaitoksiltalt)...............c.coviviviiie et -36 379 -13 400 -14 255
Vaihtovelkakirjalainat()..............ccoovueieiirveiieiieieieieiieieieieseie e -5118 -9 348 -8 540
Muut velat®M.................... 0 -3 445 -3250
Rahavarat().... 2815 7031 3502
NELEOVEIKA. ...vveiieeiitieiieie ettt ettt ettt et e et e e e te e teesbesbeessesbeesaessesseessesssesseessassenseans -38 683 -19 162 -22 544
Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliselti kuukaudelta,

suhdeluku
INEEEOVEIKA. ...ttt ettt ettt et ettt a e ete et e eteeaseereeseersenseeneennas -38 683 -19 162 -22 544
Oikaistu EBITDA 8 655 5700 4989
Nettovelan suhde oikaistuun EBITDA:an 12 edelliseltd kuukaudelta, suhdeluku ..... 4.5 3,4 4,5
Kiyttopddoman muutos
Vaihto-omaiSutden MUULOS .........cocvieeuiieeeerieetee e et e et e eee e et e eteeeaeeeereeeeeeeaeeenseenes -6 169 -1433 -3 513
Lyhytaikaisten saamisten muutos .... -3 146 1633 -264
Lyhytaikaisten velkojen muutos ...... 3388 447 2019
KayttOpAAOMAN MUULOS ....eeuiieiiiieiieeiieiee ettt ettt sttt e beesiee s e esaeeeneee -5 928 647 -1757
Nettokayttopasioma
VaiNt0-0MAISUUS ......veivreereeetee et eeeee et ettt e et et e eaeeeaeeeeteeeaeeeseeenseeeseeeneeenseeeseeanes 37281 20 826 19393
Lyhytaikaiset myyntisaamiset... 11 670 6 340 7 049
Lainasaamiset ............c...ccveene.. - - 142
Muut lyhytaikaiset saamiset... 80 79 87
Siirtosaamiset...............cu.e... 1679 35 552
Ostovelat..........cccoeeuveeeen. -9 708 -2 850 -3 536
Laskennalliset verovelat..... -63 -64 -64
Muut lyhytaikaiset velat...........cooeieiiiiiiie e -3283 -2742 -1352
STITTOVEIAL. .. vevvieeietietieie ettt ettt ettt e et e et et e st e eteesbesteesaasseessesbeessesseessesseaseas -3913 -2 959 -2 367
NEttOKAYHOPAAOIA .......evetieiteeeieeceie ettt ettt ettt e neeseeneeneene 33744 18 666 19 904
Sijoitettu pidfioma
Oma PAHOMAN ...ttt 10520 7121 5772
Nettovelka................ 38 683 19162 22544
Sijoitettu padoma 49202 26284 28316
Sijoitettu pidfioma ilman liikearvoa
Oma PAHOMAN ...ttt 10520 7121 5772
Nettovelka.........c.c.... 38 683 19 162 22 544
Konsernin litkearvo™® ......................... -13516 -5551 -6 448
Sijoitettu pddoma ilman HiKearvoa...........coeceeveeieiienieiiieiese e 35 687 20 732 21 868
Sijoitetun pidoman tuotto, prosenttia
Liikevoitto® ..........ccooeveveveeiccene. 7282 4129 3936
Keskimaééréinen sijoitettu pddoma .......... 371743 27300 n/a
Sijoitetun pddoman tuotto, PrOSEMLA. .......ceruiruerieieieieeeriieie ettt 19,3 15,1 n/a
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31.8.ja1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
(tuhatta euroa, ellei toisin ilmoitettu)

Oikaistu sijoitetun pifioman tuotto, prosenttia

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

Oma PAAOMAMN ...ttt 10 520 7121 5772
Vastaavaa Yhteensa() ...........c.cooiuiuiiiieieieeeeeceeccee ettt 69 131 41929 39136
OmavaraiSuusaste, PrOSENLIA. .......c.ueruereeruerueerierieenteeeerteseersesseesesseeneesneessesseessesseenes 15,2 17,0 14,7
Oman pifioman tuotto, prosenttia

TilKAUEN VOTEEOW ... ..ottt 3332 1527 1795
Oma péddoma (tilikauden ensimmadisen ja viimeisen pdivan keskiarvo) .................... 8 820 6 447 n/a
Oman padoman tuotto, PrOSENTHIA .......eeeueruirierieieieieieteete ettt eeaeenes 37,8 23,7 n/a
(1) Tilintarkastettu.

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

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

Lisdtietoja Vaihtoehtoisista tunnusluvuista on esitetty kohdassa " Erditd seikkoja—Taloudellisten tietojen esittiminen”.
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TILINTARKASTAMATTOMAT PRO FORMA -TALOUDELLISET TIEDOT
Laatimisperusta
Yieistii

Seuraavassa taulukossa esitetdén tilintarkastamattomat yhdistetyt pro forma -taloudelliset tiedot (" Tilintarkastamattomat
pro forma -taloudelliset tiedot) 31.8.2021 pééttyneeltd 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 esitetdén tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa 31.8.2021
paittyneeltd tilikaudelta ikddn kuin hankinta olisi toteutunut 1.9.2020. Tecno Globen hankinnan kohde siséltyy Duellin
tilintarkastettuun konsernitaseeseen 31.8.2021. Siten Duell ei esitd yhdistettya pro forma -tasetta 31.8.2021.

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty yksinomaan havainnollistamistarkoituksessa.
Tilintarkastamattomiin pro forma -taloudellisiin tietoihin sisdltyvéd 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 eivit myoskddn kuvaa mitdédn
kustannussdistojd, synergiactuja 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 kirjanpitosdanndsten (FAS) mukaan 31.8.2021 péattyneeltd tilikaudelta
laaditussa konsernitilinpdatoksessd soveltamien laadintaperiaatteiden mukaisesti. Tecno Globen hankinta on kasitelty
Duellin konsernitilinpaétoksessd FAS:n mukaisesti hankintamenomenetelmai kéyttéen.

Esittimisperusta

Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot siséltivét pro forma -oikaisuja, ja ndma 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, eivitkd ne vilttdméttd anna kuvaa siitd, millainen liiketoiminnan tulos olisi
ollut, jos Tecno Globen hankinta olisi tosiasiallisesti toteutunut ilmoitettuna paivaméaérana.

Tilintarkastamattomia pro forma -taloudellisia tictoja laadittaessa historiallisiin taloudellisiin tietoihin on tehty oikaisuja,
jotka koskevat vilittomédsti Tecno Globen hankinnasta johtuvien tapahtumien vaikutusta ja jotka ovat perusteltavissa
tosiseikoin. Pro forma -oikaisut sisdltivat tiettyja Tilintarkastamattomien pro forma -taloudellisten tictojen liitetiedoissa
kuvattuja oikaisuja konsernitilinpdatoksen laadintaperiaatteiden yhdenmukaistamiseen liittyen sekd esittdmistapaan
liittyvid uudelleenluokitteluita.

Kaikki Tilintarkastamattomissa pro forma -taloudellisissa tiedoissa esitettdvit luvut on esitetty tuhansina euroina, ellei
toisin ole ilmoitettu, ja ne ovat pydristettyjad. Siten tietyissé 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 konsernitilinpddtoksestd, joka on
siséllytetty viittaamalla tdhdn Esitteeseen;

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

° Tecno Globen tilintarkastetusta tilinpadtoksestd 1.1.-31.8.2021, joka on laadittu Ranskan kirjanpitosdédnndsten
mukaisesti.

Muut pienemmidit yrityshankinnat

Duell toteutti 15.6.2021 IGM Trading B.V.:n ja sen kokonaan omistaman tytiryhtion Grand Canyon GmbH:n (yhdessa
”IGM”) hankinnan. Lisétietoja hankinnasta on esitetty kohdassa ”Liiketoiminta—~Merkittivdt sopimukset—IGM:n
hankinta”. Tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot eivét sisdllda IGM:n hankinnan pro forma -vaikutusta ikéan
kuin tdm4 hankinta olisi tapahtunut 1.9.2020, sillda IGM:n hankinnalla ei ole ollut olennaista vaikutusta Duellin toiminnan
tulokseen.
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Muuta huomioitavaa

Riippumattoman tilintarkastajan varmennusraportti tdhin esitteeseen sisdltyvien pro forma
kokoamisesta on timén Esitteen liitteena C.

Tilintarkastamaton yhdistetty pro forma -tuloslaskelma 31.8.2021 péiittyneelti tilikaudelta

1.9.2020-31.8.2021

-taloudellisten tietojen

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)
LAKEVAINTO ..o 76 756 25014 - - 101 770
Liiketoiminnan muut tuotot... 220 76 - - 296
Materiaalit ja palvelut.. . -57 781 -18 450 - - =76 231
Henkilostokulut................. -6 372 -2 640 -27 - -9 039
Suunnitelman mukaiset poistot..........ccceeereeererineninnens -1 040 -60 - -866 -1 966
Liiketoiminnan muut kulut............c...oooooeiviiiiiiieinn. -4 502 -1319 -20 - -5 841
Liikevoitto......ccoveveeveneennnnns 7282 2621 -47 -866 8989
Rahoitustuotot ja -kulut et -2702 -26 = -425 -3 153
Voitto ennen tilinpddtossiirtoja ja veroja............oe....... 4580 2594 -47 -1291 5836
TuloVerot........ccveeeeeeeeceeeecieeenenn. -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 — Esittimistapaan liittyvit uudelleenluokittelut

Tecno Globen historialliset tuloslaskelmatiedot on johdettu myyjéltd saadusta tilintarkastamattomasta historiallisesta
taloudellisesta johdon raportista 1.9.-31.12.2020 sekd Ranskan kirjanpitosddnndsten mukaan laaditusta tilinpaétoksesta

1.1.-31.8.2021. Tecno Globen historiallisten tuloslaskelmien esittdminen sekd tilinpaatoksess
poikkeaa FAS:n mukaan laaditun Duellin konsernituloslaskelman esittimistavasta. Tiettyjd uudel

4 ettd johdon raportissa
leenluokitteluja on tehty,

jotta Tecno Globen tuloslaskelmaerdt on saatu vastaamaan Duellin kiyttdméad tuloslaskelman esittdmistapaa.

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.....ccoevevecnininienccncns la 7 646 - 7 646 17 382 -15 17 368 25014
Liiketoiminnan muut tuotot........  1g, li - 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 .............. R 1 19 -19 - 11 -11 - -
Materiaalit ja palvelut . .. 1b, Ic, 1d, le, 1f -5280 -325 -5 605 -11 961 -884 -12 845 -18 450
Henkil6stokulut............... .. 1b -824 9 -815 -1 842 17 -1825 -2 640
Suunnitelman mukaiset poistot...  lh -26 - -26 -14 -20 -34 -60
Vaihtuvien vastaavien
alaskirjaukset ...................... - - - -102 102 - -
Liiketoiminnan muut kulut le, 1f, - -405 -405 - 914 914 -1319
Muut ostot ja ulkoiset kulut..... 1d -708 708 - -1527 1527 - -
Muut verot ja maksut ... .. le -92 92 - -202 202 - -
Muut kulut ........... w4 -3 3 — -13 13 — —
Liikevoitto ...... 827 - 827 1767 27 1794 2621
Rahoitustuotot ja -kulut... .. la, If -9 - _ 9 10 =27 -17 -26
Voitto ennen tilinpaétossiirtoja ja
817 - 817 1777 - 1777 2594
g - - - 26 -26 - -
1h - - - -26 26 - -
-229 - -229 -524 - -524 -753
589 - 589 1253 - 1253 1842

(1a) Myyntiin liittyvét alennukset 15 tuhatta euroa kaudella 1.1.-31.8.2021 on siirretty Rahoituskuluista ja -kuluista

Liikevaihdon véhennykseksi.
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(1b)

(Ic)

(1d)

(1e)

(1)

(1g)

(Th)

(11)

(1))

Aiempien tilikausien arvonalentumisten ja jaksotusten oikaisuista on siirretty (i) Henkilostokuluihin 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 seka
(ii1) 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 seké 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 valuuttamdérdisten
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 liittyvd 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 kéyttiden laskennallista verokantaa 26,5 prosenttia.

Elakevastuut on historiallisesti esitetty Tecno Globessa taseen ulkopuolisena erdna. Tilikauden aikana tapahtunut
elakevastuun muutos kirjattiin ~ Tilintarkastamattomassa yhdistetyssd pro forma -tuloslaskelmassa
Henkilostokuluihin. Oikaisu kasvatti Henkilostokuluja 27 tuhatta euroa ja pienensi Tuloveroja 7 tuhatta euroa.
Tuloverojen oikaisu on laskettu kéyttden 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 liittyvit 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 kéyttien 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 -lisétiedot

Duell esittdd lisdtietona tiettyjd Pro forma -tunnuslukuja ("Pro forma -tunnusluvut”) kuvatakseen Tecno Globen
hankinnan ja sen rahoituksen vaikutusta ikd4n kuin hankinta olisi toteutunut 1.9.2020. N4itd 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 erilldéin tai pitdd FAS:n mukaisesti madriteltyja taloudellisia tunnuslukuja
korvaavina tunnuslukuina. Kaikki yhtiot eivét laske pro forma -tunnuslukuja yhdenmukaisella tavalla, jonka johdosta Pro
forma -tunnusluvut eivdt valttimattd ole vertailukelpoisia samalla tavoin nimettyjen muiden yritysten esittimien
tunnuslukujen kanssa.

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

1.9.2020-
31.8.2021
(tilintarkas-
tamaton)
(tuhatta
euroa, ellei
toisin
ilmoitettu)
Pro forma -tunnusluvut
Pro forma -EBITDAWD ..ottt ettt a et et s bbb et b bbb s sess s s e e st s s 10 955
Pro forma -EBITDA-prosentti?, prosenttia... . 10,8
Pro forma -0ikaistu EBITDA®)...........cccooiiiiiiieeteteeeeee ettt sesesenans . 11288
Pro forma -oikaistu EBITDA-prosentti, proSenttian..............cocvevevevereueeeiererereeeieeeeseseeseeeseesevesesesseses s . 11,1
Pro forma -BBITAGIO) || oo ittt ettt es st bbbt bbbt s st 10 285
Pro forma -EBITA-ProSentti’, PrOSENLHa ...........ccoeueveveviveeeieiieieiteteseteteseeseesesesesesese et es s sesesaese st seseseses s enssasaesesesesnas 10,1
Pro forma -0iKaistu EBITA®..........cooiiiiiiieiiiieieceetete ettt st b bbb ssss s saesena 10618
Pro forma -oikaistu EBITA-Prosentti®, proSENttia.........ccccvvvviereruerererererereiisisisseseesese et ssssesssassesesesesssssssssassssssesenas 10,4
Pro fOrMa ~TIIKEVOTHO. ...ttt ettt ettt b et e et e s e e st e st eseeb e et et e s emeeseesess e b e ebe st e teneeneeneanens 8989
Pro forma -liikevoittoprosentti!®), PrOSENTHA. ..........ceveveveviieieieceiecectete ettt bbb s s 8,8
Pro forma -myyntiKAte! Dottt bbbttt sena 25539
Pro forma -myyntikateproSentti!?, PrOSENTA .............eevevevvreieieeeeeieeseteteseeeeseeeseesetesese ettt essesesaesesesesesesesesessenaseeaesesas 25,1
(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)ofo(;lr;za—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

. % 100
prosenttia Pro forma -liikevaihto

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

(5) 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 sisdinen mittari.

. . Pro ft -EBITA
7 Pro forma -EBITA-prosentti, prosenttia = Pror(gorfr):;u-lliikevaihto x 100

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

8) Pro forma -oikaistu EBITA = Pro forma -liikevoitto + Pro forma -konserniliikearvon poistot - Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erét

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

- . . B Pro forma -oikaistu EBITA
) Pro forma -oikaistu EBITA-prosentti, prosenttia = Pro forma ikevaihto x 100

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

(10) Pro forma -liikevoittoprosentti, prosenttia = Pro forma Jikevaihto x 100

Pro forma -liikevoittoprosentti on Duellin tuloksellisuutta osoittava sisdinen mittari.
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(11) 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 tydvoiman ja materiaalien kustannuksiin.

Pro forma -tunnuslukujen tdsmdyttiminen

Seuraavassa taulukossa esitetddn Pro forma -tunnuslukujen tdsméyttiminen 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella:

1.9.2020-
31.8.2021
(tilintarkas-
tamaton)
(tuhatta
euroa, ellei
toisin
ilmoitettu)
Pro forma -myyntikate
Pro forma ~TIKEVATITO ......co.eiuiiiiiiiiiiie ettt ettt ettt ettt st s he sttt ebe e 101 770
Pro forma -materiaalit Ja PAIVEIUL ........cocuiiuiiieiieiet ettt ettt ettt et sttt et e te et et e e ae e besreebenaea e -76 231
Pro fOrma ~MYYNTKALE ......c.eiuiiiiitiieie ettt ettt b e st et e e s st e st e st eb e et e b et et e st st et e b e be et e be e eneene et 25539
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eriat, EBITDA
FN-Listautumiseen HItty VAL KUIUL .........ccooiiiiii ettt b et be et e et eneeneene 333
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréit, EBITDA .........cccooiiiiiiiiiieieieec ettt ettt ettt st seae s nee 333
Pro forma -oikaistu EBITDA
Pro fOrma ~THIKEVOIIO. ....c.eeuirtirtiietcieiiee ettt ettt ettt b e sb bttt a e st b e ebe st et e e eaeene et 8989
Pro forma -suunnitelman muKaiSEt POISTOL..........eouerieiiiriitiitete ettt ettt e e es bt beebe st e te e eneeneanens 1 966
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITDA ... 333
Pro forma -0ikaistu EBITDIA ..ottt ettt ettt sttt e e st e bt e st es e et et e e eneese e bt sbenbeneeseenneneane 11288
Pro forma -oikaistu EBITA
Pro fOrma ~THIKEVOIIO. ....c.eouirtirtiietcieitete ettt ettt ettt a e eb bt ettt b e sa bt ebe st e b e eaeeneeuen 8989
Pro forma -konserniliikearvon poistot ................. 1296
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, EBITA ... 333
Pro forma -0ikaistu EBITDIA ..ottt ettt ettt b et et e st e bt e st eb e et et e e eneeseebesteabeneestenneneane 10618
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LIIKETOIMINNAN TULOS JA TALOUDELLINEN ASEMA

Seuraavaa katsausta Duellin taloudellisesta asemasta ja liiketoiminnan tuloksesta tulee lukea yhdessd Tilintarkastettujen
konsernitilinpddtosten sekd muualla tdssd Esitteessd esitettyjen Duellin liiketoimintaan liittyvien tietojen kanssa.
Lisdtietoja Tilintarkastettujen konsernitilinpddtosten laadintaperusteista on esitetty kohdassa “Erditd seikkoja—
Taloudellisten tietojen esittdminen”.

Seuraava katsaus sisdltid tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka kuvastavat Duellin johdon timdnhetkistd nikemystd ja
Joihin vdistamdittd 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 “Riskitekijdt”, kuvatuista tekijoistd. Katso "Erditd seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat”.

Yleiskatsaus

Duell on yksi johtavista jakelijoista Moottoriurheilun jilkimarkkinoilla Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti
muualla Euroopassa. Duell tarjoaa moottoripyord-, ATV-maastoajoneuvo- (all-terrain-vehicle), moottorikelkka-,
polkupyoré- ja veneilytuotteita, kuten teknisid osia ja varaosia sekd henkilokohtaisia tarvikkeita (esimerkiksi vaatteita ja
varusteita), jalleenmyyjille usealla Euroopan markkinalla. Duell tarjoaa laajan valikoiman tuotteita kaikkien
myyntikanaviensa kautta neljdlle vuodenajalle sen kuudessa tuoteryhméssd: Onroad-moottoripyorituotteet,
Offroad-moottoripydrituotteet, ~ ATV-maastoajoneuvotuotteet, — Moottorikelkkatuotteet,  Polkupydrituotteet  ja
Veneilytuotteet. Duellin suurimmat tuoteryhmét ovat Onroad-moottoripydrdt ja Offroad-moottoripydrit, jotka
yhteenlaskettuna muodostivat suurimman osan Duellin litkevaihdosta 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella.

Duellin tavoitteena on toimia maailman tunnetuimpien laadukkaiden moottoriurheilubrindien tuotteiden jakelijana
kilpailukykyisilld hinnoilla ja tdsmaillisilld toimituksilla. Duell pystyy tarjoamaan jilleenmyyjille yli 290 briandin
brandivalikoimansa késittden noin 150 000 varastonimikettd, mikd mahdollistaa Duellin toimimisen keskitettynd tuotteiden
tarjoajana (one-stop-shop), ja puolestaan briandien omistajille mahdollisuuden tavoittaa 1dhes 7 500 jalleenmyyjaa timan
Esitteen péaivamddrdnid. Orgaanisen kasvun lisdksi Duellin tdménhetkinen asema FEuroopan Moottoriurheilun
jalkimarkkinan  onroad-moottoripyord-,  offroad-moottoripyord-, =~ ATV-maastoajoneuvo- ja  moottorikelkka-
markkinasegmenteilld sekéd polkupyora-markkinasegmentilld on vahvistunut yritys- ja liiketoimintakauppojen ansiosta, ja
Duell pyrkii olemaan aktiivinen pirstaleisten Euroopan markkinoiden keskittymisessa.

Duellin litkevaihto oli 31.8.2021 péittyneelld tilikaudella 76 756 tuhatta euroa, liikevoitto 7 282 tuhatta euroa ja oikaistu
EBITA 8 044 tuhatta euroa. Duellilla oli 31.8.2021 paéttyneelld tilikaudella kokoaikaisiksi muunnettuna keskiméérin
168 tyontekijés, 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)

POhJOISIAAL!) ......cocviiiieieiecectcictete ettt 63 365 51288 46 879
MUt BUTOOPPAZ) ...ttt bbb anas 13478 7554 6274
OFKAISULD)... .ottt s s -87 589 2927
YHEEENSAD ...ttt 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 merkittévéasti korkeampi kuin Norjassa ja Tanskassa, kun taas Norjassa liikevaihto on historiallisesti ollut merkittévasti
suurempi kuin Tanskassa.

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

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

4) Tilintarkastettu.

Liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia keskeisié tekijoiti
Yleiskatsaus

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

° Duellin tuotteiden kysynta;

° tuotejakauma;
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° kustannuspohja;

° yritys- ja liiketoimintakaupat;
° kausivaihtelu;

° rahoituksen korkokulut;

° valuuttakurssien vaihtelu; ja
° liikkearvo.

Duellin historiallinen tulos ei kuitenkaan vélttiméttd anna viitteitd Duellin liiketoiminnan tuloksesta tulevaisuudessa, ja
sijoittajien tulisi ottaa huomioon myds 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 héiriditd useiden Duellin toimittajien tuotantotoiminnoissa liikkkumisrajoitusten,
karanteenien, tyovoiman puutteen ja toimitusketjun hiirididen seurauksena, ja Duellin toimittajat eivét ole pystyneet
ylldpitiméan tuotantoaan kysyntdd vastaavalla tasolla, mikd on aiheuttanut viiveitd Duellin tarvitsemien tuotteiden
saatavuudessa vuosina 2020 ja 2021. COVID-19-pandemialla on ollut haitallisia vaikutuksia my6s Duellin logistiikkaan.
COVID-19-pandemian levitessd merikuljetusten saatavuudessa alkoi esiintyd materiaalien hintoja olennaisesti nostavia
ongelmia, mikd my0s viivastytti toimituksia ja heikensi tuotteiden saatavuutta seké nosti kuljetuskuluja. Témén Esitteen
paivamadrand COVID-19-pandemia aiheuttaa edelleen epdvarmuutta Duellin liiketoimintaympéristossé, ja silld voi olla
haitallinen vaikutus Duellin liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen myds kuluvalla
tilikaudella ja mahdollisesti pidempéénkin.

Duellin tuotteiden kysyntd

Duellin liikevaihto on perdisin moottoripydra-, AT V-maastoajoneuvo-, moottorikelkka-, polkupydri- ja veneilytuotteiden,
kuten teknisten osien ja varaosien sekd henkilokohtaisten tarvikkeiden, kuten vaatteet ja varusteet, myynnistd. Duellin
litkkevaihdosta 31.8.2021 paattyneelld tilikaudella 63 prosenttia koostui teknisten osien ja varaosien myynnistd ja 37
prosenttia henkilokohtaisten varusteiden myynnisti. Jakelijana Duell toimii brindien omistajien ja jilleenmyyjien valilla:
se hankkii brindien omistajien mallistoja ja jakelee tuotteet jdlleenmyyjille, jotka myyvit ne loppukéyttéjille, jotka ovat
padasiassa kuluttajia. Duellin liiketoiminta riippuu moottoripyorien, veneiden, vesiskoottereiden, moottorikelkkojen ja
ATV-maastoajoneuvojen kokonaismédirdstd ja kidyton méadrdstd ndilld alueilla sekd loppuasiakkaiden kyvystd ja
halukkuudesta maksaa niihin liittyvisté teknisisté osista ja varaosista sekd henkilokohtaisista tarvikkeista, kuten vaatteista
ja varusteista. Koska Duellin jakelemat tuotteet eivit yleensa ole valttimattomii, tillaisten tuotteiden kysynti voi vaihdella
yleisen taloustilanteen ja muiden makrotason trendien mukaan maissa, joissa loppuasiakkaat sijaitsevat seki
maailmanlaajuisesti.

Duellin myynti on kasvanut tasaisesti viime vuosikymmenen aikana. Sen liikevaihto kasvoi katsauskaudella 6 prosenttia
31.8.2019 péaattyneen tilikauden ja 31.8.2020 paittyneen tilikauden vililla ja 29 prosenttia 31.8.2020 paittyneen tilikauden
ja 31.8.2021 paittyneen tilikauden vililld. Duellin kasvu on ylittdnyt viime vuosina sen Euroopan Moottoriurheilun
jalkimarkkinoilla olevan Duellin osoitettavissa olevan padmarkkinoiden kasvun. Duellin liikevaihdon kasvu on johtunut
padasiassa uusien briandien saamisesta sen brandivalikoimaan, olemassa olevista markkinaosuuksista sekd laajentumisesta
uusille markkinoille sekd véhdisemméssd mdirin sen myymien tuotteiden hintakehityksestd. Myyntivolyymin kasvu on
johtunut uusista asiakkaista sekd olemassa olevilla ettd uusilla maantieteellisilld markkinoilla ja my6s kasvaneesta
myynnistd olemassa oleville asiakkaille. Duell on my6s laajentunut uusille markkinoille joko orgaanisesti tai yritysostojen
kautta. Duellilla on vakiintuneen asemansa ja laajan asiakaskuntansa vuoksi Pohjoismaissa ja Baltiassa vihemmin
mahdollisuuksia saada uusia asiakkaita kuin muualla Euroopassa. Erityisesti vahva kasvu Ruotsissa ja Norjassa johtui
pidasiassa kasvaneesta myynnistd olemassa oleville asiakkaille, kun taas muualla Euroopassa kasvu perustui pddasiassa
uusiin asiakkaisiin.

Téarkeimmaét tekijit 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 brindejd sekd Duellin maantieteellinen laajentuminen, uusille
markkinoille eteneminen seka yritys- ja liiketoimintakaupat. Duellin laajentuminen Eurooppaan alkoi vain muutama vuosi
sitten vuonna 2019, jolloin se kehitti markkinoillepdésystrategian Pohjoismaiden ulkopuolisille markkinoille ja on siitd
lahtien rakentanut vahvoja suhteita sekd toimittajiensa ettd asiakkaidensa kanssa ja kasvanut yhdeksi johtavista
Moottoriurheilun jélkimarkkinoiden jakelijoista Pohjoismaissa ja sen toiminta kasvaa nopeasti muualla Euroopassa.
Duellin tuotetarjontaan Euroopan Moottoriurheilun jélkimarkkinoilla siséltyy laaja valikoima erilaisiin kdyttStarkoituksiin
tarkoitettuja tuotteita, kuten valttiméattomat suojavarusteet ja tekniset osat ja varaosat sekd enemmaén tunnevetoisia tuotteita,
kuten viritystuotteet ja moottoripydrdkatumuotia. Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 péattyneelld tilikaudella 63 prosenttia
koostui teknisten osien ja varaosien markkinalta ja 37 prosenttia henkilokohtaisten tarvikkeiden markkinalta.
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Kyky tarjota houkutteleva tuote- ja bréandivalikoima on tirked tekija Duellin kilpailukyvyn kannalta. Duell uskoo, ettd
mittakaavaedut ja laadukas palvelu sekd brdndien omistajille ettd asiakkaille on térkein tapa tuoda arvoa arvoketjun
molempiin suuntiin (eli sekd bridndien omistajille ettd jilleenmyyjille). Duell uskoo, ettd muun muassa sen laaja
tuotevalikoima, paikallinen myyntituki ja Duellin toimiminen keskitettynd tuotteiden tarjoajana (one-stop-shop) tekee siité
houkuttelevan toimittajan jilleenmyyjille. Duell pystyy tarjoamaan jélleenmyyjille yli 290 bréandin brandivalikoimansa
késittden noin 150 000 varastonimiketti ja puolestaan brindien omistajille mahdollisuuden tavoittaa ldhes
7 500 jélleenmyyjdé tdimdn Esitteen paivimaardnd. Duellin varastovalmiudet ja tehokkaat logistiikkatoiminnot tarjoavat
mittakaavaetuja mahdollistaen brindien kattavan varastoinnin, mikd samalla varmistaa useiden tuotteiden saatavuuden eri
brindeiltd jilleenmyyjille. Pysydkseen jdlleenmyyjien houkuttelevana kumppanina Duell pyrkii kehittimaén tuote- ja
bréndivalikoimaansa jatkuvasti. Duell uskoo myds, ettd sen varastovalmiudet, tehokas logistiikka ja sen asiakaskunta
tekevit siitd brindien omistajien suosiman kumppanin, minkd ansiosta Duell pystyy saamaan myds uusia
toimittajakumppaneita ja téten kasvattamaan myyntidin.

Duell laajensi 31.8.2020 padttyneelld tilikaudella toimintansa Pohjoismaiden ja Baltian ulkopuolelle perustamalla
paikalliset myyntitoiminnot Yhdistyneeseen Kuningaskuntaan ja Keski-Eurooppaan. Tdmi on myo6tivaikuttanut Duellin
asiakaskunnan ja myynnin kasvuun néilld markkinoilla. Pohjoismaiden (mukaan lukien Suomi, Ruotsi ja Norja) osuus
Duellin liikevaihdosta, josta on vihennetty kiteisalennusten, varastonhallinnan vaikutusten, valuuttakurssierojen ja muiden
kirjanpidollisten erien vaikutukset, oli 88 prosenttia 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella, 87 prosenttia 31.8.2020
paittyneelld tilikaudella ja 82 prosenttia 31.8.2019 paittyneelld tilikaudella. Muun Euroopan osuus Duellin litkevaihdosta
oli 12 prosenttia 31.8.2021 péattyneelld tilikaudella, 13 prosenttia 31.8.2020 pédttyneelld tilikaudella ja 18 prosenttia
31.8.2019 paittyneelld tilikaudella. Strategiansa mukaisesti Duell suunnittelee keskittyvansd kasvun nopeuttamiseen
Pohjoismaiden ulkopuolisilla markkinoilla erityisesti Alankomaissa, Ranskassa, Saksassa, Yhdistyneessa
Kuningaskunnassa ja Espanjassa.

Tuotejakauma

Duellin ulkopuoliseen brindivalikoimaan kuuluu parhaimpia brindeja, joista osaa Duell jakelee yksinoikeudella tietyilla
markkinoilla. Duell tarjoaa myds laajan valikoiman tuotteita eri hintatason huippubréindeiltd, jotka usein tarjoavat
yksinoikeusmahdollisuuksia. Duellin tarjontaan kuuluu myos omia tuotemerkkejé, kuten premium-moottoripydraasujen
Halvarssons ja Lindstrands. Ulkopuolisten brindien osuus Duellin liikevaihdosta oli 31.8.2021 pédttyneelld tilikaudella
79 prosenttia ja sellaisten brédndien osuus, joihin Duellilla on yksinoikeus jollakin alueella, oli 49 prosenttia. Samalla
ajanjaksolla Duellin omilla tuotemerkeillé oli noin 21 prosentin osuus sen litkevaihdosta.

Duellin asiakassopimukset ovat tyypillisesti puitesopimuksia, joiden perusteella tehtyjen ostotilausten mukaan
asiakastoimitukset tehdéédn. Puitesopimusten mukaiset hinnat voivat muuttua, ja asiakkaiden hinnastot péivitetdan Duellin
verkkosivustolla olevaan jilleenmyyjdportaaliin kuukausittain. Avainasiakkaiden puitesopimukset uusitaan tyypillisesti
vuosittain. Duell on yleisesti pystynyt pitdiméén 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 myytévilla tuotteilla on yleensé korkeammat katteet kuin ulkopuolisten brandien 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 tuotemerkeilldsn kasvattamaan
kokonaiskannattavuuttaan tietyssd méadrin, silldi omien tuotemerkkien ansiosta Duell pystyy hallitsemaan paremmin
brindinrakentamista ja hinnoittelua.

Kustannuspohja

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

Duellin hankintatoimintoja hoidetaan p#dasiassa sen Mustasaaressa sijaitsevan péadkonttorin kautta mittakaavaetujen
saavuttamiseksi hankinnoissa ja Duellin neuvotteluvoiman kasvattamiseksi. Katsauskausilla Duell on yleisesti pystynyt
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pitiméin tuotteiden hinnat ennallaan tai korottamaan niité pitkélti kustannuspohjansa muutoksia vastaavalla tavalla. My06s
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 my0s viivdstytti toimituksia ja heikensi tuotteiden saatavuutta seka nosti kuljetuskuluja.

Yritys- ja liiketoimintakaupat

Yritys- ja liiketoimintakaupat ovat historiallisesti vaikuttaneet Duellin liiketoiminnan tulokseen, ja ne ovat Duellin
strategian tdrked osa. Vuonna 2019 Yhtid osti Jofama AB:1td ensimmadiset merkittidvit vaatemerkkinsd, Halvarssonsin ja
Lindstrandsin, sekd osan Bihr Nordicin varastotuotteista Ruotsissa.

Vuonna 2021 Duell toteutti kaksi strategisesti tdrkedd hankintaa. Kesdkuussa 2021 Duell osti IGM:n, joka on
moottoripydrivaatteiden, kypédrien ja varusteiden maahantuoja ja jakelija, jolla on oma jélleenmyyjéverkosto
Alankomaissa ja tytdryhtionsd kautta Saksassa. Elokuussa 2021 Duell toteutti Tecno Globen hankinnan, joka on
ranskalainen yritysmyyntiin keskittyvd noin 40 brandin huipputeknisten moottoripyoré- 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 entisestain
Duellin asemaa Belgiassa, Alankomaissa, Luxemburgissa ja Saksassa, lisési ristiinmyyntimahdollisuuksia ja se sai yli
800 uutta jélleenmyyjdd myyntiverkostoonsa. IGM:n hankinta tarjoaa my6s uusia kasvumahdollisuuksia Duellin omille
tuotemerkeille. Tecno Globen hankinta toi Duellille uuden Polkupyodrit-tuoteryhmén, vahvisti sen asemaa entisestddn
Euroopan markkinoilla etenkin Ranskassa ja lisési ristiinmyyntimahdollisuuksia. Perustuen IGM:n hankintaan ja Tecno
Globen hankintaan, Duellin historiallinen keskimaérdinen yritysarvo suhteessa EBITA-kertoimeen (enterprise value to
EBITA multiple) oli kuusi.

Lisidtietoja on esitetty kohdissa ”Liiketoiminta—~Merkittivdt sopimukset”.
Kausivaihtelu

Duellin myynti ja kannattavuus on historiallisesti vaihdellut vuosineljannesten vélilld riippuen muun muassa
sddolosuhteista, asiakaskysynnéstd ja tydpaivien lukuméérasta.

Duellin tiettyjen tuotteiden kysynndssd esiintyy pédasiassa sddolosuhteista johtuvaa kausivaihtelua, koska
loppuasiakkaiden kéyttdmait ajoneuvot vaihtelevat vuodenajan ja 1dmpo6tilan mukaan, ja epétavalliset sdéolosuhteet voivat
vaikuttaa haitallisesti Duellin myyntiin. Erityisesti Duellin Moottorikelkat-tuoteryhmissa esiintyy vuodenajoista sekd
erityisesti kunkin talven lumen méérésté ja ensilumen ajankohdasta johtuvaa kausivaihtelua. Esimerkiksi vihdluminen talvi
2019-2020 vaikutti haitallisesti Duellin moottorikelkkavarusteiden myyntiin, ja haitallinen vaikutus myyntiin yleensé
jatkuu myos seuraavana vuotena, silld jilleenmyyjilld on todennékdisesti edellisestd sesongista jéljelld varastoa, jota ne
eivdt ole saaneet myytyd. Epétavallisten talvien lisdksi huonot kesdolosuhteet voivat vaikuttaa Duellin muihin
tuoteryhmiin, kuten Veneily-tuoteryhmédan. Lisdksi Duellin Polkupydrét-tuoteryhméssa voi esiintyd kausivaihtelua, jos
tuoteryhmé laajennetaan Pohjois-Eurooppaan tulevaisuudessa. Valmistautuakseen tuotteiden kysynndn kasvuun eri
vuodenaikoina Duellin on varastoitava suurempia méérid tuotteita, joille odotetaan voimakasta myyntid. Mikéli tuotteita
jdd myymattd epdtavallisten sddolosuhteiden takia, kuten kylmén kesén tai lampimén talven johdosta, Duell voi myds
joutua tekeméén varastojen arvonalennuksia tai korottamaan epakurantteihin varastoihin liittyvid varauksia.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin liikevaihto vuosineljanneksittdin ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

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

Ensim- Ensim- Ensim-

miinen 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 neljéinnes
(tilintarkastamaton)
(tuhatta euroa)

Liikevaihto ... 13 858 15559 14519 12143 | 15010 12952 16 398 15073 | 15 697 17 294 24783 18 981

Kausivaihtelut, mukaan lukien edelld kuvatut, voivat aiheuttaa eroja Duellin liikevaihdossa ja kannattavuudessa eri
vuosineljannesten vélilld mind tahansa tilikautena. Duellin raportoimat vuosineljdnnesten taloudelliset tulokset eivit siten
valttimaittd ole vertailukelpoisia muiden vuosineljdnnesten 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 sisdltyivdt yhteensd 12,6 miljoonan euron ja 90 miljoonan Ruotsin kruunun
senior- ja luottolimiittijarjestelyt. Kaikki ndmé jérjestelyt olivat vaihtuvakorkoisia. Duellin Vaihtovelkakirjalainojen

77



5,1 miljoonan euron jéljelld olevat méérat, joiden kiinted korko on 10 prosenttia vuodessa, maksetaan takaisin Osakeannista
saatavilla tuotoilla. Liséksi 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 mééraaikaislainaa, jotka on
jaettu neljadn erddn euroissa ja yhteen erdén Ruotsin kruunuissa sekd euroméairdisestd 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 jdlkeen. Duellin rahoituslaitoksilta saadun lainarahoituksen yhdistelmékorko oli noin 3 prosenttia
31.8.2021 péittyneelld tilikaudella. Yhdistelmékoron odotetaan laskevan noin 1 prosenttiyksikdlld, kun ehdot neuvotellaan
uudelleen Listautumisannin toteuttamisen jélkeen.

Valuuttakurssien vaihtelu

Tamaén Esitteen paivimaédrand Duell toimittaa tuotteita jdlleenmyyjaverkostolle yli 10 maassa, minkd seurauksena osa sen
myynnistd muodostuu ja osa sen kuluista aiheutuu muissa valuutoissa kuin sen raportointivaluutassa eurossa. Duellin
kannalta tdrkein ulkomaanvaluutta on Ruotsin kruunu, silld Duell hankkii tuotteita sekd logistisesti ettd varastoinnin
kannalta tdrkeédlle Ruotsin toimipisteelleen ja Duellilla on myds merkittivdd myyntid Ruotsissa. Ruotsin kruunun
heikentymiselld suhteessa euroon on yleisesti ottaen haitallisia vaikutuksia Duellin myyntiin, mutta titd vaikutusta voi
kuitenkin osittain heikentdd vastaava lasku kustannuksissa. Kymmenen prosentin muutos vuoden keskimaardisissd
valuuttakursseissa euroa vastaan olisi aiheuttanut 3,0 prosentin muutoksen Duellin euroméériisessd myynnissd 31.8.2021
paittyneelld tilikaudella ja 0,5 prosentin pidinvastaisen muutoksen myynnin kustannuksiin. Duellilla on merkittdvia
kustannuksia myds Yhdysvaltain dollareissa (17 789 tuhatta euroa 31.8.2021 péadttyneelld tilikaudella) ja rajallisesti
kustannuksia Uusissa Taiwanin dollareissa ja Kanadan dollareissa. Duellin liikevaihdosta 31.8.2021 péaéttyneellda
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 pééttyneelld 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 tiettyjd Tecno Globen valuuttasuojauksia.

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

Liikearvo

Duellin aineettomat hyodykkeet muodostuvat pédasiassa liikearvosta. Yhtion konsernitaseeseen 31.8.2021 Kkirjattu
litkkearvo oli 13 516 tuhatta euroa. Duell testaa vuosittain liikearvon arvonalentumisen varalta havaitakseen viitteitd
arvonalentumisesta. Konserniliikearvo poistetaan 10 vuodessa tasapoistoin. Lisdksi yritys- ja litketoimintakauppojen
ollessa osa Duellin kasvustrategiaa, olennaisia méadriéd litkearvoa voidaan kirjata Duellin taseeseen téllaisten yritys- ja
likketoimintakauppojen yhteydessd. Jos Duellin pitdd tulevaisuudessa kirjata litkearvoon liittyvid merkittédvid
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 tdmédn Esitteen
paivdmairin vélisend aikana.

Trendit

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

Edellii esitetyt lausumat sisdltivit tulevaisuutta koskevia lausumia, eivitki ne ole takeita Duellin tulevasta
taloudellisesta suorituskyvystd. Duellin toteutunut tulos ja taloudellinen asema saattavat poiketa merkittivisti
tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetysti tai niisti pddteltivisti tuloksesta ja taloudellisesta asemasta johtuen
monista tekijoistd, joita on kuvattu edelld muun muassa kohdissa ”Eviiitd 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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Téirkeimpien tuloslaskelmaerien kuvaukset
Liikevaihto

Liikevaihto koostuu pddasiassa tuotteiden myynnistd jdlleenmyyjille, jotka myyvét Duellin brandivalikoiman tuotteita
kuluttajille sekd laskutetuista kuluista (kuten rahtikustannukset, kuormalavojen lisdkustannukset ja renkaiden
kierrdtyskulut). Valuuttakurssitappiot ja myyntisaamisten voitot siséltyvit litkevaihtoon. Duell myds myontié alennuksia,
jotka netotaan liikevaihtoa vasten.

Liiketoiminnan muut tuotot

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

Materiaalit ja palvelut

Materiaalit ja palvelut koostuvat pédasiassa myytyjen tuotteiden hankintamenosta, mukaan lukien 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 méadritetdédn suoraan palkan tai
palkkatason perusteella, kuten sosiaaliturvamaksut, lakisédteiset ja vapaaehtoiset henkilovakuutusmaksut seka eldkekulut.

Suunnitelman mukaiset poistot

Suunnitelman mukaiset poistot koostuvat pddasiassa kohde-etuuden arvioituun taloudelliseen vaikutusaikaan perustuvista
suunnitelman mukaisista poistoista. Aineettomat hyddykkeet koostuvat padasiassa tavaramerkeista ja muista pitkdaikaisista
aineettomista kuluista. Aineelliset hyodykkeet koostuvat padasiassa koneista ja kalustosta seké ajoneuvoista. Aineelliset
pysyvit vastaavat kirjataan alkuperdiseen hankintamenoon véhennettyna suunnitelman mukaisilla poistoilla ja tarvittaessa
arvonalentumisilla.

Liiketoiminnan muut kulut

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

Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoitustuotot ja -kulut koostuvat velkoihin liittyvistd korkokuluista, muista rahoituskuluista ja ulkoisten ja
yritystenvélisten 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)
LATKEVATIEO ...ttt 76 756 59 432 56 080
Liiketoiminnan muut tUOTO .......cc.eveieieirieieie ettt 220 210 9
Materiaalit ja PAIVEIUL .........c.cvivevereieiieieieeeceeieeete et -57 781 -44 845 -41 7410
Henkilostokulut -6 372 -5 025 -4 438
Suunnitelman MukaiSet POISTOL.......ccueeveriirierierieie ettt -1 040 -1132 -1 054
Liiketoiminnan muut KUIUE ...........cccoevevivevereririiierereecececeeeeeeve et -4 502 -4 511 -4919M
Liikevoitto 7282 4129 3936
Rahoitustuotot ja -kulut .........cccccecvvininennnnnnne. -2702 -1921 -1591
Voitto ennen tilinpéatdssiirtoja ja veroja 4580 2208 2 345
TUIOVETOL ...t -1248 -681 -550
TAlIKAUACN VOTTEO...eueeneeiieiieiietete ettt enes 3332 1527 1795
(1) Konsernin tuloslaskelmassa 31.8.2020 paattyneelté tilikaudelta uudelleenluokiteltiin 31.8.2019 paattyneelld tilikaudella Liiketoiminnan

muihin kuluihin kirjatut 1 574 tuhannen euron alennukset Materiaaleihin ja palveluihin.
31.8.2021 ja 31.8.2020 pdiittyneiden 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 piittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui péddasiassa
orgaanisesta kasvusta Pohjoismaissa, etenkin Ruotsissa ja Norjassa, ja orgaanisesta kasvusta muualla Euroopassa.
COVID-19-pandemia vaikutti hieman haitallisesti myyntiin 31.8.2020 pééttyneen tilikauden kolmannella neljanneksella.

Liiketoiminnan muut tuotot

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

Materiaalit ja palvelut

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

Henkilostokulut

Duellin henkildstokulut 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 péadttyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pédasiassa
kokoaikaisiksi muunnettujen tyontekijéiden lukumaéran kasvusta.

Suunnitelman mukaiset poistot

Duellin suunnitelman mukaiset poistot olivat 31.8.2021 pittyneelld 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 padasiassa
litkkearvon arvonoikaisusta.

Liiketoiminnan muut kulut

Duellin liiketoiminnan muut kulut olivat 31.8.2021 pééattyneelld 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 pédttyneen tilikauden litketoiminnan muut kulut
sisdlsivdt 439 tuhatta euroa kyberrikokseen liittyvié tappioita.

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

76,4 prosenttia verrattuna 4 129 tuhanteen euroon 31.8.2020 péittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa
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korkeammasta myyntivolyymista, Duellin hinnoittelustrategiasta ja vahvasta ostovoimasta. Kasvua vihensi osittain
kyberrikokseen liittyvit 439 tuhannen euron tappiot, mitka lisdsivét liiketoiminnan muita kuluja 31.8.2020 paittyneellad
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 péittyneelld tilikaudella.
Kasvu johtui padasiassa rahoitusjérjestelyjen lainanhoitokustannusten kasvusta ja valuuttakurssivaikutuksista.

Tuloverot

Duellin tuloverot olivat 31.8.2021 péattyneelld tilikaudella 1248 tuhatta euroa, ja se kasvoi 567 tuhatta euroa, eli
83,2 prosenttia verrattuna 681 tuhanteen euroon 31.8.2020 paittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui voiton kasvusta ennen
tilinpdatossiirtoja ja veroja.

Tilikauden voitto

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

31.8.2020 ja 31.8.2019 piiittyneiden tilikausien vertailu
Liikevaihto

Duellin liikevaihto oli 31.8.2020 péaittyneelld tilikaudella 59 432 tuhatta euroa, ja se kasvoi 3 352 tuhatta euroa, eli
6,0 prosenttia verrattuna 56 080 tuhanteen euroon 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pédasiassa tasaisesta
orgaanisesta kasvusta eri alueilla, mukaan lukien Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja muualla Euroopassa. Kasvua vihensi
osittain Duellin hiihtoliiketoiminnan myynti 31.8.2019 péaittyneen tilikauden lopulla, miké laski liikevaihtoa 5 000 tuhatta
euroa, ja COVID-19-pandemian hieman haitallinen vaikutus litkevaihtoon 31.8.2020 pédittyneen tilikauden kolmannella
neljanneksella.

Liiketoiminnan muut tuotot

Duellin liiketoiminnan muut tuotot olivat 31.8.2020 paittyneelld 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 liittyvésti laskutussopimuksesta.

Materiaalit ja palvelut

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

Henkilostokulut

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

Suunnitelman mukaiset poistot

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

Liiketoiminnan muut kulut

Duellin liiketoiminnan muut kulut olivat 31.8.2020 paattyneella tilikaudella 4 511 tuhatta euroa, ja ne laskivat 408 tuhatta
euroa, eli 8,3 prosenttia verrattuna 4 919 tuhanteen euroon 31.8.2019 péittyneelld tilikaudella. Lasku johtui péddasiassa
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 péittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa
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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 paéttyneelld tilikaudella 1 921 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 330 tuhatta
euroa, eli 20,8 prosenttia verrattuna 1 591 tuhanteen euroon 31.8.2019 péaittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui padasiassa
valuuttakurssivaikutuksista.

Tuloverot

Duellin tuloverot olivat 31.8.2020 pééttyneelld tilikaudella 681 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 131 tuhatta euroa, eli
23,8 prosenttia verrattuna 550 tuhanteen euroon 31.8.2019 péaittyneelld tilikaudella. Kasvu johtui pddasiassa voiton
kasvusta ennen tilinpaatossiirtoja 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 paittyneelld tilikaudella. Lasku johtui péadasiassa
kyberrikokseen liittyvistd 439 tuhannen euron tappioista ja valuuttakurssivaikutuksista rahoitustuottoihin ja -kuluihin.

Maksuvalmius ja paiomalihteet

Duell on historiallisesti rahoittanut liiketoimintansa liiketoiminnan rahavirralla ja rahoituslaitoksilta ja osakkeenomistajilta
saadulla lainarahoituksella. Duellin maksuvalmiusvaatimukset liittyvit pddasiassa tavanomaisiin liiketoiminnan 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 liséksi Duellilla
oli yhteensd 4 431 tuhatta euroa Lainasopimuksen alaista nostamatonta valmiusluottolimiittié/liséluottoa.

Rahavirrat

Seuraavassa taulukossa esitetddn tiivistelmd Duellin rahavirtatiedoista ilmoitettuina pdiviméérind ja ilmoitetuilla
tilikausilla:

31.8. ja1.9.-31.8.

2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
Liiketoiminnan rahavirta Yhteensa..........coccoceveviioiriiiiniinieneneneeeee e 120 4 836 2916
Investointien rahavirta Yhteensa. ........coecvevuirieriirierieeieeeeteieeeee st -15927 -486 -3 162
Rahoituksen rahavirta YRteenSa ........ccveeeeriirierieieieeeeicee e 11 446 -1250 -525
Rahavarojen muutos -4 216 3529 -844
Valuuttakurssimuutosten VaiKutus ..........coooeiiieiriiiieeee e 144 429 -73
Rahavarat tilikauden alussa............coeeoieiriiiireineee s 7031 3502 4 346
Rahavarat tilikauden 10puSSa .........ccceoveiriiiniiieeee s 2 815 7031 3502

Liiketoiminnan rahavirta

Duellin liiketoiminnan rahavirta oli 31.8.2021 paittyneelld tilikaudella 120 tuhatta euroa positiivinen, ja se laski
4 716 tuhatta euroa verrattuna 4 836 tuhannen euron positiiviseen liiketoiminnan rahavirtaan 31.8.2020 péadttyneelld
tilikaudella. Liiketoiminnan rahavirran lasku johtui pdfasiassa varaston kasvusta, jota kasvatettiin véliaikaisesti
varastonsaatavuuden ja myynnin varmistamiseksi 31.8.2022 paittyvélla tilikaudella ostamalla etukéteen seuraavan kauden
tuotteita, koska tuotteiden saatavuus oli vaikeutunut ja hidastunut COVID-19-pandemian vuoksi.

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

Investointien rahavirta

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

Rahoituksen rahavirta

Duellin rahoituksen rahavirta oli 31.8.2021 péaittyneelld tilikaudella 11 446 tuhatta euroa positiivinen, eli muutos oli
12 696 tuhatta euroa verrattuna 1250 tuhannen euron negatiiviseen rahoituksen rahavirtaan 31.8.2020 paittyneelld
tilikaudella. Rahoituksen rahavirran muutos johtui péédasiassa Tecno Globen hankinnan rahoittamisesta ja Nordean
Konsernin jésenille myontdmén lainan wuudelleen rahoittamisesta sekd Vaihtovelkakirjalainojen osittaisesta
takaisinmaksusta ja Vendor-lainan takaisinmaksusta.

Duellin rahoituksen rahavirta oli 31.8.2020 péittyneelld 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 lisdéntymisesta.

Vieras péioma
Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin pitkd- ja lyhytaikainen vieras pdioma ilmoitettuina paivimaarini:

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

Pitkdaikainen vieras pifioma

Lainat rahoituslaitoKSIIta. ........ccueriirieriieiieie ettt 32784 11525 12 380
Vaihtovelkakirjalainat............cocoeeiiiirinininincccecreeeee e 5118 9 348 8 540
Osakaslainat 0 3445 3250
IMUULE VEIAL. ...ttt ettt 147 — —
Pitkdaikainen vieras pAaoma Yhteensa .........occorevuerieiiririniiieseeeeeee e 38 049 24318 24 170
Lyhytaikainen vieras piioma

Lainat rahoituslaitokSilta. .........coerueieieire s 3 595 1875 1875
OSTOVEIAL ...ttt ettt ettt ettt b e e et b e te s neenas 9708 2 850 3536
Laskennalliset verovelat 63 64 64
Muut lyhytaikaiset velat 3283 2742 1352
Siirtovelat:

Palkkoihin liittyVat STIITOVEIAt......c.c.ccveiriririiieiit e 3188 606 548
Korkomenot..........cccceveeinuenene. 40 1211 1132
Muut siirtovelat........ 685 1142 687
Siirtovelat yhteensa...........ccceceveeeruennene. 3913 2959 2367
Lyhytaikainen vieras pA20ma Yhteensa.........ccevuerueieiririineiieeeeieeee e 20 562 10 489 9194

Duell solmi 29.7.2021 Lainasopimuksen. Lainasopimuksen alla on kolme lainaa: kaksi méardaikaislainaa, jotka on jaettu
neljddn erddn euroissa ja yhteen erddn Ruotsin kruunuissa, joiden méérd on yhteenséd 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
kéayttopadomatarpeita. Lainasopimuksen voimassaoloaika on viisi vuotta.

Lainasopimukseen siséltyy tavanomaisia rahoituskovenanttiechtoja. FN-Listautumisen jdlkeen (ja Nordean vahvistettua
erdiden  Lainasopimuksessa  FN-Listautumiselle asetettujen edellytysten  tdyttymisen) noudatettavia
rahoituskovenanttichtoja 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 jdsenet ovat 31.8.2018 sopineet Duellille mydnnettivéstd
Vaihtovelkakirjalainasta, jonka ehtojen mukaan Vaihtovelkakirjalainan haltijalla on tiettyjen edellytysten tayttyessd oikeus
vaihtaa myontdménsid 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 Osakeyhtidlain sdinndksid osakemerkinndstd noudattaen ja toimittamalla
Duellin hallitukselle sen edellyttimit asiakirjat, jonka jalkeen Duell huolehtii uusien osakkeiden rekisterdimisesti
Kaupparekisteriin. Vaihtovelkakirjalainan alla liikkeeseen laskettavien uusien Osakkeiden enimmaisméérd 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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Kayttopaiomaa koskeva lausunto
Duellin arvion mukaan sen kdyttopadoma riittdd vahintddn 12 kuukauden ajaksi tdimén Esitteen paivimaérasta.
Tasetietoja

Seuraavassa taulukossa esitetddn tiettyjd Duellin konsernitasetietoja ilmoitettuina paiviméaérini:

31.8.
2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
Vastaavaa
Pysyvit vastaavat Yhteensa ........ccoeieruirieiiiiieiieieseeteste et 15487 7575 8411
Vaihtuvat vastaavat yhteensa. 53 643 34354 30725
Vastaavaa YHLEEINSA ......ccueeveruieieiieierieeie st ete it te et e ste et et ete s bt enaesbeeseesseeneesesssens 69 131 41929 39136
Vastattavaa
Oma PAAOMA YHLEENSA .....vevirtiiiieiieiieieete ettt ettt ese e eeas 10 520 7121 5772
Vieras pidoma
Pitkdaikainen vieras pddoma..... 38 049 24318 24170
Lyhytaikainen vieras padoma.... 20 562 10 489 9194
Vieras pAA0MA YHLEEINSA. .....cc.eeveriireieriietieieeieteeie e eete e et eteseeen b eeestesseesseeneensesseens 58 611 34 808 33364
Vastattavaa YHLEENSA  ......cccueruieieriieierieeiesieete et eete sttt e te et et e e teesaesbeeneensesseens 69 131 41929 39136

Vastaavaa

Duellin pysyvit vastaavat muodostuvat pddasiassa tavaramerkeistd ja litkearvosta, kun taas vaihtuvat vastaavat
muodostuvat pddasiassa varastosta ja myyntisaamisista.

Pysyvit vastaavat

Duellin pysyvét vastaavat olivat 31.8.2021 yhteensa 15 487 tuhatta euroa, ja ne kasvoivat 7 912 tuhatta euroa verrattuna
7 575 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui padasiassa Tecno Globen hankinnasta syntyneestd liikearvosta.

Duellin pysyvit vastaavat olivat 31.8.2020 yhteensd 7 575 tuhatta euroa, ja ne laskivat 836 tuhatta euroa, eli 9,9 prosenttia
verrattuna 8 411 tuhanteen euroon 31.8.2019. Lasku johtui pddasiassa 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 padasiassa varaston kasvusta, jota kasvatettiin
viliaikaisesti varastonsaatavuuden ja myynnin varmistamiseksi 31.8.2022 paittyvilla tilikaudella ostamalla etukéteen
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 padasiassa liiketoiminnan kassakonversion
kasvusta, mika johti rahavarojen yleiseen kasvuun.

Vastattavaa
Oma pddoma

Duellin oma padoma oli 31.8.2021 yhteensd 10 520 tuhatta euroa, ja se kasvoi 3 398 tuhatta euroa, eli 47,7 prosenttia
verrattuna 7 121 tuhanteen euroon 31.8.2020. Kasvu johtui padasiassa 31.8.2021 paattyneen tilikauden voiton siirtdmisesti
kertyneisiin voittovaroihin ja paétoksestéd olla maksamatta osinkoja.

Duellin oma pddoma oli 31.8.2020 yhteensd 7 121 tuhatta euroa, ja se kasvoi 1 350 tuhatta euroa, eli 23,4 prosenttia
verrattuna 5 772 tuhanteen euroon 31.8.2019. Kasvu johtui padasiassa 31.8.2020 paattyneen tilikauden voiton siirtimisesti
kertyneisiin voittovaroihin ja paitoksestd olla maksamatta osinkoja sekd tilikausiin 2014-2018 kohdistuneen
verotarkastuksen johdosta kertyneisiin voittovaroihin kirjatun 367 tuhannen euron oikaisun vaikutuksesta.

Pitkdaikainen vieras pddoma

Duellin pitkédaikaiset 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 padoma 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 paddomittamisesta.

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 pddasiassa lyhytaikaisen vieraan pddoman
9 334 tuhannen euron kasvusta johtuen Tecno Globen hankinnasta ja IGM:n hankinnasta. My6s 2 800 tuhannen euron
ostovelkojen kasvu johtuen lisddntyneistd hankinnoista varaston tason nostamiseksi vaikutti Duellin lyhytaikaisen vieraan
padoman kasvuun.

Duellin lyhytaikainen vieras pid&oma 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 piédasiassa lisddntyneestd liiketoiminnasta, joka
aiheutti verovelan ja arvonlisdverovelan kasvun.

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

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

Lainat ja muut vastuut, joista annettu vakuuksia

Lainat rahoituslaitokSille. .........ooerieieiiiiereeee e 33169 13 400 14 255
LUOtEOLIIMITEIE ...ttt ens 11497 8972 6923
JOTSTA KAYEOSSA ..ottt ettt ettt b et s sttt e e et eneeneas 3210 - -
Tuontiremburssi.... 1 500 - -
JOTSTA KAYLOSSA ..ottt ettt ettt ettt s st eee et e et et eneeneas 1178 - -
IMUUE VASTUUL ..ottt ettt ettt st st e st et esane e st e sbeenaee 230 73 117
JOISEA KAYLOSSE ....veuveereentieiieteeiieie ettt ettt et et e e ste et e b e tesbeesbesbeentesaeentesbesnnesneensas 104 - -
Annetut vakuudet
YTItYSKINNIEYKSEE o..vevieiieiieiieiieie ettt sttt sttt et aeebeeneens 55000 55000 55000
Vuokravastuut
Seuraavalla tilikaudella maksettavat ...........cocovereiieiiriii e 1523 1170 1097
MyShemmin MaKSEttaVAL..........cerveieiiieereieree et 2612 1351 2810
Vuokravastuut YRtEENSE ... .....ooviieieieiiireeee e 4134 2521 3907
Leasingvastuut
Seuraavalla tilikaudella MaKSEAVAL .........cceeruirierieriieierieie e 178 28 45
MyShemmin maksettavat 271 7 188
Leasingvastuut YHLEENSE ........cecuervirieriieiieieeiienteeeesieeete sttt este st et eaesteeseesbeeneeseseeens 448 35 233
Johdannaiset
Korkosuojauksen KAYPE arvo ......cc.eveieiieiiinieieieeee e -27 -36 -42
Korkosuojauksen kohdearvo......... 42 188 42 813 43438
Valuuttasuojauksen kdypa arvo .... =72 - -
Valuuttasuojauksen KONAEArVO .........cceecveriirieriinieiieieeeeeeeee e 8216 - 5050

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

85



Investoinnit

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin nettoinvestoinnit ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastettu)
(tuhatta euroa)
LIIKEAIVO ...ttt ettt ettt 8394 -225 384
Tavaramerkit ja ISENSSIt .......coevuerieiiirinireietet ettt 51 43 1338
Muut pitkAaiKaiset KUIUL ........oocveriiiiiiieieieeie et 261 231 13
Koneet ja kalusto _ 227 207 _ 276
YHECEIISE ...ttt sttt st 8933 256 2011

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

Duellilla ei ole tdmén Esitteen pdivamddrand kdynnissa tai suunnitteilla merkittdvid uusia tavanomaisesta liiketoiminnasta
poikkeavia investointeja, vaan investoinnit liittyvét Duellin strategian mukaiseen kasvuun ja Duellin edelleenkehittdmiseen
erityisesti teknologiaratkaisuissa. Duell arvioi meneillddn olevaan WMS-hankkeeseen liittyvien kustannusten olevan noin
86 tuhatta euroa. Duellilla ei ole muita keskenerdisid IT-hankkeita. Duell tulee jatkossakin tekemédn ohjelmistoihin
liittyvid investointeja, joiden odotetaan olevan linjassa Duellin historiallisten investointitasojen kanssa. Duell rahoittaa
ndmai 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 yhdistelméin reagoivia toimia, joilla johto pyrkii
aktiivisesti takaamaan vakaan rahoitustoiminnan ja vakauden.

Keskeiset kirjapidolliset harkintaan perustuvat ratkaisut, arviot ja oletukset

Duellin konsernitilinpdétoksen laatiminen edellyttdd Duellin johdolta pdétosten tekemistd, arvioita ja oletuksia, jotka
vaikuttavat raportoituihin tulojen, kulujen, varojen ja velkojen maéériin sekd niihin liittyviin ja ehdollisten velkojen
esittimiseen. Néihin oletuksiin ja arvioihin liittyy epdvarmuutta, joka voi johtaa siihen, ettd tulevaisuudessa varojen tai
velkojen kirjanpitoarvoon joudutaan tekeméén olennaisia oikaisuja. Konsernin laskentaperiaatteita sovellettaessa johto on
tehnyt useita paatoksia.

Duell perusti oletukset ja arviot kdytettdvissd oleviin parametreihin konsernitilinpditostd laadittaessa. Olemassa olevat
olosuhteet ja oletukset tulevasta kehityksestd voivat kuitenkin muuttua johtuen markkinoiden muutoksista tai olosuhteista,
jotka eivit ole konsernin hallinnassa. Téllaiset muutokset heijastuvat oletuksiin, kun ne tapahtuvat.
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HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT
Yleista

Yhti6 on Suomessa perustettu julkinen osakeyhtid, ja sen kotipaikka on Mustasaari. Yhtion paédtoksenteossa ja
hallinnoinnissa noudatetaan Suomen lainsdddadntdd, Yhtion yhtidjarjestystd sekd Yhtion hallituksen vahvistamia
hallinnointiséddnt6jd. Yhti6 noudattaa First North -sddntdja. 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 yhtiokokouksella, Yhtion hallituksella ja Duellin toimitusjohtajalla) on viimekédtinen vastuu
Duellin hallinnosta ja toiminnoista. Duellin johtoryhmé raportoi toimitusjohtajalle ja on vastuussa Duellin toimintojen
tehokkaasta johtamisesta.

Osakkeenomistajat osallistuvat Yhtion valvontaan ja hallintoon Yhtion yhtiokokouksissa tehtyjen péaétoksien kautta.
Yleensd Yhtion hallitus kutsuu yhtiokokouksen koolle. Témén lisdksi Yhtion yhtiokokous on pidettdvd, mikali Yhtion
tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat vdhintddn yhtd kymmenesosaa kaikista liikkeeseenlasketuista ja
ulkona olevista Osakkeista, vaativat kirjallisesti yhtiokokouksen koollekutsumista.

Yhtion hallituksen jasenten, Duellin johtoryhmén ja toimitusjohtajan osoite on Kauppatie 19, 65610 Mustasaari.
Hallitus ja johtoryhmi
Hallitus

Yhtion hallituksen tehtivit ja vastuut madraytyvét Osakeyhtidlain sekd muun soveltuvan lainsdéddannon perusteella. Yhtion
hallituksella on yleistoimivalta kaikissa niissé asioissa, joita ei lain tai Yhtion yhtidjérjestyksen nojalla ole médréitty muiden
toimielinten péatettaviksi tai tehtdvéksi. Yhtion hallituksen yleisend tehtdvéni on huolehtia Duellin hallinnosta ja sen
toiminnan asianmukaisesta jérjestamisestd. Yhtion hallituksen tulee toimia kaikissa tilanteissa Duellin edun mukaisesti.

Yhtion varsinaisessa yhtiokokouksessa valitaan Yhtion hallituksen jasenet. Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan.
Yhtion hallituksen jdsen voidaan erottaa tehtdvéstddn mind ajankohtana hyvéinsd yhtiokokouksen paitokselld. Yhtion
varsinaiselle yhtidkokoukselle esitetyt Yhtion hallituksen jasenid koskevat ehdotukset, jotka on saatettu Yhtion hallituksen
tietoon ennen varsinaista yhtidokokousta, julkistetaan, jos ehdotusta kannattaa vdhintdin yhtd kymmenesosaa kaikista
Osakkeista ja ddnioikeuksista edustavat osakkeenomistajat ja ehdotettu henkild on antanut suostumuksensa tehtivaén.

Yhtion yhtidjirjestyksen mukaan Yhtion hallitukseen kuuluu vdhintddn neljd ja enintdén kahdeksan jésentd. Yhtion
hallituksen jdsenten toimikausi pédttyy heiddn valintaansa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen pédttyessd. Yhtion
hallitus on péitdsvaltainen, kun yli puolet sen jisenistd on paikalla. Yhtion hallituksen péaatokseksi tulee se kanta, jota
enemmin kuin puolet kokouksessa ldsni olevista jisenisti kannattaa. Ainten mennessi tasan, puheenjohtajan #ini
ratkaisee. Yhtion hallitus kokoontuu etukéteen sovitun aikataulun mukaisesti kuudesta kymmeneen kertaa vuodessa ja pitad
tarvittaessa ylimaérdisid kokouksia. Tdmin Esitteen padivamédrdnd 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 yhtiokokous paatti 23.8.2021, etté hallituksen jésenten lukumiérd on nelja. Ylimaérdinen yhtidkokous
paitti valita hallituksen jaseniksi Sami Heikkilédn, Kim Ignatiuksen, Anu Oran ja Thomas Sandvallin. Sami Heikkila toimii
hallituksen puheenjohtajana. Yhtion hallitus paitti 1.11.2021 pidetyssd kokouksessaan valita Kim Ignatiuksen hallituksen
uudeksi puheenjohtajaksi. Uuden puheenjohtajan valinta on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee
voimaan vélittomaisti, kun Osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla.
Tamain Esitteen pdivimairdnd Yhtion hallituksen jésenet ovat riippumattomia Yhtion merkittivistd osakkeenomistajista,
Sami Heikkildd ja Thomas Sandvallia lukuun ottamatta, sekd Yhtiosta.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen jésenet timén Esitteen pdiviméaréna:

Syntymi-
Asema Kansalaisuus vuosi
Sami Heikkild .........cocooennnee. Puheenjohtaja Suomi 1971
Kim Ignatius .....cccoceveeviniennene Jasen Suomi 1956
ANUOTa ..o 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

87



Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2018, Sponmill Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2018, Saalro Oy:n
hallituksen jdsen vuodesta 2020, Herrmans Bike Components Oy:n hallituksen jasen vuodesta 2019, Nordic Lights Oy:n
hallituksen jdsen vuodesta 2019, Saminvest Oy:n hallituksen jasen vuodesta 2004 ja Sponsor Capital Oy:n osakas vuodesta
2004. Aiemmin Heikkild oli Espotel Oy:n (tunnetaan nykyaén nimelld Etteplan Embedded Finland Oy) hallituksen jésen
vuosina 2013-2016, Lehtipiste Oy:n hallituksen jdsen vuosina 2013-2016, Spondot Oy:n (tunnetaan nykyéddn nimelld
Tradedot Oy) hallituksen jdsen vuosina 2013-2016, Sponespo Oy:n (tunnetaan nykyéddn nimelld Etteplan Embedded
Finland Oy) hallituksen jésen vuosina 2013-2016 ja Sponpiste Oy:n (tunnetaan nykyaén nimelld Tradedot Oy) hallituksen
jasen vuosina 2013-2016. Heikkild on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri.

Kim Ignatius on ollut Yhtion hallituksen jédsen 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 jidsen vuodesta 2020 ja Elisa Oyj:n hallituksen ja
tarkastusvaliokunnan jdsen vuodesta 2019. Aiemmin Ignatius oli Fortum Oyj:n hallituksen jésen 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 Yhtidn hallituksen jdsen vuodesta 2021. Ora on ollut Orum Oy Ab:n toimitusjohtaja vuodesta 2019 ja
Leijona Catering Oy:n hallituksen jasen vuodesta 2021. Aiemmin Ora oli Escamar Seafood Oy:n hallituksen jésen 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 jasen 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 jasen 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 jasen 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 paattiviat yksimielisesti 10.11.2021, ettd hallituksen jasenten lukuméérd on kuusi ja ettd uusiksi
hallituksen jdseniksi valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Hallituksen jésenten lukumiérda sekd uusia hallituksen
jasenid koskeva pditds on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle ja se tulee voimaan valittomasti, kun Osakkeet
otetaan kaupankédynnin kohteeksi First North Growth Market -markkinapaikalla.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallitukseen Listautumisannin toteuttamiselle ehdollisesti valitut jasenet:

Syntymi-
Asema Kansalaisuus vuosi
Anna Hyvonen...........ccoceeeeene Jasen (valittu ehdollisesti) Suomi 1968
Niko MokKkila........ccceeeverrreeenene 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 jésen vuodesta 2018. Aiemmin Hyvonen oli Caverion Oyj:n hallituksen jdsen 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:114 vuosina 2008-2012. Hyvonen on koulutukseltaan tekniikan lisensiaatti.

Niko Mokkila on ollut Hartwall Capitalin sijoitusjohtaja vuodesta 2019 ja Konecranes Oyj:n hallituksen jésen vuodesta
2020, Terveystalo Oyj:n hallituksen jasen vuodesta 2020, LeaseGreen Group Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2019, Remeo
Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2019, Okin Capital Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2009 ja Alikkom Capital AB:n
hallituksen jésen 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 paétettdvit asiat, kehittdd Duellin toimintoja yhdessd Yhtion hallituksen kanssa pédtettyjen tavoitteiden
mukaisesti ja varmistaa Yhtion hallituksen paatdsten asianmukainen taytintoonpano. Toimitusjohtajan velvollisuutena on
liséksi varmistaa, ettd Duellissa noudatetaan voimassa olevaa lainsdadantod ja sovellettavia madrayksid. Toimitusjohtaja
toimii puheenjohtajana Duellin johtoryhmén kokouksissa.
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Johtoryhmd

Duellin johtoryhmén tehtédvané on johtaa kokonaisuutena Duellin liiketoimintaa. Duellin johtoryhmén jasenilld on madrétyt
valtuudet toimia omien vastuualueidensa puitteissa, ja heidén velvollisuutenaan on kehittds Duellin liiketoimintaa Yhtion
hallituksen ja Duellin toimitusjohtajan asettamien tavoitteiden mukaisesti. Duellin johtoryhméssd on timédn Esitteen
paivamadrdnd seitsemédn Yhtion hallituksen nimittimai jésentd, joista toimitusjohtaja, talousjohtaja sekd operatiivinen
johtaja kuuluvat ylimpdén johtoon. Johtoryhméa kokoontuu sédannéllisesti vihintdén kerran kuukaudessa sekd tarpeen
mukaan.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin johtoryhmién jésenet timén Esitteen padivimaaréna:

Syntymi-

Asema Kansalaisuus vuosi
Jarkko Amméla...........cooeueene.e. Toimitusjohtaja Suomi 1971
Riitta Niemeld..........cccecevennennene Talousjohtaja Suomi 1981
Dennis Nylund.........ccccccoenenee Operatiivinen johtaja Suomi 1986
Sami Takaneva.......c..ccccocenueneen Markkinointi- ja viestintépaallikkod Suomi 1977
Joakim Vest ....c..coeeveercrincnnne Logistiikkapaallikko Suomi 1978
Marko Viita-aho...........ccccceue.. IT-pasllikko Suomi 1985
Pia HOSEUS ..coveoveiicicicice Henkilostopaallikko Suomi 1987

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

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

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

Sami Takaneva on ollut Duellin markkinointi- ja viestintdpaéllikko vuodesta 2019 ja johtoryhmaén jdsen vuodesta 2021.
Aiemmin Takaneva oli Creani Partners Oy:n projektipdéllikkd vuosina 2018-2019, markkinoinnin freelancer vuosina
2018-2019, Taskut Communications Oy:n myyntipééllikké vuonna 2018, Netbaron Solutions Oy:n markkinointipaallikkd
sekd Hyundai Motor Finland Oy:n PR- ja viestintipééllikk6 vuosina 2013-2017. Takaneva on koulutukseltaan
kauppatieteiden kandidaatti markkinoinnissa ja viestinndssé, ja hénelld on myds muotoilun ja visuaalisen viestinndn
perustutkinto.

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

Marko Viita-aho on ollut Duellin 1T-paéllikké vuodesta 2020 ja johtoryhmén jasen vuodesta 2021. Aiemmin Viita-aho oli
Wapice Oy:n IT-jérjestelmien asiantuntija vuosina 2013-2020. Viita-aho on koulutukseltaan tietojenkisittelytieteen
kandidaatti.

Pia Hoseus on ollut Duellin henkilostopaéllikkoé ja johtoryhmaén jédsen 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 johtoryhmiéin jisenisti

Tamén Esitteen padivamadrdnd yksikddn Yhtion hallituksen tai Duellin johtoryhmén jasenistd 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 jidsenend
missddn yhtidsséd tai ollut kommandiittiyhtion vastuunalaisena yhtidmieheni sen konkurssin, pesédnhoidon tai
selvitystilan (lukuun ottamatta vapaachtoisia selvitystiloja, jotka on toteutettu yhtién purkamiseksi Osakeyhtidlain
mukaisesti) aikana; tai

° ollut oikeus- tai valvontaviranomaisen (mukaan lukien ammattialajérjestot) virallisen syytteen ja/tai médrdédmien
seuraamusten kohteena eikd tuomioistuin ole todennut, ettei kyseinen henkild saa toimia minkaén yhtion hallinto-,
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johto- tai valvontaelimien jdsenend tai kieltdnyt toimimasta mink&én yhtion johdossa tai hoitamasta minkdin
yhtion litketoimintaa.

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

Suomalaisen yhtion johtoa koskevista eturistiriidoista on sdddetty Osakeyhtidlaissa. Osakeyhtiolain 6 luvun 4 §:n mukaan
hallituksen jdsen ei saa osallistua hdnen ja yhtion vélistd sopimusta koskevan asian kisittelyyn. Hallituksen jisen ei
myOskéddn saa ottaa osaa yhtion ja kolmannen henkilon vélistd sopimusta koskevan asian késittelyyn, mikéli hdnelld on
odotettavissa siitd olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtion edun kanssa. Edelld mainittua sddnnostéd sovelletaan
my6s muuhun oikeustoimeen sekd oikeudenkéyntiin ja muuhun puhevallan kdyttdmiseen. Tatd sdédnndstd sovelletaan myds
toimitusjohtajaan.

Jaljempédnd mainittuja poikkeuksia lukuun ottamatta, tdméin Esitteen pédiviméédrdnd (i) Yhtion hallituksen ja Duellin
johtoryhmén jasenten Yhtidssé hoitamien tehtévien ja heiddn henkildkohtaisten intressien ja/tai muiden velvollisuuksien
vélilld ei ole eturistiriitoja; (ii) Yhtion hallituksen tai Duellin johtoryhmén jésenillé ei ole mitédn jarjestelyjd tai sitoumuksia
suurimpien osakkeenomistajien, jasenten, tavarantoimittajien tai muiden kanssa liittyen heidén valintaansa hallituksen tai
johtoryhmén jéseneksi; eikd (iii) Yhtion hallituksen tai Duellin johtoryhmén jésenilld ole sovittuja rajoituksia heidédn
omistamiensa Yhtion arvopapereiden luovuttamisesta tietyn ajan sisélla:

° Osakkeisiin liittyvit suorat tai tosiasialliset intressit;

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

° kohdassa ”Ldhipiiriliiketoimet” listatut lahipiiriliiketoimet. Lisétietoja Duellin johtoryhmén jésenten mydntdmisté
Vaihtovelkakirjalainoista on esitetty lisdtictoja edelld kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema—
Maksuvalmius ja pddomaldhteet;

° Yhtion hallituksen jdsen 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 jisenten palkkiot
Hallitus

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen jésenten saamat palkkiot ilmoitetuilla tilikausilla:

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

Sami Heikkila 30,0 30,0 18,0
Kim Ignatius(" 0,5 - -
Tom Nylund® 19,9 20,4 12,0
ANU OTAMN) ettt 0,5 - -
Thomas Sandvall 20.4 20.4 12,0
YHECEIISE ...ttt ettt 713 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 merkittdvia muutoksia 31.8.2021
ja tdimédn Esitteen pdivimééran vélisend aikana.

Johtoryhmdi

Hallitus piéttdd toimitusjohtajan ja muiden ylimpédédn johtoon kuuluvien johtoryhmin jdsenten palkitsemisesta ja sen
perusteista. Toimitusjohtajan ja muiden ylimpd&n johtoon kuuluvien johtoryhmidn jésenten palkka muodostuu
kuukausipalkasta ja bonuksesta. Duell on perustanut kannustinjarjestelmén, jonka mukaisesti Duellin ylimpéan johtoon
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kuuluvien johtoryhmén jésenille myonnetddn kéteisbonuksia heiddn kiintedn palkkansa lisdksi. Kannustinjérjestelman
tavoitteena on kannustaa osallistujia pysymddn sitoutuneina ja motivoida heitd parantamaan suoritustaan. Lisdksi
kannustinjérjestelmén tarkoituksena on ohjata osallistujia tydskentelemddn tavalla, joka tukee Duellin kasvua ja
kilpailukykyad. Kannustinjarjestelmén mukaiset maksut ovat harkinnanvaraisia ja sidottu Duellin kannattavuuteen. Duellin
johtoryhmé maéarittdd vuosittain etukdteen kannustinjérjestelmén ehdot ja tavoitteet.

Seuraavassa taulukossa esitetdan Duellin toimitusjohtajalle maksetut palkat ja palkkiot ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9.-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton)

(tuhatta euroa)
Palkat ja PALKKIOL ....c.veueeeieiietiitiieeee ettt 139,0 127,0 132,4

Seuraavassa taulukossa esitetddn Duellin johtoryhmén jdsenten (pois lukien toimitusjohtaja) saamat palkat ja palkkiot
ilmoitetuilla tilikausilla:

1.9-31.8.
2021 2020 2019
(tilintarkastamaton)
(tuhatta euroa)
Palkat ja PAIKKIOL .....c.ooieiiriiriiiiieicieee ettt 261,0 186,2 149,1

Yhtion johtoryhmin jésenten palkitsemisessa ei ole tapahtunut merkittdvid muutoksia 31.8.2021 ja tdmén Esitteen
paivimairin vélisend aikana.

Elike-edut

Duell tarjoaa paikallisen lainsddddnndn mukaiset eldke-edut. Duellilla on lisdksi voimassa oleva lisdcldke ja
vakuutusjérjestely toimitusjohtajalle, jonka méérd 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. Mikéli 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
ylimpéén johtoon kuuluvien johtoryhmén jésenten johtajasopimusten irtisanomisaika on kolme kuukautta Duellin
irtisanoessa johtajasopimuksen ja kolme kuukautta Duellin ylimpéén johtoon kuuluvan johtoryhmén jisenen irtisanoessa
johtajasopimuksen. Duellilla on oikeus vapauttaa johtoryhméin jdsen tyovelvoitteesta irtisanomisaikana. Duellin ylimpééan
johtoon kuuluvan johtoryhmén jdsenen tyovelvoite on enintddn kolmen kuukauden mittainen riippumatta siitd, kumpi
osapuolista irtisanoo johtajasopimuksen.

Johdon omistukset

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jdsenten omistamien Osakkeiden lukumaéra
tdmén Esitteen paivAmadrana:

Osakkeet
Hallituksen jédsenet
SAME HETKKITAD ......oooeieiiceeeeeeee ettt et s ettt n et et es e e s anns 79 785
KM TZNALIUS .ottt ettt b ettt et et b e s bbbt e et eb e bt s et b et et e bt ebesae et et et ebeeaeene -
AU OF@ ..ottt et e et e e ettt e e ab e e e eeabeeeasstee e sbeeeestsaesanseeeeansseeensseeeanseaeansseeeansbeeeensaeeanssaeeensseeenbeeeennsaeennnen -
Thomas SANAVALD) .............coooiiiiieoeeeeeeeeee ettt et ettt es et a et es et et en et et en ettt et eneaes 79 785
Johtoryhmén jéisenet
TATKKO AIMEALZ ...ttt et e e s e e eeeseeeeeee s sere s e eaeeeaeeeeeeee et s s s e seneeeeeeeeseetsenenesaeeeeseeenens 1 500 000
Riitta Niemeli....... 300 000
Dennis Nylund...... 900 000
Sami Takaneva...... -
Joakim Vest ..........
Marko Viita-aho....
A HOSEUS ...ttt ettt ettt et e et e e et e e bt e e ta e ebeeeae e e beeetaeeeabeeabeeaaaeebeeeabeebeeetbeeeabeebeeetbeebeennbeebaeeaseeeareans -

(1) Osakkeet Heikkildn vilillisessd omistuksessa.
2) Osakkeet Sandvallin vélillisessd omistuksessa.
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Jasenyydet/yhtiomiesasemat

Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmén jésenilld on télld hetkella tai heilld on ollut viiden vuoden aikana ennen tdmén
Esitteen pdivimadrad seuraavat jdsenyydet ja/tai he ovat olleet yhtiomieheni seuraavissa henkildyhtidissa:

Nykyiset jasenyydet/yhtiomiesasemat Aikaisemmat jisenyydet/yhtiomiesasemat

Hallituksen jésenet

Sami HeikKild ........cccooeveeiiiniiene 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 [gnatius ......cccevveevenievienienieienne Directors’ Institute of Finland Fortum Oyj
Elisa Oyj Royal Ravintolat Oy
Pinoa Foods Oy Sanoma Corporation
Rovio Entertainment Oyj
Yliopiston Apteekki Oy
ANU OFQ . Leijona Catering Oy Apetit Oyj
Orum Oy Ab Escamar Seafood Oy
Raskone Oy
Ruokatieto Yhdistys Ry
Thomas Sandvall .........cccceoevrenennne 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 jisenet
Jarkko AMmAlA. .........ccocoveeverrereernne. - -
Riitta Niemeld........ccccooeririnenecenne. - Citec Oy Ab

Vaasa VIICON Oy
Dennis Nylund - -

Creani Partners Oy
Hyundai Motor Finland Oy
Taskut Communications Oy

Sami Takaneva

Joakim Vest ....cccooueveeeiniinieeieee Dermoshop Oy
Marko Viita-aho.......ccoevvvvevcvevincenes. — Wapice Oy
Pia Hoseus ............ - Citec Oy Ab
Tilintarkastajat

Duellin tilintarkastetut konsernitilinpdatokset 31.8.2020 ja 31.8.2019 padttyneiltd tilikausilta on tilintarkastanut
tilintarkastusyhteiso KPMG KHT Hans Bertellin toimiessa paédvastuullisena tilintarkastajana. Hans Bertell on merkitty
Kaupparekisterin ylldpitdmaén Tilintarkastuslain 6 luvun 9 §:n mukaiseen tilintarkastajarekisteriin. Duellin tilintarkastetun
konsernitilinpddtoksen 31.8.2021 péittyneeltd tilikaudelta on tilintarkastanut tilintarkastusyhteiso KPMG KHT Mari
Kaasalaisen toimiessa péddvastuullisena tilintarkastajana. Mari Kaasalainen on merkitty Kaupparekisterin ylldpitimééan
Tilintarkastuslain 6 luvun 9 §:n mukaiseen tilintarkastajarekisteriin.

92



SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT
Yleista

Témén Esitteen pdivimadrand Yhtion osakepddoma on 80,000 euroa, litkkeeseen laskettujen ja ulkona olevien Osakkeiden
lukumaéird on yhteensd 21 562 525. Témén Esitteen pdivdmaardnd Yhtid ei omista omia Osakkeitaan.

Seuraavassa taulukossa esitetdén Yhtion kahdeksan suurinta osakkeenomistajaa ja heiddn omistuksensa valittomaésti ennen
Listautumisantia ja vilittdmasti Listautumisannin jélkeen olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvét
enimmaisméédran Myyntiosakkeita, Lisdosakeoptio kdytetdén kokonaisuudessaan, taulukossa nimetyt osakkeenomistajat
eivit merkitse Tarjottavia osakkeita ja ettd Yhtid laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta, jotka merkitddn
Listautumisannissa muiden kuin alla esitettyjen osakkeenomistajien toimesta:

Listautumisannin

Ennen Listautumisantia toteuttamisen jélkeen
Osuus Osuus

Osakkeiden Osakkeista Osakkeiden Osakkeista

lukuméiri ja ddnisti lukumiiri ja ddnisti

(prosenttia) (prosenttia)
Sponsor FundM...........ccccviveieiiiiieiecee s 11979 925 55,6 2578 847 10,1
Rite Ventures() ..........cocooiuiviviriiiiiiececee s 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
Jarkko AmmALAD ..o 1 500 000 7,0 1200 000 4,7
Dennis Nylund® 900 000 4,2 720 000 2,8
Aspen Racing AbW ..........cooviiiiiiiiicececeeee e 750 000 3,5 600 000 2,4
Riitta Niemela(M . .......ovivivirireieiiiccceecee s 300 000 1,4 240 000 0,9
Muut osakkeenomistajat . 718 065 33 18 432 901 724
YREEENSE ...ttt e 21562 525 100,0 25446 997 100,0

(1) Myy Osakkeita Osakemyynnissd. Lisétietoja on esitetty timén Esitteen liitteessd B.

Kaikki Osakkeet tuottavat yhtéldiset ddnioikeudet, eikd yhdelldkdén Yhtion osakkeenomistajista ole Yhtion muihin
osakkeenomistajiin verrattuna erilaisia &dnioikeuksia. Yhtiossd méadrdysvaltaa kayttdd Pddomistaja, joka omistaa
55,6 prosenttia ulkona olevista Osakkeista ja dénioikeuksista timén Esitteen paivimaérana.

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

Yhtion osakekohtainen nettoarvo oli 31.8.2021 2,4 euroa. Merkintéhinta on 5,16 euroa Tarjottavalta osakkeelta.
Yhtio ei ole tietoinen jarjestelyistd, 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 yhtiémies on Sponsor
Partners Oy. Sponsor Partners Oy:n emoyhtié on Sponsor Capital Oy.

Sponsor Fund omistaa 55,6 prosenttia Osakkeista ja &dnistd tdmén Esitteen pdivdmadrdnd. Listautumisannin jilkeen
Sponsor Fund omistaa 2 578 847 Osaketta, joka vastaa 10,1 prosenttia Osakkeista ja &énistd olettaen, ettd Myyvit
osakkeenomistajat myyvit enimméisméadrdn Myyntiosakkeita, Lisdosakeoptio kéytetddn kokonaisuudessaan ja Yhtid
laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.
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LAHIPIIRILIIKETOIMET

Duellin 1ahipiiriin kuuluvat emoyritys Duell Oyj, Yhtion tytaryhtiot sekd Padomistaja. Lahipiiriin kuuluvat myos Duellin
johtoon kuuluvat avainhenkil6t ja heiddn ldheiset perheenjésenensa seké ndiden méérdysvallassa olevat yritykset. Duellin
johtoon kuuluvia avainhenkilditd ovat Yhtion hallituksen jésenet ja toimitusjohtaja sekd Duellin johtoryhma.

Seuraavassa taulukossa esitetdéin Duellin ldhipiiriliiketoimet sen tytdryhtididen ja osakkeenomistajien vélilld ilmoitetuilla
tilikausilla:

31.8. ja1.9.-31.8.

2021 2020 2019

(tilintarkastettu)

(tuhatta euroa)
Palveluiden myynnit 426 394 331
Rahoitustuotot................ 688 253 210
KONSEIMIAVUSLUS. c...vitiiiteieitciieieett ettt 1 650 1370 1165
Vaihtovelkakirjalainat siséltden kertyneet korot osakkeenomistajilta........................ -5 630 -10283 -9392
Vendor-laina siséltden kertyneet korot osakkeenomistajilta ...........cccceceveveneniececns — -3 652 -3 445
YHEEEIISE ...ttt sttt -2 867 -11 872 -11 087

Johdon palkat ja palkkiot on esitetty kohdassa ”Hallitus, johto ja tilintarkastajat—Hallituksen ja johtoryhmdn jisenten
palkkiot”.
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OSAKKEET JA OSAKEPAAOMA
Yleistia

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 743700MVGCRZQ2CR8244.
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 osakkuusyhtididensa vélityksella jakaa,
markkinoida ja myydéa moottoriurheilun jalkimarkkinatuotteita. Lisdksi Yhtio voi itse ja/tai tytér- tai osakkuusyhtididensa
vilitykselld harjoittaa kiinteistojen ja arvopapereiden ostamista, myyntid, omistamista ja hallintaa. Yhtié voi emoyhtiona
huolehtia konsernin organisaatiosta, rahoituksesta, ostoista ja muista sen kaltaisista yhteisistd tehtévistd sekd omistaa
kiinteistdjd, osakkeita ja osuuksia sekd harjoittaa arvopaperi- tai yrityskauppaa ja muuta sijoitustoimintaa.

Osakkeet ja osakepiioma

Tédmén Esitteen paivamaarand Yhtion tdysin maksettu osakepddoma on 80 000 euroa, ja liikkeeseen laskettujen Osakkeiden
lukuméiéra on yhteenséd 21 562 525. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa, ja ne on laskettu liikkeeseen Suomen lain mukaisesti.
Tamién Esitteen pdivimédrdnd Yhtio ei omista omia Osakkeitaan. Osakkeet liitettiin Euroclear Finlandin yllépitiméain
arvo-osuusjirjestelmédn 9.11.2021. Kukin osake oikeuttaa yhteen déneen Yhtion yhtiokokouksissa ja kaikki Osakkeet
tuottavat yhtildiset oikeudet Yhtion jakamiin osinkoihin ja muihin jaettaviin varoihin (mukaan lukien varojenjako Yhtion
purkautumistilanteessa). Osakkeisiin ei liity dénestysrajoituksia. Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Osakkeet eivdt ole olleet kaupankdynnin kohteena sdénnellylld markkinalla tai monenkeskisessd
kaupankdyntijarjestelméssid ennen Listautumisantia. Yhtio jéttda listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille Osakkeiden
listaamiseksi First North Growth Market -markkinapaikalle kaupankéyntitunnuksella DUELL
(ISIN-tunnus: FI4000513072).  Kaupankdynnin ~ Osakkeilla ~ odotetaan  alkavan  First =~ North = Growth
Market -markkinapaikalla arviolta 25.11.2021.

Osakepidioman historiallinen kehitys

Seuraavassa taulukossa esitetdén yhteenveto Yhtion osakepddoman ja Osakkeiden lukuméérdn muutoksista 1.9.2018
alkaen timén Esitteen pdivimaaradn saakka:

Liikkeeseen- Osakkeiden

laskettujen lukuméiri
osakkeiden toimenpiteen Osake-
lukumiiri jéilkeen pidoma Rekisteroity
(euroa)
Suunnattu osakeantipddtds 22.1.20190 . ............ 60 000 4312 505 2500 12.6.2019
Osakeantipditds ja osakepddoman korottaminen
LI1.2021) s 17 250 020 21562 525 80 000 4.11.2021
(1) Suunnattu osakeanti, joka tehtiin osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketen Yhtién avainhenkilén sitouttamiseksi laskemalla
liikkeeseen 60 000 uutta Osaketta. Merkintéhinta oli 1 euroa Osakkeelta. Merkintihinta kirjattiin kokonaisuudessaan vapaan oman pddoman
rahastoon.
2) Vastikkeeton osakeanti Yhtion osakkeenomistajille osakkeenomistajien merkintdetuoikeuden mukaisesti. Jokaista olemassa olevaa osaketta

kohden annettiin neljd (4) uutta Osaketta. Osakkeiden lukumaérd ennen vastikkeetonta osakeantia oli 4 312 505.
Voimassa olevat valtuutukset
Valtuutus Tarjottavien osakkeiden liikkeeseenlaskemiseen

Yhtion hallitus valtuutettiin 1.11.2021 tehdylld Yhtion osakkeenomistajien yksimieliselld paitokselld padttamiin
maksullisesta suunnatusta osakeannista. Valtuutuksen perusteella voidaan laskea liikkeeseen yhdessd tai useammassa
erdssd enintddn 4 500 000 uutta Osaketta osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketen. Osana Listautumisantia
Osakkeita voidaan tarjota Henkilostolle muita sijoittajia alhaisemmalla merkintdhinnalla. Yhtion hallitukselle annettu
valtuutus on voimassa 31.12.2022 saakka.

Y14 mainittuun valtuutukseen perustuen Yhtion hallitus pdittdd arviolta 24.11.2021 Uusien osakkeiden liikkeeseen
laskemisesta, kuten esitetddn kohdassa ”Listautumisannin ehdot”. Yhtio laskee liikkeeseen alustavasti 3 884 472 Uutta
osaketta ylld mainitun valtuutuksen perusteella ja Osakkeiden lukuméérd voi nousta enintddn 25 446 997 Osakkeeseen
olettaen, ettd yhteensd 86 021 Uutta osaketta tullaan merkitsemdidn Henkildstdannissa Henkildstoosakkeisiin soveltuvalla
alennuksella. Liséksi Yhtio tarjoaa mahdollisessa ylimerkintdtilanteessa Henkilostoannissa enintdén 215 053 ylimaardistd
Henkilostdosaketta.
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Osakeantivaltuutus

Yhtion hallitus valtuutettiin 1.11.2021 tehdylld Yhtion osakkeenomistajien yksimieliselld paitokselld padttamiin
osakeannista. Valtuutuksen perusteella voidaan laskea liikkeeseen yhdessé tai useammassa erdssa enintdén 3 000 000 uutta
Osaketta, mutta kuitenkin enintddn 10 prosenttia Listautumisannin jdlkeisestd Yhtion osakeméérastd. Valtuutuksen nojalla
litkkkeeseen laskettava Osakkeet voidaan tarjota osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta poiketen. Yhtion hallitukselle
annettu valtuutus on voimassa 31.12.2022 saakka.

Osakkeenomistajien oikeudet
Merkintietuoikeudet

Osakeyhti6lain mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeenomistajilla on etuoikeus merkité yhtion uusia osakkeita, optio-
oikeuksia ja vaihtovelkakirjoja osakeomistustensa mukaisessa suhteessa, ellei antia koskevassa yhtiokokouksen tai yhtion
hallituksen yhti6kokouksen valtuutuksen perusteella tekeméssi padtoksessa toisin maarétd. Osakeyhtiolain mukaan péatos,
jolla poiketaan osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta, on hyvéksyttidva vahintdéin kahden kolmasosan enemmistolla
yhtiokokouksessa annetuista dénistd ja edustetuista osakkeista. Liséksi Osakeyhtidlain mukaan tdllaisen paitoksen
edellytyksend on, ettd yhtiolld on painava taloudellinen syy poiketa osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta. Lisédksi
Osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poikkeavan maksuttoman osakeantipddtoksen
edellytyksend on yhtion kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu huomioon ottaen erityisen painava taloudellinen

SYyy.

Tietyt osakkeenomistajat, jotka asuvat tai joiden rekisterdity osoite on tietyissd muissa maissa kuin Suomessa, eivét
vélttamattd 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 liittyvista tai muista vastaavista vaatimuksista.

Yhtiokokous

Osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajat kéyttiavat paatosvaltaansa yhtiokokouksissa. Osakeyhtidlain mukaan yhtion
varsinainen yhtiokokous on pidettdvd vuosittain kuuden kuukauden kuluessa tilikauden paittymisestd. Varsinaisessa
yhtiokokouksessa on esitettdivd osakkeenomistajien vahvistettavaksi tilinpadtds, joka késittdd tuloslaskelman, taseen ja
rahavirtalaskelman liitetietoineen sekd konsernitilinpddtoksen. Varsinaisessa yhtiokokouksessa osakkeenomistajat
paittdvit muun muassa taseen osoittaman voiton kéyttimisestd, vastuuvapauden mydntdmisestd hallituksen jésenille ja
toimitusjohtajalle, hallituksen jisenten ja tilintarkastajien valitsemista sekéd ndiden palkkioista. Yliméiérdinen yhtidkokous
on kutsuttava koolle tiettyjen asioiden késittelyd varten silloin, kun hallitus pitdd sitd tarpeellisena tai kun yhtion
tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat yhdessd vahintdén yhtd kymmenesosaa kaikista yhtion liikkeeseen
laskemista ja ulkona olevista osakkeista, sitd kirjallisesti vaativat.

Yhtion yhtidjérjestyksen mukaan kutsu yhtikokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille julkaisemalla kutsu Yhtion
internetsivuilla tai yhdessi tai useammassa hallituksen nimedmaéssé laajalevikkisessd pdivilehdessd aikaisintaan kolme
kuukautta ja viimeistdén kolme viikkoa ennen kokousta, mutta kuitenkin véhintdén yhdeksén pdivdd ennen Osakeyhtilain
Sluvun 6 a §:sséd tarkoitettua yhtidkokouksen tdsméytyspédivdd. Saadakseen osallistua yhtiokokoukseen Yhtion
osakkeenomistajan on ilmoittauduttava Yhtidlle viimeistdan kokouskutsussa mainittuna paivana, joka voi olla aikaisintaan
kymmenen péivéd ennen yhtiokokousta.

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtiokokoukseen ja kiyttddkseen sielld dénioikeuttaan, osakkeenomistajan tulee olla
rekisterditynd osakkeenomistajaksi Euroclear Finlandin ylldpitdmédn osakasluetteloon véhintdén kahdeksan tydpdivaa
ennen yhtiokokousta. Katso “First North Growth Market -markkinapaikka ja Suomen arvopaperimarkkinat—Arvo-
osuusjdrjestelmd”. Jos hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja haluaa osallistua yhtidkokoukseen ja kéyttdd sielld
adnioikeuttaan, hénen tulee rekisteroidd osakkeet viliaikaisesti omiin nimiinsd Euroclear Finlandin yllapitimaan
osakasluetteloon viimeistddn yhtiokokouskutsussa ilmoitettavana ajankohtana, jonka on oltava yhtiokokouksen
tdsmaytyspaivin jilkeen. Hallintarekisterdityd osakkeenomistajaa koskeva ilmoitus tilapéisestd rekisterditymisestd yhtion
osakasluetteloon katsotaan ilmoittautumiseksi yhtiokokoukseen. Yhtiokokouksen péitosvaltaisuuden edellytykseksi ei
Osakeyhtiolaissa tai Yhtion yhtiojarjestyksessé ole asetettu tiettyd osallistujamaéraa.

Adinioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kéyttdd sielld &dnioikeuttaan joko henkilokohtaisesti tai
valtuuttamansa asiamiehen vélitykselld. Kukin osake oikeuttaa yhteen ddneen yhtidkokouksessa. Jos osakkeenomistajan
osakkeet on kirjattu useammalle kuin yhdelle arvo-osuustilille, osakkeenomistajalla on oikeus kéyttdd eri valtuutettua
asiamiestd kunkin arvo-osuustilin osalta. Yhtiokokouksissa paitokset tehdddn yleensd enemmistdpéadatoksind. Kuitenkin
erdadt paitokset, kuten poikkeamiset osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta osakeanneissa ja omien osakkeiden
suunnatut hankkimiset, yhtidjarjestyksen muutokset ja padtokset yhtion sulautumisesta, jakautumisesta tai purkamisesta,
edellyttidvit vahintddn kahden kolmasosan enemmistdd annetuista danisté sekd yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista.

96



Lisdksi tietyt paitdkset, kuten yhtidjarjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman osakesarjan osakkeenomistajien
oikeuksia tai kasvattavat yhtion tai sen osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttavit kaikkien osakkeenomistajien
suostumusta, tai jos muutos koskee vain tiettyjd osakkeenomistajia, sovellettavan enemmistovaatimuksen liséksi niiden
osakkeenomistajien suostumusta, joita paitos koskee.

Osingot ja muu varojen jakaminen

Suomessa vallitsevan kéytdnnon mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeille mahdollisesti maksettavaa osinkoa
maksetaan yleensd kerran vuodessa. Osinkoa voidaan maksaa ja vapaata omaa pddomaa muutoin jakaa yhtidkokouksen
vahvistettua yhtion tilinpadtoksen ja piitettyd osingon tai vapaan oman pdioman muun jakamisen médrdstd yhtion
hallituksen ehdotuksen perusteella. Osakeyhtidlain mukaan osingonmaksu tai vapaan oman padoman muu jakaminen voi
perustua myos muuhun kuin viimeksi péattyneelti tilikaudelta laadittuun tilinpaitokseen edellyttéen, ettd yhtidkokous on
vahvistanut timén tilinpaédtoksen. Jos yhti6lld on lain tai yhtidjérjestyksensé nojalla velvollisuus valita tilintarkastaja,
tilinpdatoksen tulee olla tilintarkastettu. Osingonmaksu tai vapaan oman pddoman muu jakaminen edellyttdd yhtion
yhtiokokouksessa annettujen dénten enemmiston hyviksyntdd. Osakeyhtidlain mukaan yhtiokokous voi myds valtuuttaa
hallituksen paéttdmaén osingonmaksusta ja vapaan oman padoman muusta jakamisesta. Osingon tai vapaan oman padoman
muun jakamisen maird ei voi ylittdd yhtiokokouksen paattimas maaraa.

Osakeyhti6lain mukaan osakeyhtion oma paédoma jakautuu sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sidottu oma padoma
koostuu osakepiddomasta, kirjanpitolain  (1336/1997, muutoksineen) mukaisesta kidyvdin arvon rahastosta,
arvonkorotusrahastosta ja uudelleenarvostusrahastosta sekd ennen 1.9.2006 voimassa olleen vanhan osakeyhtidlain
(734/1978, muutoksineen) mukaan mahdollisesti perustetusta vararahastosta ja ylikurssirahastosta. Nykyisen
Osakeyhti6lain mukaan yhti6 voi my0s jakaa varoja alentamalla osakepddomaansa, mikd edellyttdd yhtion
yhtiokokouksessa annettujen ddnten enemmiston hyviksyntdd. Pddtds osakepddoman alentamisesta tulee rekisterdida
Kaupparekisteriin yhden kuukauden kuluessa siitd yhtion yhtiokokouksesta, joka paétti osakepddoman alentamisesta.
Osakepddoman alentamisen rekisteréimisen jdlkeen velkojiensuojamenettely voidaan aloittaa, ja Kaupparekisteri antaa
yhtion hakemuksesta yhtion velkojille kuulutuksen. Osakepddoman alentaminen voidaan rekister6idd, 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 yhti6 on asettanut turvaavan vakuuden saatavien maksamisesta.

Osingon tai vapaan oman pddoman muun jakamisen maéaré on rajoitettu osingonmaksun tai vapaan oman padoman muuta
jakamista koskevan paédtoksen perusteena olevan tilinpddtoksen osoittamien yhtion jakokelpoisten varojen méddrdian
edellyttéen, ettd tilinpddtoksen laatimisen jalkeen yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia.
Varoja ei saa jakaa osinkoina tai vapaan oman pddoman muilla jakamistavoilla, jos jaosta paatettdessa tiedetddn tai pitdisi
tietdd yhtion olevan maksukyvyton tai jaon aiheuttavan yhtion maksukyvyttomyyden. Jakokelpoiset varat sisdltdvét
edellisen tilikauden voiton, aikaisemmilta tilikausilta kertyneet voittovarat ja yhtion muun vapaan oman pddoman erét,
joista on vdhennetty taseen osoittama tappio, yhtion yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jitettdvdt varat ja erddt muut
jakamatta jatettavdt varat. Konsernin emoyhtid ei voi jakaa osinkona enempdd kuin emoyhtion viimeisimmén
tilintarkastetun ja vahvistetun tilinpddtoksen mukaisen jakokelpoisten varojen médrdn. Osingon médrd ei saa ylittaa
hallituksen osingonjakoehdotuksessa ehdottamaa midrdd tai muuten hyviaksymdd méaédrdd, ellei niin ole vaadittu
yhtiokokouksessa osakkeenomistajien toimesta, jotka edustavat vahintddn yhtd kymmenesosaa yhtion kaikista liikkeeseen
lasketuista ja ulkona olevista osakkeista, missd tapauksessa osinko ei voi ylittdd madrdltdan alhaisempaa seuraavista:
(i) véhintdan puolet edeltdvin tilikauden voitosta, josta vihennetddn (mahdolliset) yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta
jatettdvat maarét, ja (i1) edelld maariteltyjen jakokelpoisten varojen maara. Télloin osingon méaré ei kuitenkaan saa ylittaa
8 prosenttia yhtion omasta padomasta, ja jaettavaa madrdd on oikaistava tilikaudella ennen varsinaista yhtiokokousta
mahdollisesti jaettujen osinkojen maaralla.

Osingot ja muut jaettavat varat maksetaan osakkeenomistajille tai heidén hallintarekisterdityjen osakkeidensa hoitajaksi
osakasluetteloon asianomaisena tidsméytyspdivand merkitylle henkil6lle. Osakasluetteloa yllépitdd Euroclear Finland
asianomaisten tilinhoitajien vélitykselld. Suomalaisessa arvo-osuusjirjestelméssd 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 erdpéivisti, minka jalkeen osinkojen maksamiseen varatut
varat jadvat Yhtiolle.

Lisétietoja osinkojen verotuksesta on esitetty kohdassa ”Verotus”.
Omat osakkeet

Osakeyhti6lain mukaan yhtid voi hankkia omia osakkeitaan. Yhtion omien osakkeiden hankkimisesta tulee paittdd
yhtiokokouksessa, ellei yhtiokokous ole valtuuttanut hallitusta paattimain omien osakkeiden hankinnasta vapaata omaa
padomaa kéyttden. Valtuutus voi olla voimassa enintdan 18 kuukautta. Julkinen osakeyhtid ei saa omistaa omia osakkeitaan
suoraan tai vélillisesti siten, etti niiden maara ylittdd 10 prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Taméan Esitteen paiviméarana
Yhti6 ei omista omia Osakkeitaan.
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Osakkeiden luovutus Suomen arvo-osuusjirjestelmdssd

Myytéessd osakkeita arvo-osuusjérjestelméin kautta kyseiset osakkeet siirretién tilisiirtona myyjén arvo-osuustililtd ostajan
arvo-osuustilille. Myyntié varten Euroclear Finlandin Infinity 2 -selvitysjérjestelmadn merkitdén jakotieto, ja tarvittaessa
arvo-osuustilille kirjataan arvo-osuuksia koskeva varaus. Kauppa merkitidén ennakkokaupaksi siihen asti, kunnes se on
selvitetty ja osakkeet maksettu, minké jdlkeen ostaja merkitdén automaattisesti kyseisen yhtion osakasluetteloon. Mikaéli
osakkeet ovat hallintarekisterdityji ja myyjén ja ostajan osakkeet séilytetdéin samalla omaisuudenhoitotililld, ei osakkeiden
myynti vaadi merkint6jd arvo-osuusjirjestelmién, ellei osakkeiden hallintarekisteréinnin hoitaja vaihdu tai osakkeita
siirretd omaisuudenhoitotililti myynnin seurauksena.

Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus

Osakeyhti6lain mukaan osakkeenomistaja, jonka omistusosuus ylittdd 90 prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja kaikkien
osakkeiden tuottamasta ddniméadrastd, on oikeutettu lunastamaan yhtion loput osakkeet niiden kdypddn hintaan. Lisdksi
vihemmistdosakkeenomistaja, jonka osakkeet enemmistdosakkeenomistaja voi edelld kuvatulla tavalla Osakeyhtiélain
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 ddnimaérasta (tarjousvelvollisuusraja) sen jalkeen, kun Osakkeet
on otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien First North Growth Market, on tehtdva
ostotarjous kaikista muista Yhtion liikkeeseen laskemista Osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion litkkeeseen laskemista
arvopapereista muille osakkeenomistajille ja Osakkeisiin oikeuttavien Yhtion liikkeeseen laskemien arvopapereiden
haltijoille.

Ilmoitus omistus- ja ddniosuuksien muutoksista

Yhtion yhtiojarjestyksen kohdan 12 mukaan osakkeenomistajan on ilmoitettava omitus- 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 kokonaisméérasta tai Osakkeiden kokonaisméairésti. Osakkeenomistajan on myds
tehtédvid ilmoitus osuuksien muutoksesta, kun silld on oikeus rahoitusvélineen perusteella saada Osakkeita miérd, joka
saavuttaa, ylittdd taikka vdhenee alle edelld mainittujen rajojen. Ilmoitus on tehtdvé riippumatta siitd, toteutetaanko
rahoitusviline kohde-etuus fyysisesti luovuttaen vai nettoarvon tilityksend. Ilmoitusvelvollisuus syntyy myds, kun
osakkeenomistajan edelld mainittujen omistusten (osakeomistus tai osakkeiden tuottamat ddniosuudet ja rahoitusvélineelld
hankittu pitkd positio) yhteismaérd saavuttaa, ylittdd 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 myds vastaanottaa osinkoja ilman erityistd valuuttakontrollilupaa, mutta osinkoa jakava yhtid joutuu pidéttimédan
lahdeveron Suomesta siirrettivistd varoista, ellei soveltuva verosopimus esti tillaisten verojen kantamista. Ulkomaalaiset,
jotka ovat hankkineet suomalaisen osakeyhtion osakkeita, voivat saada osakkeita rahastoannin yhteydessé tai osallistua
merkintdetuoikeusantiin ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset voivat myyd& suomalaisen yhtion osakkeita
Suomessa, ja téllaisesta myynnistd saadut varat voidaan siirtdd pois Suomesta missd tahansa vaihdettavassa valuutassa.
Suomessa ei ole voimassa valuuttakontrollisddnnoksid, 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 Jarjestdjien odotetaan
solmivan Jarjestdmissopimuksen arviolta 24.11.2021. Jarjestimissopimuksen mukaan Yhtid sitoutuu laskemaan
litkkeeseen Uusia osakkeita ja Pddomistaja ja Rite Ventures sitoutuvat myyméan Myyntiosakkeita Jarjestdjien hankkimille
sijoittajille, ja kukin Jarjestdjistd sitoutuu erikseen, tiettyjen ehtojen téyttyessd, hankkimaan merkitsijoitd Uusille osakkeille
ja Myyntiosakkeille. Jarjestimissopimuksessa madritelldén Jérjestdjien Listautumisannin yhteydessé tarjoamat palvelut.

Jérjestdmissopimus siséltdd tavanomaisia ehtoja, joiden mukaan Jarjestdjilld on oikeus tietyissd tilanteissa ja tietyin
edellytyksin irtisanoa Jarjestdmissopimus. Téllaisiin tilanteisiin kuuluvat tietyt olennaiset haitalliset muutokset liittyen
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen tai Yhtion tulevaisuudenndkymiin sekd tietyt
muutokset muun muassa kansallisissa tai kansainvilisissd markkinoissa, poliittisissa tai taloudellisissa olosuhteissa. Lisaksi
Yhti6 on antanut tavanomaisia vakuutuksia Jarjestdjille liittyen muun muassa Yhtion liiketoimintaan ja lakien ja sédnndsten
noudattamiseen, Osakkeisiin sekd tdman Esitteen siséltoon. Yhtio on Jarjestimissopimuksen mukaan sitoutunut muun
muassa hyvittiméén Jarjestdjille tietyt kulut ja velat sekd korvaamaan niille Listautumisannista aiheutuneet kulut.

Muut myyvdt osakkeenomistajat eivdt ole Jarjestimissopimuksen osapuolia, vaan he ovat antaneet kukin
myyntisitoumuksen Jarjestdjille Listautumisannin osalta.

Listautumisanti koostuu (i) Yleis6annista, (ii) Instituutioannista ja (iii) Henkildstdannista. Tarjottavia osakkeita tarjotaan
Instituutioannissa institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja kansainvilisesti tietyissd muissa maissa Yhdysvaltain
ulkopuolella Regulation S -sdédnnoksen mukaisesti. Tarjottavia osakkeita ei ole rekisterdity eikd niitd tulla rekisterdimain
Yhdysvaltain arvopaperilain mukaisesti.

Lisdosakeoptio

Listautumisannin yhteydessd Pdfdomistajan ja Rite Venturesin odotetaan antavan Jarjestdjille Lisdosakeoption, joka on
Carnegien kéytettavissa Jérjestdjien puolesta, ostaa Merkintdhinnalla enintdén 2 355 796 Lisdosaketta, jotka Pddomistaja
ja Rite Ventures tarjoavat ostettavaksi pro rata -perusteisesti yksinomaan ylikysyntétilanteiden kattamiseksi
Listautumisannin yhteydessi. Lisdosakeoptio on kéytettdvissd 30 pédivin ajan Osakkeiden kaupankdynnin alkamisesta First
North Growth Market -markkinapaikalla (eli arviolta 25.11.-24.12.2021) (”Vakauttamisaika”). Lisdosakkeet vastaavat
noin 11 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta ddniméérdstd ennen Listautumisantia ja noin 9 prosenttia
Listautumisannin jélkeen olettaen, ettd Myyvét osakkeenomistajat myyvit enimmaisméidrdn Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio
laskee liikkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta. Lisdosakkeet vastaavat kuitenkin aina enintdén 15 prosenttia Uusien
osakkeiden ja Myyntiosakkeiden kokonaisméérasta.

Vakauttamistoimenpiteet

Carnegiella Vakauttamisjdrjestdjand on oikeus, muttei velvollisuutta toteuttaa Vakauttamisaikana toimenpiteitd, jotka
vakauttavat, yllapitdvét tai muuten vaikuttavat Osakkeiden hintaan. Vakauttamisjarjestdjd voi allokoida Uusien osakkeiden
ja Myyntiosakkeiden kokonaisméérad suuremman médran Osakkeita, jolloin syntyy lyhyt positio. Lyhyt positio on katettu,
mikdli se ei ylitd Lisdosakkeiden méddrdd. Vakauttamisjarjestdjd voi sulkea katetun lyhyen position kdyttdmalla
Lisdosakeoption ja/tai ostamalla Osakkeita markkinoilta. Maiéritettdessd Osakkeiden hankintatapaa lyhyen position
kattamiseksi, Vakauttamisjérjestdja voi ottaa huomioon muun muassa Osakkeiden markkinahinnan verrattuna
Merkintéhintaan. Listautumisannin yhteydessd Vakauttamisjérjestdjd voi myds ostaa Osakkeita markkinoilta tai tehda niitd
koskevia ostotarjouksia Osakkeiden markkinahinnan vakauttamiseksi. Ndméa toimenpiteet saattavat nostaa tai yllépitaa
Osakkeiden markkinahintaa markkinoilla itsendisesti médrdytyviin hintatasoihin ndhden tai estdi tai viivyttdd Osakkeiden
markkinahinnan laskua. Vakauttamistoimenpiteitd ei kuitenkaan saa toteuttaa Merkintdhintaa korkeampaan hintaan.
Vakauttamisjérjestijilla ei ole velvollisuutta toteuttaa edelld kuvattuja toimenpiteitd, ja se voi keskeyttdd toimenpiteiden
toteuttamisen milloin tahansa. Vakauttamisajan paétyttyd Vakauttamisjarjestdja tai Yhtio Vakauttamisjarjestijan puolesta
julkistaa  lainsddddnndon  tai  muiden  sovellettavien  sddnndsten  edellyttimét  tiedot  vakauttamisesta.
Vakauttamistoimenpiteitd voidaan suorittaa First North Growth Market -markkinapaikalla Vakauttamisaikana.

Vakauttamistoimenpiteissi noudatetaan Markkinoiden védrinkédyttdasetusta ja komission delegoitua asetusta
(EU) 2016/1052 Markkinoiden vadrinkdyttoasetuksen tdydentdmisesta takaisinosto-ohjelmiin ja
vakauttamistoimenpiteisiin sovellettavia edellytyksid koskevilla teknisilld sdéntelystandardeilla.

Vakauttamisjarjestdjd ja Pdfdomistaja voivat solmia vakauttamiseen liittyvdn Lisdosakeoptiota koskevan
osakelainaussopimuksen Listautumisen yhteydessd. Osakelainaussopimuksen mukaan Vakauttamisjérjestdjd voi ottaa
Lisdosakkeiden enimmidisméédrdd vastaavan madrdn Osakkeita lainaksi kattaakseen mahdolliset ylikysyntétilanteet
Listautumisannin yhteydessd. Mikali Vakauttamisjérjestdjd lainaa Osakkeita osakelainaussopimuksen mukaisesti, sen on
palautettava yhtd suuri maéra Osakkeita Pddomistajalle.
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Luovutusrajoitukset (lock-up)

Yhtion ja Myyvien osakkeenomistajien odotetaan sitoutuvan siihen, ettd ne eivét ilman Jarjestdjien antamaa etukiteisti
kirjallista suostumusta ajanjaksolla, joka padttyy 180 pdivan kuluttua FN-Listautumisesta, laske liikkeeseen, tarjoa,
panttaa, myy, sitoudu myyméén, myy optio-oikeutta Osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitdéin optio-oikeutta tai oikeutta
myyd4, luovuta optio-oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa tai muutoin siirré tai luovuta suoraan tai vélillisesti omistamiaan
Osakkeita tai arvopapereita, jotka oikeuttavat Osakkeisiin tai ovat vaihdettavissa tai muutettavissa Osakkeiksi, tai tee
mitédén vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvét kokonaan tai
osittain riippumatta siité, toteutetaanko téllainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, kiteiselld
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Listautumisannin toteuttamiseen liittyvid toimenpiteita.

Yhtion hallituksen ja Duellin johtoryhmédn jésenten odotetaan solmivan Yhtién ja Myyvien osakkeenomistajien
luovutusrajoitussopimusta vastaavan luovutusrajoitussopimuksen, joka paittyy 360 pdivan kuluttua FN-Listautumisesta.

Henkil6stdantiin osallistuvan henkildston on Henkilostdannin ehtojen mukaisesti sitouduttava Yhtion ja Myyvien
osakkeenomistajien luovutusrajoitussopimusta vastaavaan luovutusrajoitukseen, joka péattyy 360 pédivin kuluttua
FN-Listautumisesta.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensd noin 38 prosenttia Osakkeista Listautumisannin jilkeen ilman
Lisdosakeoptiota ja Henkildston Yleisdannissa mahdollisesti merkitsemiéd Osakkeita (Lisdosakeoptio huomioon ottaen noin
29 prosenttia) olettaen, ettd Myyvit osakkeenomistajat myyvit enimmdismédardn Myyntiosakkeita ja ettd Yhtio laskee
likkkeeseen 3 884 472 Uutta osaketta.

Merkintisitoumukset

Ankkurisijoittajat ovat Listautumisantiin liittyen antaneet merkintésitoumukset, joilla nimé ovat sitoutuneet merkitsemaén
Tarjottavia osakkeita Merkintéhintaan tietyin edellytyksin ja ehdolla, ettd koko osakekannan arvostus, mukaan lukien
Osakeannista saatavat bruttovarat, on Merkintdhinnalla enintdén 131,3 miljoonaa euroa (pois lukien Henkildstdannissa
sovellettavan merkintdhinnan alennuksen vaikutus). Ankkurisijoittajat ovat sitoutuneet merkitsemédn Yhtion osakkeita
médrit, jotka Merkintdhinnalla vastaavat yhteensid 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-Rahastoyhtic
Oy:n hallinnoimat rahastot 4,0 miljoonaa euroa ja tietyt Aktia Pankki Oyj:n omistamien yhtididen hallinnoimat rahastot
3,0 miljoonaa euroa.

Yhtid ja Sponsor Fund ovat ankkurisijoitusta koskevassa sopimuksessa Hartwall Capitalin kanssa sopineet
myotivaikuttavansa siihen, ettd Yhtion hallitukseen nimetéén kaksi uutta Hartwall Capitalin nimedmaa hallituksen jésenti,
joiden nimedminen on ehdollinen Listautumisannin toteuttamiselle. Hartwall Capital on ehdottanut, ettd uusiksi hallituksen
jéaseniksi nimettdisiin Anna Hyvonen ja Niko Mokkila. Yhtion osakkeenomistajat paattivit yksimielisesti 10.11.2021, ettd
hallituksen jasenten lukuméddrd on kuusi ja ettd uusiksi hallituksen jdseniksi valitaan Anna Hyvonen ja Niko Mokkila.
Hallituksen jésenten lukumiddrdd sekd uusia hallituksen jdsenid koskeva pédtés on ehdollinen Listautumisannin
toteuttamiselle ja se tulee voimaan valittomasti, 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 Lisédosakkeiden myynnin
Lisdosakeoption nojalla) saatavien bruttovarojen méairain. Lisdksi Yhtid on sitoutunut korvaamaan Jérjestdjille tiettyjé
kuluja. Yhtid odottaa maksavansa Listautumisannin yhteydessd noin 2,0 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina, ja Myyvit
osakkeenomistajat odottavat maksavansa noin 2,7 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina Myyntiosakkeista.

Listautumisantiin liittyvit intressit
Jarjestdjille maksettavat palkkiot on osittain sidottu Listautumisannista saatavien varojen maaraén.

Jérjestdjdt ja ndiden kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisot voivat ostaa ja myydéd Osakkeita omaan tai asiakkaidensa
lukuun ennen Listautumisantia, sen aikana seki sen jalkeen soveltuvan lainsddddnnon ja sddnndsten mukaisesti.

Jarjestdjit ja ndiden kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisdt 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 liitteesséd B.
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Tietoa jakelijoille

Johtuen yksinomaan tuotevalvontavaatimuksista, jotka sisdltyvét (a) MiFID Il:een; (b) 9 ja 10 artikloihin komission
delegoidussa direktiivissd (EU) 2017/593, joka tdydentdd MiFID II:ta; ja (c) paikallisiin implementointitoimenpiteisiin
(yhdessa ”"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 hyviksyntdmenettelyn kohteena, jonka mukaan kukin niisté: (i) tayttaa
loppuasiakkaiden kohdemarkkinavaatimukset yksityissijoittajille sekd vaatimukset sijoittajille, jotka maééritelladn
ammattimaisiksi  asiakkaiksi ja  hyvéksyttidviksi vastapuoliksi, kuten erikseen madritelty MiFID Il:ssa
("Kohdemarkkina-arviointi”); ja (ii) soveltuvat tarjottavaksi kaikkien jakelukanavien kautta, kuten sallittu MiFID II:ssa.
Jakelijoiden tulisi huomioida, ettd Osakkeiden arvo voi laskea eivitkd sijoittajat vélttdmattd saa takaisin koko
sijoittamaansa summaa tai osaa siitd; Osakkeet eivit takaa tuottoa tai pddoman 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 riittdvésti 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 sijoittajaryhmaélle sijoittaa, hankkia tai ryhtyd muihin toimiin Osakkeita koskien. Jokainen
jakelija on vastuussa omasta Osakkeita koskevasta Kohdemarkkina arvioinnista ja soveltuvien jakelukanavien
madrittdmisestd.
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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 tdmdn Esitteen pdivimdcdrdnd Suomessa voimassa olevaan
lainsddddntoon. Alla oleva yhteenveto ei ole tyhjentdva.

First North Growth Market

First North Growth Market -markkinapaikka on Nasdaq Helsingin pohjoismainen kasvumarkkina, joka on suunniteltu
pienille ja kasvaville yhtioille. First North Growth Market -markkinapaikalla listatut yhtiot eivét ole yhtd laajan sédéntelyn
kohteena kuin yhtiot, jotka ovat listattuja sddnnellylld markkinalla, kuten Nasdaq Helsingin pdrssilistalla. Tamén
tarkoituksena on mahdollistaa pienempien yhtididen hyStyminen julkisen kaupankdynnin kohteena olemisesta ilman
liiallista hallinnollista rasitusta. Toisin kuin sdénnellyilld markkinoilla First North Growth Market -markkinapaikalla
listatuilla yhti6illd tulee olla Hyvidksytty neuvonantaja (Certified Adviser), jonka tehtdvdnd on varmistaa, ettd yhtiot
noudattavat soveltuvia vaatimuksia ja saantoja.

First North Growth Market -markkinapaikkaa sdfnnellddn monenkeskisend kaupankdyntijarjestelménd eikd sdénneltyna
markkinana. ”Monenkeskinen kaupankdyntijarjestelmid” ja “sddnnelty markkina” ovat arvopaperikauppapaikkojen
luokituksia, jotka on maédritelty Rahoitusvilineiden markkinoista annetussa direktiivissd. Monenkeskisiin
kaupankdyntijérjestelmiin ja monenkeskisissd kaupankdyntijarjestelmissd noteerattujen arvopapereiden haltijoihin ja
likkkeeseenlaskijoihin ei sovelleta yhtd tiukkoja sdént6jd kuin sddnneltyihin markkinoihin ja sidénnellyilld markkinoilla
noteerattujen arvopapereiden haltijoihin ja liikkeeseenlaskijoihin. Yhtididen, jotka ovat hakeneet osakkeidensa listaamista
First North Growth Market -markkinapaikalle, tulee noudattaa First North -sddntdjd, mutta heiddn ei tarvitse tiyttaa
sddnneltyjen markkinoiden kaupankdynnin kohteeksi ottamisen vaatimuksia. Lisétietoja on esitetty jdljempénéd kohdissa
”—Kaupankdynti First North Growth Market -markkinapaikalla” ja —Arvopaperimarkkinoiden sddntely”.

Kaupankiynti First North Growth Market -markkinapaikalla

First North Growth Market -markkinapaikkaa yllapitid Nasdaq Helsinki, joka kuuluu Nasdaq-konserniin, joka yllapitaa
First North Growth Market -markkinapaikkoja myos Tukholmassa, Koopenhaminassa ja Islannissa. First North -sdéntdjen
mukaan kaupankdyntiin First North Growth Market -markkinapaikalla sovelletaan Helsingin Pdrssin Arvopaperien
Kaupankayntisdantojd, kuten on tarkemmin esitetty First North -sddnnoissé (siséltden Tdydennysosan C — Suomi).

Kaupankédynti  First ~ North ~ Growth ~ Market  -markkinapaikalla  tapahtuu  automatisoidussa ~ INET
Nordic -kaupankéyntijérjestelmésséd, jossa toimeksiannot tdsméaytetddn kaupoiksi, kun hinta-, méird- ja muut ehdot
tdsmédvit. First North Growth Market -markkinapaikalla kaupankdynti koostuu osakemarkkinoilla kaupankayntid
edeltdvésté jaksosta, jatkuvasta kaupankdynnisté ja kaupankdynnin jélkeisestd 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 yleensd Euroclear Finlandin Infinity 2 -selvitysjarjestelméssé toisena pankkipdivana
kaupantekopaivistd (T+2), elleivat osapuolet ole toisin sopineet.

Arvopaperimarkkinoiden séiintely

Suomen arvopaperimarkkinoita valvova viranomainen on Finanssivalvonta. Keskeisid arvopaperimarkkinoita sédntelevia
sdddoksid ovat Arvopaperimarkkinalaki, joka sisdltid midrdyksid muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien
tiedonantovelvollisuuksista ja julkisista ostotarjouksista, Esiteasetus, joka siséltdd madrdyksid muun muassa esitteiden
sisdllostd ja esitysmuodosta sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014 markkinoiden
véadrinkdytostd sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY,
2003/125/EY ja2004/72/EY kumoamisesta ("Markkinoiden viirinkiyttoasetus™), joka sisiltda sddntelyd koskien muun
muassa sisdpiirikauppoja, sisdpiirintiedon laitonta ilmaisemista, markkinoiden manipulaatiota ja sisdpiirintiedon
julkistamista. Arvopapereiden ja muiden rahoitusvélineiden ottamista julkisen kaupankadynnin kohteeksi ja kaupankdyntia
listatuilla rahoitusvilineilld sddnnellddn kaupankdynnistd rahoitusvélineilld annetulla lailla (1070/2017, muutoksineen).
Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méardyksid Arvopaperimarkkinalain ja muiden lakien nojalla. Finanssivalvonnan
tehtdvédnd on valvoa timén sddntelyn noudattamista.

Arvopaperimarkkinalaissa ~ ja = Markkinoiden  véadrinkdyttdasetuksessa  maddritetddn  tiedonantovelvollisuuden
vihimméiisvaatimukset yhtidille, jotka hakevat arvopapereitaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskiselle
kaupankdyntijarjestelmélle tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisdlle Suomessa. Annettavien tietojen on oltava riittavié,
jotta mahdollinen sijoittaja voi tehdd perustellun arvion tarjotuista arvopapereista, niiden liikkeeseenlaskijasta seké
seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa arvopapereiden arvoon. First North Growth Market -markkinapaikalla
kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa kaikki sellaiset asiat, jotka ovat
omiaan vaikuttamaan olennaisesti arvopapereiden arvoon. First North -sdédnnét siséltivit myds velvollisuuden
sadnnoéllisesti julkistaa taloudellista tietoa yhtiostd sekd muita jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta koskevia sddntoja.
Julkistettu tieto on pidettdvé yleison saatavilla. Markkinoiden véérinkdyttoasetuksen mukaan julkisen kaupankdynnin
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kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa kaikki sellaiset yhtiotd koskevat seikat, joilla,
jos ne julkistettaisiin, todennékdisesti olisi huomattava vaikutus kyseisen yhtion rahoitusvilineiden hintoihin. Sisépiiritieto
on julkistettava siten, ettd yleisolld on nopea pédsy kyseiseen tietoon ja ettd yleiso voi arvioida tietoa perusteellisesti,
asianmukaisesti ja oikea-aikaisesti.

Arvopaperimarkkinalaissa pelkdstdéin sddnnellylld markkinalla sovellettavat vaatimukset, kuten esimerkiksi sddnnokset
liputusvelvollisuudesta, eivdt koske First North Growth Market -markkinapaikalla kaupankdynnin kohteena olevia
arvopapereita. Tietyt Arvopaperimarkkinalain sddnndkset koskevat kuitenkin myds First North Growth
Market -markkinapaikalla kaupankdynnin kohteena olevia arvopapereita, kuten markkinoiden vairinkdyttod koskevat
saannokset ja tietyt julkisia ostotarjouksia koskevat sadnnot.

Arvopaperimarkkinalaki sédéntelee julkisen kaupankdynnin kohteena siénnellylld markkinalla olevien osakkeiden tai
sellaisiin osakkeisiin oikeuttavien arvopapereiden julkisia ostotarjouksia. Pakollisia ostotarjouksia koskevaa séédntelya ei
sovelleta First North Growth Market -markkinapaikalla. Vapaaehtoisia julkisia ostotarjouksia koskevaa sdintelyd
sovelletaan  kuitenkin osittain myds osakkeisiin, jotka ovat kaupankdynnin kohteena monenkeskisessd
kaupankdyntijarjestelméssd tai sellaisiin osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita. Esimerkiksi henkild, joka tarjoutuu
julkisesti ostamaan monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelméssa liikkeeseenlaskijan hakemuksesta kaupankdynnin
kohteeksi otettuja osakkeita tai osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita, ei saa asettaa ostotarjouksen kohteena olevien
arvopapereiden haltijoita eriarvoiseen asemaan. Ostotarjouksen tekijdin on annettava kohdeyhtion arvopapereiden
haltijoille olennaiset ja riittdvdt tiedot, joiden perusteella arvopapereiden haltijat voivat tehdd perustellun arvion
ostotarjouksesta. Ostotarjous on julkistettava sekd toimitettava tiedoksi arvopapereiden haltijoille, monenkeskisen
kaupankdynnin jarjestéjélle ja Finanssivalvonnalle. Ennen tarjouksen julkistamista ostotarjouksen tekijan tulee varmistua
siitd, ettd se voi suorittaa tdysiméddrdisesti mahdollisesti tarjottavan rahavastikkeen ja toteuttaa kaikki kohtuudella
vaadittavat toimenpiteet varmistaakseen muun tyyppisen vastikkeen suorittamisen. Lain edellytykset tarjousvastikkeen
lajin ja midrdn médrdytymisestd sekd sddnnokset tarjousvastikkeen korotus- ja hyvitysvelvollisuudesta soveltuvat myos
monenkeskisen kaupankiynnin kohteena olevista osakkeista tehtyyn julkiseen ostotarjoukseen.

Osakeyhti6lain vihemmistoosakkeiden lunastamista koskevia sddnnoksid sovelletaan monenkeskisen kaupankédynnin
kohteena oleviin osakkeisiin. Lisdtietoja lunastusoikeudesta ja velvollisuudesta ostaa Osakkeita on esitetty kohdassa
”Osakkeet ja osakepddoma—Osakkeenomistajien oikeudet—Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus”.

Edelld mainitun sovellettavan sééntelyn lisédksi Yhtio on siséllyttanyt yhtidjérjestykseensd 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—OQOsakkeenomistajien oikeudet—Lunastusoikeus ja ostotarjousvelvollisuus” ja ”Osakkeet ja
osakepddoma—Osakkeenomistajien  oikeudet—Ilmoitus omistus- ja ddniosuuksien muutoksista” sekd Yhtion
yhtidjérjestyksessd, joka on tdmén Esitteen liitteend A.

Tiedottamisrikos, sisdpiirintiedon vaarinkéyttd, sisépiirintiedon oikeudeton ilmaiseminen ja markkinoiden manipulaatio on
kriminalisoitu rikoslaissa (39/1889, muutoksineen). Markkinoiden vadrinkdyttdasetuksessa, Arvopaperimarkkinalaissa ja
laissa Finanssivalvonnasta (878/2008, muutoksineen) on annettu Finanssivalvonnalle oikeus méérdtd hallinnollisia
seuraamuksia siltd osin, kun kyseessa oleva teko ei kuulu rikoslain soveltamisalaan. Finanssivalvonta voi antaa esimerkiksi
julkisen varoituksen tai maérdtd seuraamusmaksuja tai rahallisia sanktioita julkistamisvaatimuksia, sisépiirirekisterid tai
markkinoiden védrinkdytt6d koskevien sddnndsten rikkomisesta. Nasdaq Helsingin kurinpitolautakunta voi antaa yhtiolle
varoituksen tai muistutuksen tai méaratd kurinpitomaksun tai médrétd yhtion poistettavaksi porssilistalta. Nasdaq Helsinki
voi myds madritd kurinpitoseuraamuksia First North -sddnt6jen rikkomisesta.

Arvo-osuusjirjestelmi
Yleistii

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 tdllaiset arvopaperit muutetaan arvo-osuusmuotoon. Liikkeeseenlaskijalla on oikeus valita
arvopaperikeskus, jossa sen arvopaperit lasketaan liikkeeseen. Arvopaperikeskus yllapitdd arvo-osuusjirjestelmaa.
Suomessa arvopaperikeskuksena toimii timén Esitteen pdiviméédrand Euroclear Finland. Euroclear Finland ylldpitaa
arvo-osuusrekisterid muun muassa oman pddoman ja vieraan paddoman ehtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin
rekisterdity osoite on Urho Kekkosen katu 5C, 00100 Helsinki.

Suomalaisessa arvopaperikeskuksessa on pidettdvd litkkeeseenlaskijoiden lukuun osakasluetteloita osakkeenomistajista.
Arvopaperikeskuksilla ei ole arvopaperikeskusasetuksen ((EU) N:0909/2014) mukaan velvollisuutta tarjota
osakkeenomistajille liikkeeseenlaskijoiden kustantamia maksuttomia arvo-osuustilejd, mutta arvopaperikeskus voi tarjota
tillaisia maksuttomia liikkeeseenlaskijoiden kustantamia tileja vapaaehtoisen liiketoimintapdatoksen perusteella.
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Kirjaamismenettely

Kaikkien arvo-osuusjérjestelméén liittyneiden yhtididen osakkeenomistajien on avattava arvo-osuustili tilinhoitajan kautta
taikka hallintarekisterditdvéd osakkeensa tilikirjausten toteuttamiseksi. Suomalaisella osakkeenomistajalla ei ole oikeutta
sdilyttda osakkeitaan hallintarekisterdidylla tililla suomalaisessa arvo-osuusjérjestelmassd. Osakkeenomistajille, jotka eivit
ole vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, avataan Euroclear Finlandissa yhteinen arvo-osuustili, jonka tilinhaltijaksi
merkitién liikkeeseenlaskija. Kaikki arvo-osuusjérjestelméén rekisterdityjen arvopapereiden siirrot toteutetaan tilisiirtoina
tietojirjestelméssd siind madrin kuin ne toteutetaan arvo-osuusjirjestelméssd. Tilinhoitaja vahvistaa kirjaukset
toimittamalla tilinhaltijalle tili-ilmoituksen arvo-osuustileille tehdyistd kirjauksista vahintddn neljd kertaa vuodessa.
Arvo-osuustilin haltijat saavat myds vuosi-ilmoituksen omistuksistaan jokaisen kalenterivuoden paattyessa.

Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittivé tiedot tilinhaltijasta ja muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvien
oikeuksien haltijoista seka tieto tilinhoitajasta, jonka hoidossa arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot sisiltdvat myos tilille
kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja médrédn seka tiliin ja sille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja rajoitukset.
Hallintarekisterdinnisté tehdéén kirjattaessa merkintd. Euroclear Finland ja tilinhoitajat ovat velvollisia pitimédan saamansa
tiedot luottamuksellisina. Yhti6lla on kuitenkin velvollisuus pitdd osakasluettelo jokaisen ndhtdvéna yhtion padkonttorissa
tai, yhtion osakkeiden kuuluessa arvo-osuusjirjestelmddn, arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suomessa.
Finanssivalvonnalla on myds oikeus pyynndstd saada méadréttyjd hallintarekisterdityjen osakkeiden omistukseen liittyvia
tietoja.

Kukin tilinhoitaja on vastuussa virheellisyyksisti ja puutteellisuuksista kirjaustoiminnassa seka tietosuojan rikkomisesta.
Mikéli tilinomistajalle on aiheutunut vahinkoa virheellisestd kirjauksesta taikka muusta virheellisyydestd tai
puutteellisuudesta kirjaustoiminnassa eikd asianomainen tilinhoitaja ole suorittanut tdstd korvausta, tilinomistaja on
oikeutettu saamaan korvauksen Euroclear Finlandin lakiséddteisestd kirjausrahastosta. Kirjausrahaston pddoman on oltava
vahintddn 0,0048 prosenttia arvo-osuusjirjestelméissd viiden viimeksi kuluneen vuoden aikana sdilytettdvind olleiden
arvo-osuuksien yhteenlasketun kédyvdn arvon keskiarvosta, kuitenkin véhintddn 20 miljoonaa euroa. Samalle
vahingonkdérsijdlle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena kérsityn vahingon médrd, kuitenkin enintdédn
25 000 euroa tilinhoitajaa kohden. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan vahinkotapahtumaan
liittyvissd vahingoissa 10 miljoonaan euroon.

Osakkeiden sdilyttiiminen ja hallintarekisterdinti

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai médrdtyn muun arvopaperikeskuksen
hyvidksyméan suomalaisen tai ulkomaisen yhteisén) toimimaan hallintarekisterdinnin hoitajana puolestaan. Ulkomaalaisen
taikka ulkomaisen yhteison tai sddtion arvo-osuudet voidaan kirjata omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-osuudet
rekister6idddn hallintarekisterdinnin hoitajan nimiin yhtion osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin tulee siséltdd tiedot
hallintarekisteréinnin hoitajasta osakkeen todellisen omistajan sijaan sekd maininta siitéd, ettd tili on omaisuudenhoitotili.
Yhden tai useamman omistajan arvo-osuudet voidaan kirjata omaisuudenhoitotilille. Lisdksi ulkomaalaisen taikka
ulkomaisen yhteison tai sddtion omistamat osakkeet voidaan kirjata timédn 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 kéyttdd sielld d4nioikeuttaan, hinen tulee rekisterdida osakkeet
viliaikaisesti omiin nimiinsd Euroclear Finlandin ylldpitdimian osakasluetteloon viimeistddn yhtiokokouskutsussa
ilmoitettavana ajankohtana, jonka on oltava yhtiokokouksen tismaytyspdivéin jdlkeen. Hallintarekisterdinnin hoitaja on
pyydettdessd velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle sekd asianomaiselle yhtidlle nimiinsd rekisterdityjen
osakkeiden todellisen omistajan nimen, mikali se on tiedossa, sekd timén omistamien osakkeiden mairan. Mikéli todellisen
osakkeenomistajan henkil6llisyys 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) sditelee sijoittajien korvausrahastoja. Kyseisen lain mukaan sijoittajat
jaetaan ammattimaisiin ja ei-ammattimaisiin sijoittajiin. Sijoittajien korvausrahastosta ei korvata ammattimaisten
sijoittajien tappioita. Ammattimaisen sijoittajan maéritelmadn kuuluvat yritykset ja julkiset yhteisot, joiden katsotaan
tuntevan arvopaperimarkkinat ja niiden riskit. Sijoittaja voi my®0s kirjallisesti ilmoittautua arvopaperimarkkinoihin liittyvan
ammattitaitonsa ja kokemuksensa johdosta ammattimaiseksi sijoittajaksi, joskin luonnolliset henkil6t 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 tilapéisesti kykeneméton vastaamaan maksuvelvoitteistaan
méérityn ajanjakson aikana. Pitevien saatavien perusteella korvausrahaston maksama korvauksen méérd on 90 prosenttia
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sijoittajan kultakin sijoituspalveluyritykseltd tai luottolaitokselta olevasta saatavan maiérdstd, kuitenkin enintdin
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
talletussuojajérjestelmédn, jonka tarkoituksena on turvata talletuspankissa tililld olevien tai tilille vield kirjautumattomien
maksunvélityksessd olevien saatavien maksu siltd varalta, ettd talletuspankki on muutoin kuin tilapdisesti maksukyvyton.
Talletuspankin asiakkaille voidaan korvata saatavat talletussuojarahastosta enintdén 100 000 euroon asti. Sijoittajan varat
voidaan turvata joko talletussuojarahastolla tai korvausrahastolla. Sijoittajan varat eivit kuitenkaan ole korvattavissa
kummastakin rahastosta yhté aikaa.
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VEROTUS

Seuraava yhteenveto perustuu timdn Esitteen pdivimddrdnd Suomessa voimassa olevaan ja sovellettavaan
verolainsddddntoon sekd vallitsevaan oikeus- ja verotuskdytdintoon. Muutokset verolainsddddnnossd tai oikeus- tai
verotuskdytinnossd saattavat vaikuttaa verotukseen myés takautuvasti. Seuraava yhteenveto ei ole tyhjentdvd, eikd siind
ole huomioitu eikd selvitetty muiden maiden kuin Suomen verolainsddddntod tai oikeus- tai verotuskdytintéd. Seuraavassa
yhteenvedossa ei kisitelld sellaisia Osakkeiden omistajiin soveltuvia verosddnnoksid, jotka liittyvdit muun muassa erilaisia
yritysjdrjestelyitd, ulkomaisia viliyhteisojd, liiketoimintaa harjoittamattomia yhteisojd, tuloverosta vapautettuja yhteisojd,
sijoitusrahastoja, avoimia yhtiditd tai kommandiittiyhtiéitd taikka yksityisten henkiléiden sddstitilien kautta omistamia
osakkeita koskeviin erityisiin verosddnndksiin. Tdssd kuvauksessa ei mydskddn kdsitelld Suomen perinto- tai
lahjaveroseuraamuksia. Mahdollisten  sijoittajien asuinvaltioiden verolainsddddinté saattaa vaikuttaa Suomen
verolainsddddnndn lisciksi Osakkeista saatavaan tuloon, ja mahdollisten sijoittajien, joiden verotukseen jonkin muun maan
lainsddddinté 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 verolainsdddédnnon ndkokulmasta ja se
soveltuu Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisiin luonnollisiin henkildihin sekd osakeyhtidihin koskien
osingonjakoa ja Osakkeiden myynnisté 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
° verotusmenettelystd annettuun lakiin (1558/1995, muutoksineen, ’Verotusmenettelylaki™).

Lisdksi kuvauksessa on otettu huomioon asiaankuuluva oikeuskéytintd sekd veroviranomaisten paitdkset ja lausunnot,
jotka ovat voimassa ja saatavilla timén Esitteen pdivamaédrand. Verolainsdddanto, oikeuskdytdntd ja veroviranomaisten
lausunnot voivat muuttua, ja muutokset saattavat vaikuttaa verotukseen myos takautuvasti, minkd vuoksi muutoksilla voi
olla vaikutuksia alla esitettédviin veroseuraamuksiin.

Yleistdi

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. Lisdksi rajoitetusti verovelvollisen Suomessa sijaitsevasta kiintedsta toimipaikasta saamaa tuloa
verotetaan Suomessa. Verosopimukset voivat kuitenkin rajoittaa Suomen verolainsdddinnon 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 hin on ldhtenyt maasta, jollei hdn ndyté, ettd hénelld 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 henkildon pddomatulot
ovat yli 30 000 euroa kalenterivuodessa, paddomatuloverokanta on 34 prosenttia 30 000 euroa ylittédvaltd 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 tdlld hetkelld 20 prosenttia.

Varojenjakoa vapaan oman pddoman rahastosta (Osakeyhtidlain 13 luvun 1 §:n 1 momentin mukaisesti) Tuloverolain
33 a §:n 2 momentissa tarkoitetusta julkisesti listatusta yhtiostd (“Listattu yhtié”) verotetaan osingonjakona. Niin ollen
alla oleva kuvaus osinkojen veroseuraamuksista soveltuu myds varojen jakoon vapaan oman pddoman 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 tuloldhteeseen) kuulumattomien osakkeiden osalta
luonnollisen henkildn 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 Iuonnollisen
henkilon Listatusta yhtiostd saamista osingoista 85 prosenttia on pddsddntdisesti veronalaista elinkeinotuloa, jota
verotetaan osittain ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan ja osittain pddomatulona 30 prosentin verokannan
mukaan (34 prosenttia verokannan mukaan maérasti, joka ylittdd 30 000 euroa kalenterivuodessa), ja loput 15 prosenttia
on verovapaata tuloa.

Listatun yhtion yleisesti verovelvollisille luonnollisille henkildille jakamista osingoista on toimitettava ennakonpidatys.
Talla hetkelld ennakonpidédtyksen suuruus on 25,5 prosenttia. Osinkoa jakavan yhtion toimittama ennakonpidétys
hyvitetddn osakkeenomistajan saaman osinkotulon lopullisessa verotuksessa. Yleisesti verovelvollisen tulee tarkistaa
esitdytetyltd veroilmoituslomakkeeltaan osinkotulon ja ennakonpidédtyksen médrdn oikeellisuus ja tehdd tarvittavat
korjaukset.

Hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille maksettavista osingoista toimitetaan 50 prosentin ennakonpidétys, mikéli osinkoja
maksava yhtio tai rekisteréity omaisuudenhoitaja ei kykene selvittimddn onko osingon vastaanottaja rajoitetusti

verovelvollinen Suomessa. Lisétietoja rajoitetusti verovelvollisten verotuksesta on esitetty jidljempand kohdassa ”—
Rajoitetusti verovelvolliset”.

Suomalaiset osakeyhtiét

Listatun yhtion jakamien osinkojen verotus riippuu muun muassa siitd, onko suomalainen osinkoa saava yhtio Listattu
yhtid vai ei.

Osingot, joita Listattu yhtio saa toiselta Listatulta yhtioltd, ovat lahtokohtaisesti 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 eldkelaitoksilla voi olla tdssd tarkoitettua sijoitusomaisuutta.

Osingot, joita suomalainen listaamaton yhtid (eli yksityinen osakeyhtid) saa Listatulta yhtidltd, ovat kokonaisuudessaan
yhteisoveron alaista tuloa. Jos yksityinen osakeyhtid kuitenkin omistaa vélittomasti vahintdén 10 prosenttia osinkoa
jakavan Listatun yhtion osakepidéomasta, on téllaisista osakkeista saatava osinko verovapaata. Jos taas listaamaton yhtio
saa osinkoa sijoitusomaisuuteensa kuuluvista suomalaisen yhtién osakkeista, osingoista on veronalaista tuloa 75 prosenttia
ja 25 prosenttia verovapaata tuloa omistusosuudesta riippumatta.

Rajoitetusti verovelvolliset

Pédsadntoisesti suomalaisen yhtion Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle maksamasta osingosta peritdén ldhdevero.
Osinkoa jakava yhti6 pidéttdd 1dhdeveron osingon maksamisen yhteydessd, eikd osingosta tarvitse maksaa muita veroja
Suomessa. Lihdeveron miérd on 20 prosenttia, kun tulonsaaja on rajoitetusti verovelvollinen yhteisd, ja 30 prosenttia
kaikille muille rajoitetusti verovelvollisille tulonsaajille. Lihdevero voi alentua tai poistua osinkoon sovellettavan
kaksinkertaisen verotuksen vélttdmistd koskevan verosopimuksen (”Verosopimus”) nojalla. Listatun yhtion
hallintarekisterdidyille osakkeille maksettujen osinkojen 1&hdeveron méérd on 1.1.2021 alkaen yleensi 35 prosenttia, kuten
jéljempiana on esitetty.

Suomi on solminut useiden valtioiden kanssa Verosopimuksia, joiden mukaan Verosopimuksen soveltamisalaan kuuluville
tahoille maksetuista osingoista pidétettdvad ldhdeveroprosenttia on alennettu. Seuraavassa on esitetty esimerkkejé
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 O 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 (yleensd suoraan viahintddn 10 prosenttia tai 25 prosenttia
osinkoa jakavan yhtion osakepddomasta tai 44nistd). Soveltuvan Verosopimuksen mukaista alennettua ldhdeveroprosenttia
voidaan kéyttdd, jos osingonsaaja on toimittanut osinkoa maksavalle yhtidlle voimassaolevan ldhdeverokortin tai
osingonsaajan kansallisuutta ja henkildllisyyttd koskevat vaadittavat tiedot.
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Kun suomalaisen yhtion osakkeita sdilytetdédn hallintarekisterdidylld arvo-osuustililld, osinkoja maksava suomalainen yhtio
maksaa osingot hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille, jonka omaisuudenhoitaja vilittdd maksetut osingot todellisille
omistajille. Listattujen yhtididen maksamiin osinkoihin sovelletaan yleensd 35 prosentin ldhdeverokantaa, ellei
omaisuudenhoitaja tdytd tiettyjd tiukkoja vaatimuksia ja ellei se ole halukas ottamaan hoitaakseen tiettyjd velvollisuuksia
(kuten esimerkiksi rekisterdityminen Verohallinnon séilyttdjarekisteriin, osingon tosiasiallisen edunsaajan tunnistaminen
ja osingonsaajan tietojen kerddminen ja ilmoittaminen Verohallinnolle tarkoin maéériteltyjd menettelyitd noudattaen).
Lisdksi alennetun ldahdeverokannan soveltaminen edellyttdd, ettdi 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 ldahdeverokantaa
35 prosentin ldhdeverokannan sijaan.

Liikaa piditetty vero voidaan hakea takaisin osingonmaksuvuoden jilkeen jattaimalld palautushakemus Verohallinnolle
viimeistddn osingonmaksuvuotta seuraavan kolmannen kalenterivuoden loppuun mennessd. Palautus voidaan kéisitella
osingonmaksuvuoden aikana, jos omaisuudenhoitaja ja osingonmaksaja tdyttdvit edelldi mainitut varsinaiselle
osingonmaksulle asetetut vaatimukset. Poikkeuksellisesti on my0s mahdollista, ettd Verohallinto midraa pidattamatta
jaaneet ldhdeverot suoraan osakkeenomistajalle, mikali 1dhdeveron pidéttdmétté jattdminen ei johdu omaisuudenhoitajan
tai osingonjaon huolimattomuudesta.

Tietyt EU:n jdsenvaltioissa sijaitsevat ulkomaiset yhteisét

Suomen verolainsddddnndn mukaan ldhdeveroa ei peritd osingoista, jotka maksetaan EU:n jdsenvaltiossa sijaitseville ja
kotivaltiossaan tuloverovelvollisille emo-tytaryhtiodirektiivin 2011/96/EU, muutoksineen, ("Emo-tytiryhtiodirektiivi”’)
2 artiklan mukaisille ulkomaisille yhteisdille, jotka vélittomésti omistavat vahintddn 10 prosenttia osinkoa jakavan
suomalaisen yhtion paddomasta.

Tietyt ETA-alueella sijaitsevat ulkomaiset yhteisot

Tietyille Euroopan talousalueella ("ETA”) sijaitseville ulkomaisille yhteisoille maksetut osingot voivat olla joko tdysin
verovapaita tai niihin sovelletaan alennettua ldhdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin, jos se
maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhteisolle.

Léhdeveroa ei peritd suomalaisen yhtion rajoitetusti verovelvolliselle yhteisélle maksamista osingoista, jos (i) osinkoa
saavan yhteison kotipaikka on ET A-alueella; (ii) neuvoston direktiivi 2011/16/EU hallinnollisesta yhteistydstd verotuksen
alalla ja direktiivin 77/799/ETY kumoamisesta (Y hteistyodirektiivi”) tai jokin sopimus virka-avusta ja tictojenvaihdosta
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 yhteis6d; (iv) osinko olisi
kokonaan verovapaa, jos se maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhtidlle tai yhteisolle (katso “—Suomalaiset
osakeyhtiot” edelld); ja (v) osinkoa saava yhtid antaa selvityksen (kotivaltion veroviranomaisten antaman todistuksen
muodossa), ettd ldhdeveroa ei tosiasiassa voida kokonaisuudessaan hyvittdd kotivaltiossa soveltuvan Verosopimuksen
perusteella.

Edelld esitetystd huolimatta osinko on vain osittain verovapaa, jos jakavan yhtion osakkeet ovat osinkoa saavan yhtion
sijoitusomaisuutta ja osinkoa saava yhtio ei ole Emo-tytéryhtiddirektiivissd tarkoitettu yhteisd, joka omistaa valittomasti
véhintddn 10 prosenttia jakavan yhtion pddomasta. Téllaisissa tapauksissa sovelletaan 15 prosentin ldhdeverokantaa
edellyttden, ettd (i) osinkoa saavan yhteison kotipaikka on ETA-alueella; (ii) Yhteistyddirektiivi tai jokin sopimus
virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa ET A-alueella koskee osingonsaajan kotivaltiota; ja (iii) osinkoa saava yhteiso
vastaa Tuloverolain 33 d §:n4 momentissa tai Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 a §:ssé tarkoitettua suomalaista
yhteisdd. Sovellettavasta Verosopimuksesta riippuen sovellettava ldhdevero voi olla myds alempi kuin 15 prosenttia
(katso”—Rajoitetusti verovelvolliset” edelld).

Tietyt ETA-alueella asuvat ulkomaiset luonnolliset henkilét

Edelld kohdassa “—Rajoitetusti verovelvolliset” kuvatun ldhdeverotuksen sijaan ulkomailla asuville rajoitetusti
verovelvollisille luonnollisille henkildille maksettavat osingot voidaan kyseisen henkilon pyynnostd verottaa
Verotusmenettelylain mukaisesti eli vastaavasti kuin Suomessa yleisesti verovelvollisia verotetaan (katso ”—7VYleisesti
verovelvolliset luonnolliset henkilot” edelld), edellyttien kuitenkin, ettd (i) osinkoa saavan henkilon kotipaikka on
ETA-alueella; (ii) Yhteistyodirektiivi tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa ET A-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 pédomatulona tai vastaavasti syntynyt luovutustappio on
véhennyskelpoinen luovutusvoitoista. Luovutusvoittoja verotetaan tdlld hetkelld 30 prosentin verokannan mukaan
(34 prosenttia ~ madrdstd, joka  ylittdd 30 000 euroa  kalenterivuodessa). Myyjdn  elinkeinotoimintaan
(elinkeinotuloldhteeseen) kuuluvien osakkeiden myynnistd saatu voitto katsotaan myyjan elinkeinotuloksi, joka
padsddntoisesti jaetaan Tuloverolain mukaan verotettavaksi ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan ja
padomatulona 30 prosentin verokannan mukaan (34 prosentin verokannan mukaan médristd, joka ylittdd 30 000 euroa
kalenterivuodessa).

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnistd aiheutuvat luovutustappiot voidaan
véhentdd yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon luovutusvoitoista samana ja viitend luovutusta seuraavana
verovuotena. Se osa luovutustappiosta, joka jaid vihentdmaétta verovuoden luovutusvoitoista, voidaan vdhentééd puhtaasta
padomatulosta ennen muita padomatulosta tehtévid vdhennyksid (muun muassa vdhennyskelpoiset korot ja aiempien
vuosien verotappiot). Tappiot eivét kuitenkaan oikeuta aliji&méhyvitykseen. Myyjin elinkeinotoimintaan kuuluvien
arvopapereiden osalta tappioiden védhentiminen tapahtuu, kuten esitetdén jdljempédnd kohdassa “—Suomalaiset
osakeyhtior”.

Edelld esitetystd huolimatta osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnisti saama
luovutusvoitto on verovapaata tuloa, jos yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén verovuonna myymén omaisuuden
yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintddn 1 000 euroa (lukuun ottamatta myyntituottoja sellaisesta omaisuudesta, jonka
luovutus on Suomen verolainsdddédnndn nojalla verovapaata). Vastaavasti luovutustappio ei ole verovahennyskelpoinen,
jos verovuonna myydyn omaisuuden yhteenlaskettu hankintameno on enintdédn 1 000 euroa (lukuun ottamatta
luovutushintoja sellaisesta omaisuudesta, jonka luovutus on Suomen verolainsdddianndn nojalla verovapaata) ja kaiken
yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén verovuonna myymén omaisuuden luovutushinnat ovat samalla yhteensi
enintddn 1 000 euroa.

Luovutusvoitto tai -tappio lasketaan vihentiméllda myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myynnisti aiheutuneet
kulut. Vaihtoehtoisesti luonnollinen henkil6 voi elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden (tai muun omaisuuden)
osalta todellisen hankintamenon vdhentdmisen sijasta kéyttdd ns. hankintameno-olettamaa, jonka suuruus on 20 prosenttia
myyntihinnasta tai, jos osakkeet on omistettu véhintddn kymmenen vuotta, 40 prosenttia myyntihinnasta. Mikéli
hankintameno-olettamaa kéytetddn todellisen hankintamenon sijasta, myyntikustannusten katsotaan sisdltyvin
hankintameno-olettamaan, eik niitd voida enéd vihentid erikseen myyntihinnasta.

Suomalaiset osakeyhtiot

Seuraavassa esitetty koskee vain sellaisia suomalaisia osakeyhtiditd, joita verotetaan Elinkeinotulon verottamisesta annetun
lain nojalla. Osakkeista saatava luovutusvoitto on padsadntoisesti osakeyhtion verotettavaa tuloa.

Osakkeet voivat olla osakeyhtion kéyttd-, vaihto-, sijoitus-, rahoitusomaisuutta tai muuta omaisuutta. Osakkeiden
luovutusten ja arvonalentumisten verotuskohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen.

Elinkeinotoiminnan varallisuuteen kuuluvien osakkeiden myyntihinta lasketaan padsdintoisesti osaksi suomalaisen yhtion
verotettavaa elinkeinotoiminnan tuloa. Vastaavasti osakkeiden hankintameno on védhennyskelpoinen meno
elinkeinotoiminnan tulosta kyseisen yhtion verotuksessa osakkeiden luovutuksen yhteydessd. Mahdolliset luovutusvoitot
tai -tappiot lasketaan viahentdmalla alkuperdinen hankintahinta ja myyntiin liittyvit kustannukset kauppahinnasta.

Kuitenkin tiettyjen tiukasti maédriteltyjen edellytysten tédyttyessd suomalaisen osakeyhtion saamat osakkeiden
luovutusvoitot ovat verovapaita. Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6b §:n mukaan (sdédnnokset koskien
osakkeiden luovutusvoiton verovapautta) muun kuin pddomasijoitustoimintaa harjoittavan yhtiéon saama luovutusvoitto
elinkeinotoiminnan kiyttdomaisuusosakkeista ei ole verotettavaa elinkeinotuloa eikd luovutuksessa syntynyt tappio ole
vastaavissa oloissa vdhennyskelpoinen, jos (i) myyjd on omistanut suoraan ja yhtdjaksoisesti vdhintdén vuoden ajan, joka
on pédttynyt enintddn vuotta ennen luovutusta, véhintdén 10 prosentin osuuden luovutettavan yhtidon osakepddomasta ja
luovutettavat osakkeet kuuluvat ndin omistettuihin osakkeisiin; (ii) osakeluovutuksen kohteena oleva yhtio ei ole
kiinteisto- tai asunto-osakeyhtio taikka osakeyhtid, jonka toiminta tosiasiallisesti késittdd pddasiallisesti kiinteistojen
omistamista tai hallintaa; ja (iii) luovutuksen kohteena oleva yhtié on yleisesti verovelvollinen Suomessa tai sellainen
toisessa EU:n jisenvaltiossa sijaitseva yhtio, jota tarkoitetaan Emo-tytéryhtiodirektiivin 2 artiklassa tai yhtid, jonka
kotipaikka on sellaisessa valtiossa, jonka kanssa Suomi on solminut Verosopimuksen, joka soveltuu myds osinkoon.
Suomalaisessa oikeuskdytinnossa on liséksi asetettu verovapaan osakkeiden luovutuksen edellytykseksi muun muassa
litkketoiminnallinen yhteys osakkeita luovuttavan yhtion ja osakeluovutuksen kohteena olevan yhtion vélilld. Myyntitulo
on kuitenkin verotettavaa siltd osin kuin myyntitulon ja poistojen jélkeisen verottoman hankintamenon erotus liittyy
osakkeisiin tehtyihin veropoistoihin.
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Myyvin yhtion kiyttdomaisuuteen kuuluvien (muiden kuin verovapaasti luovutettavien) osakkeiden luovutuksesta syntyvéa
verotuksessa vihennyskelpoinen luovutustappio voidaan vihentdd vain kdyttomaisuusosakkeiden luovutuksesta saaduista
luovutusvoitoista verovuonna ja viitend sitd seuraavana vuonna. Muiden kuin kdyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta
syntynyt vdhennyskelpoinen luovutustappio voidaan vdhentdd verotettavasta tulosta verovuonna sekd kymmenend
seuraavana vuonna yleisten tappiontasausta koskevien sdénndsten mukaisesti.

Verovuodesta 2020 ldhtien useimpien yhteisdjen verotettavaa tuloa laskettaessa sovelletaan Elinkeinotulon verottamisesta
annettua lakia (tietyin poikkeuksin, kuten tietyt kiinteistoosakeyhtiot tai verotettavan maataloustulon laskenta). Uusi
omaisuuslaji, muu omaisuus, liséttiin elinkeinotoiminnan tulolédhteeseen. Muun omaisuuden omaisuuslajiin kuuluu
sellainen omaisuus, jolla ei ole selkedd liityntdd yhteison elinkeinotoimintaan ja omaisuus, joka ei kuulu muihin olemassa
oleviin omaisuuslajeihin (eli kdyttdomaisuuteen, vaihto-omaisuuteen, sijoitusomaisuuteen tai rahoitusomaisuuteen). Muun
omaisuuden luovutuksesta saatu luovutusvoitto on veronalaista. Muuhun omaisuuteen kuuluvien osakkeiden luovutuksesta
johtuvat luovutustappiot voidaan vihentdéd vain muun omaisuuden luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista ja ne voidaan
vihentdd vain seuraavan viiden verovuoden aikana. Luovutustappiot, jotka on laskettu Tuloverolain mukaisesti ja joita ei
ole vihennetty ennen verovuotta 2020, voidaan véhentdi omaisuuden luovutusta seuraavan viiden vuoden ajan ja vihennys
tehddin  ensisijaisesti muun omaisuuden luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista ja  toissijaisesti
kayttdomaisuusosakkeiden tai kdyttdomaisuuskiinteistdjen luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista.

Rajoitetusti verovelvolliset

Suomessa rajoitetusti verovelvolliset eivdt pddsdintdisesti 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 kiintedn
toimipaikan omaisuudeksi tai luovutuksen kohteena olevan yhtién kokonaisvaroista enemmin kuin 50 prosenttia
muodostuu yhdesti tai useammasta Suomessa sijaitsevasta kiinteistosta.

Varainsiirtovero
Uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisen yhteydessa 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. Lisdksi verovapauden
edellytyksend on, ettd luovutuksessa on vilittdjand tai osapuolena sijoituspalvelulaissa (747/2012, muutoksineen)
tarkoitettu sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai muu sanotussa laissa tarkoitettu sijoituspalvelun
tarjoaja tai ettd luovutuksensaaja on hyvéksytty kaupankayntiosapuoleksi silld markkinalla, jolla luovutus tapahtuu. Lisaksi
jos vilittdjd 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 vilittdji antaa luovutuksesta Verohallinnolle
Verotusmenettelylain mukaisen vuosi-ilmoituksen.

Verovapauden piirissd eivdt ole tietyt erikseen maédritellyt luovutukset, kuten pddomasijoitukset tai varojen jako.
Verovapaus ei myOskédidn koske osakkeiden luovutusta, jossa vastike muodostuu osittain tai kokonaan tydpanoksesta.

Mikili osakkeiden luovutus ei tiytd edelld esitettyjd verovapaan luovutuksen edellytyksid, ostajan on maksettava
varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia luovutushinnasta (tai 2,0 prosenttia, jos yhtioti pidetddn asunto-osakeyhtioné, keskindisend
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 myyjidn perittivd vero ostajalta. Mikili vélittdjind on suomalainen
sijoituspalveluyritys tai luottolaitos tai ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai
konttori, se on velvollinen perimdén varainsiirtoveron ostajalta ja tilittiméén sen valtiolle. Mikidli 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 vihemmén kuin 10 euroa.
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OIKEUDELLISET SEIKAT

Listautumisannin tiettyihin oikeudellisiin seikkoihin liittyvéstd neuvonannosta Duellille vastaa White & Case LLP.
Listautumisannin tiettyihin oikeudellisiin seikkoihin liittyvdstd neuvonannosta Jérjestdjille vastaa Roschier
Asianajotoimisto Oy.

NAHTAVILLA OLEVAT ASIAKIRJAT

Kopiot seuraavista asiakirjoista ovat ndhtdvilld tdméin Esitteen voimassaoloaikana Duellin verkkosivuilla osoitteessa
sijoittajat.duell.eu:

° Yhtion yhtidjérjestys sellaisena kuin se on voimassa tdiméan Esitteen pdivamaarana;
° Tilintarkastetut konsernitilinpaétokset ja niitd koskevat tilintarkastuskertomukset; ja
° tdma Esite.

TAHAN ESITTEESEEN VIITTAAMALLA SISALLYTETYT ASIAKIRJAT

Seuraavat asiakirjat on siséllytetty tdhidn Esitteeseen viittaamalla Esiteasetuksen 19 artiklan mukaisesti, ja ne muodostavat
osan Duellin taloudellisista tiedoista. Viittaamalla siséllytetyt asiakirjat ovat saatavilla Duellin verkkosivuilla osoitteessa
sijoittajat.duell.eu:

° Yhtion tilintarkastettu  konsernitilinpddtés 31.8.2021  péittyneeltd  tilikaudelta, ja tdtd koskeva
tilintarkastuskertomus:

sijoittajat.duell.eu/files/documents/DuellOyjTilinpaatos2021.pdf;

° Yhtion tilintarkastettu  konsernitilinpddtés 31.8.2020  péittyneeltd tilikaudelta, ja tdtd koskeva
tilintarkastuskertomus:

sijoittajat.duell.eu/files/documents/DuellOyj Tilinpaatos2020.pdf; ja

° Yhtion tilintarkastettu  konsernitilinpddtos 31.8.2019  péaidttyneeltd tilikaudelta, ja titd koskeva
tilintarkastuskertomus:

sijoittajat.duell.eu/files/documents/DuellOyjTilinpaatos2019.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. Lisdksi yhtid voi itse ja/tai tytdr- tai osakkuusyhtididensd vilitykselld
harjoittaa kiinteistjen ja arvopapereiden ostamista, myyntid, omistamista ja hallintaa. Yhtié voi emoyhtiond
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.

Tilikausi

Yhtion tilikausi alkaa 1.9. ja pééttyy 31.8.

Arvo-osuusjirjestelmi

Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjirjestelméaén ilmoittautumisajan padttymisen jalkeen.

Hallitus

Yhtion hallitukseen kuuluu vahintdéin neljé (4) ja enintdén kahdeksan (8) jasentd. Hallituksen jasenen toimikausi
paittyy hénen valintaansa seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen pédttyessd. Hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan.

Toimitusjohtaja
Yhti6lld on toimitusjohtaja, jonka nimittdé hallitus.
Edustaminen

Yhtiotd edustavat hallituksen jésenet ja toimitusjohtaja kaksi (2) yhdessd. Hallitus voi liséksi antaa hallituksen
jasenelle, toimitusjohtajalle ja muille nimetyille henkildille oikeuden edustaa yhtiota.

Tilintarkastaja

Yhtion tilintarkastajana on Patentti- ja rekisterihallituksen hyvdksyma tilintarkastusyhteiso. Tilintarkastajan
toimikausi pdittyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen pééttyessa.

Yhtiokokouskutsu

Kutsu yhtiokokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille julkaisemalla kutsu yhtion internet-sivuilla tai
yhdessa tai useammassa hallituksen nimedmaéssa laajalevikkisessd paivalehdessa aikaisintaan kolme (3) kuukautta
ja viimeistddn kolme (3) viikkoa ennen kokousta, mutta kuitenkin vdhintddn yhdeksdn (9) pdivdd ennen
osakeyhtidlain 5 luvun 6 a pykalédssa tarkoitettua yhtiokokouksen tdsméytyspéivaa.

Saadakseen osallistua yhtiokokoukseen osakkeenomistajan on ilmoittauduttava yhtidlle viimeistddn
kokouskutsussa mainittuna pdivind, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) pédivdd ennen yhtiokokousta.

Yhtiokokous on pidettivd Helsingissd tai Mustasaaressa.
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Varsinainen yhtiokokous
Yhtion varsinainen yhtidkokous on pidettdva kuuden (6) kuukauden kuluessa tilikauden paattymisesta.
Kokouksessa on:

esitettdva

1. tilinpéatos, joka siséltdd konsernitilinpddtoksen, ja toimintakertomus;
2. tilintarkastuskertomus;

paitettavi

3. tilinpddtdksen vahvistamisesta;

4. taseen osoittaman voiton kdyttamisesti;,

5. vastuuvapaudesta hallituksen jésenille ja toimitusjohtajalle;
6. hallituksen jésenten ja tilintarkastajien palkkioista;

7. hallituksen jasenten lukumaérasta;

valittava

8. hallituksen jésenet; sekd
9. tilintarkastaja.

IImoitus osuuksien muutoksesta

Osakkeenomistajan on ilmoitettava omistus- ja déniosuutensa yhtidlle, kun osuus saavuttaa, ylittda tai vihenee
alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 90 prosentin taikka 2/3 yhtion kaupparekisteriin rekisterdityjen osakkeiden
tuottamasta kokonaisddniméérastd tai osakkeiden kokonaisméirdsti. Osakkeenomistajan on myds tehtiva
ilmoitus osuuksien muutoksesta, kun silld on oikeus rahoitusvélineen perusteella saada yhtion osakkeita maira,
joka saavuttaa, ylittdd taikka vihenee alle edelld mainittujen rajojen. Ilmoitus on tehtdvé riippumatta siité,
toteutetaanko rahoitusvéline kohde-etuus fyysisesti luovuttaen vai nettoarvon tilityksend. Ilmoitusvelvollisuus
syntyy myos, kun osakkeenomistajan edelld mainittujen omistusten (osakeomistus tai osakkeiden tuottamat
ddniosuudet ja rahoitusvilineelld hankittu pitkd positio) yhteisméird saavuttaa, ylittdd tai véhenee alle edelld
mainittujen rajojen.

Tatd kohtaa 12 tulee tulkita arvopaperimarkkinalain 9 luvun 5-8 §:n mukaisesti.

Laskettacssa osakkeenomistajan osuuksia myos osakkeenomistajan maérdysvallassa olevien tahojen osuudet
katsotaan osakkeenomistajan osuuksiksi. Lisédksi 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 enintdin neljéksi kaupankayntipdivéksi
eikd arvopaperien sdilyttdjid, jotka tdssd ominaisuudessa pitidvit hallussaan osakkeita ja voivat kayttad
hallitsemiinsa osakkeisiin liittyvaé danioikeutta vain erikseen annettujen ohjeiden mukaisesti;

- luottolaitoksen tai sijoituspalvelun tarjoajan kaupankdyntisalkussa olevia omistus- ja d&niosuuksia, jos:

(a) kaupankdyntisalkussa oleva osuus ei ylitd 5 prosenttia yhtion kokonaisddnimaérastd eikd
osakkeiden kokonaisméadrasta; ja

(b) kaupankdyntisalkussa oleviin osakkeisiin liittyvdéd &anioikeutta ei kéytetd eikd niilld muuten
vaikuteta yhtion johtamiseen;

- omistus- ja  adniosuuksia, jotka on hankittu arvopaperien tarjoamiseen  liittyvédssd
vakauttamistarkoituksessa markkinoiden viirinkédyttdasetuksen ((EU) N:o 596/2014 muutoksineen)
mukaisesti, jos osakkeisiin liittyvdd ddnioikeutta ei kdytetd eikd niilli muutenkaan vaikuteta yhtion
johtamiseen.

Ilmoitus osuuksien muutoksesta tulee tehdd ilman aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistddn seuraavana
kaupankdyntipdivdni sen jilkeen, kun osakkeenomistaja sai tietdd tai hinen olisi pitdnyt tietdd tapahtuneesta
hankinnasta tai luovutuksesta, mahdollisuudestaan kayttda ddnioikeutta tai tehdystéd oikeustoimesta, jonka vuoksi
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héinen 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 siséllytettiva seuraavat tiedot:

(a) perusteet osuuksien muutosta koskevan ilmoituksen tekemiselle;

(b) ajankohta, jolloin omistus- tai &éniosuus saavutti, ylitti tai viheni alle edelld mainittujen rajojen;

() osakkeenomistajan suoraan tai vilillisesti omistama tarkka osuus yhtion osakkeista ja déniosuuksista;
d) osakkeenomistajan rahoitusvélineen perusteella joko suoraan tai vilillisesti omistama tarkka osuus

yhtion osakkeista ja ddniosuuksista;

(e) kyseessé olevien osakkeiden lukumééra;

® rahoitusvilineen luonne, erdpiivi, toteutusaika ja toimitustapa;

(2) yhtion kaupparekisteriin rekisterdityjen osakkeiden tuottama kokonaisddnimédrd ja osakkeiden
kokonaismaéér4;

(h) osakkeenomistajan tdydellinen nimi, kaupparekisterinumero tai vastaava yritystunnus;

1) osakkeenomistajan méérdysvaltaan kuuluvat tahot, joiden kautta omistetaan yhtion osakkeita ja niihin

liittyvid  dénioikeuksia, ja kunkin médrdysvaltaan kuuluvan tahon tdydellinen nimi,
kaupparekisterinumero tai vastaava yritystunnus; seki

Q) selvitys osuuksien jakautumisesta osakkeenomistajan ja kunkin mairdysvaltaan kuuluvan tahon kesken.

Yhti6 julkaisee mallilomakkeen osuuksien muutosta koskevasta ilmoituksesta verkkosivuillaan. Kun osuuksien
muutosta koskeva ilmoitus on tehty yhtiolle 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 yhtiossa ja toimitettava tieto markkinoille.

Osakkeenomistajan tulee tehdéd osuuksien muutosta koskeva ilmoitus suomeksi tai englanniksi valintansa mukaan,
ja yhtion on julkistettava kaikki osuuksien muutokseen yhtidssa liittyvit tiedot ilman aiheetonta viivytysta.

Jos osakkeenomistaja laiminlyd velvollisuutensa ilmoittaa yhtidlle osuutensa muuttumisesta, kun osuus saavuttaa
tai ylittdd edelld mainitut rajat, osakkeenomistaja saa kdyttdd omistamiensa osakkeiden tuottamasta danimaarastd
vain sitd madrdd, joka osakkeenomistajalla oli ennen osuuden muutosta, kunnes tdmid on tehnyt vaaditun
ilmoituksen.

Tami yhtidjarjestyksen kohta 12 lakkaa kokonaisuudessaan soveltumasta, mikédli yhtion osake otetaan
kaupankdynnin kohteeksi arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:ssd mééritellylld sdénnellylld markkinalla. Sen
jélkeen huomattavien omistus- ja ddniosuuksien ilmoitusvelvollisuus méérdytyy arvopaperimarkkinalain 9 luvun
mukaan.

Ostotarjousvelvollisuus
Tarjous

Osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli 50 prosentin kaikkien yhtion kaupparekisteriin rekisterdityjen
osakkeiden tuottamasta danimaarésté (tarjousvelvollisuusraja) sen jalkeen, kun yhtion osakkeet on otettu julkisen
kaupankdynnin kohteeksi markkinapaikalla, mukaan lukien Nasdaq First North Growth Market Finland, on
tehtdvd ostotarjous kaikista muista yhtion litkkeeseen laskemista osakkeista ja niihin oikeuttavista yhtion
likkkeeseen laskemista arvopapereista muille osakkeenomistajille ja yhtion osakkeisiin oikeuttavien yhtion
likkkeeseen laskemien arvopapereiden haltijoille.

Osakkeenomistajan déniosuuteen luetaan:
(a) osakkeenomistajan ja osakkeenomistajan kanssa yksissd tuumin toimivien henkiléiden osakkeet;

(b) osakkeenomistajan tai osakkeenomistajan kanssa yksissd tuumin toimivan henkilén yhdessd toisen
kanssa omistamat osakkeet; ja



(c) osakkeet, joihin liittyvdé ddnivaltaa osakkeenomistaja on sopimuksen tai muun jérjestelyn perusteella
oikeutettu kdyttdmaan tai ohjaamaan.

Téassd kohdassa 13 tarkoitettua ddniosuutta laskettaessa ei oteta huomioon lakiin tai yhtidjirjestykseen taikka
muuhun sopimukseen perustuvaa ddnestysrajoitusta. Yhtion kokonaisddaniméérassd ei oteta huomioon yhtiolle
itselleen tai sen médrdysvallassa olevalle taholle kuuluviin osakkeisiin liittyvid 44nid. Tarjousvelvollisuus ei koske
yhtion osakkeiden sdilyttdjind toimivia tahoja ja niiden osuuksia ei oteta huomioon laskettaessa
osakkeenomistajan déniosuutta.

Téassd kohdassa 13 tarkoitetaan yksissé tuumin toimivilla henkil6illd luonnollisia henkildité ja oikeushenkil6ita,
jotka sopimuksen perusteella tai muutoin toimivat yhteistydsséd osakkeenomistajan, tarjouksentekijén tai yhtion
kanssa tarkoituksenaan kéyttdd tai hankkia merkittdvdd vaikutusvaltaa yhtiossd tai estdd ostotarjouksen
toteutuminen. Yksissd tuumin toimivia henkil6itd ovat ainakin:

(a) osakkeenomistaja ja timin madrdysvallassa olevat tahot seké ndiden eldkesdatiot ja eldkekassat;
(b) yhtio ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvat oikeushenkil6t ja ndiden eldkeséétiot ja eldkekassat; ja
(© osakkeenomistaja ja hdneen markkinoiden véarinkédyttdasetuksen 3 artiklan 1 kohdan 26 alakohdan a—c

luetelmakohdassa tarkoitetussa suhteessa olevat.

Jos yhtidssd on yksi osakkeenomistaja, jonka ddniosuus on suurempi kuin tarjousvelvollisuusraja, ei toiselle
osakkeenomistajalle synny velvollisuutta tehd ostotarjousta ennen kuin timén déniosuus ylittdé ensiksi mainitun
osakkeenomistajan ddniosuuden.

Jos tarjousvelvollisuusrajan ylittyminen johtuu yksinomaan yhtion tai toisen osakkeenomistajan toimenpiteesta,
ei velvollisuutta tehdé ostotarjousta synny ennen kuin tarjousvelvollisuusrajan ylittinyt osakkeenomistaja hankkii
tai merkitsee lisdd yhtion osakkeita tai muutoin kasvattaa dédniosuuttaan yhtiossa.

Tarjousvastike

Tarjouksentekijan maksaman tarjousvastikkeen tulee olla kdypd markkinahinta. Tarjousvastike voi olla kiteistd,
arvopapereita tai osakkeita tai kéteisen, arvopapereiden ja osakkeiden yhdistelmé. Tarjousvastikkeen
madrittdmisen lahtokohtana pidetddn korkeinta seuraavista:

- korkein tarjouksentekijin taikka tarjouksentekijin kanssa yksissd tuumin toimivan tahon
tarjousvelvollisuuden syntymistd edeltdvan kuuden (6) kuukauden aikana tarjouksen kohteena olevista
arvopapereista maksama hinta; tai

- jos téllaisia hankintoja ei ole tehty, tarjousvelvollisuuden syntymisti edeltdvin kolmen (3) kuukauden
aikana julkisen kaupankdynnin kohteena olevista tarjouksen kohteena olevista arvopapereista
maksettujen hintojen kaupankiyntiméérilla painotettu keskiarvo.

Jos hankinta, jolla katsotaan olevan vaikutusta tarjousvastikkeeseen, on muussa valuutassa kuin eurossa, joka on
yhtion  osakkeiden kaupankdyntivaluutta, tillaisen hankinnassa kéytetyn valuutan muuntoarvo
kaupankdyntivaluuttaan lasketaan Euroopan keskuspankin kyseisille valuutoille asettamien virallisten kurssien
mukaan seitsemén (7) pdivad ennen kuin hallitus tiedotti ostotarjouksesta osakkeenomistajille.

Tarjouksentekijin on kohdeltava kaikkia tarjouksensaajia tasapuolisesti ja maksettava sama osakekohtainen hinta
kaikille tarjouksensaajille, jotka ovat halukkaita myymé&dn osakkeensa tarjouksentekijille ostotarjouksen
perusteella, riippumatta tarjouksensaajien henkilollisyydestd, omistamien osakkeiden Iukumiirédstd tai
ajankohdasta, jolloin tarjouksensaaja myy osakkeensa tarjouksentekijille.

Jos tarjouksentekijéd tai tarjouksentekijin kanssa yksissd tuumin toimiva taho hankkii yhtion arvopapereita
paremmin ehdoin kuin mitd ostotarjouksessa on tarjottu tarjouksensaajille ja kyseinen hankinta toteutuu sen
pdivdn, jolloin velvollisuus tehdd ostotarjous syntyi, ja méadrdpdivdn, johon mennessd ostotarjouksen
hyvéksyminen tulee tehdd, vililld, tarjouksentekijin on muutettava ostotarjoustaan vastaamaan Kkyseistd
hankintaa. Ostotarjouksen muuttamista koskevaa menettelya on kisitelty jaljempéna.

Jos tarjouksentekijéd tai tarjouksentekijén kanssa yksissd tuumin toimiva taho hankkii yhtion arvopapereita
paremmin chdoin kuin mitd ostotarjouksessa (tai mahdollisessa muutetussa ostotarjouksessa) on tarjottu
tarjouksensaajille ja kyseinen hankinta toteutuu yhdeksén (9) kuukauden kuluessa médrdpaivastd, johon mennessé
ostotarjouksen hyviksymiset tuli tehd4, tarjouksentekijan on hyvitettéva ostotarjouksen (tai mahdollisen muutetun
ostotarjouksen) hyvéksyneille tarjouksensaajille maksetun tarjousvastikkeen ja kyseisessd hankinnassa maksetun
vastikkeen vilinen erotus.



Menettely

Tarjouksentekijdlla on velvollisuus tehdd ostotarjous kirjallisesti hallitukselle yhtion osoitteeseen.
Ostotarjousvelvollisuutta koskevan ilmoituksen tulee siséltdd tarjouksentekijdn omistamien osakkeiden
lukuméiéra sekd viimeisten kahdentoista (12) kuukauden aikana hankittujen osakkeiden lukumédrdé ja niistd
maksetut vastikkeet. Ostotarjousvelvollisuutta koskevan ilmoituksen tulee lisdksi sisdltdd tarjouksentekijén osoite,
ja ilmoitus on tehtdvé suomen tai englannin kielelld tarjouksentekijan valinnan mukaan.

Hallituksen on ilmoitettava yhtion osakkeenomistajille siitd, ettd velvollisuus tehdd ostotarjous on syntynyt 30
piivan kuluessa saatuaan ilmoituksen velvollisuudesta tehdd ostotarjous tai, mikéli ilmoitusta ei tehda tai
ilmoitusta ei saada mainitun ajan kuluessa, siitd pdivéstd, jolloin se muutoin sai tiedon
tarjouksentekovelvollisuudesta. Hallituksen ilmoituksen tulee siséltdd kaikki tiedot ostotarjouksen tekemistd
koskevan velvoitteen syntypéivéstd, hallituksen tiedossa oleva tarjousvastikkeen maérittdmisperuste sekd
madrapaiva tarjouksen hyviksymiselle. Tarjouksentekijin on annettava hallitukselle kaikki tiedot, joita hallitus
kohtuudella tarvitsee voidakseen tehdd oman ilmoituksensa osakkeenomistajille. Hallituksen ilmoitus on tehtdva
yhtiokokouskutsua koskevan kohdan 10 mukaisesti. Tarjouksensaajan, joka haluaa hyviksya ostotarjouksen, tulee
tehdd se kirjallisesti 30 pdivdn kuluessa hallituksen ilmoituksesta. Yhtidlle tai hallituksen nimeédmalle taholle
lahetettdvassd hyviksymisilmoituksessa on mainittava hyvéksynnén kattavien osakkeiden maérd. Ostotarjouksen
hyvéksyvan tarjouksensaajan tulee hyvaksymisilmoituksen kanssa samanaikaisesti antaa yhtidlle kaikki sen
tarvitsemat asiakirjat, jotta kyseessd olevien osakkeiden siirto tarjouksentekijdlle voidaan toteuttaa
tarjousvastikkeen maksua vastaan.

Tarjouksentekijén tulee viipymattd ilmoittaa hallitukselle, mikali ostotarjousta on muutettava edelld mainittujen
médrdysten mukaisesti, ja sen on annettava hallitukselle kaikki sen kohtuudella pyytdmét tiedot. Mikali
ostotarjouksesta on jo ilmoitettu tarjouksensaajille, hallituksen on viipymaéttd edelld mainitussa kappaleessa
kuvatulla tavalla ilmoitettava muutetusta ostotarjouksesta tarjouksensaajille sekd mahdollisesta tarjousajan
pidennystd koskevista tiedoista. Hallitus pédttda téllaisesta pidennyksestd, ja se ei saa ylittdd kahta (2) viikkoa
alkuperdisestd maérdpaivéstd, johon mennesséd tarjouksen hyviksynnit oli tehtdva edelld mainitun kappaleen
mukaisesti. Tieto uudesta méadrdpdivastd tulee kuitenkin ilmoittaa vahintddn kaksi (2) viikkoa ennen uutta
madrapaivaa.

Mikili tarjouksensaaja ei hyvdksy ostotarjousta méadrdpdivddn mennessd edelld mainitussa kappaleessa
madritetylld 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 hyviksyntéjen kokonaismaéra vélittomaésti
ostotarjouksen hyviksymistid koskevan edelld mainitun kappaleen mukaisesti madritellyn méardpéivan jélkeen.
Tarjouksentekijén tulee 14 péivin kuluessa téllaisen ilmoituksen saatuaan ja yhtion antamien ohjeiden mukaisesti
maksaa tarjousvastike ja saattaa loppuun vastaanotettujen hyvéiksyntdjen tarkoittamien arvopapereiden osto.

Mainittuna aikana maksamattomalle tarjousvastikkeelle tai sen osalle kertyy 20 prosenttia vuotuista
viivéstyskorkoa siitd péivéstd lukien, jolloin oston oli mdéréd tapahtua. Lisdksi, mikéli tarjouksentekijd ei ole
noudattanut edelld mainittuja ostotarjousvelvollisuutta koskevia méadrdyksid, viivdstyskorko lasketaan siitd
pdivésti lukien, jolloin ostotarjousvelvollisuutta koskeva ilmoitus olisi tullut tehda.

Yhtion on tehtdvéd kaikki tiedotteet, jotka liittyvdt yhtion osakkeenomistajille tdimén kohdan 13 mukaisesti
julkaistaviin ilmoituksiin ja tietoihin, suomen ja englannin kielelld.

Kaikki ostotarjousvelvollisuuden soveltamista ja tulkintaa koskevat sdéinnokset, joita ei nimenomaisesti ole
todettu téssd kohdassa 13, tulee mééritelld soveltamalla arvopaperimarkkinalain 11 lukua.

Riitojen ratkaisu

Hallituksella on tdydet valtuudet péaattdd timédn kohdan 13 soveltamisesta koskien my0s suoraan tai analogisesti
soveltuvan sddntelyn soveltamista kokonaan tai osittain. Taméd hallituksen valtuutus siséltdd myds kaiken
asianomaiselle yrityskauppalautakunnalle kuuluvan harkintavallan, kuten esimerkiksi arvioinnin siitd, onko téssi
kohdassa 13 tarkoitettu omistusosuus saavutettu, valtuuden paittdd tarjouksen ehdoista seki tarjouksentekijan
tarjouksensaajille tarjoaman vastikkeen mairéstd. Hallitus voi lisdksi erityisestd syystd hakemuksesta myontéa
luvan poiketa ostotarjousvelvollisuudesta ja muista tdssa kohdassa sééddetyista velvollisuuksista.

Kaikki vilpittdmassd mielessd timdn kohdan 13 mukaisesti tehtdvét padtokset tai ratkaisut tai harkintavallan tai
paitosvallan kayttd ovat lopullisia ja sitovia, ja kaikki hallituksen vilpittdméassd mielessd tekemét toimet tai toimet,
jotka tehddén hallituksen puolesta tai antamin valtuuksin tdssd kohdassa 13 olevien mairdysten mukaisesti, ovat
lopullisia ja sitovia kaikkia asiaankuuluvia tahoja kohtaan, eiké niitd voida riitauttaa patevyyden osalta tai milldén
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muilla perusteilla. Hallituksella ei ole velvollisuutta perustella tdimén kohdan 13 mukaisesti annettuja paatoksidén,
ratkaisujaan tai ilmoituksiaan.

Jos puolella tai sitd suuremmalla osalla hallituksen jédsenistd olisi eturistiriita tai he eivdt muuten kykenisi
ratkaisemaan tahén kohtaan 13 liittyvié asioita, hallituksen tulee nimittad riippumaton taloudellinen neuvonantaja
toimimaan hallituksen roolissa tdssd kohdassa tarkoitettuihin padtdksiin liittyvisséd asioissa. Téllaisella
neuvonantajalla tulee olla asianmukainen kokemus ja tausta ostotarjousta koskevissa asioissa. Téllaisella
neuvonantajalla on téssé tapauksessa yhtélédiset valtuudet kuin hallitukselle téssid kohdassa myonnetyt valtuudet,
ellei hallitus neuvonantajaa nimittdesséén tai muutoin toisin paata.

Kohdan 13 soveltaminen

Tamé yhtidjarjestyksen kohta 13 lakkaa kokonaisuudessaan soveltumasta, mikdli yhtion osake otetaan
kaupankdynnin kohteeksi arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:ssd maéaritellylld sddnnellyllda markkinalla. Sen
jélkeen julkista ostotarjousta ja tarjousvelvollisuutta koskeva menettely maédrdytyy arvopaperimarkkinalain 11
luvun mukaan.

Adnimérin rajoitus

Jos osakkeenomistaja laiminlyd velvollisuuttaan tehdé ostotarjous edelld mééritellylla tavalla, osakkeenomistaja
saa kayttdd omistamiensa osakkeiden tuottamasta daniméaérastd enimmillddn vain sitd mééraa, joka ei saavuta tai
ylitd edelld médritellyn ostotarjousvelvollisuuden synnyttidvai alarajaa eli 50 prosentin osuutta.



MYYVAT OSAKKEENOMISTAJAT

LIITE B

Seuraavassa taulukossa esitetdin Myyvit osakkeenomistajat, heiddn asemansa Duellissa tai suhteensa Duelliin,

Myyntiosakkeiden lukuméird ja heidén tydosoitteensa:

B-1

Asema Duellissa / Myyntiosakkeiden
suhde Duelliin lukuméiri Yhteystiedot

Sponsor Fund.........ccccoeeveiecnncnne. Osakkeenomistaja 7427 554 Sponsor Fund IV Ky, Mannerheimintie
4, 00100 Helsinki

Rite Ventures .........ccocevveveececnnne Osakkeenomistaja 1438 720 Artillerigatan 6, 11451 Tukholma,
Ruotsi

Tonida AD....coceveeereiieeee Osakkeenomistaja 959 147 c/o Nils Nylund, Strandgatan 3a A 4,
65100 Vaasa

Oy 4N-Group Ab....ccceoveveeennene Osakkeenomistaja 959 147 Vattviksvigen 99, 65610 Mustasaari

Jarkko AmMméla...........coovevernnnnn Toimitusjohtaja 300 000 c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Dennis Nylund.........ccccecevinenene Operatiivinen johtaja 180 000 c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Aspen Racing Ab........cccccevnenene Osakkeenomistaja 150 000 c/o Johan Drapkin, Sisalvigen 21,
443 92 Lerum, Ruotsi

Riitta Niemel&........cccooeeceennne Talousjohtaja 60 000 c/o Duell Oyj, Kauppatie 19, 65610
Mustasaari

Cruselli OyW.......ccoovvvvviereirinee Osakkeenomistaja 49 467 Saukonpaadenranta 8 A 6, 00180
Helsinki

Cutesama Oy™D.......ccoovviinrennnnen. Osakkeenomistaja 49 467 c/o Kaj Higglund, Nordenskidldinkatu
4, 06100 Porvoo

Joe Invest Oy™) ..o, Osakkeenomistaja 49 467 Mellstenintie 11 A 2, 02170 Espoo

Jukivest Oy ..o, Osakkeenomistaja 49 467 Hietaniementie 5 B, 02160 Espoo

MJK 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 c/o Suutarinen, Kuninkaanniemi 10 C,
02160 Espoo

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



LIITE C
RIIPPUMATTOMAN TILINTARKASTAJAN VARMENNUSRAPORTTI TAHAN ESITTEESEEN
SISALTYVIEN PRO FORMA -TALOUDELLISTEN TIETOJEN KOKOAMISESTA

KPMG Oy Ab Telephone +358 20 760 3000
Toolonlahdenkatu 3 A www.kpmgfi

PO Box 1037

00101 Helsinki

FINLAND

Riippumattoman tilintarkastajan varmennusraportti esitteeseen sisaltyvan taloudellisen pro
forma -informaation kokoamisesta

Duell Oyj:n hallitukselle

Olemme saattaneet paatokseen 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 tatd 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 kansainvalistéd laadunvalvontastandardia ISQC 1 ja nain ollen yllapitda kattavaa
laadunvalvontajarjestelmaa, johon sisdltyy dokumentoituja toimintaperiaatteita ja menettelytapoja eettisten
vaatimusten, ammatillisten standardien seka sovellettavien sdaddksiin 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 tilinpaatdoksen laatimisperiaatteita.

Toimeksianto on suoritettu IAASB:n (International Auditing and Assurance Standards Board) antaman
kansainvalisen varmennustoimeksiantostandardin ISAE 3420 Varmennustoimeksiannot esitteeseen siséltyvan
taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta raportoimiseksi mukaisesti. Tama standardi edellyttaa, etta
tilintarkastaja suunnittelee ja suorittaa toimenpiteitd hankkiakseen kohtuullisen varmuuden siitd, 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 mitaan taloudellista pro forma -informaatiota koottaessa kaytetysta mennytta
aikaa koskevasta taloudellisesta informaatiosta antamiamme raportteja tai lausuntoja tai antamaan siitd uusia
raportteja tai lausuntoja tatd toimeksiantoa varten, emmekd ole tassd toimeksiannossa suorittaneet
taloudellisen pro forma -informaatiota koottaessa kaytetyn taloudellisen tiedon tilintarkastusta tai yleisluonteista
tarkastusta.

Esitteeseen sisaltyvien taloudellisen pro forma -informaation tarkoituksena on yksinomaan havainnollistaa
merkittdvan tapahtuman tai liikketoimen vaikutusta yhtidn oikaisemattomaan taloudelliseen informaatioon, ikaan

C-1



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 tilinpaatdksen laatimisperiaatteita, kuuluu, etta tilintarkastaja suorittaa
toimenpiteitd arvioidakseen, antavatko hallituksen taloudellisen pro forma -informaation kokoamisessa
kayttamat sovellettavat periaatteet kohtuullisen perustan liiketoimesta tai tapahtumasta valittémasti 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
yhtién luonteesta, siita tapahtumasta tai liiketoimesta, jota koskien taloudellinen pro forma -informaatio on
koottu, sekd muista relevanteista toimeksiannon olosuhteista.

Toimeksiantoon kuuluu myds taloudellisen pro forma -informaation yleisen esittdmistavan 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 tilinpaatéksen laatimisperiaatteita.
Raportin luovuttamista ja kayttéa 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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