TARJOUSASIAKIRJA 15.12.2023

Flybird Holding Oy:n vapaaehtoinen julkinen ostotarjous

kaikista Musti Group Oyj:n liikkeeseen lasketuista ja ulkona olevista osakkeista

Flybird Holding Oy ("Tarjouksentekija") tarjoutuu hankkimaan vapaaehtoisella julkisella kéateisostotarjouksella arvopaperimarkkinalain
(746/2012, muutoksineen, "Arvopaperimarkkinalaki") 11 luvun ja tdman tarjousasiakirjan ("Tarjousasiakirja") ehtojen mukaisesti kaikki Musti
Group Oyj:n ("Yhtio" tai "Musti") likkeeseen lasketut ja ulkona olevat osakkeet, jotka eivat ole Mustin tai sen tytaryhtididen hallussa ("Osakkeet"
tai kukin erikseen "Osake") ("Ostotarjous").

Tarjouksentekija on Ostotarjouksen tekemistd varten Suomen lakien mukaan perustettu yksityinen osakeyhtid. Tamén Tarjousasiakirjan
paivamaarana Tarjouksentekijan omistaa Sonae Holdings, S.A. (Sonae - SGPS, S.A.:n ("Sonae") tdysin omistama tytaryhtio) seka suoraan ja
vélillisesti Mustin hallituksen puheenjohtaja, Jeffrey David, hallituksen jasen, Johan Dettel, ja Mustin toimitusjohtaja, David Rénnberg (yhdessa
"Konsortio"). Sonae Holdings, S.A.:n odotetaan omistavan arviolta 98 prosenttia ja Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Rénnbergin
(perustettavan yhteisen sijoitusyhtiénsa kautta) yhteensa arviolta 2 prosenttia Tarjouksentekijan osakkeista Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen
(olettaen, ettd Tarjouksentekija omistaa 100 prosenttia Mustin Osakkeista).

Musti on Suomen lakien mukaan perustettu julkinen osakeyhtid, jonka osakkeet ovat kaupankaynnin kohteena Nasdaq Helsinki Oy:n ("Nasdaq
Helsinki") porssilistalla.

Tarjouksentekija julkisti 29.11.2023 Ostotarjouksen ("Julkistus") ja Tarjouksentekija ja Yhtid ovat 29.11.2023 allekirjoittaneet
yhdistymissopimuksen ("Yhdistymissopimus"), jonka mukaisesti Tarjouksentekija tekee Ostotarjouksen. Katso lisétietoja kohdasta "
Yhdistymissopimuksen tiivistelma".

Mustin hallitus on paattsvaltaisena ja eturistiriidattomien jasentensd, jotka eivat ole Konsortion jasenid, edustamana yksimielisesti paattanyt
suositella Arvopaperimarkkinalain ja Ostotarjouskoodin (kuten méaaritelty jaljemp&nd) mukaisesti annetussa lausunnossaan, ettd Mustin
osakkeenomistajat hyvaksyvat Ostotarjouksen ("Suositus").

Ostotarjouksen mukainen tarjousvastike on 26,00 euroa kéateisena jokaisesta Osakkeesta, jonka osalta Ostotarjous on patevasti hyvaksytty
("Tarjousvastike"), ollen alisteinen mahdollisille oikaisuille alla kohdassa "Ostotarjouksen ehdot - Tarjousvastike" esitetyn mukaisesti.

Tarjousvastike sisaltdd preemion, joka on noin (i) 27,1 prosenttia verrattuna Osakkeen paatdskurssiin (20,46 euroa) Nasdaq Helsingissa
28.11.2023, eli viimeisena Julkistusta valittdmasti edeltavana kaupankayntipaivana,; (ii) 39,3 prosenttia verrattuna Osakkeen kolmen kuukauden
kaupankayntimaarilla painotettuun keskihintaan (18,66 euroa) Nasdaq Helsingissd viimeisena Julkistusta valittdmasti edeltavana
kaupankayntipaivana; (iii) 40,4 prosenttia verrattuna Osakkeen kuuden kuukauden kaupankayntiméaarilléa painotettuun keskihintaan (18,51 euroa)
Nasdaq Helsingissa viimeisena Julkistusta valittdmasti edeltdvana kaupankayntipaivana ja (iv) 49,5 prosenttia verrattuna Osakkeen kahdentoista
kuukauden kaupankayntimaarilla painotettuun keskihintaan (17,39 euroa) Nasdaq Helsingissé viimeisena Julkistusta valittdmasti edeltavana
kaupankéayntipaivana.

Ostotarjouksen tarjousaika alkaa 18.12.2023 kello 9.30 (Suomen aikaa) ja paattyy 5.2.2024 kello 16.00 (Suomen aikaa) (“Tarjousaika"), ellei
Tarjousaikaa jatketa. Ostotarjouksen odotetaan talla hetkella toteutuvan vuoden 2024 ensimmaisen vuosineljanneksen aikana. Katso lisatietoja
kohdasta "Ostotarjouksen ehdot".

Ostotarjouksen toteuttamisen edellytyksena on tdmén Tarjousasiakirjan kohdassa "Ostotarjouksen ehdot - Ostotarjouksen
toteuttamisedellytykset" kuvattujen edellytysten tayttyminen. Tarjouksentekija pidattaa itselldan oikeuden luopua minké& tahansa Ostotarjouksen
toteuttamisedellytyksen tayttymisen vaatimisesta. Mikéli Ostotarjous toteutetaan ja kaikki Osakkeet, joiden osalta Ostotarjous on patevasti
hyvéksytty eiké hyvaksymisia ole patevasti peruutettu, on siirretty Tarjouksentekijélle ja Tarjouksentekija on saanut haltuunsa enemman kuin 90
prosenttia kaikista Mustin Osakkeista ja Osakkeiden tuottamista aénista, Tarjouksentekija aloittaa osakeyhtitlain (642/2006, muutoksineen,
"Osakeyhtidlaki") 18 luvun mukaisen pakollisen lunastusmenettelyn lunastaakseen loput Osakkeet niin pian kuin kohtuudella on mahdollista
Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen.

Talla kansisivulla esitetyt tiedot tulee lukea yhdessa muualla tassa Tarjousasiakirjassa, erityisesti kohdassa "Ostotarjouksen ehdot", esitettyjen
yksityiskohtaisempien tietojen kanssa.

OSTOTARJOUSTA EI TEHDA SUORAAN EIKA VALILLISESTI ALUEILLA, JOILLA SEN TEKEMINEN OLISI
LAINVASTAISTA, EIKA TARJOUSASIAKIRJAA TAl SIHEN LITTYVIA HYVAKSYMISLOMAKKEITA LEVITETA TAl
VALITETA EIKA NITA SAA LEVITTAA TAIl VALITTAA MILLAAN TAVALLA, KUTEN POSTILLA, TELEFAKSILLA,
SAHKOPOSTILLA TAI PUHELIMELLA TAIKKA MILLAAN MUULLAKAAN TAVALLA, ALUEILLA TAI ALUEILTA, JOILLA
SE OLISI LAINVASTAISTA. OSTOTARJOUSTA EI ERITYISESTI TEHDA AUSTRALIASSA, KANADASSA, KIINAN
KANSANTASAVALLAN ERITYISHALLINTOALUEELLA HONGKONGISSA ("HONGKONG"), JAPANISSA, UUDESSA-
SEELANISSA TAI ETELAAFRIKASSA TAI MISSAAN MUUSSSA VALTIOSSA, JOSSA SE OLISI LAINVASTAISTA EIKA
TATA TARJOUSASIAKIRIJAA SAA MISSAAN OLOSUHTEISSA LEVITTAA NAIHIN VALTIOIHIN.

Tarjouksentekijan ja Sonaen p&aasiallinen taloudellinen neuvonantaja

Tarjouksentekijan taloudellinen neuvonantaja ja Ostotarjouksen jarjestdja Yhdysvaltojen ulkopuolella

Nordea



RAJOITUKSIA JA TARKEITA TIETOJA

Tama Tarjousasiakirja on laadittu Suomen lakien mukaisesti, mukaan lukien Arvopaperimarkkinalaki, tarjousasiakirjan
sisdllosta ja julkistamisesta seka sisalléstda myonnettavista poikkeuksista ja Euroopan talousalueella hyvaksytyn
tarjousasiakirjan vastavuoroisesta tunnustamisesta annettu valtiovarainministerion asetus (1022/2012) seka
Finanssivalvonnan julkista ostotarjousta ja tarjousvelvollisuutta koskevat madraykset ja ohjeet (9/2013, FIVA
10/01.00/2013) (muutoksineen tai korvaavuuksineen) ("Finanssivalvonnan madaraykset ja Ohjeet"). Tama
Tarjousasiakirja on Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 11 8:ssé tarkoitettu tarjousasiakirja. Tahan Tarjousasiakirjaan ja
Ostotarjoukseen sovelletaan Suomen lakia ja kaikki niistd aiheutuvat tai niihin liittyvat erimielisyydet ratkaistaan
yksinomaan toimivaltaisessa suomalaisessa tuomioistuimessa.

Tarjouksentekija on sitoutunut noudattamaan Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 28 8:ssa tarkoitettua
Arvopaperimarkkinayhdistyksen julkaisemaa ostotarjouskoodia ("Ostotarjouskoodi"). Mustin hallituksen 13.12.2023
julkistaman, tdman Tarjousasiakirjan Liitteend A olevan lausunnon mukaan my6s Musti on sitoutunut noudattamaan
Ostotarjouskoodia.

Finanssivalvonta on hyvéksynyt tdman suomenkielisen Tarjousasiakirjan, mutta ei vastaa tassa esitettyjen tietojen
oikeellisuudesta. Finanssivalvonnan hyvaksymispaatoksen asianumero on FIVA/2023/2228. Tarjousasiakirjasta on
laadittu myds englanninkielinen kdanndés. Mikali timan Tarjousasiakirjan suomen- ja englanninkielisten versioiden valilla
on eroavaisuuksia, suomenkielinen versio on ratkaiseva.

Tarjouksentekijd, Sonae ja Sonae Holdings, S.A. voivat, kukin erikseen, hankkia Osakkeita, ryhtyd jarjestelyihin
Osakkeiden hankkimiseksi tai jarjestéd Osakkeiden omistusta ennen Tarjousaikaa, Tarjousajan aikana ja/tai sen jalkeen
(mukaan lukien mahdollinen jatkettu Tarjousaika ja Jalkikateinen Tarjousaika) julkisessa kaupankaynnissé Nasdaq
Helsingissa tai muutoin (katso myds kohdan "Tietoja osakkeenomistajille Yhdysvalloissa" toinen kappale).

Ostotarjousta ei tehda eikd Osakkeita hyvaksyta hankittavaksi henkil6ilté tai henkildiden puolesta suoraan tai valillisesti
missdan sellaisessa valtiossa, jossa Ostotarjouksen tekeminen tai sen hyvaksyminen olisi soveltuvan lainséddannon tai
maaraysten nojalla kiellettyd tai vaatisi mink&dn muun kuin téssa Tarjousasiakirjassa nimenomaisesti mainitun
viranomaisen rekisterdintia tai hyvaksyntaa tai muita toimia. Henkildiden, jotka hankkivat ja/tai saavat haltuunsa tdméan
Tarjousasiakirjan, tulee huolellisesti tutustua sanottuihin rajoituksiin, noudattaa sanottuja rajoituksia ja hankkia kaikki
tarpeelliset luvat, hyvaksynnat tai suostumukset. Tarjouksentekija, Konsortio tai heidén neuvonantajansa eivat vastaa
millaén tavoin mink&an tahon mink&anlaisista sanottuja rajoituksia koskevista rikkomuksista. Kunkin tahon (mukaan lukien
muun muassa tahot, jotka hallinnoivat Osakkeita osakkeenomistajan lukuun), joka aikoo toimittaa tAméan Tarjousasiakirjan
tai siihen liittyvén asiakirjan Suomen ulkopuolelle, tulisi lukea huolellisesti tdma jakso "Rajoituksia ja tarkeita tietoja" ennen
toimenpiteisiin ryhtymisté. Lait voivat rajoittaa tdméan Tarjousasiakirjan levittdmistd muissa valtioissa kuin Suomessa,
mink& vuoksi henkildiden, jotka saavat tdman Tarjousasiakirjan haltuunsa, tulisi huolellisesti tutustua sanottuihin
rajoituksiin ja noudattaa niitd. Sanottujen rajoitusten noudattamatta jattdminen saattaa rikkoa tallaisten valtioiden
arvopaperilakeja.

Ostotarjousta ei tehda suoraan tai valillisesti Australiassa, Kanadassa, Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa
tai Etela-Afrikassa eikd naihin valtioihin eika tata Tarjousasiakirjaa ja siihen liittyvia asiakirjoja tule lahettdd Australiassa,
Kanadassa, Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Etela-Afrikassa eikd naihin valtioihin (mukaan lukien
millaén osavaltioiden valisen tai ulkomaisen kaupan vélineella esimerkiksi sahkdpostitse, postitse, telefaksilla, puhelimitse
tai internetin valitykselld, tai mink&an kansallisen arvopaperipérssin kautta), eika Ostotarjousta ole mahdollista hyvaksya
suoraan tai vdlillisesti tai millaan tallaisella tavalla tai vélineelld Australiassa, Kanadassa, Hongkongissa, Japanissa,
Uudessa-Seelannissa tai Etela-Afrikassa taikka naista valtioista. Taman Tarjousasiakirjan jaljennoksia ja siihen liittyvia
asiakirjoja ei siten postiteta, lahetetd edelleen, véliteta tai muuten levitetd tai lahetetéd eika niitd saa postittaa, lahettaa
edelleen, valittda tai muuten levittdé Australiassa, Kanadassa, Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Etel&-
Afrikassa eika naihin valtioihin taikka naisté valtioista tai tahoille, jotka hallinnoivat (tdss& ominaisuudessaan) Osakkeita
australialaisen, kanadalaisen, hongkongilaisen, japanilaisen, uusiseelantilaisen tai eteldafrikkalaisen henkilon lukuun,
eivatkd henkildt, jotka vastaanottavat tallaisia asiakirjoja (mukaan lukien tahot, jotka hallinnoivat Osakkeita
osakkeenomistajan lukuun), saa levittad, lahettédd edelleen, postittaa, valittaa tai lahettaa niitd Australiassa, Kanadassa,
Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Eteld-Afrikassa eikd ndihin valtioihin taikka naisté valtioista.
Ostotarjouksen hyvaksyvien henkildiden katsotaan esittavan Tarjouksentekijalle, ettd kyseiset henkilét noudattavat naita
rajoituksia ja mik& tahansa Ostotarjouksen vaitetty hyvaksyntd on mitaton, jos se johtuu néiden rajoitusten suorasta tai
valillisesté rikkomisesta. Osakkeenomistajien, jotka haluavat hyvaksya Ostotarjouksen, ei tule kayttdad Australian,
Kanadan, Hongkongin, Japanin, Uuden-Seelannin tai Etela-Afrikan postia suoraan tai valillisesti mihinkaan Ostotarjouksen
hyvéksymiseen liittyvaan tarkoitukseen. Hyvaksymisia siséltavia kirjekuoria ei tule postileimata Australiassa, Kanadassa,
Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Etela-Afrikassa. Osakkeenomistajien, jotka haluavat hyvaksya



Ostotarjouksen, tulee tayttda hyvaksymislomakkeeseen osoite, joka ei sijaitse Australiassa, Kanadassa, Hongkongissa,
Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Eteld-Afrikassa. Osakkeenomistajien katsotaan hylanneen Ostotarjouksen, jos he (i)
toimittavat Australiassa, Kanadassa, Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Etela-Afrikassa postileimatun
kirjekuoren tai (i) antavat Australiassa, Kanadassa, Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Etela-Afrikassa
sijaitsevan  osoitteen. Osakkeenomistajien katsotaan hylanneen Ostotarjouksen, jos he eivat tayta
hyvaksymislomakkeessa esitettyja vakuutuksia.

Kaikki tdssa Tarjousasiakirjassa esitetyt Yhtiota koskevat taloudelliset ja muut tiedot perustuvat ja ne on valmisteltu
yksinomaan julkisesti saatavilla olevaan tiedon perusteella mukaan lukien Yhtién tilintarkastettuun tilinpaatokseen
30.9.2023 paattyneelta tilikaudelta, Yhtion julkistamiin porssitiedotteisiin, kaupparekisterimerkintdihin ja muihin julkisesti
saatavilla oleviin tietoihin. Tarjouksentekija ei nain ollen vastaa millaén tavalla tallaisista tiedoista lukuun ottamatta niiden
asianmukaista toistamista tassa Tarjousasiakirjassa.

Tata Tarjousasiakirjaa tdydennetaan ja paivitetdan ainoastaan pakottavan lainsdadannon edellyttamalla tavalla Mustin
taman Tarjousasiakirjan paivamaaran  jalkeen  julkistaman tilinpaatdstiedotteen, osavuosikatsauksen,
puolivuosikatsauksen tai Mustin julkistamien muiden pdrssitiedotteiden perusteella. Tarjouksentekija ei tiedota ketdan
erikseen téllaisen tilinpaatostiedotteen, osavuosikatsauksen, puolivuosikatsauksen tai muiden porssitiedotteiden
julkistamisesta Mustin toimesta.

Goldman Sachs Bank Europe SE ("Goldman Sachs"), joka on saanut toimiluvan ja jota valvoo Euroopan keskuspankki ja
Saksan rahoitusmarkkinoita valvova viranomainen (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht), toimii ainoastaan
Sonaen ja Tarjouksentekijan eikéa keidenkaan muiden puolesta timéan Ostotarjouksen ja muiden tassé Tarjousasiakirjassa
viitattujen asioiden yhteydessa eikd se pida ketddn muuta henkil6d asiakkaanaan Ostotarjoukseen liittyen eika ole
vastuussa keillekdan muille kuin Sonaelle ja Tarjouksentekijille Goldman Sachsin asiakkailleen antaman suojan
tarjoamisesta taikka neuvonannon tarjoamisesta Ostotarjoukseen tai mihin tahansa muuhun tdssa Tarjousasiakirjassa
viitattuun liiketoimeen tai jarjestelyyn liittyen.

Nordea Bank Oyj ("Nordea"), jonka toimintaa valvovat Euroopan Keskuspankki ja Finanssivalvonta, toimii
Tarjouksentekijan taloudellisena neuvonantajana ja Ostotarjouksen jarjestdjana Yhdysvaltojen ulkopuolella. Nordea toimii
ainoastaan Tarjouksentekijan eikd kenenkdan muun neuvonantajana Ostotarjoukseen liittyen eik&a se pida ketdan muuta
henkilda asiakkaanaan Ostotarjoukseen liittyen eika se ole vastuussa kenellekdan muulle kuin Tarjouksentekijélle Nordean
asiakkailleen antaman suojan tarjoamisesta eikd neuvonannon tarjoamisesta Ostotarjoukseen liittyen. Selvyyden vuoksi
todetaan, ettd Nordea ei ole Yhdysvalloissa rekisteroity valittdja eikd se osallistu Ostotarjoukseen liittyen suoraan
yhteydenpitoon Yhdysvalloissa olevien sijoittajien kanssa (sijoittajan ottaessa yhteytta tai muutoin).

Jefferies GmbH ("Jefferies"), joka toimii Saksassa Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsichtin antaman toimiluvan
ja valvonnan alaisena toimii Mustin eik& kenenk&an muun puolesta Ostotarjouksen yhteydessa, ja se ei pida ketd&n muuta
(oli han/se taméan Tarjousasiakirjan vastaanottaja tai ei) asiakkaanaan Ostotarjouksen yhteydessd, eikd ole vastuussa
kenellekd&n muulle kuin Mustille sen asiakkailleen antaman suojan tarjoamisesta tai neuvonannon antamisesta
Ostotarjoukseen tai mihin tahansa liiketoimeen, asiaan tai jarjestelyyn liittyen, joihin viitataan tdssd Ostotarjouksen
yhteydessa julkaistavassa Tarjousasiakirjassa. Jefferies tai mikaan sen tytaryhtidista tai kukaan sen tai niiden johtajista,
toimihenkildista, tyontekijoista, asiamiehista tai edustajista ei ole velvollinen, vahingonkorvausvelvollinen tai vastuussa
millaén tavoin eikd hyvaksy mitdan velvollisuutta, vahingonkorvausvelvollisuutta tai vastuuta (suoraan tai valillisesti,
sopimukseen perustuen, tuottamuksellisesti, lain nojalla tai muutoin) kenellek&én, joka ei ole Jefferiesin asiakas tasséa
Tarjousasiakirjassa mainittuihin asioihin liittyen.

Tietoja osakkeenomistajille Yhdysvalloissa

Ostotarjous tehddaédn Mustin liikkeeseen lasketuista ja ulkona olevista Osakkeista. Musti on julkinen osakeyhti®, jonka
Osakkeet ovat hyvaksytty kaupankdynnin kohteeksi s&énnellylla markkinalla Suomessa ja johon sovelletaan Suomen
tiedonanto- ja menettelyvaatimuksia. Ostotarjous tehdadén Yhdysvalloissa Yhdysvaltain vuoden 1934 arvopaperipérssilain
muutoksineen ("Poérssilaki") ostotarjoussaéntelyn mukaisesti ja muutoin Suomen lakien mukaisesti. Ostotarjoukseen
sovelletaan ndin ollen tiedonantovaatimuksia ja muita menettelyvaatimuksia, mukaan lukien peruuttamisoikeuksia,
Ostotarjouksen aikataulua, selvitysmenettelyitd, maksujen ajoitusta koskevia vaatimuksia, jotka eroavat Yhdysvaltojen
kansallisiin ostotarjouksiin sovellettavista ostotarjousmenettelyistd ja -laeista. Tah&n Tarjousasiakirjaan sisallytettyja
taloudellisia tietoja ei ole laadittu Yhdysvalloissa sovellettavien kirjanpitostandardien (US GAAP) mukaisesti tai niiden
pohjalta ja ne voivat néin ollen poiketa yhdysvaltalaisten yhtididen taloudellisista tiedoista, eivatka tiedot ole verrattavissa
yhdysvaltalaisten yhtitiden taloudellisiin tietoihin.

Suomen lainsdadannén mukaisesti Tarjouksentekija ja sen lahipiiriyhtiot tai valittajat (toimiessaan Tarjouksentekijan tai
sen lahipiiriyhtididen asiamiehin&) voivat ajoittain, ja muutoin kuin Ostotarjouksen nojalla, suoraan tai vélillisesti, ostaa tai
jarjestaa ostavansa Yhdysvaltojen ulkopuolella Mustin Osakkeita tai mitd tahansa arvopapereita, jotka ovat valittdmasti



vaihdettavissa, muunnettavissa tai siirrettévissad Osakkeiksi joko Ostotarjouksen vireilldoloaikana tai ennen sitéd Porssilain
kohdan 14e-5 sallimissa rajoissa ja sen mukaisesti. NAma ostot voivat tapahtua joko julkisilla markkinoilla vallitsevilla
hinnoilla tai yksityisina liiketoimina neuvotelluilla hinnoilla. Tallaisia ostoja koskevat tiedot julkistetaan Suomessa siina
laajuudessa kuin Suomen laki edellyttdéd. Siind laajuudessa kuin tieto ostoista tai jarjestelyistd ostaa julkistetaan
Suomessa, tieto julkistetaan porssi- tai lehdistétiedotteella tai muulla sellaisella tavalla, jolla tallaisen tiedon voidaan
kohtuudella arvioida tavoittavan Mustin osakkeenomistajat Yhdysvalloissa. Tarjouksentekijan taloudelliset neuvonantajat
tai niiden lahipiiriyhtiét voivat liséksi, ehdollisena soveltuvalle Suomen lainsdadannélle ja soveltuville Yhdysvaltain
arvopaperilaeille, mukaan lukien Pérssilain kohta 14e-5, harjoittaa Mustin arvopapereilla tavanomaista kaupankayntia, joka
voi kasittaa tallaisten arvopapereiden oston tai niiden ostamisen jarjestamisen.

Yhdysvaltain arvopaperi- ja podrssikomissio (U.S, Securities and Exchange Commission, "SEC") tai mikdan Yhdysvaltain
osavaltion arvopaperikomissio ei ole hyvaksynyt tai hylannyt Ostotarjousta, lausunut Ostotarjouksen kohtuullisuudesta
eikd lausunut mitddn tdman Tarjousasiakirjan oikeellisuudesta tai taydellisyydestd. Taman vastainen lausuma on
rikosoikeudellisesti rangaistava teko Yhdysvalloissa.

Ostotarjouksella voi toteutuessaan olla Yhdysvaltain liittovaltion tuloverolakien ja sovellettavien Yhdysvaltain osavaltioiden
ja paikallisten seka ulkomaisten maiden verolakien mukaisia seuraamuksia Mustin osakkeenomistajille. Kaikkia Mustin
osakkeenomistajia kehotetaan kaantymaén riippumattoman ammattimaisen neuvonantajan puoleen Ostotarjouksen
hyvéksymisté koskeviin veroseuraamuksiin liittyen.

Mustin Yhdysvalloissa sijaitsevilla osakkeenomistajilla ei valttamattd ole mahdollisuutta toimittaa haastetta tiedoksi
Yhdysvalloissa Mustille, Tarjouksentekijalle, Sonae Holdings, S.A.:lle tai jollekin muulle Konsortion jasenelle tai niiden
toimihenkildille tai johtajille, joista osa tai kaikki saattavat asua Yhdysvaltojen ulkopuolella, tai panna taytant66n niihin
kohdistuvia yhdysvaltalaisten tuomioistuinten antamia tuomioita, jotka on annettu Yhdysvaltojen liittovaltion
arvopaperilakien tai muun Yhdysvaltojen lainsdadannoén siviilioikeudellista vastuuta koskevien séanndsten perusteella.
Mustia, Tarjouksentekijad, Sonae Holdings, S.A.:ita tai muuta Konsortion jasenta tai niiden toimihenkil6ita tai johtajia
vastaan (soveltuvin osin) ei valttdmattd voida nostaa kanteita Yhdysvaltain liittovaltion lakien, mukaan lukien
arvopaperilakien, rikkomisesta Yhdysvaltain ulkopuolisessa tuomioistuimessa. Lisdksi Yhdysvaltain ulkopuolelle
sijoittautuneen yhtion ja taman lahipiiriyhtididen pakottaminen noudattamaan yhdysvaltalaisen tuomioistuimen tuomiota
voi olla vaikeaa. Lisdksi Suomessa ja Portugalissa voi olla vaikeaa panna taytéantd6n alkuperaisia kanteita tai Yhdysvaltain
tuomioistuinten tuomioiden taytantddnpanoa koskevia kanteita, jotka perustuvat Yhdysvaltain liittovaltion arvopaperilakien
siviilioikeudelliseen vastuuseen liittyviin sdannoksiin.

Asiakirjojen saatavuus

Tamén Tarjousasiakirjan suomenkielinen versio on saatavilla 15.12.2023 alkaen internetissd osoitteessa flybird-
tenderoffer.com, mustigroup.com/fi/sijoittajat/flybird-ostotarjous ja www.nordea.fi/musti-ostotarjous. Tarjousasiakirjan
englanninkielinen k&énnds on saatavilla 15.12.2023 alkaen internetissa osoitteessa flybird-tenderoffer.com,
mustigroup.com/investors/flybird-tender-offer ja www.nordea.fi/musti-offer.

Tulevaisuutta koskevat lausumat

Tama Tarjousasiakirja siséltaa "tulevaisuutta koskevia lausumia”, mukaan lukien lausumia Ostotarjouksen odotetusta
ajankohdasta ja toteutumisesta, seka trendeihin liittyvia mainintoja. Yleisesti sanat kuten saattaa, pitéisi, voisi, pyrkii, tulee,
tulisi, odottaa, aikoo, arvioi, ennakoi, uskoo, suunnittelee, tavoittelee, tarkastelee, ndkee, jatkaa tai muut samantapaiset
ilmaisut ovat tulevaisuutta koskevia lausumia.

Nama lausumat ovat alttiita riskeille, epavarmuustekijoille, oletuksille ja muille tarkeille tekijoille, joista moni voi olla
Tarjouksentekijan vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella, ja jotka voivat saada tosiasialliset lopputulokset poikkeamaan
olennaisesti ndissa tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetyista tai tarkoitetuista.

Tekijoihin, jotka voisivat johtaa tosiasiallisten lopputulosten poikkeamiseen tallaisista lausumista, kuuluvat: mika tahansa
tapahtuma, muutos tai muu olosuhde, joka voisi aiheuttaa Ostotarjouksen peruuntumisen; epaonnistuminen tarvittavien
viranomaislupien saamisessa oikea-aikaisesti tai muutoin; riski Ostotarjouksen toteuttamiselle asetetun ehdon tayttymaétta
jaamisestd; Mustin kyky sailyttdd ja palkata avainhenkilostdod ja yllapitda asiakassuhteita; toimittajien ja muiden
liikekumppaneiden mahdollisuus viivyttaé Ostotarjouksen toteuttamista; seka muita tekijoité.

Vaikka Tarjouksentekija uskoo, ettd tallaisissa tulevaisuutta koskevissa lausumissa ilmaistut odotukset perustuvat
perusteltuihin oletuksiin, ei ole varmuutta siita, ett tallaiset lausumat pitéisivéat paikkansa tai olisivat oikeassa eika tallaisten
lausumien tarkkuudesta tai tdydellisyydesta tulevaisuudessa anneta mitdén vakuutuksia. Tarjouksentekijalla ei ole mitaén
velvollisuutta paivittaa tai tarkastaa téllaisia tulevaisuutta koskevia lausumia julkisesti uuden informaation tai tulevaisuuden
tapahtumien yhteydessé tai muutoin, paitsi siind maarin kuin soveltuva lainsdadéanto tai toimivaltainen viranomainen téta
edellyttaa.



Eraita tarkeitd paivamaaria
Alla on esitetty Ostotarjoukseen liittyvia eréité tarkeitd paivamaaria olettaen, ettei Tarjousaikaa ole jatkettu tai keskeytetty
Ostotarjouksen ehtojen ja soveltuvien lakien sekd sdanndsten mukaisesti:

Tapahtuma Paivamaara
OStOtarjOUKSEN JUIKISTUS .....eeeeiiiieeiiieie sttt 29.11.2023
TarOUSAIKA @IKA@ ... ..ccieeiiiiiiiiie e e et e et e e e e e e e e e e st e e e e e e e s atbraeeeaaeesanes 18.12.2023
Tarjousaika PAAIYYD ...ttt eaeens 5.2.2024 (alustava)
Ostotarjouksen alustavan tuloksen julkiStaminen............cccccoooiiiiiiiieee e 6.2.2024 (alustava)
Ostotarjouksen lopullisen tuloksen julkistaminen ............cccccoovviiiiiiie e, 8.2.2024 (alustava)
Ostotarjouksen kohteena olevia Osakkeita koskevien kauppojen toteuttaminen.......... 22.2.2024 (alustava)
Tarjousvastikkeen maksaminen® ... .............ccooiiiiiiieieee e 22.2.2024 (alustava)
Q) Ellei Tarjousaikaa jatketa tai keskeyteta Ostotarjouksen ehtojen ja soveltuvien lakien ja séanndsten mukaisesti. Tarjousajan
mahdollisesta jatkamisesta ilmoitetaan porssitiedotteella niin pian kuin kaytanndssé mahdollista.
2) Arvioitu paivamaara. Tarjousvastikkeen todellinen saapumisajankohta riippuu rahalaitosten vélisen maksuliikenteen

aikataulusta.

Mikali tarvittavia viranomaishyvaksyntdja, lupia, hyvaksymisia tai suostumuksia ei ole saatu alkuperdisen Tarjousajan
loppuun mennessa, Tarjouksentekija voi jatkaa Tarjousaikaa saadakseen tarvittavat viranomaishyvaksynnat.
Tarjouksentekija tiedottaa porssitiedotteilla mahdolliset Tarjousajan jatkamiset niin pian kuin kdytdnnéssa mahdollista,
samoin kuin muut tiedot, jotka on julkistettava soveltuvien lakien ja sdanndsten mukaisesti.

Lisatietoja on esitetty kohdissa "Tausta ja tavoitteet — Viranomaishyvaksynnat", "Ostotarjouksen ehdot — Tarjousaika" ja
"Ostotarjouksen ehdot — Ostotarjouksen toteuttamisedellytykset".



TARJOUSASIAKIRIJASTA VASTUULLISET TAHOT

Tarjouksentekija

Flybird Holding Oy

Osoite:
c/o Asianajotoimisto Krogerus Oy
Fabianinkatu 9
00130 Helsinki
Suomi
Kotipaikka: Helsinki

Tarjouksentekijan hallituksen jasenet

Jodo Pedro Magalhées da Silva Torres Dolores
Jeffrey David

Varajasenet:
Joao Nonell Ginther Amaral
Johan Dettel

Konsortio

Sonae Holdings, S.A.

Lugar do Espido, Via Norte
Maia
Portugali
Kotipaikka: Maia

Sonae Holdings, S.A.:n hallituksen jasenet
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
Maria Claudia Teixeira de Azevedo
Jodo Pedro Magalhées da Silva Torres Dolores
Joé&o Nonell Gunther Amaral
Jeffrey David
Johan Dettel

David Rénnberg

Tarjouksentekija on laatinut tdman Tarjousasiakirjan Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 11 8§:n mukaisesti tassa

Tarjousasiakirjassa kuvatun Ostotarjouksen tekemisté varten.

Tarjousasiakirjasta vastuulliset tahot vakuuttavat, ettd heidan parhaan ymmarryksensa mukaan ne tiedot, jotka annetaan
tdssa Tarjousasiakirjassa, vastaavat tosiseikkoja, ja ettd tiedoista ei ole jatetty pois mitdan Ostotarjouksen edullisuuden

arviointiin todennakdisesti vaikuttavaa.

Kaikki tassa Tarjousasiakirjassa esitettavat Mustia koskevat tiedot perustuvat ja ne on valmisteltu yksinomaan julkisesti
saatavilla olevien tietojen perusteella. Tarjouksentekija vahvistaa toistaneensa ndma tiedot asianmukaisesti ja sikali kun
Tarjouksentekija tietda ja on pystynyt Mustin julkistamien tietojen perusteella varmistamaan, tiedoista ei ole jatetty pois

seikkoja, jotka tekisivat toistetuista tiedoista virheellisia tai harhaanjohtavia.

Helsinki, 15.12.2023
Flybird Holding Oy



TARJOUKSENTEKIJAN NEUVONANTAJAT

Tarjouksentekijan ja Sonaen taloudellinen neuvonantaja Ostotarjouksen yhteydesséa

Goldman Sachs Bank Europe SE

Marienturm
Taunusanlage 9-10
60329 Frankfurt am Main, Saksa

Tarjouksentekijan ja Sonaen oikeudellinen neuvonantaja Ostotarjouksen yhteydesséa

Asianajotoimisto Krogerus Oy

Fabianinkatu 9
00130 Helsinki, Suomi
Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David R6nnbergin oikeudellinen neuvonantaja Ostotarjouksen yhteydessa
White & Case Advokataktiebolag
Biblioteksgatan 12
114 45 Tukholma, Ruotsi
Tarjouksentekijan oikeudellinen neuvonantaja Yhdysvaltain liittovaltion arvopaperilainsdadannén osalta
Davis Polk & Wardwell London LLP

Aldermanbury Square
EC2V 7HR Lontoo, Iso-Britannia

Tarjouksentekijan taloudellinen neuvonantaja ja Ostotarjouksen jarjestaja Yhdysvaltojen ulkopuolella
Nordea Bank Oyj

Satamaradankatu 5
00020 Nordea, Suomi
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MUSTIN NEUVONANTAJAT

Mustin taloudellinen neuvonantaja Ostotarjouksen yhteydessa

Jefferies GmbH

Bockenheimer LandstralRe 24
60323 Frankfurt am Main
Saksa

Mustin oikeudellinen neuvonantaja Ostotarjouksen yhteydessa

Roschier Asianajotoimisto Oy

Kasarmikatu 21 A
00130 Helsinki, Suomi

Mustin oikeudellinen neuvonantaja Yhdysvaltain liittovaltion arvopaperilainsdadanndn osalta

Cravath, Swaine & Moore LLP

CityPoint
One Ropemaker Street
EC2Y 9HR, Lontoo
Iso-Britannia
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TAUSTA JA TAVOITTEET

Ostotarjouksen taustaa ja Tarjouksentekijan strategiset suunnitelmat

Taméan Tarjousasiakirjan paivamaarand Tarjouksentekijan omistaa Sonae Holdings, S.A. (Sonaen taysin omistama
tytaryhtioé) seka suoraan ja valillisesti Mustin hallituksen puheenjohtaja, Jeffrey David, Mustin hallituksen jasen, Johan
Dettel, ja Mustin toimitusjohtaja, David Ronnberg, jotka ovat yhdessé muodostaneet Konsortion Ostotarjouksen tekemista
varten. Sonae Holdings, S.A.:n odotetaan omistavan arviolta 98 prosenttia ja Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David
Roénnbergin (perustettavan yhteisen sijoitusyhtiénsa kautta) yhteensa arviolta 2 prosenttia Tarjouksentekijan osakkeista
Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen (olettaen, ettd Tarjouksentekija omistaa 100 prosenttia Mustin Osakkeista).

Sonae Holdings, S.A. on Sonaen omistuksessa ja maaraysvallassa. Vuonna 1959 perustettu Sonae on portugalilainen
monikansallinen konserni, joka on johtavassa! markkina-asemassa useilla eri toimialoilla, mukaan lukien vahittaiskauppa
(elintarvike- ja muu vahittaiskauppa), terveys, hyvinvointi ja kauneus, kiinteistdala, telekommunikaatio, teknologia ja
rahoituspalvelut. Sonaella on pitkdn aikavalin visio taloudellisesta ja sosiaalisesta arvonluonnista, jota tavoitellaan
aktiivisella portfolionhallinnalla sek& vahvalla sosiaaliset ja ymparistonédkokulmat huomioivalla ajattelumallilla. Sonaen
liketoimintojen vahvan kehityksen ja portfolion siséisten synergioiden kautta Sonae on osoittanut vankkaa nayttéa
arvonluonnista ja taloudellisen tuloksen tekemisesta useiden vuosien aikana, jota tukevat sen vakaa omistusrakenne ja
useat menestyksekkaat pitkdaikaiset kumppanuudet sen keskeisissé kohdeyhtidissa. Vuonna 2022 konsernin
yhteenlaskettu liikevaihto saavutti 7,7 miljardia euroa ja yhteenlaskettu kayttdkate ylitti 900 miljoonaa euroa. Globaalin
toiminta-alueensa my6ta Sonaen nykyiseen portfolioon kuuluu alansa johtavia? yhti6ita, kuten MC, Worten, NOS, Sierra,
Bright Pixel, Zeitreel ja Universo. Sonae omistaa talla hetkella 1,7 prosenttia Mustin Osakkeista ja aénista.

Jeffrey David on ollut Mustin hallituksen jasen vuodesta 2016 ja Mustin hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2017. Johan
Dettel on ollut Mustin hallituksen jasen vuodesta 2014 vuoteen 2018 ja uudelleen vuodesta 2022 alkaen. David R6nnberg
on ollut Mustin toimitusjohtaja vuodesta 2017. Kaikilla edellda mainituilla henkil6illa on siten poikkeuksellista operatiivista
kokemusta ja osaamista sekd lemmikkieldainten hoito- ja vahittdiskauppasektoreilta ettd Mustin toiminnasta, mika on myos
perusteena sille, ettd Sonae on kutsunut heidat Konsortioon. Edella mainittujen henkildiden yhteenlaskettu omistus on 2,5
prosenttia Mustin Osakkeista ja danista.

Musti on Suomen lakien mukaan perustettu julkinen osakeyhtid, jonka osakkeet on listattu Nasdaq Helsingin porssilistalla.
Musti on Pohjoismaiden johtava lemmikkieldinhoidon asiantuntija, joka toimii Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa tydllistaen
yli 1.500 tydntekijaa. Musti palvelee pohjoismaisia asiakkaitaan kaikissa kanavissa: myymalaketjuissa Musti ja Mirri, Musti,
Arken Zoo ja Djurmagazinet, muodostaen yhteensd 342 myymalan myymaldverkoston (Mustin 30.9.2023 pé&attyneen
tilikauden tilinpaatostiedotteen mukaan) seka verkkokauppabrandiensd, kuten Peten Koiratarvikkeen ja Vetzoon kautta.
Mustin tavoitteena on tehdd lemmikkien ja lemmikkien omistajien elamasta hauskempaa, turvallisempaa ja
vaivattomampaa lapi lemmikin elaman.

Konsortio on vakuuttunut Mustin vakaasta markkina-asemasta Pohjoismaissa ja vaikuttunut Mustin johdosta ja
tyontekijoistd, jotka ovat menestyksekk&asti luoneet Yhtidstd Pohjoismaiden johtavan lemmikkiel&inhoidon
vahittaiskaupan ja vakiinnuttaneet sen aseman johtavana toimijana koko lemmikkieldinalan vahittaiskauppatarjonnassas.
Konsortio arvostaa erityisesti Mustin omaa ja eksklusiivista tuotetarjontaa ja onnistunutta monikanavaista strategiaa.

Konsortio aikoo hyédyntaa Sonaen vahvaa operatiivista osaamista, kokemusta vahittdiskaupan kehittamisesta johtavaan
asemaan omilla markkinoillaan sek& sen laajaa verkostoa ja maantieteellistd ulottuvuutta Mustin toiminnan
laajentamisessa. Liséksi Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Ronnbergin kautta Konsortiolla on poikkeuksellista
operatiivista kokemusta ja osaamista seka lemmikkieldinhoidon alalta ettd Mustin toiminnan jatkuvuuden varmistamisessa
Mustin ydinarvojen ja kulttuurin mukaisesti, mik&d on my6s perusteena heidan kutsumiselleen Konsortioon Sonaen
toimesta. Konsortio tarjoaisi pddomaa, tukea ja ketteryyttd markkinaosuuden kasvattamisessa Pohjoismaissa edistaen
Mustin seuraavaa kasvuvaihetta yhdessa Mustin johdon, tyontekijéiden ja muiden sidosryhmien kanssa.

Ostotarjousta koskevat keskustelut aloitettiin Konsortion aloitteesta. Lahestymisen jalkeen Tarjouksentekijélle annettiin
oikeus toteuttaa due diligence -tarkastus Mustista Ostotarjouksen valmistelujen yhteydessd. Samanaikaisesti
Tarjouksentekijan due diligence -tarkastuksen kanssa Konsortio ja Mustin hallituksen eturistiriidattomat jasenet kavivéat

! Sonaen johdon nakemys, joka perustuu toteutettuihin markkina-analyyseihin.
2 Sonaen johdon nakemys.

8 Suomessa Mustilla on noin 32 prosentin markkinaosuus lemmikkiruokien ja -tarvikkeiden kokonaismarkkinoista. Ruotsissa Mustilla on
noin 28 prosentin markkinaosuus. Norjassa Mustilla on noin 16 prosentin markkinaosuus lemmikkiruokien ja -tarvikkeiden
kokonaismarkkinoista. Lahde: Mustin julkistamat materiaalit.



Ostotarjousta koskevia neuvotteluja, jotka johtivat 26,00 euron Tarjousvastikkeeseen, edustaen merkittavéd korotusta
Konsortion ensimmadiseen ei-sitovaan alustavaan ehdotukseen. Due diligence -tarkastuksen ja naiden neuvottelujen
jalkeen Tarjouksentekija ja Musti allekirjoittivat 29.11.2023 Yhdistymissopimuksen, jonka mukaisesti Tarjouksentekija sopi
tekevansé Ostotarjouksen ja Mustin hallitus paatdsvaltaisena ja eturistiriidattomien jasentensa, jotka eivéat ole Konsortion
jasenia, edustamana paatti suositella Ostotarjouksen hyvaksymistd Mustin osakkeenomistajille. Jaljempéana kohdassa
"Yhdistymissopimuksen tiivistelm&" on tiivistelméa Yhdistymissopimuksesta.

Tutustuttuaan Ostotarjoukseen ja sen ehtoihin sekd muuhun saatavilla olleeseen tietoon, Mustin hallitus on
paatdsvaltaisena ja eturistiriidattomien jasentensa, jotka eivat ole Konsortion jasenid, edustamana yksimielisesti paattanyt
suositella Mustin osakkeenomistajille Ostotarjouksen hyvaksymista (katso "Mustin hallituksen lausunto” ja "Liite A: Mustin
hallituksen lausunto” jaliempana). Ostotarjousta koskevan arvionsa tueksi Mustin hallitus on saanut 29.11.2023 paivatyt
erilliset fairness opinion -lausunnot Advium Corporate Finance Oy:lta ("Advium") ja Carnegie Investment Bank AB,
Suomen sivukonttorilta ("Carnegie"), joiden mukaan Ostotarjouksen perusteella Osakkeiden haltijoille maksettava
Tarjousvastike oli kyseisten fairness opinion -lausuntojen paivamaarana taloudellisesta nakodkulmasta kohtuullinen
Osakkeiden haltijoille (pois lukien Sonae, Jeffrey David, Johan Dettel ja David Ronnberg, joiden osalta fairness opinion -
lausunnot eivat ota Tarjousvastikkeeseen kohtuullisuuteen kantaa). Fairness opinion -lausunnot perustuivat tehtyihin
oletuksiin, noudatettuihin menettelyihin, harkittuihin seikkoihin seké tehtyihin tarkastuksiin liittyviin rajoituksiin ja varauksiin,
mitk& on kuvattu tarkemmin fairness opinion -lausunnoissa. Adviumin ja Carnegien fairness opinion -lausunnot annettiin
Mustin hallituksen kayttdon ja hyddynnettavéksi, eivatkd ne muodosta suositusta siitd, tulisiko Osakkeiden haltijoiden
hyvaksya Ostotarjous Osakkeidensa osalta taikka miten Osakkeiden haltijoiden tulisi toimia Ostotarjouksen tai minkaan
siihen liittyvén asian yhteydessa. Adviumin ja Carnegien 29.11.2023 paivatyt fairness opinion -lausunnot ovat liitetty
kokonaisuudessaan liitteeksi Mustin hallituksen lausuntoon, joka on liitetty timé&n Tarjousasiakirjan Liitteeksi A.

Taman Tarjousasiakirjan paivamaarana Tarjouksentekija sekd Konsortion jasenet ja heidan lahipiiriyhtionsé* omistavat
yhteensa 2.274.538 Mustin Osaketta edustaen yhteensa noin 6,8 prosenttia kaikista Mustin ulkona olevista Osakkeista ja
aanista. Konsortion jasenet ja heidan lahipiiriyhtionsa ovat sitoutuneet luovuttamaan tai myymaan kaikki omistamansa
Osakkeet Tarjouksentekijalle Ostotarjouksen yhteydessa Konsortion jasenten valilla solmittujen sopimusten mukaisesti
(katso tarkemmin "Tarjouksentekijan esittely — Osakkeiden luovutus").

Vaikutukset Mustin liiketoimintaan ja varoihin seka sen johtoon ja tydntekijdihin

Ostotarjouksen toteuttamisella ei odoteta olevan merkittavia valittémia vaikutuksia Mustin liiketoimintaan tai varoihin,
Mustin johdon tai tyontekijéiden asemaan eika toimipaikkojen sijaintiin. Tarjouksentekija aikoo kuitenkin muuttaa Mustin
hallituksen kokoonpanoa Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen.

Katso myds jallempanad kohdat "Ostotarjouksen rahoittaminen™ ja “"Tarjouksentekijan Osakkeita koskevat
tulevaisuudensuunnitelmat — Osakeyhtidlain mukainen lunastusmenettely".

Vaikutukset Tarjouksentekijén liiketoimintaan ja varoihin sek& sen johtoon ja tyéntekij6ihin

Lukuun ottamatta Tarjousvastikkeen maksamista, Ostotarjouksen toteuttamisella ei odoteta olevan merkittavia valittomia
vaikutuksia Tarjouksentekijan tai Konsortion liiketoimintaan tai varoihin, Tarjouksentekijan tai Konsortion johdon tai
tyontekijdiden asemaan eikéa Tarjouksentekijan tai Konsortion toimipaikkojen sijaintiin.

Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 28 8:ssa tarkoitetun suosituksen noudattaminen

Konsortio, Tarjouksentekija ja Musti ovat sitoutuneet noudattamaan Ostotarjouskoodia.

Mustin johdolle Ostotarjouksen toteuttamisen perusteella maksettavat palkkiot ja muut edut

Tarjouksentekija ei ole tehnyt mitdéan sopimuksia koskien Mustin johdolle tai hallituksen jasenille Yhdistymissopimuksen
toimeenpanemisen ja/tai Ostotarjouksen toteuttamisen perusteella maksettavia palkkioita, kompensaatioita tai muita etuja.
Mustin pitkan aikavalin Osakeperusteiset Kannustinjarjestelmat

Taméan Tarjousasiakirjan paivamaarand Mustilla on kaksi voimassa olevaa osakeperusteista pitkdn aikavalin
kannustinjarjestelméa sen johtohenkildille ja avaintyontekijoille: Performance Share Plan 2020-2024 ("PSP 2020-2024")
ja Performance Share Plan 2023-2027 ("PSP 2023-2027") (yhdessa "Osakeperusteiset Kannustinjarjestelmat").

4 Sonae (Sonae Holdings, S.A.:n emoyhti6), Jeffrey David Discretionary Trust (Jeffrey Davidin I&hipiiryhteiso), Vaser Invest AB ja Vaser
Fastighets AB (Johan Dettelin l&hipiiriyhtiot) sek& Ronnberg Consulting AB (David Rénnbergin l&hipiiriyhtio).



Yhti6 on Yhdistymissopimuksen mukaan sitoutunut suorittamaan kéteisella tammikuussa 2024 suoritettavien, 2021
tilikautta koskevalta seurantajaksolta kertyneiden palkkioiden maksun Osakeperusteisten Kannustinjarjestelmien
mukaisesti.

Yhdistymissopimuksen mukaan sen jalkeen, kun Tarjouksentekijd on Lopullisen Tuloksen Julkistuspaivand (kuten
maadritelty jaliempana kohdassa "Ostotarjouksen ehdot - Ostotarjouksen tuloksen julkistaminen") julkisesti vahvistanut
Ostotarjouksen lopullisen tuloksen ja sen, ettd se toteuttaa Ostotarjouksen, edellyttden, ettd Ostotarjous on patevasti
hyvaksytty Osakkeiden osalta, jotka edustavat yhdessa Tarjouksentekijan muutoin hankkimien tai hallussaan pitdamien
Osakkeiden (mukaan lukien Osakkeet, jotka Konsortio tulee luovuttamaan) kanssa yli 90 prosenttia Yhtion Osakkeista ja
aanista (laskettuna Osakeyhtidlain 18 luvun 1 §:n mukaisesti), Mustin hallituksen tulee p&attaa suorittaa kateisella kaikkien
jaljella olevien Osakeperusteisten Kannustinjarjestelmien nojalla maksettavat palkkiot Selvityspadivana tai sita ennen ja
paattdd Osakeperusteiset Kannustinjarjestelmat niin, ettd Yhtidlle ei jad mitdén vastuita tai velvollisuuksia, kussakin
tapauksessa kyseisten Osakeperusteisten Kannustinjarjestelmien ehtojen ja Mustin hallituksen paattaman mukaisesti.
Tallaiset palkkioiden maksut Osakeperusteisten Kannustinjarjestelmien nojalla jéljella olevien palkkioiden suorittamiseksi
(siséltéen tammikuussa 2024 maksettavan palkkion) eivat saa ylittda yhteensa 7,0 miljoonaa euroa, olettaen, 26,00 euron
Tarjousvastikkeen ja laskettuna sen perusteella, pois lukien tydnantajan sosiaaliturvakustannukset ja muut vastaavat
kustannukset.

Mikali, ja siind maarin kuin on tarpeen, Yhtién hallituksen tulee tehdd p&atds tai, soveltuvin osin, neuvoteltuaan
Tarjouksentekijan kanssa, ehdottaa paatdsta Yhtion yhtiokokoukselle Yhdistymissopimuksen allekirjoituspaivan jalkeen,
jolla sallitaan ulkona olevia Osakkeita arvo-osuustileilleen Osakeperusteisten Kannustinjarjestelmien tai Mustin hallituksen
palkitsemista koskevien Yhtion yhtibkokouksen p&atdsten nojalla saaneiden henkildiden tarjota kyseiset Osakkeet
Ostotarjouksessa ja/tai, Konsortion jasenten osalta, muutoin luovuttaa Osakkeita Tarjouksentekijélle, seka jolla poistetaan
soveltuvin osin kyseisia Osakkeita koskevat, Osakeperusteisten Kannustinjarjestelmien mukaiset siirtorajoitukset.
Epaselvyyksien valttdamiseksi todetaan, ettd Yhtion edellda mainittu velvollisuus rajoittuu Osakkeiden tarjoamiseen
Ostotarjouksessa ja/tai, Konsortion jasenten osalta, muutoin Osakkeiden luovuttamiseen Tarjouksentekijille ja Yhtién on
muutoin pidettdva voimassa tai, jos niitd ei viela sovelleta, sovellettava voimassa olevia rajoituksia siten, etté ne rajoittavat
edelld mainittujen henkildiden mahdollisuutta tarjota, myyda tai muutoin luovuttaa Osakkeitaan muille kolmansille
osapuolille kuin Tarjouksentekijalle.

Ostotarjouksen rahoittaminen

Tarjouksentekija on varmistanut Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 9 8:n 4 momentin mukaiset vaadittavat sitoumukset
rittdvalle oman ja vieraan paaoman rahoitukselle. Tarjouksentekijan velvollisuus toteuttaa Ostotarjous ei ole ehdollinen
rahoituksen saatavuudelle (olettaen, ettd kaikki Toteuttamisedellytykset ovat tayttyneet tai ettd Tarjouksentekija on
luopunut vaatimasta niiden tayttymistd). Tarjouksentekija on saanut oman padoman ehtoisen sitoumuksen Sonaelta, joka
on omalta osaltaan jarjestanyt riittdvasti omaa paaomaa seké velkarahoitusta Caixabank Groupilta ja Banco Santander
Tottalta Ostotarjouksen ja mahdollisen Osakeyhtidlain 18 luvun 1 8:n mukaisen pakollisen lunastusmenettelyn
toteuttamiseksi ja Tarjouksentekijan mahdollisesti suorittaman irtisanomiskorvauksen maksamiseksi.

Sonaen oman pdadoman ehtoinen sitoumus Tarjouksentekijille ja Sonaen velkarahoitus Caixabank Groupilta ja Banco
Santander Tottalta on annettu sitoumuksella tavanomaisiin eurooppalaisiin certain funds -ehtoihin, ja velkarahoituksen
saatavuus on riippuvainen vain seuraavista rajoitetuista ehdoista:

i) mitddn merkittdvdd erdannyttdmisperustetta, joka liittyy maksun laiminlyontiin, tiettyjen velvoitteiden tai
sitoumusten  rikkomiseen,  merkittdvdan  virheelliseen tietoon, ristinerdadnnyttdmiseen, tiettyihin
maksukyvyttémyysmenettelyihin (tai tiettyihin vastaaviin menettelyihin), lainvastaisuuteen tai liiketoiminnan
lopettamiseen, ei ole kdynnissa tai johtuisi rahoituksen nostamisesta;

i) mitdan lainvastaisuutta tai tiettyja maéraysvallan muutosta tai osakkeiden luovuttamista koskevia tapahtumia ei
ole ilmennyt; ja

iii) tietyt tavanomaiset kirjalliset ja liiketoiminnalliset ennakkoehdot ovat tayttyneet tai ovat Tarjouksentekijan tai
Konsortion jasenten hallinnassa.

Ostotarjouksen rahoituksella ei odoteta olevan merkittdvia vaikutuksia Mustin liiketoimintaan tai velvoitteisiin
Ostotarjouksen toteutuessa.

Tarjouksentekijan Osakkeita koskevat tulevaisuudensuunnitelmat

Ostotarjouksen tarkoitus

Tarjouksentekijan aikomuksena on hankkia kaikki Mustin Osakkeet.



Velvollisuus tehda pakollinen julkinen ostotarjous

Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 19 8:n mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus ylittdé kolmekymmenté (30) prosenttia
tai viisikymmenta (50) prosenttia kaupankaynnin kohteena saannellylla markkinalla olevan yhtién osakkeiden tuottamasta
aanimaarasta, on tarjouduttava tekeméaan julkinen ostotarjous (pakollinen ostotarjous) kaikista muista yhtion liikkeeseen
laskemista osakkeista ja niihin oikeuttavista arvopapereista. Mikali kyseinen omistusosuus on kuitenkin saavutettu
vapaaehtoisella ostotarjouksella, vapaaehtoisen ostotarjouksen jéalkeen ei Arvopaperimarkkinalain mukaan tarvitse tehdéa
pakollista ostotarjousta edellyttaen, etta alkuperdinen vapaaehtoinen ostotarjous on tehty kaikista kohdeyhtién osakkeista
ja muista osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista. Edella mainitun poikkeuksen mukaan Tarjouksentekijalla ei ole
velvollisuutta tehda Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen pakollista ostotarjousta.

Osakeyhtiélain mukainen lunastusmenettely

Osakeyhtitlain 18 luvun 1 §:n mukaan osakkeenomistaja, jolla on enemman kuin yhdeksédn kymmenesosaa (9/10) kaikista
osakeyhtion osakkeista ja aanista, on oikeutettu sekd muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta velvollinen lunastamaan
muiden osakkeenomistajien osakkeet kayvasta hinnasta.

Mikali Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen Tarjouksentekijan omistusosuus ylittad yhdekséankymmenta (90) prosenttia
Mustin Osakkeista ja niiden tuottamista &anistd Osakeyhtitlain 18 luvun 1 8§:n mukaisesti laskettuna, Tarjouksentekijan
tulee aloittaa Osakeyhtidlain mukainen pakollinen lunastusmenettely niin pian kuin se kohtuudella on mahdollista.
Pakollista lunastusmenettelyd koskevat tarkemmat méaaraykset eritellddn Osakeyhtidlaissa. Koska Tarjousvastike on
alisteinen mahdollisille osingonmaksuista tai osingonjakopaéatoksista tai muusta varojenjaosta johtuville liséoikaisuille,
Tarjouksentekija aikoo pyytda lunastushinnan alentamista vastaavasti, jos mika tahansa varojenjako maksetaan Mustin
osakkeenomistajille ennen kuin Tarjouksentekija on hankkinut jaljella olevat Osakkeet pakollisessa lunastusmenettelyssa.

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajalla, joka omistaa enemman kuin puolet (1/2) yhtién yhtikokouksessa
edustetuista osakkeista ja niiden tuottamista &anista, on riittdva danimaara paattaa hallituksen jasenten nimittamisesta ja
osingon jakamisesta, ja osakkeenomistajalla, joka omistaa enemman kuin kaksi kolmasosaa (2/3) yhtion yhtiokokouksessa
edustetuista osakkeista ja niiden tuottamista aanista, on riittdva danimaara paattaa yhtion sulautumisesta toiseen yhtiéon.

Jos Tarjouksentekija muuttaisi Ostotarjouksen Toteuttamisedellytystd, joka edellyttdd yli yhdeksankymmenen (90)
prosentin omistusosuuden saavuttamista Osakkeista ja niiden tuottamista aanist4, tai luopuisi vaatimasta sen tayttymista
ja sen jalkeen toteuttaisi Ostotarjouksen, ja jos Tarjouksentekijan omistusosuus Mustissa jaisi alle yndeksaankymmeneen
(90) prosenttiin Osakkeista ja niiden tuottamista 4éanist&, Musti voisi silti tulla tiettyjen toimenpiteiden ja yritysjarjestelyjen,
kuten esimerkiksi toiseen yhtiddn sulautumisen, osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poikkeavan osakeannin,
enemman joustavuutta sallivaan kotipaikkaan muuttamisen tai Yhtion yhtidjarjestyksen muutoksen, kohteeksi.
Tarjouksentekija ei kuitenkaan ole tehnyt mitaén tallaisia toimenpiteitd tai yritysjarjestelyitéd koskevia paatoksia. Liséksi,
kuten Yhdistymissopimuksessa todetaan, Tarjouksentekija ja Musti ovat sopineet, etté sen jalkeen, kun Tarjouksentekija
on julkisesti vahvistanut, ettéd se tulee toteuttamaan Ostotarjouksen, Yhtion hallituksen tulee viiden (5) pankkipéivan
kuluessa Lopullisen Tuloksen Julkistuspédivasta paattdd kutsua koolle ylim&ardinen yhtibkokous uusien jasenten
valitsemiseksi hallitukseen, heidéan palkitsemisestaan paattamiseksi ja muiden esityslistan kohtien kasittelemiseksi.
Tarjouksentekijalla ei ole oikeutta tehdd ehdotuksia tai ké&sitellda muita asiakohtia ilman Yhtién hallituksen
eturistiriidattomien jasenten hyvaksyntdd. Yhti6 laatii kutsun tallaisen ylimaaraisen yhtiokokouksen koolle kutsumiseksi
yhteistydssé Tarjouksentekijan kanssa. Kaikki Tarjouksentekijan ehdottamat kokouksen esityslistan kohdat, jotka koskevat
uusien jasenten valitsemista hallitukseen, on ilmoitettava selvasti Tarjouksentekijan ehdotuksina kokouskutsussa ja
kokouksen esityslistassa.

Katso lisatietoja Ostotarjouksen Toteuttamisedellytysten muuttamisesta tai niistd luopumisesta "Yhdistymissopimuksen
tiivistelma — Toteuttamisedellytykset" ja "Ostotarjouksen ehdot — Ostotarjouksen toteuttamisedellytykset".

Osakkeiden poistaminen Nasdaq Helsingista

Tarjouksentekijan aikomuksena on hankkia kaikki Osakkeet ja hakea Mustin osakkeiden poistamista Nasdaq Helsingin
porssilistalta niin pian kuin soveltuvien lakien ja maardysten seka Nasdaqg Helsingin sdanttjen nojalla on luvallista ja
kaytanndssa mahdollista.

Mustin hallituksen lausunto

Arvioituaan Ostotarjouksen ja sen ehdot sekd muut saatavilla olevat tiedot, Mustin hallitus on p&atdsvaltaisena ja
eturistiriidattomien jasentensd, jotka eivéat ole Konsortion jasenida, edustamana yksimielisesti paattanyt suositella Mustin
osakkeenomistajille Ostotarjouksen hyvaksymista. Mustin hallituksen Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 13 §:n mukainen
lausunto on tdméan Tarjousasiakirjan Liitteend A. Ostotarjousta koskevan arvionsa tueksi Mustin hallitus on saanut
29.11.2023 paivatyt erilliset fairness opinion -lausunnot Adviumilta ja Carnegielta, joiden mukaan Ostotarjouksen



perusteella Osakkeiden haltijoille maksettava Tarjousvastike oli kyseisten fairness opinion -lausuntojen paivAmaarana
taloudellisesta nakdkulmasta kohtuullinen Osakkeiden haltijoille (pois lukien Sonae, Jeffrey David, Johan Dettel ja David
Roénnberg, joiden osalta fairness opinion -lausunnot eivat ota Tarjousvastikkeen kohtuullisuuteen kantaa). Fairness opinion
-lausunnot perustuivat tehtyihin oletuksiin, noudatettuihin menettelyihin, harkittuihin seikkoihin seka tehtyihin tarkastuksiin
liittyviin rajoituksiin ja varauksiin, mitkd on kuvattu tarkemmin fairness opinion -lausunnoissa. Adviumin ja Carnegien
fairness opinion -lausunnot annettiin Mustin hallituksen kaytté6n ja hyddynnettavaksi, eivatkd ne muodosta suositusta siita,
tulisiko Osakkeiden haltijoiden hyvéksya Ostotarjous Osakkeidensa osalta taikka miten Osakkeiden haltijoiden tulisi toimia
Ostotarjouksen tai minkaan siihen liittyvan asian yhteydessa. Adviumin ja Carnegien 29.11.2023 paivatyt fairness opinion
-lausunnot ovat liitetty kokonaisuudessaan liitteeksi Mustin hallituksen lausuntoon, joka on liitetty tAmé&n Tarjousasiakirjan
Liitteeksi A.

Mustin hallituksen puheenjohtaja Jeffrey David ja hallituksen jasen Johan Dettel, jotka ovat mukana Konsortiossa, ja ovat
Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:n mukaisia Tarjouksentekijan kanssa yksissa tuumin toimivia tahoja, eivat ole
osallistuneet Ostotarjousta koskevaan harkintaan tai paatdksentekoon Mustin hallituksessa, Mustin hallituksen
Ostotarjouksen vaikutusten arviointiin tai paatdksentekoon, tai Mustin hallituksen Suositusta tai Yhdistymissopimusta
koskevaan paatdksentekoon.

Viranomaishyvaksynnét

Tarjouksentekija tulee niin pian kuin on kohtuullisesti mahdollista tekem&an kaikki tarvittavat ilmoitukset ja hakemukset
(tai, tapauksesta riippuen, ilmoitusluonnokset) saadakseen kaikki tarvittavat viranomaishyvaksynnat, luvat, hyvaksymiset
ja suostumukset, mukaan lukien, vaadittavat ulkomaisia suoria sijoituksia koskevien lakien mukaiset luvat, kilpailuluvat (tai,
tapauksesta riippuen, soveltuvien odotusaikojen paattyminen), jotka vaaditaan soveltuvan kilpailu- tai muun saantelyn
mukaan missa tahansa maassa Ostotarjouksen toteuttamiseksi, mukaan lukien Euroopan komission kilpailuoikeudellinen
hyvéksynta.

Tarjouksentekija odottaa talla hetkelld saatavilla olevan tiedon perusteella saavansa tallaiset tarvittavat
viranomaishyvaksynnat, luvat ja hyvaksymiset ja suostumukset Tarjousajan aikana. Tarjouksentekija pyrkii kohtuudella
kaytettavissa olevin keinoin saamaan téllaiset viranomaishyvaksynnat. Kilpailuoikeudellisten hyvaksymisprosessien ja
muiden viranomaishyvaksyntéprosessien kesto ja lopputulos eivat kuitenkaan ole Tarjouksentekijan kontrollissa, eika ole
varmuutta siita, ettd hyvaksynnat saadaan arvioidun aikataulun puitteissa tai ollenkaan.

Neuvonantajien palkkiot

Tarjouksentekija ja Sonae ovat nimittdneet Goldman Sachs Bank Europe SE:n padasialliseksi taloudelliseksi
neuvonantajakseen ja Asianajotoimisto Krogerus Oy:n p&&asialliseksi oikeudelliseksi neuvonantajakseen.
Tarjouksentekijda on nimittanyt Nordea Bank Oyj:n taloudelliseksi neuvonantajakseen ja jarjestajaksi Yhdysvaltojen
ulkopuolella ja Davis Polk & Wardwell London LLP:n oikeudelliseksi neuvonantajakseen Yhdysvaltain lainsdadannon
osalta Ostotarjouksen yhteydessé. Jeffrey David, Johan Dettel ja David Ronnberg ovat nimittdneet White & Case LLP:n
oikeudelliseksi neuvonantajakseen Ostotarjouksen yhteydessa. Tarjouksentekija arvioi, ettd sen neuvonantajilleen
Ostotarjouksen yhteydessa maksettavien palkkioiden kokonaism&éara, joka on riippuvainen Ostotarjouksen toteutumisesta,
on noin 10 miljoonaa euroa. Osa ndista palkkioista voidaan maksaa Konsortion harkinnan mukaan.

Sovellettava laki

Ostotarjoukseen ja tdhan Tarjousasiakirjaan sovelletaan Suomen lakia, ja kaikki niistd mahdollisesti aiheutuvat tai niihin
liittyvat erimielisyydet ratkaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.



TIETOJA OSTOTARJOUKSEN HINNOITTELUSTA

Tarjousvastikkeen maaraytymisen perusteet

Tarjouksentekija on 29.11.2023 julkistanut Ostotarjouksen. Tarjousvastike on 26,00 euroa kateisend jokaisesta
Osakkeesta, jonka osalta Ostotarjous on patevasti hyvaksytty, ollen alisteinen tietyille oikaisuille alla kuvatun mukaisesti.

Tarjousvastike on méaaritelty 33.387.887 liikkkeeseen lasketun ja ulkona olevan Osakkeen perusteella. Mikali Yhtié muuttaisi
télla hetkella liikkeeseen laskettujen ja ulkona olevien Osakkeiden mé&éardd uuden osakeannin, uudelleen luokittelun,
osakkeiden jakamisen (mukaan lukien kéanteisen jakamisen (reverse split)) tai muun vastaavan jarjestelyn seurauksena,
jolla on laimentava (tai joissain tapauksissa péinvastainen) vaikutus, mukaan lukien Osakkeiksi tai oman padoman
ehtoisiksi osuuksiksi muunnettavat arvopaperit, tai mikali Yhtio paattaa osingonjaosta tai jakaa osinkoa tai muita varoja
osakkeenomistajilleen tai mikali tismaytyspaiva minkd tahansa edelld mainitun osalta on ennen Selvityspaivaa (kuten
madritelty jaljiempéand) Tarjouksentekijdn maksamaa Tarjousvastiketta oikaistaan vastaavasti euro eurosta -perusteisesti,
kuten on esitetty kohdassa "Ostotarjouksen ehdot — Tarjousvastike".

Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 24 8:n mukaan maaritettdessa tarjousvastiketta kaikkia kohdeyhtion osakkeita ja muita
osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita koskevassa vapaaehtoisessa ostotarjouksessa, lahtokohtana on pidettava korkeinta
tarjouksentekijan tai tédhan Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssd tarkoitetussa suhteessa olevan henkilén
ostotarjouksen julkistamista edeltavien kuuden (6) kuukauden aikana tarjouksen kohteena olevista arvopapereista
maksamaa hintaa.

Tarjouksentekija tai mikdan Tarjouksentekijadn Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssé tarkoitetussa suhteessa oleva
taho ei ole Julkistusta edeltdvan kuuden (6) kuukauden aikana hankkinut yhtddn Mustin Osaketta julkisessa
kaupankaynnissa tai muutoin. Tarjouksentekija on Julkistamisen jalkeen hankkinut timan Tarjousasiakirjan paivamaaraan
mennessé yhteensa 861.806 Mustin Osaketta. Naissa hankinnoissa korkein Mustin Osakkeesta maksettu hinta oli 26,00
euroa Osakkeelta.

Osakkeiden kaupankayntihinnat ja -maarat

Mustin osakkeet on listattu Nasdaq Helsingin porssilistalla kaupankayntitunnuksella "MUSTI". Mustin osakkeiden ISIN-
koodi on F14000410758.

Seuraavassa kuvaajassa esitetddn Mustin osakkeiden hintakehitys ja kaupankayntimaarat Nasdaqg Helsingissa viimeisen
kolmen vuoden ajalta ennen Julkistusta (eli 28.11.2020 ja 28.11.2023 véliselta ajalta)®:
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Seuraavassa taulukossa esitetddn Mustin osakkeiden neljannesvuosittaisia kaupankayntimaéria ja hintatietoja Nasdaq
Helsingissé ilmoitetuilla ajanjaksoilla®:

Paatdoskurssi ajanjakson aikana (euroa) Kaupankayntimaaré ajanjakson aikana
Ajanjakso Keskiarvo Ylin Alin Osaketta Euroa

2020
Neljas neljannes (28.11.2020 alkaen) 23,33 24,82 20,82 1.654.863 38.027.182,40
2021
Ensimmainen neljannes 26,43 28,74 24,50 6.070.731 161.559.613,20
Toinen neljannes 30,80 33,02 27,84 4.638.020 142.675.643,74
Kolmas neljannes 33,20 36,78 29,54 5.061.034 163.746.425,80
Neljéas neljannes 32,00 36,64 28,66 4.578.743 144.043.934,70
2022
Ensimmainen neljannes 25,25 31,50 20,28 4.675.796 115.862.219,32
Toinen neljannes 19,59 23,92 15,35 4.473.832 85.175.384,17
Kolmas neljannes 19,20 22,82 17,07 2.617.840 51.631.174,67
Neljas neljannes 16,61 19,02 14,63 3.752.392 59.920.354,78
2023
Ensimmainen neljannes 16,74 18,61 15,34 4.411.069 73.234.569,75
Toinen neljannes 18,46 20,16 15,85 3.284.196 60.467.896,02
Kolmas neljannes 18,00 20,46 16,70 2.298.397 42.107.129,86
Neljas neljannes (28.11.2023 saakka) 19,03 20,86 16,56 2.282.246 42.404.241,28

Tarjousvastike

Tarjousvastike on 26,00 euroa kateisena jokaisesta Osakkeesta, jonka osalta Ostotarjous on péatevasti hyvaksytty.

Tarjousvastike siséltaa preemion, joka on noin:

27,1 prosenttia verrattuna 20,46 euroon, eli Mustin osakkeen paatdskurssiin Nasdaq Helsingissa 28.11.2023, eli
viimeisena Julkistusta valittdomasti edeltdavana kaupankayntipdivana;

39,3 prosenttia verrattuna 18,66 euroon, eli Mustin osakkeen kolmen kuukauden kaupankayntimaarilla
painotettuun  keskihintaan  Nasdaq Helsingissé viimeisend Julkistusta valittdmasti  edeltavana
kaupankayntipaivana;

40,4 prosenttia verrattuna 18,51 euroon, eli Mustin osakkeen kuuden kuukauden kaupankayntimééarilla
painotettuun  keskihintaan  Nasdaq Helsingissd viimeisend Julkistusta  valittdmasti  edeltdvana
kaupankayntipaivang; ja

49,5 prosenttia verrattuna 17,39 euroon, eli Mustin osakkeen kahdentoista kuukauden kaupankayntimaarilla
painotettuun  keskihintaan  Nasdaq Helsingissd viimeisend Julkistusta valitttmasti edeltavana
kaupankayntipaivana.

Muut Osakkeita koskevat julkiset ostotarjoukset

Tarjouksentekijan tietojen mukaan kolmas osapuoli ei ole tehnyt Osakkeista tai Osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista
julkista ostotarjousta tdman Tarjousasiakirjan paivamaaraa edeltdneiden 12 kuukauden aikana.

6 Lahde: Factset.



YHDISTYMISSOPIMUKSEN TIIVISTELMA

Tama tiivistelma ei ole tyhjentava esitys Yhdistymissopimuksen ehdoista. Tiivistelman tarkoituksena on kuvata
Yhdistymissopimuksen ehtoja siltd osin kuin ne voivat vaikuttaa olennaisesti Yhtién osakkeenomistajien arvioon
Ostotarjouksen ehdoista.

Yhdistymissopimuksen tausta

Tarjouksentekija ja Yhtid ovat 29.11.2023 allekirjoittaneet Yhdistymissopimuksen, jonka mukaan Tarjouksentekija tekee
vapaaehtoisen, Mustin hallituksen suositteleman julkisen kateisostotarjouksen kaikista Mustin  Osakkeista
(Tarjouksentekija ja Musti molemmat erikseen "Osapuoli” ja yhdesséa "Osapuolet").

Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen, mikali Tarjouksentekijalla on hallussaan yli yhdeksankymmenta (90) prosenttia
Mustin Osakkeista ja Osakkeiden tuottamista &anioikeuksista Osakeyhtidlain 18 luvun 1 8:n mukaisesti laskettuna,
Tarjouksentekija kaynnistdd Osakeyhtidlain mukaisen pakollisen lunastusmenettelyn niin pian kuin se kohtuudella on
mahdollista.

Yhdistymissopimuksen mukaisen suunnitellun transaktion taustaa on kuvattu kohdassa "Tausta ja tavoitteet".

Tarjousaika ja Tarjousvastike

Tarjouksentekija voi pidentdéd Tarjousaikaa aika ajoin Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti (katso kohta "Ostotarjouksen
ehdot — Tarjousaika").

Yhdistymissopimuksen mukaan Tarjouksentekija tarjoutuu hankkimaan Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti kaikki
Osakkeet, joiden osalta Ostotarjous on patevasti hyvéksytty eikd hyvaksymista ole patevasti peruutettu 26,00 euron
osakekohtaisella kéateisvastikkeella. Mikali Yhti6 muuttaisi  Yhdistymissopimuksen allekirjoituspéivana liilkkeeseen
laskettujen ja ulkona olevien Osakkeiden maardd uuden osakeannin, uudelleen luokittelun, osakkeiden jakamisen
(mukaan lukien kéénteisen jakamisen (reverse split)) tai muun vastaavan jarjestelyn seurauksena, milla on laimentava (tai
joissain tapauksissa painvastainen) vaikutus, mukaan lukien Osakkeiksi tai oman padoman ehtoisiksi osuuksiksi
muunnettavat arvopaperit, tai mikali Yhtié paattdd osingonjaosta tai jakaa osinkoa tai muita varoja osakkeenomistajilleen
tai mikali tismaytyspaiva minka tahansa edella mainitun osalta on ennen Selvityspaivaa (kuten maaritelty jaljempana),
Tarjouksentekijan maksamaa Tarjousvastiketta oikaistaan vastaavasti euro eurosta -perusteisesti, kuten on esitetty
kohdassa "Ostotarjouksen ehdot — Tarjousvastike".

Toteuttamisedellytykset

Yhdistymissopimuksen mukaisesti Ostotarjouksen toteuttaminen on ehdollinen kohdassa "Ostotarjouksen ehdot —
Ostotarjouksen toteuttamisedellytykset" kuvattujen Toteuttamisedellytysten tayttymiselle tai, soveltuvien lakien tai
maéardysten sallimissa rajoissa, Tarjouksentekijan luopumiselle Toteuttamisedellytyksistd Lopullisen Tuloksen
Julkistuspaivana (kuten maéaritelty jaljempand) tai siihen mennessd (lukuun ottamatta mahdollista Jalkikateista
Tarjousaikaa) Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 18 §:n mukaisesti.

Mustin hallituksen Suositus

Yhtion hallitus on paatdsvaltaisena ja eturistiriidattomien jasentensd, jotka eivat ole Konsortion jasenid, edustamana
Yhdistymissopimuksen ehtojen sekda Suomen lakien ja sdanndsten (mukaan lukien Ostotarjouskoodi) mukaisten lojaliteetti-
ja huolellisuusvelvollisuuksiensa puitteissa yksimielisesti ja ehdoitta paattédnyt suositella Yhtion osakkeenomistajille
Ostotarjouksen hyvaksymista. Yhdistymissopimuksen mukaisesti Yhtion hallitus on sitoutunut antamaan muodollisen
kirjallisen lausunnon asiasta. Yhtion hallituksen lausunto, joka siséltdd Suosituksen, on siséllytetty Tarjousasiakirjan
Liitteeksi A.

Yhtiébn hallitus voi milloin tahansa ennen Selvityspdivdd (kuten maaritelty kohdassa "Ostotarjouksen ehdot —
Ostotarjouksen toteuttaminen™) vetaa takaisin tai perua Suosituksensa tai muokata, muuttaa tai vaihtaa sita, tai sisallyttaa
ehtoja siihen tai, soveltuvan lain mukaisesti, paattaa olla antamatta Suositusta tai ryhtyd aikaisemman Suosituksensa
vastaisiin toimiin, mutta ainoastaan mikali:

a) Yhtion hallitus vilpittdméasséa mielessa katsoo, ettd olennaisesti muuttuneiden olosuhteiden vuoksi, joista se ei
ollut tietoinen Yhdistymissopimuksen allekirjoituspéivang, saatuaan neuvoja hyvamaineisilta ulkopuolisilta
oikeudellisilta ja taloudellisilta neuvonantajiltaan, ettda Suomen lakien ja s&&nndsten (mukaan lukien
Ostotarjouskoodi) mukaisen lojaliteetti- ja huolellisuusvelvollisuutensa perusteella ("Huolellisuusvelvollisuus"),
Ostotarjouksen hyvaksyminen ei enda olisi osakkeenomistajien edun mukaista; ja

b) ennen Suosituksen takaisinvetamistd, muokkaamista, muuttamista, peruuttamista tai vaihtamista, ehtojen
sisallyttamista siihen tai paatdsta olla antamatta Suositusta tai ryhtymista aikaisemman Suosituksen vastaisiin



toimiin, ja ndiden toimien edellytyksend, Yhtion hallitus on (i) viipymattéa ilmoittanut Tarjouksentekijalle, etta se
suunnittelee téllaisia toimia, (ii) vilpitttmassa mielessd antanut Tarjouksentekijille kohtuullisen tilaisuuden,
vahintaan viiden (5) pankkipaivan aikana siitd, kun se on ilmoittanut Tarjouksentekijélle aikomuksestaan ryhtya
mahdolliseen Suosituksen takaisinvetamiseen, muokkaamiseen, muuttamiseen, peruuttamiseen tai
vaihtamiseen, mahdollisten ehtojen sisallyttdmiseen siihen tai paatokseen olla antamatta Suositusta tai
mahdollisesta ryhtymisestd aikaisemman Suosituksen vastaisiin toimiin, neuvotella ndistd toimista Yhtion
hallituksen kanssa Ostotarjouksen ehtojen parantamiseksi tai tehda muita toimia sen olosuhteen korjaamiseksi,
joka aiheuttaa taman suunnitellun toimen Suositukseen liittyen, ja (iii) ottanut huomioon kyseiset parannetut
Ostotarjouksen ehdot, jos sellaisia on, paattdessaan tallaisista suunnitelluista toimista Suositukseen liittyen,
mukaan lukien sen ehdot tai paattdessaan olla antamatta Suositusta tai ryhtyessaan aikaisemman Suosituksensa
vastaisiin toimiin.
Edellyttaen, ettd, mikali edella kuvattu toimi liittyy Parempaan Tarjoukseen (kuten madaritelty jaljempand) tai Kilpailevaan
Tarjoukseen (kuten maaritelty jaliempana), jonka Yhtién hallitus on vilpittdmassa mielessa arvioinut muodostavan
julkistettuna Paremman Tarjouksen, (i) Yhtién hallitus on ilmoittanut Tarjouksentekijalle Yhdistymissopimuksen ehtojen
mukaisesti kohtuullisen yksityiskohtaisilla tiedoilla, tapauksesta riippuen, Paremmasta Tarjouksesta tai Kilpailevasta
Tarjouksesta, (ii) Yhtion hallitus on antanut Tarjouksentekijalle kohtuullisen tilaisuuden vahintdén viiden (5) pankkipaivan
aikana siita, kun se on saanut kaikki olennaiset tiedot koskien, tapauksesta riippuen, tallaista Parempaa Tarjousta tai
Kilpailevaa Tarjousta, neuvotella Yhtion hallituksen kanssa tarkoituksena parantaa Ostotarjouksen ehtoja
Yhdistymissopimuksessa tarkoitetulla tavalla, (i) Kilpailevan Tarjouksen tapauksessa, Yhtid on ilmoittanut
Tarjouksentekijalle, ettd Yhtion hallitus on paattanyt kyseisen Kilpailevan Tarjouksen julkistettaessa muodostavan
soveltuvin osin Paremman Tarjouksen, ja (iv) tallainen Kilpaileva Tarjous on julkistettu siten, etta siita tulee Parempi
Tarjous.

Yhti6 on sitoutunut ja sitoutuu varmistamaan, etta sen Tytaryhtiét (kuten maéritelty jaljempéana), toimihenkil6t, johtohenkilét,
tyontekijat ja edustajat (mukaan lukien, selvyyden vuoksi, kaikki investointipankkiirit, oikeudelliset neuvonantajat ja muut
ulkopuoliset neuvonantajat ja edustajat) Yhdistymissopimuksen allekirjoituspaivan ja Selvityspaivan vélissa:

a) eivat suoraan tai vdlillisesti aktiivisesti houkuttele mitdén tiedusteluja tai ehdotuksia tai tarjouksia, jotka
muodostavat Kilpailevan Tarjouksen tai joiden voidaan kohtuudella olettaa johtavan Kilpailevaan Tarjoukseen tai
jotka muutoin haittaisivat tai hankaloittaisivat Ostotarjouksen toteuttamista;

b) eivét Kilpailevan Tarjouksen saatuaan, suoraan tai vélillisesti edista kyseisen Kilpailevan Tarjouksen etenemista
("Edistamistoimenpiteet"), ellei, saatuaan neuvoja hyvamaineisilta ulkopuolisilta oikeudellisilta ja taloudellisilta
neuvonantajilta, Yhtion hallitus vilpittdmassa mielessa katso, etté téllaiset Edistamistoimenpiteet ovat tarpeellisia,
jotta Yhtion hallitus voi tayttda Huolellisuusvelvollisuutensa. Yhtion hallitus voi tehdéa Edistamistoimenpiteita vain
siin& méaarin, etté Huolellisuusvelvollisuus taytetdan;

c) véhintdan kahden (2) pankkipaivan kuluessa Kilpailevan Tarjouksen saatuaan (i) ilmoittavat Tarjouksentekijélle
kirjallisesti kohtuullisin yksityiskohdin Kilpailevasta Tarjouksesta (mukaan lukien niiden olennaiset muutokset),
sisdltaen kuvauksen kilpailevan tarjouksentekijan luonteesta (tai, mikali kohtuullisesti mahdollista ja sallittua
vallitsevissa olosuhteissa, kilpailevan tarjouksentekijan tunnistetiedot), tarjotun hinnan ja kaikki muut taméan
Kilpailevan Tarjouksen olennaiset ehdot ja (ii) minkd tahansa Kilpailevan Tarjouksen osalta, josta Yhtid on
ilmoittanut  Tarjouksentekijélle, toimittavat Tarjouksentekijélle viipymatta Iluettelon Kkaikista Kilpailevaan
Tarjoukseen liittyvista tiedoista, jotka on toimitettu mille tahansa kolmannelle osapuolelle, ja jollei sovellettavista
laeista, asetuksista ja poOrssin sdanndista sekd Yhtibn ja Konsortion jasenten valilla solmitusta
salassapitositoumuksesta muuta johdu, toimittavat jaljennokset téllaisista tiedoista siltd osin kuin niita ei ole jo
aikaisemmin toimitettu Tarjouksentekijalle;

d) antavat Tarjouksentekijalle mahdollisuuden neuvotella Yhtion hallituksen kanssa Kilpailevan Tarjouksen johdosta
syntyvisté asioista Yhdistymissopimuksen ehtojen mukaisesti; ja

e) eivat sitoudu mihinkaan sitovaan sopimukseen koskien Kilpailevaa Tarjousta lukuun ottamatta tavanomaisin
ehdoin tehtya salassapitositoumusta ennen kuin se on tayttdnyt Yhdistymissopimuksen ehtojen mukaiset
velvoitteensa.

Mikali Kilpaileva Tarjous julkaistaan tai Tarjouksentekijalle ilmoitetaan kirjallisesti Kilpailevasta Tarjouksesta edella
mainittujen Yhdistymissopimuksen ehtojen mukaisesti, mutta Tarjouksentekija parantaa Ostotarjoustaan siten, etta Yhtion
hallituksen perustellun, vilpittdméssa mielessa tehdyn, ndkemyksen mukaan, saatuaan neuvoja hyvamaineisilta
ulkopuolisilta oikeudellisilta ja taloudellisilta neuvonantajiltaan, paranneltu Ostotarjous on vahintddn yhta suotuisa
Osakkeiden haltijoille kuin Kilpaileva Tarjous, Yhtion hallituksen on vahvistettava ja pidettavéa Suositus (sellaisena kuin se
on muutettuna parannetun Ostotarjouksen perusteella) parannellulle Ostotarjoukselle voimassa.

"Kilpaileva Tarjous" tarkoittaa Yhtion hallituksen kolmannelta osapuolelta saamaa vilpitttméassa mielessa tehtya tarjousta
tai Ostotarjouskoodin mukaisesti vakavasti otettavaa osoitusta aikeesta tehda téllainen tarjous kaikkien Osakkeiden tai



niiden merkittdvan osan hankkimiseksi ostotarjouksella tai sulautumisella, tai hankkiakseen Yhtion kaikki liiketoiminnot tai
niiden merkittdvan osan myymalla tai siirtamalla Yhtion koko omaisuuden tai merkittdvan osan siita.

"Parempi Tarjous" tarkoittaa kolmannen osapuolen vilpittdmassa mielessa tekemaa Arvopaperimarkkinalain mukaisesti
julkistettua sitovaa Kkirjallista tarjousta kaikkien Osakkeiden hankkimiseksi ostotarjouksella tai sulautumisella, tai
hankkimalla Yhtion kaikki liiketoiminnot tai merkittdva osa Yhtion liiketoiminnoista Yhtion kaikkia omaisuuseria tai niiden
merkittavaad osaa koskevalla kaupalla ja ehdoilla, joiden Yhtitn hallitus vilpitttméassa mielessa arvioi perustellusti, saatuaan
neuvoja hyvamaineisilta ulkopuolisilta oikeudellisilta ja taloudellisilta neuvonantajilta, olevan Yhtion Osakkeiden omistajille
taloudellisesti ja kokonaisuutena arvioituna edullisempi kuin Ostotarjous, jota Tarjouksentekija voi muokata
Yhdistymissopimuksen ehtojen mukaisesti. Maaritellessééan, onko tarjous kaikilta olennaisilta osiltaan edullisempi
Osakkeiden haltijoille, Yhtion hallituksen on myds otettava huomioon kaikki merkitykselliset tekijat, mukaan lukien
mahdollisen Paremman Tarjouksen ehdot, onko mahdollinen Parempi Tarjous kohtuudella mahdollista toteuttaa sen
ehdoilla (ottaen huomioon, muun muassa, kaikki oikeudelliset, taloudelliset, saantelyyn perustuvat ja muut tallaiseen
ehdotukseen liittyvat seikat ja ehdotuksen tekijan tunnistetiedot seka peruuttamattomien sitoumusten vaikutus ehdotuksen
toteuttamiskelpoisuuteen), tarjotun vastikkeen maara ja luonne ja mahdolliseen Parempaan Tarjoukseen vaadittavan
rahoituksen saatavuus (ymmartéaen, ettd, jotta ehdotusta voitaisiin pitdd Parempana Tarjouksena, sen tulee perustua
certain funds -ehdoin mydnnettyyn rahoitukseen tai sen on oltava muuten taysin rahoitettu).

Vakuutukset, takuut, kovenantit ja sitoumukset

Yhdistymissopimus siséltda tiettyja tavanomaisia vakuutuksia ja takuita, liittyen esimerkiksi Yhtidon perustamiseen ja
kelpoisuuteen, Yhdistymissopimukseen liittyvdan toimivaltaan, tilinpaatoksiin, kilpaileviin jarjestelyihin, tiedonantoon,
osakkeisiin ja osakkeisiin oikeuttaviin arvopapereihin, lakien ja sdantdjen noudattamiseen, korruptionvastaisten lakien
noudattamiseen, henkildstdasioihin, olennaisiin sopimuksiin, oikeudenkaynteihin ja vaatimuksiin, immateriaali- ja
tietosuoja-asioihin, veroihin sekéd Olennaisen Haitallisen Muutoksen puuttumiseen.

Osapuolet ovat Yhdistymissopimuksessa antaneet tiettyja sitoumuksia, mukaan lukien sitoumuksia littyen muun muassa
kohtuullisiin parhaiden kykyjensd mukaisiin toimenpiteisiin Yhdistymissopimuksessa tarkoitettujen transaktioiden
toteuttamiseksi seka tiettyjen tapahtumien, muutosten tai olosuhteiden ilmoittamisesta toiselle Osapuolelle.

Tarjouksentekijd on antanut Yhdistymissopimuksessa tiettyja sitoumuksia, mukaan lukien sitoumuksia liittyen muun
muassa (i) kilpailu- tai muilta sadantelyviranomaisilta tarvittavien hyvaksyntojen, lupien, suostumusten, selvitysten tai
toimenpiteiden hankkimiseen ja yhteistydhon Mustin kanssa yksilGityihin hyvaksyntoihin liittyen; (i) taman
Tarjousasiakirjan valmisteluun ja hyvaksyntéaan; (iii) Ostotarjouskoodin ja Finanssivalvonnan M&araysten ja Ohjeiden
noudattamiseen; ja (iv) Mustin johtohenkildiden ja toimihenkildiden vakuutusten pitdmiseen voimassa, (v) tiettyjen Mustin
ja sen Tytaryhtididen hallitusten jasenten ja johtohenkildiden vastuusta vapauttamiseen ja (vi) arvopaperilainsaadannon
noudattamiseen kaikilla niilla lainkayttdalueilla, joilla Ostotarjous tehdddn Osakkeiden haltijoille, mukaan lukien Suomi,
Euroopan talousalueen jasenvaltiot ja Yhdysvallat.

Musti on antanut Yhdistymissopimuksessa tiettyja sitoumuksia, mukaan lukien sitoumuksia, jotka liittyvat muun muassa
seuraaviin asioihin: (i) pidattymiseen Kilpailevien Tarjousten aktiivisesta houkuttelemisesta; (ii) Tarjouksentekijalle
annettavaan paasyyn tietoihin; (iii) Mustin liiketoiminnan harjoittamisen jatkamiseen olennaisilta osin yhdenmukaisesti
aiemman kaytannon kanssa (alla tarkemmin selvennetyn mukaisesti) ennen Ostotarjouksen toteuttamista; ja (iv) Mustin
pitk&n aikavélin osakeperusteisen kannustinjéarjestelman alla maksamatta olevien palkkioiden maksamiseen.

Mustin liilketoimintaan liittyvét sitoumukset liittyvat, muun muassa, Mustin ja sen Tytaryhtididen pidattaytymiseen tekemésta
tai toteuttamasta: merkittdvia muutoksia Mustin liiketoimintaan, olennaisiin sopimuksiin tai Mustin ja sen Tytaryhtididen
yhtidrakenteisiin, jotka eivat sisaltyisi tavanomaiseen liiketoimintaan; sulautumisia, yritysostoja, luovutuksia,
vahemmistosijoituksia tai yhteisyrityksia (tietyin poikkeuksin); mitddn uusia merkittdvia padomamenoja (tietyin
poikkeuksin); mitdén uusia olennaisia yritysjarjestelyjd, investointeja, lainanottoa, velkaantumista (tietyin poikkeuksin),
panttioikeuksien tai muiden rasitteiden antamista merkittdvastd omaisuudesta tai osakkeista tai muista arvopapereista,
omaisuuden hankkimista tai luovuttamista muutoin kuin voidaan kohtuudella edellyttdd Yhtion ja sen Tytaryhtididen
toiminnassa tavanomaisen liikketoiminnan yhteydessé; uusia sopimuksia ja sitoumuksia, joita ei ole tehty markkinaehdoin
muutoin kuin tavanomaisen liiketoiminnan yhteydesséd aiemman kaytdnndn mukaisesti; mitdédn uusia sopimuksia tai
sitoumuksia (tietyin poikkeuksin) sisaltden “kilpailukiellon" tai vastaavan sitoumuksen, joka olennaisesti rajoittaisi
Tarjouksentekijan ja sen tytaryhtididen tai Yhtion ja sen Tytaryhtididen liiketoimintaa Ostotarjouksen toteuttamisen jéalkeen,
muutoin kuin tavanomaisen liiketoiminnan yhteydessa, tai mitdan change of control -lauseketta, joka voisi antaa Yhtién
vastapuolelle purkuoikeuden tai minka tahansa muun oikeuden Ostotarjoukseen liittyen; muutoksia yhtitjarjestykseen tai
muihin perustamisasiakirjoihin tai olennaisia muutoksia tilinpaatoksen laatimisperiaatteisiin ja -kaytantoihin; aloitetta,
sovintoa tai sovitteluratkaisua koskien merkittavia oikeudellisia menettelyja tai kolmansien osapuolien merkittavié vaateita,
muutoin kuin tavanomaisen liikketoiminnan yhteydessa, (tietyin poikkeuksin); mita tahansa paatosta, ehdotusta tai maksua,
joka koskee tai joka muodostaisi (1) Yhtitn tai sen Tytaryhtididen Osakkeiden lukuméaéran tai osakepddoman muuttamista,
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mukaan lukien rajoituksetta osakkeiden uudelleen luokittelun, pddomittamisen, osakkeiden jakamisen, yhdistamisen,
takaisinoston, lunastuksen tai sellaisten osakkeiden tai arvopapereiden liikkeeseenlaskun, jotka voidaan vaihtaa tai
muuntaa Yhtion tai sen Tytaryhtididen osakkeiksi, (2) minkd tahansa kaupan, siirron tai muun luovutuksen Yhtion tai sen
Tytaryhtididen osakkeilla, jotka ovat Yhtion tai sen Tytéryhtididen omistuksessa tai hallussa, ja/tai (3) Yhtion tai sen
Tytaryhtididen hallussa olevien optio-oikeuksien, tai muiden sellaisten osakkeiden tai arvopapereiden, jotka voidaan
vaihtaa tai muuntaa Yhtion tai sen Tytaryhtididen osakkeiksi, mydntdmisen, jakamisen, myymisen, siirtdmisen tai
luovuttamisen; mita tahansa uutta oman paaoman ehtoista tai omaan padomaan liittyvaa optio-ohjelmaa, palkkiota tai
palkitsemista Yhtion hallituksen jasenille ja/tai kenelle tahansa Yhtion tai sen Tytaryhtididen tydntekijoille tai palveluksessa
oleville henkil6ille tai mitd tahansa merkittdvaa vapaaehtoista palkan tai bonuksen korotusta tai mitd tahansa uutta tai
muutettua palkitsemisohjelmaa Yhtion hallituksen jasenille ja/tai Yhtién avainhenkildille; olemassa olevien bonus-,
kannustin- ja sitouttamisohjelmien osalta, (1) siirtdd, myontaa tai laskea liikkeeseen Osakkeita kenelle tahansa henkildlle,
(2) muuttaa olennaisesti ohjelmien ehtoja, (3) ottaa uusia osallistujia mukaan ohjelmiin tai mydntaa uusia palkkioita
olemassa oleville osallistujille ohjelmien puitteissa tavanomaisen liiketoiminnan ulkopuolella, (4) korottaa tai alentaa
olennaisesti kenellekdén osallistujalle maksettavan palkkion enimmaismaarad, (5) nopeuttaa palkkioiden maksamista
missa tahansa muodossa kenelle tahansa henkilélle tavanomaisen liiketoiminnan ulkopuolella muutoin kuin kohdassa
"Tausta ja tavoitteet - Mustin pitkan aikavalin Osakeperusteiset Kannustinjarjestelméat" tarkoitetulla tavalla tai (6) lopettaa
jokin naista ohjelmista muutoin kuin kohdassa "Tausta ja tavoitteet - Mustin pitkdn aikavéalin Osakeperusteiset
Kannustinjarjestelmat" tarkoitetulla tavalla; mitdan toimea, joka lisdisi Yhtion tai sen Tytaryhtididen verovelvollisuutta
muutoin kuin tavanomaisen liiketoiminnan yhteydessd; ja/tai minkd tahansa oikeudellisesti sitovan sopimuksen tai
sitoumuksen tehda mitédan edelld mainituista.

Irtisanominen

Kummankin Osapuolen irtisanomisoikeus

Kumpikin Osapuoli voi irtisanoa Yhdistymissopimuksen valittdmin vaikutuksin milloin tahansa ennen Selvityspaivaa
antamalla toiselle Osapuolelle sitd koskevan kirjallisen ilmoituksen, mikali vahintdan yksi seuraavista toteutuu:

a) mikd tahansa toisen Osapuolen antaman Yhdistymissopimuksessa maaritellyn vakuutuksen olennainen
rikkominen, ellei rikkonut Osapuoli ole kussakin tapauksessa korjannut rikkomusta (jos se on korjattavissa)
viimeistaan kolme (3) pankkipaivaa ennen alkuperdisen Tarjousajan paattymista (ja jota voidaan jatkaa ajoittain);

b) toinen Osapuoli rikkoo olennaisesti Yhdistymissopimuksen mukaisia sitoumuksiaan tai velvoitteitaan, ellei
rikkonut Osapuoli ole kussakin tapauksessa korjannut rikkomusta (jos se on korjattavissa) viimeistaéan kolme (3)
pankkipdivda ennen alkuperdisen Tarjousajan paattymistd (ja jota voidaan jatkaa ajoittain) edellyttéden, etta
oikeutta Yhdistymissopimuksen irtisanomiseen ei ole Osapuolella, jonka Yhdistymissopimuksen mukaisen
vakuutuksen, takuun, sitoumuksen tai velvoitteen rikkominen on ollut ensisijainen syy tai johtanut toisen
Osapuolen olennaiseen rikkomukseen;

c) jos toimivaltaisen tuomioistuimen antama lopullinen ja muutoksenhakukelvoton kieltomaarays tai muu maarays,
tai muu oikeudellinen rajoitus tai kielto, joka estdd Ostotarjouksen toteuttamisen, on tullut voimaan
Yhdistymissopimuksen paivamaaran jalkeen ja on edelleen voimassa edellyttéen, ettd oikeus irtisanoa
Yhdistymissopimus ei ole sellaisen Osapuolen kaytettdvissd, jonka Yhdistymissopimuksen mukaisten
vakuutuksien, sitoumusten tai velvoitteiden rikkominen on ollut syy tai johtanut téllaisen maérayksen, rajoituksen
tai kiellon antamiseen;

d) Ostotarjousta ei ole toteutettu, se on rauennut tai se on peruutettu sen seurauksena, etta yksi tai useampi
Toteuttamisedellytyksista ei mista tahansa syystd (mukaan lukien sellaisen syyn tai olosuhteen johdosta, joka
muodostaa Olennaisen Haitallisen Muutoksen) ole kohtuudella taytettévissé ja ettd Tarjouksentekija ei ole
luopunut téllaisen Toteuttamisedellytyksen tai Toteuttamisedellytysten tyttymisen vaatimisesta, edellyttden, etta
oikeus irtisanoa Yhdistymissopimus ei ole sellaisen Osapuolen kaytettavissd, jonka Yhdistymissopimuksen
mukaisen vakuutuksen, takuun, sitoumuksen tai velvoitteen tayttamatta jattamisesta johtuu, ettd
Toteuttamisedellytykset eivat ole enda kohtuudella taytettavissa; tai

e) Selvityspaiva ei ole ollut viimeistddn 30.4.2024 tai muuna my6hempéna Osapuolten Kkirjallisesti sopimana
paivamaarana ("Long Stop -paivamaara") edellyttden, ettd tdmén alakohdan mukainen oikeus irtisanoa
Yhdistymissopimus ei ole sellaisen Osapuolen kaytettavissd, jonka Yhdistymissopimuksen mukaisten
vakuutuksien, sitoumusten tai velvoitteiden rikkominen on ollut paaasiallinen syy tai johtanut siihen, etta
Selvityspdiva ei toteutunut kyseiseen paivamaaraan mennessa.

Yhtion irtisanomisoikeus

Yhtid voi irtisanoa Yhdistymissopimuksen valittémin vaikutuksin milloin tahansa ennen Selvityspaivda antamalla asiasta
Tarjouksentekijalle kirjallisen ilmoituksen vahintdan yhden seuraavista tapahtuessa:
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a) Tarjouksentekija ei ole aloittanut Ostotarjousta 29.12.2023 mennessa taikka Osapuolten sopimana mydhempana
ajankohtana edellyttden kuitenkin, ettd Yhtiolla ei ole tatd oikeutta irtisanomiseen, mikali Tarjouksentekijan
Ostotarjouksen aloittamatta jattdminen johtuu Yhtién Yhdistymissopimuksen mukaisen olennaisen velvollisuuden
toteuttamatta jattdmisestd ja edellyttden liséksi, ettd Tarjouksentekijalla on oikeus siirtdd paivamaaraa
ylimaaraisella yhdella (1) kuukaudella ilmoittamalla siitd Kkirjallisesti Yhtidlle siind tapauksessa, etta
Tarjouksentekija kohtuudella vaatii siirtoa Ostotarjouksen aloittamisen mahdollistamiseksi ja Finanssivalvonta
hyvaksyy téllaisen siirron; tai

b) Yhtion hallitus on Yhdistymissopimuksen vaatimuksia ja Huolellisuusvelvollisuuttaan noudattaen vetanyt takaisin,
muokannut, muuttanut, peruuttanut tai vaihtanut, Suositusta tai paattanyt olla julkistamatta Suositusta.

Tarjouksentekijan irtisanomisoikeus

Tarjouksentekija voi irtisanoa Yhdistymissopimuksen valittémin vaikutuksin milloin tahansa ennen Selvityspaivaa
antamalla Yhtiélle sitd koskevan kirjallisen ilmoituksen vahintaan yhden seuraavista tapahtuessa:

a) Yhtion hallitus on mistd tahansa syystd muokannut tai muuttanut Suositusta Ostotarjouksen vahingoksi (pois
lukien sen teknisid muutoksia tai tdydennyksia niin kauan kuin Suositus Tarjouksentekijan Ostotarjouksen
hyvaksymiseksi pysyy voimassa) tai paattéanyt olla antamatta Suositusta taikka vetanyt takaisin tai peruuttanut
Suosituksen; tai

b) Yhdistymissopimuksen allekirjoituspaivana tai sen jalkeen Tarjouksentekija on saanut sellaista tietoa, jota sille ei
ole aikaisemmin annettu, ja joka muodostaa Olennaisen Haitallisen Muutoksen.

Kun Tarjousaika on alkanut, Tarjouksentekija voi irtisanoa Yhdistymissopimuksen ja aiheuttaa Ostotarjouksen
keskeyttamisen, raukeamisen tai peruuttamisen vain tilanteissa, joissa kyseisilla olosuhteilla, jotka aiheuttavat oikeuden
irtisanomisoikeuteen vetoamiseen, on olennainen merkitys Tarjouksentekijélle Ostotarjouksen kannalta, kuten on todettu
Finanssivalvonnan Maarayksissa ja Ohjeissa, ja Ostotarjouskoodissa.

Irtisanomisen tai voimassaoloajan paattymisen seuraukset

Jos Yhdistymissopimus irtisanotaan tai sen voimassaoloaika paattyy, Tarjouksentekija on oikeutettu vetaytymaan
Ostotarjouksesta soveltuvien Suomen lakien ja Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti.

Jos Yhdistymissopimus irtisanotaan tai sen voimassaoloaika paattyy, Yhdistymissopimus raukeaa eikd se velvoita
kumpaakaan Osapuolta tai niiden toimi- tai johtohenkildita tai tydntekijoitd, ja kummankin Osapuolen kaikki oikeudet ja
velvollisuudet lakkaavat lukuun ottamatta tiettyja Yhdistymissopimuksessa madriteltyjd ehtoja. Irtisanominen tai
voimassaoloajan paattyminen ei kuitenkaan rajoita sopimusvelvoitteiden rikkomisen vuoksi Osapuolten kaytettavissa
olevia lakisaéteisia oikeussuojakeinoja, kuitenkin siten, ettd Osapuolella, joka ei ole rikkonut Yhdistymissopimusta, on
oikeus vaatia korvausta ainoastaan Yhdistymissopimuksen mukaisista valittdmistd vahingoista. Mikaan
Yhdistymissopimuksessa mainittu ei kuitenkaan vapauta kumpaakaan Osapuolta petoksesta tai tahallisesta
laiminlyonnista johtuvasta vastuusta.

Mikéli Yhdistymissopimus irtisanotaan Yhtion toimesta edelld olevan kohdan "Yhtién irtisanomisoikeus" lausekkeen b)
mukaisesti tai Tarjouksentekijan toimesta edelld olevan kohdan "Tarjouksentekijan irtisanomisoikeus" lausekkeen a)
mukaisesti, Yhtién tulee korvata Tarjouksentekijalle kaikki sen kohtuulliset ja dokumentoidut suorat kustannukset ja
kustannukset liittyen Ostotarjoukseen yhteensa 10 miljoonan euron enimmaismaaraan saakka.

Mikali Yhdistymissopimus irtisanotaan Yhtion toimesta (i) kohdan "Kummankin Osapuolen irtisanomisoikeus" lausekkeen
e) mukaisesti ja jos Selvityspaivan toteutumatta jAdminen Long Stop -paivamaaraan mennessa johtuu yksinomaan siita,
ettd Tarjouksentekija on laiminlydnyt Yhdistymissopimuksen mukaiset sitoumuksensa tai velvollisuutensa ja
Ostotarjouksen toteuttamisen vaaditulla tavalla tai (i) kohdan "Yhtion irtisanomisoikeus" lausekkeen a) mukaisesti,
Tarjouksentekija korvaa Yhtidlle kaikki sen kohtuulliset ja dokumentoidut suorat kustannukset ja kustannukset liittyen
Ostotarjouksen valmisteluun yhteensa 10 miljoonan euron enimméaismaaréaén saakka.

Sovellettava laki ja riidanratkaisu

Yhdistymissopimukseen ja sen tulkintaan sovelletaan Suomen lakia.

Kaikki Yhdistymissopimuksesta tai sen rikkomisesta, irtisanomisesta tai voimassaolosta aiheutuvat tai niihin liittyvat riidat,
erimielisyydet  tai  vaatimukset ratkaistaan lopullisesti  véalimiesmenettelyssd  Helsingissd, @ Suomessa,
Keskuskauppakamarin valimiesmenettelysaantdjen mukaisesti. Valimiesoikeus koostuu kolmesta (3) jasenesta, joista
Tarjouksentekija nimittdd yhden jasenen, Yhtid nimittd& yhden jasenen ja ndméa jasenet yhdessa nimittavat kolmannen
jasenen, joka toimii puheenjohtajana. Mikali tallaisia nimityksia ei ole tehty, ja jos Yhtid ja Tarjouksentekija eivat paase
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sopimukseen valimiesoikeuden kokoonpanosta, Keskuskauppakamarin vélimieslautakunta nimittdé jokaisen puuttuvan
jasenen ja nimeé&a yhden heista puheenjohtajaksi. Valimiesmenettelyn kieli on englanti.

Kumpikin Osapuoli voi pyytaa toimivaltaiselta tuomioistuimelta turvaamistoimea, véliaikaista menettelyllista oikeussuojaa,
véliaikaista kieltotuomiota tai ennakoivaa kieltoa, jos téllainen toimenpide on tarpeen sen etujen suojaamiseksi vireilla
olevan valimiesmenettelyn loppuun saattamisen ajaksi.
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OSTOTARJOUKSEN EHDOT

Ostotarjouksen kohde

Flybird Holding Oy ("Tarjouksentekija"), joka on Suomen lakien mukaan perustettu yksityinen osakeyhtid, tarjoutuu
hankkimaan suositellulla vapaaehtoisella julkisella kateisostotarjouksella arvopaperimarkkinalain  (746/2012,
muutoksineen, "Arvopaperimarkkinalaki”) 11 luvun ja muiden soveltuvien lakien sek& naiden ehtojen mukaisesti kaikki
Musti Group Oyj:n ("Yhti¢" tai "Musti") likkeeseen lasketut ja ulkona olevat osakkeet, jotka eivat ole Mustin tai sen
tytaryhtididen hallussa ("Osakkeet" tai kukin erikseen "Osake") ("Ostotarjous"). On odotettavissa, ettd Sonae Holdings,
S.A. omistaa noin 98 prosenttia ja Jeffrey David, Johan Dettel ja David Ronnberg omistavat (perustettavan yhteisen
sijoitusyhtiénsa kautta) yhteensa noin 2 prosenttia Flybird Holding Oy:n osakkeista Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen
(olettaen, etta Tarjouksentekija omistaa 100 prosenttia Mustin Osakkeista.)

Sonae Holdings, S.A. (Sonae - SGPS, S.A.:n kokonaan omistama tytaryhtid) yhdessa Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja
David Rénnbergin kanssa ovat muodostaneet konsortion ("Konsortio") Ostotarjousta varten.

Tarjouksentekija ja Yhtié ovat 29.11.2023 allekirjoittaneet yhdistymissopimuksen ("Yhdistymissopimus"), jonka mukaan
Tarjouksentekija tekee Ostotarjouksen.

Tarjousvastike

Tarjouksentekija julkisti Ostotarjouksen 29.11.2023 ("Julkistus"), jonka mukainen tarjousvastike on 26,00 euroa kéateisena
jokaisesta Osakkeesta, jonka osalta Ostotarjous on patevasti hyvaksytty (“Tarjousvastike"), ollen alisteinen jaljempana
kuvatuille mahdollisille oikaisuille.

Tarjousvastike on maaritelty 33.387.887 Osakkeen perusteella. Mikédli Yhtid muuttaisi tdman Tarjousasiakirjan
paivamaarana liikkkeeseen laskettujen ja ulkona olevien Osakkeiden maaraa uuden osakeannin, uudelleen luokittelun,
osakkeiden jakamisen (mukaan lukien k&anteinen jakaminen (reverse split)) tai muun vastaavan jarjestelyn seurauksena,
milla on laimentava (tai joissain tapauksissa péainvastainen) vaikutus, mukaan lukien Osakkeiksi tai oman padoman
ehtoisiksi osuuksiksi muunnettavat arvopaperit, tai mikali Yhtidé p&attda osingonjaosta tai jakaa osinkoa tai muita varoja
osakkeenomistajilleen tai mikali tasmaytyspaivd minka tahansa edella mainitun osalta on ennen Selvityspaivaa (kuten
maaritelty jaliempéna), Tarjouksentekijan maksamaa Tarjousvastiketta oikaistaan vastaavasti euro eurosta -perusteisesti.

Mik& tahansa ylla olevan kohdan mukainen Tarjousvastikkeen mahdollinen oikaisu julkistetaan porssitiedotteella. Mikali
Tarjousvastiketta oikaistaan, Tarjousaika jatkuu vahintdan kymmenen (10) suomalaista pankkipdivaa (tai pidempaan, jos
soveltuva lainsdadanto sité edellyttdd) julkistamisen jalkeen.

Tarjousaika

Ostotarjouksen tarjousaika alkaa 18.12.2023 kello 9.30 (Suomen aikaa) ja paattyy 5.2.2024 kello 16.00 (Suomen aikaa),
ellei tarjousaikaa jatketa tai jatkettua tarjousaikaa keskeytetd alla esitetyn mukaisesti ("Tarjousaika"). Ostotarjouksen
hyvaksymisen on oltava asianomaisen tilinhoitajan vastaanottama ennen Tarjousajan paattymistd, kuten jéaljempéna
kohdassa "Ostotarjouksen hyvaksymismenettely" on kuvattu.

Tarjouksentekija voi jatkaa Tarjousaikaa (i) milloin tahansa, kunnes Toteuttamisedellytykset (kuten maédritelty jaljempénd)
ovat tayttyneet tai niiden tayttymisen vaatimisesta on luovuttu, (ii) Jélkikateisella Tarjousajalla Tarjouksentekijan
julkistaessa Ostotarjouksen ehdottomaksi, kuten jaliempana kohdassa "Ostotarjouksen tuloksen julkistaminen" on kuvattu
jaltai (iii) kolmannen osapuolen tehdessa Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 17 8:n mukaisen kilpailevan ostotarjouksen.
Tarjouksentekija ilmoittaa mahdollisesta Tarjousajan jatkamisesta, mukaan lukien jatketun Tarjousajan kesto, joka on
vahintéaan kaksi (2) viikkoa, porssitiedotteella viimeistaan alkuperdisen Tarjousajan paéttymistd seuraavan ensimmaisen
(1.) suomalaisen pankkipaivan aikana. Lisaksi Tarjouksentekija ilmoittaa jatketun Tarjousajan mahdollisesta uudelleen
jatkamisesta tai keskeytetyn jatketun Tarjousajan uudelleen jatkamisesta viimeistddn ensimmaisena (1.) suomalaisena
pankkipaivana jatketun Tarjousajan tai keskeytetyn jatketun Tarjousajan paattymisen jalkeen.

Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 12 §:n mukaan Tarjousajan kesto voi kokonaisuudessaan olla enintdédn kymmenen (10)
viikkoa. Mikali Toteuttamisedellytykset eivat kuitenkaan ole téyttyneet Finanssivalvonnan julkista ostotarjousta ja
tarjousvelvollisuutta koskevissa maarayksissa ja ohjeissa 9/2013 (muutoksineen tai korvaavuuksineen)
("Finanssivalvonnan Maaraykset ja Ohjeet") tarkoitetun erityisen esteen johdosta, kuten esimerkiksi kilpailu- tai
ulkomaalaisten suorista sijoituksista vastaavan viranomaisen hyvaksynndn odottamisen vuoksi, Tarjouksentekija voi
pidenta& Tarjousajan kestoa kymmenen (10) viikon yli, kunnes kyseinen este on poistunut ja Tarjouksentekijalléa on ollut
kohtuullinen aika reagoida kyseiseen tilanteeseen, edellyttden, ettéd Yhtion liiketoiminta ei vaikeudu kohtuuttoman kauan
Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 12 8:n 2 momentissa tarkoitetulla tavalla. Tarjousaikaa voidaan jatkaa myos, mikali
soveltuva lainsaadantd ja madraykset nain edellyttdvat. Tarjouksentekijd julkistaa talléin jatketun Tarjousajan
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paattymispaivan, ellei tata ole julkistettu Tarjousajan jatkamisen julkistamisen yhteydessd, vahintdan kaksi (2) viikkoa
ennen kyseista paattymispaivaa. Liséksi mahdollinen Jélkikateinen Tarjousaika voi jatkua yli kymmenen (10) viikon.

Tarjouksentekijalla on oikeus keskeyttdd jatkettu Tarjousaika. Tarjouksentekija ilmoittaa jatketun Tarjousajan
keskeyttamistd koskevasta paatoksestddn mahdollisimman pian sen jalkeen, kun paatds keskeyttdmisesta on tehty, ja
joka tapauksessa viimeistdan kahta (2) viikkoa ennen keskeytetyn jatketun Tarjousajan paattymistd. Mikali
Tarjouksentekija keskeyttdd jatketun Tarjousajan, Tarjousaika paattyy Tarjouksentekijan ilmoittamana aikaisempana
ajankohtana.

Tarjouksentekija pidattaa itselladn oikeuden jatkaa Tarjousaikaa samassa yhteydessa, kun se ilmoittaa Ostotarjouksen
ehdottomaksi tai julkistaa Ostotarjouksen lopullisen tuloksen jéliempénd kohdassa "— Ostotarjouksen tuloksen
julkistaminen" esitetyn mukaisesti (tallainen pidennetty Tarjousaika, "Jélkikateinen Tarjousaika"). Tallaisen Jalkikateisen
Tarjousajan tilanteessa Jalkikateinen Tarjousaika paattyy Tarjouksentekijan lopullisen tuloksen julkistamisen yhteydessé
ilmoittamana ajankohtana. Jalkikateisen Tarjousajan paattymisesta ilmoitetaan porssitiedotteella viimeistaan kaksi (2)
viikkoa ennen Jalkikateisen Tarjousajan paattymistd. Tarjouksentekija voi liséksi jatkaa Jalkikateistd Tarjousaikaa
ilmoittamalla tasta porssitiedotteella viimeistddn Jalkikateisen Tarjousajan alkuperdistd suunniteltua paattymispaivad
seuraavana ensimmaisena (1.) suomalaisena pankkipaivana.

Ostotarjouksen Toteuttamisedellytykset

Ostotarjouksen toteuttaminen edellyttdd, ettd alla esitetyt Ostotarjouksen toteuttamiselle asetetut edellytykset
("Toteuttamisedellytykset") ovat sina paivana tai siihen paivddn mennessd, jolloin Tarjouksentekija julkistaa
Ostotarjouksen lopullisen tuloksen Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 18 §:n mukaisesti, tayttyneet tai Tarjouksentekija on
luopunut vaatimasta niiden tayttymista, sikali kun se on sovellettavan lain mukaan mahdollista:

a) Ostotarjous on patevasti hyvaksytty sellaisten Osakkeiden osalta, jotka yhdessa Tarjouksentekijan Lopullisen
Tuloksen Julkistuspaivana (kuten maaritelty jaljempand) tai sitd ennen muutoin hankkimien tai omistamien minka
tahansa muiden Osakkeiden kanssa (mukaan lukien Konsortion jasenten Tarjouksentekijalle luovuttamat
Osakkeet), edustavat yhteensa yli yhdeksadkymmenta (90) prosenttia Osakkeista ja danioikeuksista Yhtidssa
laskettuna taysin laimennettuna ja muutoin osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen, "Osakeyhtiélaki") 18 luvun
1 8:n mukaisesti;

b) kaikkien tarvittavien viranomaishyvaksyntdjen, lupien, hyvaksymisten, suostumusten tai muiden toimien
saaminen, mukaan lukien vaadittavat ulkomaisia suoria sijoituksia koskevien lakien mukaiset luvat ja kilpailuluvat
(tai, tapauksesta riippuen, soveltuvien odotusaikojen paattyminen), jotka vaaditaan soveltuvan kilpailu- tai muun
saantelyn mukaan missa tahansa asiaankuuluvassa maassa Ostotarjouksen toteuttamiseksi, mukaan lukien
Euroopan komissiolta ("Viranomaishyvaksynnat") ja ettd kaikki kyseisissa hyvaksynnoissa, luvissa,
hyvaksymisissa tai suostumuksissa asetetut ehdot ovat Tarjouksentekijan kannalta kohtuullisen hyvaksyttavia
siten, ettd ne eivat ole olennaisen haitallisia Tarjouksentekijalle tai kenellekddn Konsortion jasenelle
Ostotarjouksen kannalta (joko sen vuoksi, etté ne edellyttévét jonkin olennaisen omaisuuserén luovuttamista tai
muutoin) ja ne eivat muodosta Olennaisen Haitallista Muutosta (kuten maaritelty jaljempéana);

¢) Yhdistymissopimuksen allekirjoituspéivana tai allekirjoituspéivén jalkeen ei ole ilmennyt tai tullut esiin mitaan
sellaista tosiseikkaa tai olosuhdetta, joka muodostaa Olennaisen Haitallisen Muutoksen (kuten méaaritelty
jaliempana);

d) Tarjouksentekija ei ole Yhdistymissopimuksen allekirjoituspéivana tai allekirjoituspéaivan jalkeen saanut tietoja,
joita ei ole aiemmin ilmaistu Tarjouksentekijalle, ja jotka muodostavat tai johtavat Olennaisen Haitalliseen
Muutokseen (kuten mééritelty jaljempéana);

e) mitdan lainsdadantdéa tai muuta maaraysta ei ole annettu, eikd minkdan toimivaltaisen tuomioistuimen tai
viranomaisen maaraysta, paatosta tai sdantelytoimea ole annettu, joka kokonaan tai olennaisilta osin estéisi
Ostotarjouksen toteuttamisen tai lykkaisi sita;

f) Mustin hallitus on paatdsvaltaisena ja eturistiridattomien jasentensa edustamana antanut yksimielisen
Suosituksensa, ja Suositus on edelleen voimassa, eika sité ole vedetty takaisin, muokattu, peruutettu tai muutettu
(pois lukien kuitenkin soveltuvien lakien tai Ostotarjouskoodin mukaiset suosituksen teknisluontoiset
muokkaukset tai muutokset Kilpailevan Tarjouksen johdosta tai muusta seikasta, niin kauan kuin Suositus
Ostotarjouksen hyvaksymiseen pysyy voimassa); ja

g) Yhdistymissopimusta ei ole irtisanottu, ja se on edelleen kaikilta osin voimassa.

Edella esitetyt Toteuttamisedellytykset ovat tyhjentévia. Tarjouksentekija voi ainoastaan vedota Toteuttamisedellytykseen
aiheuttaakseen Ostotarjouksen keskeyttdmisen, raukeamisen tai peruuttamisen tilanteissa, joissa kyseisilla olosuhteilla,
jotka aiheuttavat oikeuden relevanttiin Toteuttamisedellytykseen vetoamiseen, on Finanssivalvonnan Maarayksissa ja
Ohjeissa seka Ostotarjouskoodissa tarkoitetulla tavalla olennainen merkitys Tarjouksentekijélle Ostotarjouksen kannalta.
Tarjouksentekija pidattaa itselladn oikeuden omasta aloitteestaan (keskusteltuaan vilpittbméssa mielessd Yhtion
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hallituksen kanssa) muokata, muuttaa tai luopua mink& tahansa tayttymatta jddneen Toteuttamisedellytyksen tayttymisen
vaatimisesta siltd osin kuin soveltuvat lait ja s&annodkset sen sallivat, mukaan Ilukien ensimmaisesta
Toteuttamisedellytyksesta luopuminen ja Ostotarjouksen toteuttaminen alhaisemmalla hyvaksymisasteella tai muutoin siité
huolimatta, ettd jotkin Toteuttamisedellytykset eivat ole tayttyneet. Liséksi Tarjouksentekija pidattéaa itselladn oikeuden
muuttaa Ostotarjouksen ehtoja, mukaan lukien Toteuttamisedellytyksia, Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 15 8:n
mukaisesti. Mikali kaikki Toteuttamisedellytykset (sellaisina kuin niitd on mahdollisesti muutettu tai tdydennetty) ovat
tayttyneet tai Tarjouksentekijd on luopunut vaatimasta kaikkien tai joidenkin Toteuttamisedellytyksien tayttymista
viimeistaan Lopullisen Tuloksen Julkistuspaivana (lukuun ottamatta Jalkikateista Tarjousaikaa), Tarjouksentekija toteuttaa
Ostotarjouksen sen ehtojen mukaisesti Lopullisen Tuloksen Julkistuspéivan jalkeen hankkimalla Osakkeet, joiden osalta
Ostotarjous on patevasti hyvaksytty ja maksamalla Tarjousvastikkeen niille Osakkeiden omistajille, jotka ovat patevasti
hyvéaksyneet Ostotarjouksen.

"Tytaryhtiot" tarkoittaa Yhtion tytaryhtidita, jotka omistavat omaisuutta.

"EU:n markkinoiden vaarinkayttdasetus" tarkoittaa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 596/2014,
annettu 16 paivana huhtikuuta 2014, markkinoiden vaarinkaytosta.

"llmoitettu Tieto" tarkoittaa tietoa, jonka Yhtid (suoraan tai edustajiensa tai neuvonantajiensa kautta) on ilmoittanut
Tarjouksentekijalle, Konsortion jasenille ja mille tahansa niiden neuvonantajalle ennen Yhdistymissopimuksen
paivamaaraa (i) joka on julkistettu Nasdaq Helsingin s&antdjen, Arvopaperimarkkinalain ja EU:n markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen (muutoksineen) mukaisesti (mukaan lukien kaikki Yhtion julkistamat vuosi- tai
neljannesvuosikatsaukset) seka kaikki Yhtion lehdistotiedotteet ja sijoittajauutiset tai (i) Yhtion Tarjouksentekijalle,
Konsortion jasenille ja/tai niiden neuvonantajille tarjoamassa virtuaalisessa datahuoneessa 25.11.2023 kello 14.00
(Suomen aikaa) saakka tai (iii) muodollisesti jarjestetyissd johdon esittelyissa, johdon haastatteluissa ja
asiantuntijatapaamisissa Ostotarjoukseen liittyen.

"Asianmukaisesti llmoitettu" tarkoittaa riskin, tosiseikan, asian tai tapahtuman ilmoittamista limoitetuissa Tiedoissa tai
Yhdistymissopimuksessa tavalla, jonka perusteella ammattimainen ja huolellinen tarjouksentekija saatettuaan loppuun
limoitettujen Tietojen tarkastuksen ja ammattimaisten neuvonantajien avustuksella, toimiessaan huolellisesti ja
asianmukaisesti kohtuudella tunnistaa ilmoitetun riskin, tosiseikan, asian tai tapahtuman luonteen, laajuuden ja
vaikutukset.

"Olennainen Haitallinen Muutos" tarkoittaa:

a) Yhtibn tai jonkin sen Tytaryhtion tulemista maksukyvyttéméksi selvitys-, konkurssi- tai muun vastaavaan
maksukyvyttdomyysmenettelyn johdosta, tai ettd Yhtiota tai sen Tytaryhtidita vastaan tai niiden toimesta pannaan
vireille oikeudenkéynteja (muita kuin Tarjouksentekijn tai sen l&hipiiriyhtididen toimesta vireille panemia tai
tekemid) tai tehdaan yhtidoikeudellisia paatoksia naihin menettelyihin liittyen, joiden voidaan, yksin tai yhdessa,
kohtuudella odottaa johtavan téllaisten menettelyiden aloittamiseen edellyttden, ettd niistd voidaan kussakin
tapauksessa kohtuudella odottaa seuraavan olennainen haitallinen muutos tai olennainen haitallinen vaikutus
Yhtitn tai sen Tytaryhtididen liiketoiminnassa, varoissa, vastuissa, taloudellisessa asemassa tai liiketoiminnan
tuloksessa kokonaisuutena tarkasteltuna;

b) mitd tahansa Yhtitn tai sen Tytaryhtididen koko omaisuuden tai liiketoiminnan tai niiden olennaisen osan
luovuttamista tai uudelleenjarjestelyd tai sitoutumista téllaiseen luovutukseen tai uudelleenjarjestelyyn
kokonaisuutena tarkasteltuna;

c) mitd tahansa merkittavia ja jatkuvia hairiditd Yhdysvaltojen, Yhdistyneen Kuningaskunnan tai minka tahansa
Euroopan talousalueen jasenvaltion rahoitusjarjestelmassé, mukaan lukien kaupankaynnin keskeyttdminen tai
olennainen rajoittaminen arvopapereilla yleisesti Nasdaq Helsingissa tai yleista keskeytysta kaupallisissa
pankkipalveluissa tai arvopaperikeskusten tai selvitysjarjestelmien toiminnassa, joka estdd, muutoin kuin
tilapaisesti, Euroopan talousalueelle, Yhdistyneeseen kuningaskuntaan tai Yhdysvaltoihin tai sieltd pois
suuntautuvan arvopaperien tilisiirtolikenteen ja/tai arvopaperikauppojen toteuttamisen; ja

d) mitéd tahansa muuta tapahtumaa, olosuhdetta, seikkaa, kehitysta, esiintyméé, muutosta, vaikutusta tai tosiasiaa,
jolla yksittéin tai kokonaisuutena on, joka johtaa tai jonka kohtuudella odotetaan olevan tai johtavan olennaisen
haitalliseen vaikutukseen Yhtién ja sen Tytaryhtididen liiketoiminnassa, varoissa, vastuissa, taloudellisessa
asemassa tai liilketoiminnan tuloksessa, kokonaisuutena arvioiden, edellyttden liséksi, ettd mink&an seuraavista
ei katsota muodostavan olennaista haitallista muutosta tai olennaista haitallista vaikutusta:

i) mitk& tahansa muutokset pAdomamarkkinoilla yleisesti tai yleisissa taloudellisissa olosuhteissa, mukaan
lukien muutokset korkotasoihin tai valuuttojen vaihtokursseihin, paitsi sikéli kuin télla muutoksella tai
vaikutuksella on olennaisen epasuhtainen vaikutus Yhtioon suhteessa muihin samalla toimialalla tai
toimialoilla toimiviin yhtiéihin ndhden niilla lainkéyttdalueilla, joissa Yhti6 tai sen Tytaryhtiot harjoittavat
liketoimintaa,;
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i) mitk& tahansa muutokset geopoliittisissa olosuhteissa tai merkittéavien vihamielisyyksien puhkeaminen,
eskaloituminen tai paheneminen tai sotatoimien, saarron, sabotaasin tai terrorismin ilmeneminen,
mukaan lukien, mutta ei rajoittuen, Vengjan Ukrainaa vastaan kohdistuvien sotatoimien paheneminen tai
Israelin ja Hamasin vélisen sodan paheneminen, kussakin tapauksessa koskien vain muita
lainkayttéalueita kuin lainkayttdalueita, joilla Yhtio tai sen Tytaryhtiot harjoittavat liiketoimintaa;

iii) mika tahansa epidemia, pandemia, hurrikaani, tornado, tulva, maanjaristys tai muu luonnonkatastrofi tai
ihmisen aiheuttama katastrofi, joka ilmenee tai eskaloituu muilla lainkaytt6alueilla kuin niilla
lainkayttéalueilla, joilla Yhti6 tai jokin sen Tytaryhtidista harjoittaa liiketoimintaa;

iv) mitkd tahansa muutokset soveltuvissa sdannoksissa, yleisesti hyvaksytyissa kirjanpitoperiaatteissa tai
IFRS-standardeissa, paitsi sikali kuin muutoksella on olennaisen epasuhtainen vaikutus Yhtioon
suhteessa muihin samalla toimialalla tai toimialoilla toimiviin yhtidihin ndhden niilla lainkayttdalueilla,
joissa Yhtid tai sen Tytaryhtiot harjoittavat liilketoimintaa;

v) mitkd tahansa muutokset lemmikkieldinten hoitotuotteiden ja -palvelujen toimialan yleisissa olosuhteissa
niilla lainkayttdalueilla, joissa Yhtid tai sen Tytaryhtitt harjoittavat liiketoimintaa, paitsi sikali kuin
muutoksella on olennaisen epasuhtainen vaikutus Yhtiodn suhteessa muihin samalla toimialalla tai
toimialoilla toimiviin yhtiéihin ndhden niilla lainkayttdalueilla, joissa Yhtio tai sen Tytaryhtiot harjoittavat
liketoimintaa;

vi) mitkd tahansa muut muutokset yleisissa poliittisissa tai taloudellisissa, tai toimialaan, talouteen tai
saantelyyn yleisesti kohdistuvissa olosuhteissa edellyttden, etta tallaisella muutoksella tai vaikutuksella
ei ole olennaisesti epésuhtaista vaikutusta Yhtiéon suhteessa muihin samalla toimialalla toimiviin
yhtidihin nédhden niilla lainkayttdalueilla, joilla Yhtid ja sen Tytaryhtiét harjoittavat liiketoimintaa;

vii) Yhtibn epdonnistuminen sisdisten tai julkistettujen ennusteiden, arvioiden tai ennustusten
saavuttamisessa, jotka koskevat liikevaihtoa, liikevoittoa, substanssiarvoa tai muita taloudellisia tai
toiminnallisia mittareita ennen Yhdistymissopimuksen paivamaaraa, sind paivana tai sen jalkeen, ottaen
huomioon, ettd mikaan tassa alakohdassa (vii) ei esté tai muutoin vaikuta sen maarittdmiseen, onko jokin
ennusteiden, arvioiden tai ennustuksen saavuttamatta jadmisen taustalla oleva muutos sellainen, etta
se on aiheuttanut Olennaisen Haitallisen Muutoksen tai vaikuttanut sen syntymiseen;

viii)  kaikki seikat, jotka ovat Asianmukaisesti lImoitettu limoitetuissa Tiedoissa ennen Yhdistymissopimuksen
allekirjoittamista;

ix) muutokset Yhtion Osakkeiden hinnassa tai kaupankayntivolyymissa, ottaen huomioon, ettd mikaan tassa
alakohdassa (ix) ei esté tai muutoin vaikuta sen maarittdmiseen, onko jokin téllaisen muutoksen taustalla
oleva muutos tai vaikutus sellainen, ettd se on aiheuttanut Olennaisen Haitallisen Muutoksen tai
vaikuttanut sen syntymiseen;

x) mikd tahansa muu muutos, joka seuraa toimista, jotka Yhtid on toteuttanut Tarjouksentekijan
nimenomaisesta kirjallisesta pyynndsta tai ohjeistuksesta;

xi) mika tahansa muuta muutosta, joka johtuu (x) Tarjouksentekijan Ostotarjouksen yhteydesséa tekemasta
tai tekeméattd jattdmastd teosta tai laiminlyonnistd tai (y) Ostotarjouksen julkistamisesta tai
toteuttamisesta (mukaan lukien Yhtion ja sen Tytaryhtididen tekemien sopimusten maaraysvallan
vaihtumista koskevien tai vastaavien lausekkeiden vaikutus, mutta vain siltd osin kuin tallaisista
sopimuksista tai lausekkeista on Asianmukaisesti limoitettu osana limoitettuja Tietoja); tai

xii) kaikki muutokset, jotka johtuvat "SMAAK Herkkd kala viljaton" ja "SMAAK Viljaton Kana"
lemmikkieldinten ruokaerien takaisinvedosta.

"Nasdaq Helsinki" tarkoittaa Nasdaq Helsinki Oy:ta.

Tarjousvastikkeen korottamisvelvollisuus ja velvollisuus maksaa hyvitysta

Tarjouksentekija, Sonae ja Sonae Holdings, S.A., kukin yksin, pidattda itselladn oikeuden hankkia Osakkeita
Tarjousaikana, sitd ennen ja/tai sen jalkeen (mukaan lukien mahdollinen jatkettu Tarjousaika) ja Jalkikateisend
Tarjousaikana julkisessa kaupankaynnissa Nasdaqg Helsingissé tai muutoin.

Mikali Tarjouksentekija tai Tarjouksentekijan kanssa Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssé tarkoitetulla tavalla yksissa
tuumin toimiva taho hankkii Osakkeita Julkistuksen jalkeen ja ennen Tarjousajan p&attymista (Jalkikateinen Tarjousaika
mukaan lukien) Tarjousvastiketta korkeammalla hinnalla tai muutoin paremmin ehdoin, Tarjouksentekijan tulee
Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 25 8:n mukaisesti muuttaa Ostotarjouksen ehtoja vastaamaan edell& mainitun paremmin
ehdoin tapahtuneen hankinnan ehtoja ("Korotusvelvollisuus"). Tallaisessa tilanteessa Tarjouksentekija julkistaa
Korotusvelvollisuutensa syntymisen viipymatté ja maksaa Ostotarjouksen toteuttamisen yhteydessa paremmin ehdoin
tehdyssa hankinnassa maksetun vastikkeen ja Tarjousvastikkeen valisen erotuksen osakkeenomistajille, jotka ovat
hyvéaksyneet Ostotarjouksen.
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Mikali Tarjouksentekija tai Tarjouksentekijan kanssa Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssa tarkoitetulla tavalla yksissa
tuumin toimiva taho hankkii yhdeksan (9) kuukauden kuluessa Tarjousajan paattymisesta (Jalkikateinen Tarjousaika
mukaan lukien) Osakkeita Tarjousvastiketta korkeammalla hinnalla tai muutoin paremmin ehdoin, Tarjouksentekijan tulee
Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 25 8§:n mukaisesti hyvittda Ostotarjouksen hyvéksyneille osakkeenomistajille paremmin
ehdoin tehdyssa hankinnassa maksetun vastikkeen ja Tarjousvastikkeen valinen erotus ("Hyvitysvelvollisuus").
Téllaisessa tilanteessa Tarjouksentekija julkistaa Hyvitysvelvollisuutensa syntymisen viipyméattd ja maksaa paremmin
ehdoin tehdyssa hankinnassa maksetun vastikkeen ja Tarjousvastikkeen véalisen erotuksen yhden (1) kuukauden kuluessa
Hyvitysvelvollisuuden syntymisesta niille osakkeenomistajille, jotka ovat hyvaksyneet Ostotarjouksen.

Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 25 8:n 5 momentin mukaan Hyvitysvelvollisuutta ei kuitenkaan synny siiné tapauksessa,
etta Tarjousvastiketta korkeamman hinnan maksaminen perustuu Osakeyhtidlain mukaiseen valitystuomioon edellyttaen,
ettd Tarjouksentekija tai Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssé tarkoitettu taho ei ole ennen valimiesmenettelya tai sen
kuluessa tarjoutunut hankkimaan Osakkeita Ostotarjousta paremmin ehdoin.

Ostotarjouksen hyvaksymismenettely

Ostotarjouksen voi hyvaksya osakkeenomistaja, joka on Tarjousaikana rekisterdityna Euroclear Finland Oy:n ("Euroclear
Finland") yllapitaméaéan Mustin osakasluetteloon, lukuun ottamatta Mustia ja sen tytéaryhtiditd. Ostotarjouksen hyvaksynta
on annettava arvo-osuustilikohtaisesti. Hyvaksynnan antavalla Mustin osakkeenomistajalla tulee olla kateistili Suomessa
tai ulkomailla toimivassa rahoituslaitoksessa (katso lisdksi kohdat " — Maksuehdot ja selvitys" ja "Rajoituksia ja tarkeita
tietoja"). Osakkeenomistajat voivat hyvaksya Ostotarjouksen ainoastaan ehdoitta ja kaikkien Osakkeiden osalta, jotka ovat
Osakkeiden hyvaksymislomakkeessa mainituilla arvo-osuustileilld sind hetkend, jona hyvéksymiseen liittyva kyseisen
osakkeenomistajan Osakkeita koskevat toimeksiannot toteutetaan. Tarjousaikana annettu hyvaksyminen on voimassa
my®s mahdollisen jatketun Tarjousajan tai keskeytetyn jatketun Tarjousajan loppuun asti.

Useimmat suomalaiset tilinhoitajat lahettavéat ilmoituksen Ostotarjouksesta sek& siihen liittyvat menettelyohjeet niille
tahoille, jotka on merkitty osakkeenomistajina Euroclear Finlandin yllapitaméan Mustin osakasluetteloon. Niiden Mustin
osakkeenomistajien, jotka eivat saa tilin- tai varainhoitajaltaan tallaisia menettelyohjeita, tulisi ensisijaisesti ottaa yhteytta
tilin- tai varainhoitajaansa ja toissijaisesti Nordea Bank Oyj:hin ("Nordea") lahettamalla séhkopostiviestin osoitteeseen
tender.offers@nordea.com, mista tallaiset Mustin osakkeenomistajat voivat saada tietoja Ostotarjousta koskevan
hyvaksyntansa lahettamisesta. Nordea ei kuitenkaan osallistu Ostotarjoukseen liittyvaan yhteydenpitoon Yhdysvalloissa
olevien osakkeenomistajien kanssa. Yhdysvalloissa sijaitsevat osakkeenomistajat voivat ottaa yhteytta valittajiinsa
tarvittavien tietojen saamiseksi.

Niiden Mustin osakkeenomistajien, joiden Osakkeet on hallintarekisterdity ja jotka haluavat hyvéaksya Ostotarjouksen, tulee
antaa hyvaksyntdnsd hallintarekisterdinnin hoitajan antamien ohjeiden mukaisesti. Tarjouksentekija ei laheta
hyvaksymislomaketta tai muita Ostotarjoukseen liittyvia asiakirjoja tallaisille Mustin osakkeenomistajille.

Mikali osakkeenomistajan hallussa olevat Osakkeet on pantattu tai niihin kohdistuu muita rajoituksia, jotka estavat tai
rajoittavat Ostotarjouksen hyvaksymistd, Ostotarjouksen hyvéaksyminen voi edellyttdd pantinhaltijan tai muun téllaisen
rajoituksen edunsaajan suostumusta. Taman suostumuksen hankkiminen on kyseisten Mustin osakkeenomistajien
vastuulla. Tallainen suostumus on toimitettava kirjallisena tilinhoitajalle.

Mustin osakkeenomistajan, joka haluaa hyvaksya Ostotarjouksen, tulee toimittaa asianmukaisesti taytetty ja allekirjoitettu
hyvaksyminen arvo-osuustiliaén hoitavalle tilinhoitajalle tilinhoitajan antamien ohjeiden mukaisesti ja asettaman aikarajan
kuluessa, mik& voi paattya aikaisemmin kuin Tarjousaika. Tarjouksentekija pidattaa itsella&dn oikeuden, harkintansa
mukaan, hylata tai hyvaksya virheellisesti tai puutteellisesti tehdyt hyvaksynnat.

Hyvaksyminen tulee toimittaa siten, ettéd se vastaanotetaan Tarjousajan (mukaan lukien jatkettu tai keskeytetty jatkettu
Tarjousaika) kuluessa ottaen kuitenkin huomioon kyseisen tilinhoitajan antamat ohjeet. Jalkikateisen Tarjousajan
tilanteessa hyvaksynta tulee toimittaa siten, ettd se vastaanotetaan Jalkikateisen Tarjousajan puitteissa, kuitenkin aina
tilinhoitajan antamat ohjeet huomioiden. Tilinhoitaja saattaa pyytaa, ettd se saa hyvaksynnat ennen Tarjousajan ja/tai
Jalkikateisen Tarjousajan paattymista. Mustin osakkeenomistajat antavat hyvaksynnan omalla vastuullaan. Hyvéksyminen
katsotaan annetuksi vasta, kun tilinhoitaja on sen tosiasiallisesti vastaanottanut. Tarjouksentekija pidattaa itsellaan
oikeuden, harkintansa mukaan, hylata tai hyvaksyd minka tahansa hyvéaksynnén, joka on toimitettu Tarjousajan (tai,
tapauksesta riippuen, Jalkikateisen Tarjousajan) ulkopuolella tai joka on tehty virheellisesti tai puutteellisesti.

Osakkeenomistaja, joka on Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti patevasti hyvaksynyt Ostotarjouksen, ei saa myyda tai
muutoin siirtdd Osakkeitaan, joiden osalta hadn on Ostotarjouksen hyvaksynyt. Hyvaksymalla Ostotarjouksen
osakkeenomistajat valtuuttavat tilinhoitajansa, Nordean tai Nordean nimeamén tahon kirjaamaan arvo-osuustililleen
myyntivarauksen tai luovutusrajoituksen alla kohdassa " — Ostotarjouksen tekninen toteutus" esitetylla tavalla sen jalkeen,
kun osakkeenomistaja on toimittanut Osakkeita koskevan hyvaksynnan. Liséksi Ostotarjouksen hyvaksyvat Mustin
osakkeenomistajat valtuuttavat tilinhoitajansa, Nordean tai Nordean nimeaman tahon suorittamaan tarvittavat kirjaukset ja
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ryhtymé&én muihin Ostotarjouksen teknisen toteuttamisen kannalta tarpeellisiin toimiin sekd myymaan kaikki kyseisen
Mustin  osakkeenomistajan  hyvaksymiseen liittyvien liiketoimien toteuttamishetkelld omistamat Osakkeet
Tarjouksentekijalle Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti. Ostotarjouksen toteutuskauppojen tai niiden selvityksen
yhteydessa myyntivaraus tai luovutusrajoitus poistetaan ja Tarjousvastike maksetaan kyseisille Mustin
osakkeenomistaijille.

Hyvaksymalla Ostotarjouksen osakkeenomistaja valtuuttaa tilinhoitajansa luovuttamaan tarpeelliset henkilétietonsa, arvo-
osuustilinsd numeron seka hyvaksyntaansa koskevat tiedot toimeksiannon tai tehtdvan toteuttamiseen osallistuville
osapuolille Osakkeiden kauppojen toteutusta seka selvitysta varten.

Oikeus peruuttaa hyvéksynta

Mustin osakkeenomistaja voi milloin tahansa ennen Tarjousajan paattymista (mukaan lukien jatkettu tai keskeytetty jatkettu
Tarjousaika) peruuttaa antamansa Ostotarjouksen hyvéksynnén siihen saakka, kunnes Tarjouksentekija on ilmoittanut
kaikkien Toteuttamisedellytysten tayttyneen tai kun Tarjouksentekija on luopunut niista eli kunnes Tarjouksentekija on
ilmoittanut Ostotarjouksen ehdottomaksi. Téallaisen ilmoituksen jalkeen jo annettua Ostotarjouksen hyvaksymista
Osakkeista ei ole endad mahdollista peruuttaa, paitsi mikali kolmas taho julkistaa kilpailevan julkisen ostotarjouksen
Osakkeista ennen Osakkeita koskevien toteutuskauppojen toteuttamista jaljempénd kohdassa " — Ostotarjouksen
toteuttaminen™ kuvatun mukaisesti.

Ostotarjouksen hyvaksymisen pateva peruuttaminen edellyttdd, ettd kirjallinen peruuttamisilmoitus toimitetaan (ja/tai
tilinhoitajan antamien ohjeiden mukaisesti) sille tilinhoitajalle, jolle alkuperdinen hyvéksynté toimitettiin.

Hallintarekisterdityjen Osakkeiden osalta osakkeenomistajien tulee pyytdd kyseistd hallintarekisterdinnin hoitajaa
tekemaan peruuttamisilmoitus.

Jos Mustin osakkeenomistaja patevasti peruuttaa Ostotarjouksen hyvaksynnan, myyntivaraus tai luovutusrajoitus arvo-
osuustililléa olevien Osakkeiden osalta poistetaan kolmen (3) suomalaisen pankkipaivan kuluessa peruuttamisilmoituksen
vastaanottamisesta.

Mustin osakkeenomistaja, joka on péatevasti peruuttanut Ostotarjouksen hyvaksynténsa, voi hyvaksya Ostotarjouksen
uudelleen Tarjousaikana (mukaan lukien jatkettu tai keskeytetty jatkettu Tarjousaika) noudattaen edelld kohdassa "—
Ostotarjouksen hyvéksymismenettely" kuvattua menettelya.

Mustin osakkeenomistaja, joka peruuttaa Ostotarjousta koskevan hyvéksyntansa, on velvollinen maksamaan kaikki
maksut, jotka arvo-osuustili hoitava tilinhoitaja tai hallintarekisterdinnin hoitaja perii peruuttamisesta. Finanssivalvonnan
Maaraysten ja Ohjeiden mukaan, mikali Tarjousajan aikana julkistetaan kilpaileva ostotarjous ja jos Ostotarjousta ei ole
toteutettu, Tarjouksentekija tai Nordea (jarjestéjan roolissaan) ei tallaisessa tilanteessa peri maksuja osakkeenomistajilta,
jotka peruvat hyvaksyntansa péatevasti.

Mahdollisen Jélkikateisen Tarjousajan aikana annettu Ostotarjouksen hyvaksynté on sitova eika sita voida peruuttaa, ellei
pakottavasta lainsdddanndsta muuta johdu.

Ostotarjouksen tekninen toteutus

Kun tilinhoitaja on vastaanottanut asianmukaisesti taytetyn ja allekirjoitetun hyvéksymislomakkeen tai muunlaisen
Tarjouksentekijan hyvéaksyman Osakkeita koskevan hyvaksymisen Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti, tilinhoitaja kirjaa
kyseisen osakkeenomistajan arvo-osuustilille myyntivarauksen tai luovutusrajoituksen. Ostotarjouksen toteutuskaupan tai
sen selvityksen yhteydessa myyntivaraus tai luovutusrajoitus poistetaan ja kyseiselle osakkeenomistajalle maksetaan
Tarjousvastike.

Ostotarjouksen tuloksen julkistaminen

Ostotarjouksen alustava tulos julkistetaan porssitiedotteella arviolta Tarjousajan (mukaan lukien jatkettu tai keskeytetty
jatkettu Tarjousaika) paattymistd seuraavana ensimmadisena (1.) suomalaisena pankkipdivand. Alustavan tuloksen
julkistamisen yhteydessa ilmoitetaan, toteutetaanko Ostotarjous silla edellytykselld, ettd Toteuttamisedellytykset ovat
edelleen tayttyneitd tai niistd luovutaan Tarjouksentekijdn Ostotarjouksen lopullisen tuloksen julkistuspéivanad ja
jatketaanko Tarjousaikaa. Ostotarjouksen lopullinen tulos julkistetaan porssitiedotteella arviolta viimeistadn Tarjousajan
(mukaan lukien jatkettu tai keskeytetty jatkettu Tarjousaika) paattymistd seuraavana kolmantena (3.) suomalaisena
pankkipaivana ("Lopullisen Tuloksen Julkistuspdaiva"). Lopullisen tuloksen julkistamisen yhteydessa vahvistetaan niiden
Osakkeiden prosentuaalinen osuus, joiden osalta Ostotarjous on patevasti hyvaksytty eikd hyvaksyntdd ole patevasti
peruutettu.
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Tarjouksentekija ilmoittaa porssitiedotteella mahdollisen Jalkikateisen Tarjousajan aikana patevasti tarjottujen Osakkeiden
alustavan prosentuaalisen osuuden arviolta ensimmadisend (1.) Jalkikateisen Tarjousajan pdaattymistd seuraavana
suomalaisena pankkipédivana ja lopullisen prosentuaalisen osuuden arviolta kolmantena (3.) Jalkikateisen Tarjousajan
paattymista seuraavana suomalaisena pankkipdivana.

Ostotarjouksen toteuttaminen

Ostotarjouksen toteutuskaupat toteutetaan kaikkien niiden Mustin Osakkeiden osalta, joiden osalta Ostotarjous on
patevasti hyvaksytty, ja joiden osalta Ostotarjouksen hyvaksymista ei ole patevasti peruttu, viimeistddn kymmenentena
(10.) Ostotarjouksen lopullisen tuloksen julkistamista seuraavana suomalaisena pankkipéivana ("Toteutuspaiva"), jonka
alustavasti odotetaan olevan 22.2.2024. Mikali mahdollista, Osakkeiden toteutuskaupat tapahtuvat Nasdaq Helsingissa
edellyttden, etta tallainen toteuttaminen on sallitua Nasdaq Helsingin kaupankayntiin sovellettavien saantdjen mukaisesti.
Muussa tapauksessa toteutuskaupat tapahtuvat muualla kuin Nasdaq Helsingissa. Osakkeiden toteutuskaupat selvitetdén
arviolta Toteutuspaivana ("Selvityspaiva"), jonka alustavasti odotetaan olevan 22.2.2024.

Maksuehdot ja selvitys

Tarjousvastike maksetaan Selvityspdivanad jokaisen Mustin osakkeenomistajan, joka on péatevasti hyvaksynyt
Ostotarjouksen ja ei ole sita patevasti peruuttanut, arvo-osuustilin hoitotilille. Tarjousvastiketta ei missdan tapauksessa
makseta pankkitilille, joka sijaitsee Australiassa, Kanadassa, Kiinan kansantasavallan erityishallintoalueella
Hongkongissa, Japanissa, Uudessa-Seelannissa tai Etela-Afrikassa tai missédn muussa valtiossa, missa Ostotarjousta ei
tehda (katso kohta "Rajoituksia ja tarkeita tietoja"). Mikéli Mustin osakkeenomistajan hoitotili sijaitsee eri rahalaitoksessa
kuin arvo-osuustili, Tarjousvastike maksetaan téllaiselle pankkitilille noin kaksi (2) suomalaista pankkipaivdd myohemmin
rahalaitosten vélisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti.

Mahdollisen Jélkikateisen Tarjousajan tilanteessa Tarjouksentekija julkistaa sitd koskevan ilmoituksen yhteydessa maksua
ja selvitysta koskevat ehdot niiden Osakkeiden osalta, joiden osalta Ostotarjous on hyvéaksytty tallaisen Jalkikateisen
Tarjousajan aikana. Ostotarjouksen ehtojen mukaisesti Jalkikateisen Tarjousajan aikana patevasti tarjottujen Osakkeiden
toteutuskaupat suoritetaan kuitenkin vahintdan kahden (2) viikon vélein.

Tarjouksentekija pidattaa itsellddn oikeuden lykatd Tarjousvastikkeen maksamista, mikali suoritus estyy tai keskeytyy
ylivoimaisen esteen vuoksi. Tarjouksentekija suorittaa maksun kuitenkin heti, kun suorituksen estava tai keskeyttava
ylivoimainen este on ratkaistu.

Mikali kaikki Toteuttamisedellytykset eivat tayty ja Tarjouksentekija ei luovu vaatimasta niiden tayttymista tai jatka
Tarjousaikaa, Ostotarjous raukeaa eiké vastiketta makseta Osakkeista, joiden osalta Ostotarjous on hyvaksytty.

Omistusoikeuden siirtyminen

Omistusoikeus Osakkeisiin, joiden osalta Ostotarjous on péatevasti hyvaksytty, ja joiden osalta hyvaksyntéaa ei ole patevasti
peruutettu, siirtyy Tarjouksentekijalle Selvityspdivénd Osakkeensa myyvdlle osakkeenomistajalle maksettavaa
Tarjousvastiketta vastaan. Mahdollisen Jalkikateisen Tarjousajan tilanteessa omistusoikeus Osakkeisiin, joiden osalta
Ostotarjous on péatevasti hyvaksytty Jalkikateisen Tarjousajan aikana, siirtyy Tarjouksentekijalle soveltuvana
selvityspéaivana Osakkeensa myyvalle osakkeenomistajalle maksettavaa Tarjousvastiketta vastaan.

Varansiirtovero ja muut maksut

Tarjouksentekija maksaa Osakkeiden Ostotarjouksen perusteella tapahtuvan myynnin yhteydessa mahdollisesti
Suomessa perittavan varainsiirtoveron.

Mustin osakkeenomistajat vastaavat heille aiheutuvista tilinhoitajien, varainhoitajien, hallintarekisterdinnin hoitajien tai
muiden tahojen veloittamista vakuuksien vapauttamiseen tai mahdollisten muiden Osakkeiden myynnin estévien
rajoitusten poistamiseen liittyvistd palkkioista. Kukin Mustin osakkeenomistaja vastaa palkkioista, jotka liittyvat
osakkeenomistajan tekeman hyvaksynnan peruuttamiseen.

Tarjouksentekija vastaa kaikista muista tavanomaisista kuluista, jotka aiheutuvat Ostotarjouksen edellyttdémistd arvo-
osuuskirjauksista, Ostotarjouksen mukaisten Osakkeita koskevien kauppojen toteuttamisesta ja Tarjousvastikkeen
maksamisesta.

Kéateisen vastaanottaminen Ostotarjouksen perusteella saattaa olla soveltuvien verolakien, mukaan lukien
osakkeenomistajan asuinvaltion verolait, mukaan verotettava tapahtuma osakkeenomistajalle. Kukin osakkeenomistaja
vastaa niistd mahdollisista veroseuraamuksista, jotka aiheutuvat Kkyseiselle osakkeenomistajalle kateisen
vastaanottamisesta Ostotarjouksen perusteella. Kaikkia osakkeenomistajia kehotetaan k&antym&én riippumattoman
ammattimaisen neuvonantajan puoleen Ostotarjouksen hyvaksymista koskeviin veroseuraamuksiin liittyen.
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Muut asiat

Tahan Tarjousasiakirjaan ja Ostotarjoukseen sovelletaan Suomen lakia. Ostotarjouksesta mahdollisesti aiheutuvat tai
siihen liittyvat erimielisyydet ratkaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.

Tarjouksentekija pidattaa itselladn oikeuden muuttaa Ostotarjouksen ehtoja Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 15 8:n
mukaisesti. Tarjouksentekija pidattaa itselladn oikeuden paattda Ostotarjouksesta luopumisesta Arvopaperimarkkinalain
11 luvun 12 8:n mukaisesti, mikéli Finanssivalvonta paattaa Tarjousajan pidentédmisesta.

Mikali kolmas osapuoli tekee Tarjousaikana kilpailevan ostotarjouksen, Tarjouksentekijalla on Arvopaperimarkkinalain 11
luvun 17 §:n mukaisesti oikeus (i) paattéaa Tarjousajan pidentamisestd; (ii) paattaé Ostotarjouksen ehtojen muuttamisesta;
ja (iii) paattaa Tarjousaikana mutta ennen kilpailevan ostotarjouksen tarjousajan paattymista antaa Ostotarjouksen raueta.
Tarjouksentekija paattaa kaikista muista Ostotarjoukseen liittyvistd asioista soveltuvien lakien ja saantelyn seka
Yhdistyssopimuksen ehtojen puitteissa.

Muuta tietoa

Nordea toimii Ostotarjouksen jarjestdjand Yhdysvaltojen ulkopuolella, mika tarkoittaa, etta se suorittaa tiettyja hallinnollisia
palveluja Ostotarjoukseen liittyen. Tama ei tarkoita, ettd Ostotarjouksen hyvaksyvaa henkildéa ("Osallistuja") pidettaisiin
hyvaksynnan perusteella Nordean asiakkaana. Osallistujaa pidetaan asiakkaana vain, jos Nordea on neuvonut Osallistujaa
tai on muutoin ollut henkildkohtaisesti yhteydessé Osallistujaan Ostotarjoukseen liittyen. Jos Osallistujaa ei pideta
asiakkaana, sijoituspalvelulain (747/2012, muutoksineen) sijoittajien suojaa koskevia saannoksia ei sovelleta
hyvéksymiseen. Tamd tarkoittaa muun muassa sitd, ettei niin sanottua asiakkaan luokittelua eikd niin sanottua
soveltuvuusarviointia suoriteta Ostotarjousta koskien. Kukin Osallistuja on néin ollen vastuussa sen varmistamisesta, etté
silla on riittava kokemus ja tieto ymmartaakseen Ostotarjoukseen liittyvat riskit.

Tarkeda tietoa henkilétunnuksista ja LEI-tunnuksista

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin rahoitusvalineiden markkinoista 2014/65/EU (MiFID 1) mukaan kaikilla
sijoittajilla on 3.1.2018 alkaen oltava kansainvalinen tunniste arvopaperikauppoja tehdakseen. Nama vaatimukset
edellyttavat, ettd oikeushenkilét hakevat Legal Entity Identifier -tunnusta ("LEI-tunnus™) ja luonnolliset henkil6t iimoittavat
kansallisen henkil6tunnuksensa (kansallinen henkil6tunnus tai kansallinen asiakastunnus) hyvaksyessaan
Ostotarjouksen. Henkildn oikeudellinen asema méaarad kumpaa tunnistetta edellytetédén, ja LEI-tunnuksen tai kansallisen
henkilétunnuksen toimittamatta jattdminen voi estda arvo-osuustilinhoitajaa toteuttamasta kauppaa téllaisen henkilon
osalta. Oikeushenkiltt, jotka tarvitsevat LEl-tunnuksen, voivat olla yhteydessé toimivaltaiseen viranomaiseen tai
markkinoilla toimiviin toimittajiin. Maailmanlaajuisen LEl-jarjestelman ohjeet l6ytyvat seuraavalta verkkosivustolta:
www.gleif.org/en/about-lei/get-an-lei-find-lei-issuing-organizations. Oikeushenkil6itd ja luonnollisia henkil6ita, jotka aikovat
hyvéksya Ostotarjouksen, kehotetaan hakemaan LEl-tunnusta (oikeushenkilot) tai selvittdméaén kansallisen
henkildtunnuksensa (luonnolliset henkil6t) hyvissa ajoin, silla tata tietoa edellytetdén hyvaksyntaa jatettaessa.

Tietoa henkilttietojen kéasittelysta

Ostotarjouksen hyvaksyvat osakkeenomistajat toimittavat rekisterinpitajana kasittelyssa toimivalle Nordealle henkil6tietoja,
kuten nimen, osoitteen ja kansallisen henkildtunnuksensa. Nordealle toimitettuja henkilotietoja kasitellaan
tietojarjestelmissa Ostotarjouksen hallinnoimisen vaatimassa laajuudessa. Myds muista lahteisté kuin asiakkaalta saatuja
henkildtietoja saatetaan kasitella. Henkilotietoja voidaan kasitella Nordean yhteistydyritysten tietojarjestelmissa ja niita
voidaan antaa Tarjouksentekijélle ja Konsortion jasenille Ostotarjouksen hallinnoimisen vaatimassa laajuudessa. Nordea
voi hankkia osoitetietoja automaattisen prosessin valitykselld Euroclear Finlandilta. Lisétietoja Nordean toteuttamasta
henkilttietojen kasittelystd, mukaan lukien yksityiskohtaisia tietoja rekisterdityjen henkildiden oikeuksien kayttamisesta,
16ytyy osoitteesta www.nordea.fi/henkiloasiakkaat/tuki/henkilotietoihin-liittyvat-oikeutesi.html ja
www.nordea.com/fi/tietosuojaseloste.
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TARJOUKSENTEKIJAN ESITTELY

Tarjouksentekija lyhyesti

Tarjouksentekijd on Suomen lakien mukaan perustettu yksityinen osakeyhtid (y-tunnus 3363473-9). Tarjouksentekijan
kotipaikka on Helsinki, Suomi, ja sen rekisterdity osoite on c/o Asianajotoimisto Krogerus Oy, Fabianinkatu 9, 00130
Helsinki, Suomi. TAman Tarjousasiakirjan paivamaarana Tarjouksentekijan omistaa Sonae Holdings, S.A. (Sonaen taysin
omistama tytaryhtid) seka suoraan ja valillisesti Mustin hallituksen puheenjohtaja, Jeffrey David, Mustin hallituksen jasen,
Johan Dettel, ja Mustin toimitusjohtaja, David Rénnberg, jotka ovat yhdessa muodostaneet Konsortion Ostotarjousta
varten. Sonae Holdings, S.A.:n odotetaan omistavan arviolta 98 prosenttia ja Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David
Roénnbergin (perustettavan yhteisen sijoitusyhtiénsa kautta) yhteensa arviolta 2 prosenttia Tarjouksentekijan osakkeista
Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen (olettaen, ettd Tarjouksentekija omistaa 100 prosenttia Mustin Osakkeista).

Tarjouksentekijadn Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 §:n mukaisessa suhteessa olevat tahot

Tarjouksentekijan kanssa Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 §:n mukaisesti yksissa tuumin toimivat tahot ovat Sonae,
Sonae Holdings, S.A., Jeffrey David, Johan Dettel ja David Ronnberg, seka naiden lahipiiriyhtitt.

Taman Tarjousasiakirjan paivamaarand Tarjouksentekija omistaa 861.806 Mustin Osaketta ja Osakkeiden tuottamaa
aanta, Sonae omistaa 566.661 Mustin Osaketta ja Osakkeiden tuottamaa aanta, Jeffrey David omistaa (suoraan ja
1&hipiiriyhtionsa kautta) 217.136 Mustin Osaketta ja Osakkeiden tuottamaa a&ntad, Johan Dettel omistaa (suoraan ja
lahipiiriyhtididenséa kautta) 14.095 Mustin Osaketta ja Osakkeiden tuottamaa aanta, David Ronnberg omistaa (suoraan ja
1&hipiiriyhtionsa kautta) 614.750 Mustin Osaketta ja Osakkeiden tuottamaa &anta.

Tarjouksentekija tai mikédan Tarjouksentekijdan Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssé tarkoitetussa suhteessa oleva
taho ei ole Julkistusta edeltdvan kuuden (6) kuukauden aikana hankkinut yhtddn Mustin Osaketta julkisessa
kaupankaynnissa. Tarjouksentekija on Julkistamisen jalkeen hankkinut tdmé&n Tarjousasiakirjan paivamaaraan mennessa
yhteensé 861.806 Mustin Osaketta. Naissé hankinnoissa korkein Mustin Osakkeesta maksettu hinta oli 26,00 euroa
Osakkeelta.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Tarjouksentekijan sekd Tarjouksentekijan kanssa Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5
§:n mukaisesti yksissa tuumin toimivien tahojen osakeomistukset tdman Tarjousasiakirjan paivamaarana:

Ulkona olevien
Ulkona olevien Osakkeiden ja
Osakkeiden ja Osakkeiden
Osakkeiden tuottamien aanien
tuottamien &énien osuus Mustissa
Yhteis® Yritystunnus Kotipaikka lukumaara Mustissa prosentteina
Flybird Holding Oy 3363473-9 Helsinki, Suomi 861.806 2,58
Sonae Portugalilainen Maia, Portugali 566.661 1,70
rekisterinumero
500273170
Sonae Holdings, Portugalilainen Maia, Portugali 0 0
S.A. rekisterinumero
506440613
Jeffrey David 3.541 0,01
Jeffrey David 213.685 0,64
Discretionary Trust
Johan Dettel 2.095 0,01
Vaser Invest AB Ruotsalainen Are, Ruotsi 7.000 0,02
rekisterinumero
559202-8012
Vaser Fastighets AB Ruotsalainen Lidingd, Ruotsi 5.000 0,01
rekisterinumero
559106-0214
David Rénnberg 535.286 1,60
Ronnberg Consulting Ruotsalainen Djursholm, Ruotsi 79.464 0,24
AB rekisterinumero
556822-3399
Yhteensa 2.274.538 6,81
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Konsortio

Sonae Holdings, S.A., Jeffrey David, Johan Dettel ja David R6nnberg ovat muodostaneet Konsortion Ostotarjousta varten.
Konsortion jasenet ovat sopineet keskindisen yhteisyrityksensa perusteista ja Konsortion jasenten valisesta yhteistydsta
Ostotarjouksen yhteydesséa, Konsortion jadsenten hallussa olevien Osakkeiden luovuttamisesta Tarjouksentekijalle (kuten
kuvattu kohdassa "Osakkeiden luovutus") seka niiden oikeuksista ja velvollisuuksista yhteisyritykseen liittyen.

Konsortion jasenten valisten sopimusten ja padomapanosten perusteella Sonae Holdings, S.A. odotetaan omistavan 98
prosenttia ja Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Rénnbergin odotetaan omistavan (perustettavan yhteisen
sijoitusyhtidnsa kautta) yhteensa 2 prosenttia Tarjouksentekijan osakkeista Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen
(olettaen, ettd Tarjouksentekija omistaa 100 prosenttia Mustin Osakkeista).

Konsortion jasenten tarkoituksena on ollut muodostaa yhteisyritys Mustin liiketoiminnan edelleen kehittdmiseksi ja kaikilla
Konsortion jasenilla on edellytykset kantaa liiketoimintariskia ja osallistua Mustin pitk&janteiseen kehittémiseen. Konsortio
uskoo, etta yksityisessa omistuksessa Yhtidlla olisi erinomaiset mahdollisuudet laajentaa toimintaansa. Toiminnan
laajentamisen mahdollistaa Sonaen vahva operatiivinen osaaminen, kokemus vahittaiskaupan yritysten kehittdmisesta
johtaviin asemiin omilla markkinoillaan, ansiokas tausta menestyksekkdiden kumppanuuksien luomisesta seka laaja
verkosto ja maantieteellinen ulottuvuus. Lisaksi Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Rénnbergin kautta Konsortiolla on
poikkeuksellista operatiivista kokemusta, osaamista ja ansiokas tausta sekd lemmikkieldinhoidon alalla ettd Mustin
toiminnan jatkuvuuden varmistamisessa Mustin ydinarvojen ja kulttuurin mukaisesti. Jeffrey David, Johan Dettel ja David
Ronnberg ovat lisédksi Konsortion jasenten valisessa sopimuksessa sitoutuneet tydskentelemaan Mustin johtotehtavissa
myds Ostotarjouksen jalkeen. Edella mainittu on myds ollut perustana sille, ettd Sonae on kutsunut heidat Konsortioon.
Konsortio tarjoaisi pddomaa, tukea ja ketteryyttd markkinaosuuden kasvattamisessa Pohjoismaissa edistden Mustin
seuraavaa kasvuvaihetta yhdessa Mustin johdon, tydntekijdiden ja muiden sidosryhmien kanssa.

Konsortion jasenet pyrkivat toteuttamaan Ostotarjouksen sen ehtojen mukaisesti, mukaan lukien Toteuttamisedellytysten
tayttyminen (katso "Ostotarjouksen ehdot"). Toteuttamisedellytysten tayttymisen vaatimisesta voidaan Ostotarjouksen
toteuttamiseksi luopua joko kaikkien Konsortion jasenten suostumuksella tai tietyissé tilanteissa Sonae Holdings, S.A.:n
yksinomaisen harkinnan perusteella. Kaikki Konsortion jasenet ovat sitoutuneet osallistumaan Konsortioon ja Mustin
liiketoimintaan pitkajanteisesti. Konsortion jasenet ovat sopineet, ettd osapuolten exit-tapahtumaa (liquidity event) ei
toteuteta neljan (4) ensimmaisen Ostotarjouksen toteuttamista seuraavan vuoden aikana. Lisaksi Konsortion jasenet ovat
sopineet, ettd tietyin tavanomaisin poikkeuksin Konsortion jasenet eivat ole oikeutettuja luovuttamaan omistamiaan
Tarjouksentekijan osakkeita tai muita oman padoman ehtoisia arvopapereita nelja (4) vuotta kestavan lock-up-jakson
aikana. Konsortion jasenten valisissa Konsortiota koskevissa sopimuksissa ei anneta takeita siita, ettd Konsortion jasenen
sijoitukselle Tarjouksentekijaan kertyisi tuottoa.

Osakkeiden luovutus

Sonae omistaa talla hetkella 566.661 Mustin Osaketta ja Jeffrey David, Johan Dettel ja David Ronnberg omistavat talla
hetkella (suoraan ja l&hipiiriyhtididensé kautta) yhteensd 845.981 Mustin Osaketta. Konsortion jasenten vélisen
sopimuksen perusteella Sonae myy 566.661 Osaketta Tarjouksentekijalle Ostotarjouksen Tarjousvastikkeella. Saman
sopimuksen perusteella Jeffrey David, Johan Dettel ja David R6nnberg luovuttavat suoraan ja ja lahipiiriyhtididensa kautta
yhteensd 534.860 Osaketta Tarjouksentekijalle Ostotarjouksen taytantddnpanon (eli Ostotarjouksen toteuttamisen)
yhteydessa Ostotarjouksen Tarjousvastiketta vastaavalla arvolla, joista he saavat vastikkeeksi Tarjouksentekijan osakkeita
("Luovutus"). Luovutuksen yhteydessa Johan Dettel hankkii yhteensa 85.905 Osaketta David Ronnbergilta arvolla, joka
vastaa Tarjousvastiketta, ja ndméa Osakkeet luovutetaan Tarjouksentekijélle Luovutuksessa (ja niiden lukumaara sisaltyy
Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Ronnbergin Tarjouksentekijalle luovuttamien Osakkeiden kokonaismaéaraan).
David Ronnbergin ja Jeffrey Davidin omistamat jaljelle jadvéat Osakkeet myydaan Konsortion jasenten vélisen sopimuksen
perusteella Tarjouksentekijélle Ostotarjouksessa Tarjousvastiketta vastaan tiettyjen likviditeettitarpeiden kattamiseksi.

Luovutus toteutetaan osittain luovuttamalla Osakkeita Tarjouksentekijan sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon ja
osittain tekemalld saadun Tarjousvastikkeen takaisinsijoitukset Tarjouksentekijan sijoitetun vapaan oman p&doman
rahastoon.

Sonae tarjoaa Tarjouksentekijélle sellaisen maaran rahoitusta, joka on tarpeen, jotta Tarjouksentekija voi (i) hankkia
Ostotarjouksen toteutuessa Sonaen tai kenen tahansa Ostotarjouksen hyvaksyneen Mustin osakkeenomistajan hallussa
olevat Osakkeet ja (ii) hankkia mitkd tahansa muut Osakkeet joko hankkimalla Osakkeita Tarjousaikana julkisessa
kaupankaynnissa tai mahdollisen lunastusmenettelyn kautta.
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MUSTIN ESITTELY

Kaikki tdsséd Tarjousasiakirjassa esitetyt Mustia koskevat taloudelliset ja muut tiedot perustuvat yksinomaan Mustin
julkistamaan vuosikertomukseen ja tilintarkastettuun tilinpaatékseen 30.9.2023 paattyneelta tilikaudelta, Mustin julkistamiin
porssitiedotteisiin, kaupparekisterimerkintéihin ja muihin julkisesti saatavilla oleviin tietoihin. Tarjouksentekija ei néin ollen
vastaa millaan tavalla téllaisista tiedoista lukuun ottamatta niiden asianmukaista toistamista tassa Tarjousasiakirjassa.

Yleista

Vuonna 1988 perustettu Musti on Pohjoismaiden johtava lemmikkieldainhoidon asiantuntija, joka toimii Suomessa,
Ruotsissa ja Norjassa. Musti palvelee pohjoismaisia asiakkaitaan kaikissa kanavissa: myymalaketjuissa Musti ja Mirri,
Musti, Arken Zoo ja Djurmagazinet, muodostaen yhteensd 342 myymalan myymalaverkoston, seka
verkkokauppabrandiensa, kuten Peten Koiratarvikkeen ja Vetzoon kautta. Mustin tavoitteena on tehda lemmikkien ja
lemmikkien omistajien elamasta hauskempaa, turvallisempaa ja vaivattomampaa lapi lemmikin elamén. Mustin liikevaihto
tilikaudella 2023 oli 425,7 miljoonaa euroa, oikaistu kayttdkate (EBITDA) 73,6 miljoonaa euroa ja liikevoitto 37,8 miljoonaa
euroa. Mustin tilikauden 2023 tilinpaatoksen mukaan liikkevaihto jakautuu myyntikanavittain siten, etté noin 75,7 prosenttia
liikevaihdosta oli peraisin myymalamyynnistd, 23,0 prosenttia verkkokauppamyynnistad ja 1,3 prosenttia muista
myyntikanavista. Syyskuun 2023 lopussa Mustin henkilostomééara oli 1.643.

Mustin raportointisegmentit perustuvat Suomen, Ruotsin ja Norjan maantieteellisiin alueisiin. Segmenttirakenne perustuu
maantieteelliseen jakoon, jonka perusteella omiksi toimintasegmenteikseen on jaoteltu Suomi, Ruotsi ja Norja sen
perusteella, miten ylin operatiivinen paatoksentekija seuraa liiketoimintaa. Suomessa Mustilla on noin 32 prosentin
markkinaosuus lemmikkiruokien ja -tarvikkeiden kokonaismarkkinoista. Ruotsissa Mustilla on noin 28 prosentin
markkinaosuus. Norjassa Mustilla on noin 16 prosentin markkinaosuus lemmikkiruokien ja -tarvikkeiden
kokonaismarkkinoista. Mustin vuoden 2023 tilinpdatdksen mukaan Suomi edusti noin 45 prosenttia tilikauden
likevaihdosta, Ruotsi noin 40 prosenttia ja Norja noin 15 prosenttia.

Musti on Suomen lakien mukaan perustettu julkinen osakeyhtit, jonka osakkeet ovat kaupankaynnin kohteena Nasdaq
Helsingin porssilistalla kaupankayntitunnuksella "MUSTI". Mustin ISIN-koodi on FI4000410758. Musti on rekisterdity
kaupparekisteriin y-tunnuksella  2659161-1. Mustin kansainvélinen  yhteisétunnus (LEI-tunnus) on
743700IEONQGF9YZAI97. Yhtidn kotipaikka on Helsinki, Suomi, ja sen rekisterdity osoite on Mékitorpantie 3 B, 00620
Helsinki, Suomi.

Osakkeet ja osakepddoma

Mustin rekisterdity osakepadoma on tdméan Tarjousasiakirjan paivamaarana 11.001.853,68 euroa ja Mustin liikkeeseen
laskettujen osakkeiden lukuméaéra on 33.535.453, joista 33.387.887 on ulkona olevia Osakkeita ja 147.566 Yhtion hallussa
olevia osakkeita. Mustin osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Mustin yhtidjarjestyksesséa ei ole maarayksia osakepadoman
vahimmais- tai enimmaismaarasta.

Mustilla on yksi osakelaji. Mustin osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaén. Jokainen Osake tuottaa omistajalleen yhden
adanen Mustin yhtibkokouksessa. Kaikki Osakkeet tuottavat yhtéléiset oikeudet Mustin osingonjakoon ja muihin
jakokelpoisiin varoihin. Mustin yhtijéarjestyksessa ei ole maarayksia tai rajoituksia koskien danioikeuksia, jotka eroaisivat
Osakeyhtitlain sdannoksista.

Omistusrakenne

Seuraavassa taulukossa esitetddn Euroclear Finland Oy:n ("Euroclear Finland") yllapitaméaan osakasluetteloon
30.11.2023 merkityt Mustin kymmenen suurinta osakkeenomistajaa ja heiddn omistuksensa kaikista Mustin liikkeeseen
lasketuista Osakkeista ja aanioikeuksista.
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Prosenttia
Osakkeista ja

Osakkeenomistaja Osakkeita yhteensé danista
Keskindinen Tyoeldkevakuutusyhti® Varma...........ccccccooeiiiieneeeiiniinnennn. 2.057.020 6,13
Keskindinen Elakevakuutusyhtio llmarinen ............cccccooiiiiieneeeiiiiineenn. 944.988 2,82
Sijoitusrahasto Evli Suomi Pienyhtiot 747.000 2,23
Keskindinen Tyoeldkevakuutusyhti® ElO...........cccceeeiiiiiiiiiiiiieie, 679.000 2,03
Sijoitusrahasto Nordea SUOMI...........ceeeieiiiiiiiiiee e 443.758 1,32
Saastopankki Kotimaa -sijoitusrahasto ...........cccccoeeeviiiiiiiee e 415.779 1,24
Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio..............cccvvvveeeeeiiiiiiiiee e, 383.148 1,14
Sijoitusrahasto Saastdpankki Pienyhtiot ...........c..cccoevviiiiieeiiiiiiieeeeeee 352.846 1,05
Sijoitusrahasto Aktia Capital ..........cc.evveieeiiiiiiiie e 313.774 0,94
OP-Suomi Pienyhtitt -sSijoitusrahasto..............ueeeiieiiiiiiiiiieee e 269.975 0,81

Omat osakkeet

Tarjouksentekijan tietojen mukaan Mustin ja sen tytaryhtididen hallussa on tdmén Tarjousasiakirjan paivdmaarana
yhteensd 147.566 omaa osaketta, jotka edustavat noin 0,44 prosenttia kaikista Mustin osakkeista ja &anioikeuksista.
Ostotarjousta ei tehdéd Mustin tai sen tytaryhtididen hallussa olevien omien osakkeiden osalta.

Optio-oikeudet ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet

Tarjouksentekijan tietojen mukaan Mustilla ei ole liikkeeseen laskettuja tai ulkona olevia optio-oikeuksia tai muita
osakkeisiin oikeuttavia erityisia oikeuksia. Mustin varsinainen yhtiokokous on kuitenkin 30.1.2023 valtuuttanut Yhtion
hallituksen paattaméaéan osakeannista sekd osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta (katso jaljempana
"Valtuutukset").

Taman Tarjousasiakirjan paivamaarana Mustilla on kaksi osakeperusteista pitkan aikavélin kannustinjarjestelmaa sen
johtohenkildille ja avaintyontekijdille, PSP 2020-2024 ja PSP 2023-2027, kuten kuvattu ylla kohdassa "Tausta ja tavoitteet
- Mustin pitk&n aikavalin Osakeperusteiset Kannustinjarjestelmat".

Valtuutukset

Valtuutus koskien osakeantia

Mustin 30.1.2023 pidetty varsinainen yhtidkokous valtuutti Yhtion hallituksen paattdmaéan osakeannista, mukaan lukien
Osakeyhtitlain 10 luvun 1 §:ss& tarkoitettujen osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta seuraavasti.
Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden maara on yhteensa enintddn 3.185.000 kappaletta, mika vastaa noin 9,5
prosenttia kaikista Yhtion osakkeista. Valtuutuksen nojalla annettavat osakkeet voivat olla Yhtién uusia tai Yhtién hallussa
olevia omia osakkeita.

Mustin hallitus valtuutettiin paattamaan kaikista osakkeiden ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamiseen
liittyvistd ehdoista. Osakkeiden ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien liikkeeseenlasku voidaan toteuttaa
osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta poiketen (suunnattu likkeeseenlasku).

Valtuutus on voimassa seuraavaan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen asti, kuitenkin enintdén 31.3.2024 asti.

Valtuutus koskien omien osakkeiden hankkimista seka niiden pantiksi ottamisesta

Mustin 30.1.2023 pidetty varsinainen yhtikokous valtuutti hallituksen paattamaan Yhtion omien osakkeiden hankkimisesta
jaltai pantiksi ottamisesta seuraavasti. Valtuutuksen nojalla hankittavien ja/tai pantiksi otettavien omien osakkeiden maara
on yhteensa enintédén 3.185.000 kappaletta, mik& vastaa noin 9,5 prosenttia kaikista Yhtion osakkeista. Yhtio ei kuitenkaan
voi yhdessa tytéryhteisdjensd kanssa omistaa ja/tai pitdd panttina milladn hetkellda enempaéa kuin 10 prosenttia kaikista
Yhtidn osakkeista.

Omia osakkeita voidaan hankkia vain Yhtion vapaalla omalla pddomalla osakkeiden hankintapaivana julkisessa
kaupankaynnissd muodostuvaan hintaan tai muuhun markkinaehtoiseen hintaan.

Hallitus valtuutettiin paattdmaan kaikista muista omien osakkeiden hankkimiseen ja/tai pantiksi ottamiseen liittyvista
seikoista. Omien osakkeiden hankinnassa voidaan kayttdd muun ohessa johdannaisia. Omia osakkeita voidaan hankkia
muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu hankinta).

Valtuutus on voimassa seuraavaan varsinaisen yhtitkokouksen paattymiseen asti, kuitenkin enintdén 31.3.2024 asti.
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Osakassopimukset ja eraat muut sopimukset

Tarjouksentekija ei ole tietoinen osakassopimuksista tai muista sopimuksista tai jarjestelyistd, jotka liittyisivat aanivallan
kayttéon tai osakeomistukseen Mustissa tai jotka sisaltdisivat tietoa, joka vaikuttaisi olennaisesti Ostotarjouksen
edullisuuden arviointiin.

Hallitus, toimitusjohtaja ja tilintarkastaja
Osakeyhtitlain mukaisesti Mustin hallitus on vastuussa Yhtién johdosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta.

Mustin yhtidjarjestyksen mukaan Yhtion hallituksessa tulee olla vahintaan kolme (3) ja enintddn kymmenen (10) varsinaista
jasentd. Hallituksen varsinaisten jasenten toimikausi alkaa heiddn valinnastaan paattavastd varsinaisesta
yhtidkokouksesta ja paattyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtikokouksen paattyessa. Hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan. Taméan Tarjousasiakirjan paivamaarana hallitus koostuu seuraavista henkildista: Jeffrey David
(puheenjohtaja), Ingrid Jonasson Blank (varapuheenjohtaja), Johan Dettel, Inka Mero ja llkka Laurila.

Osakeyhtidlain mukaisesti Yhtion hallitus nimittdd toimitusjohtajan. Taman Tarjousasiakirjan paivamaarana Mustin
toimitusjohtaja on David Rénnberg.

Jeffrey David, Johan Dettel ja David Ronnberg ovat osa Sonae Holdings, S.A..n Ostotarjouksen tekemistd varten
muodostamaa Konsortiota.

Mustin tilintarkastajana toimii KHT-yhteisd Ernst & Young Oy paévastuullisena tilintarkastajanaan KHT Johanna Winqvist-
likka.

Mustin omistus Tarjouksentekijassa

Tarjouksentekijan tietojen mukaan Musti ei omista yhtdan Tarjouksentekijan tai minkdan Tarjouksentekijaan
Arvopaperimarkkinalain 11 luvun 5 8:ssa tarkoitetussa suhteessa olevan tahon osaketta tai osakkeisiin oikeuttavaa
arvopaperia.

Taloudelliset tiedot

Mustin tilintarkastettu konsernitilinpdatdés 30.9.2023 péaattyneelta tilikaudelta seké hallituksen toimintakertomus 30.9.2023
paattyneelta tilikaudelta ovat Mustin julkistamassa muodossa taman Tarjousasiakirjan liitteind (katso "Liite B: Mustin
taloudelliset tiedot”). Taman Tarjousasiakirjan paivamaarana edelld mainittua tilinpaatdstd ei ole esitetty Mustin
varsinaiselle yhtitkokoukselle.

Mustin julkistamat tulevaisuudennakyméat

Mustin tulevaisuudenndkymét on kuvattu Mustin julkistamassa toimintakertomuksessa 30.9.2023 paattyneelta tilikaudelta.
Katso "Liite B: Mustin taloudelliset tiedot".

Yhtidjarjestys

Mustin yhtidjarjestys on liitetty thén Tarjousasiakirjaan. Katso "Liite C: Mustin Yhtitjarjestys".
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13.12.2023

Mustin hallituksen lausunto Sonaen, Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Rénnbergin
muodostaman konsortion Flybird Holding Oy:n kautta tekemastd suositellusta julkisesta
ostotarjouksesta

Sonae Holdings, S.A.:.n (Sonae - SGPS, S.A..n ("Sonae”) tdysin omistama ja maaraysvallassa oleva
tytéryhtid) ja Musti Group Oyj:n hallituksen puheenjohtajan Jeffrey Davidin, Musti Group Oyj:n
hallituksen jasenen Johan Dettelin sekd Musti Group Oyj:n toimitusjohtajan David R&énnbergin
muodostama konsortio ("Konsortio”) julkisti 29.11.2023 tekevéanséd Flybird Holding Oy:n
("Tarjouksentekija”) kautta vapaaehtoisen, suositellun julkisen kéateistarjouksen kaikista Musti Group
Oyj:n ("Musti” tai "Yhti6”) likkeeseen lasketuista ja ulkona olevista osakkeista ("Osakkeet” tai kukin
erikseen "Osake”) ("Ostotarjous”). Mustin osakkeenomistajille (pois lukien Musti ja sen tytaryhtict)
tarjotaan 26,00 euron kéteisvastike jokaisesta Osakkeesta, jonka osalta Ostotarjous on patevasti
hyvéksytty ("Tarjousvastike”), ollen alisteinen mahdollisille oikaisuille alla esitetyn mukaisesti.

Yhtion hallitus ("Mustin hallitus”) on paattanyt antaa seuraavan arvopaperimarkkinalain (746/2012,
muutoksineen, "Arvopaperimarkkinalaki”) edellyttdman lausunnon Ostotarjouksesta.

1. Ostotarjous lyhyesti

Tarjouksentekijd on Ostotarjouksen tekemistd varten Suomen lakien mukaan perustettu yksityinen
osakeyhtid. Sonae Holdings, S.A.:n odotetaan omistavan arviolta 98 prosenttia ja Jeffrey Davidin,
Johan Dettelin ja David Rénnbergin (perustettavan yhteisen sijoitusyhtidonsé kautta) yhteensa arviolta
2 prosenttia Tarjouksentekijan osakkeista Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen (olettaen, etta
Tarjouksentekija omistaa 100 prosenttia Mustin osakkeista).

Tarjouksentekija  ja Musti ovat 29.11.2023 allekirjoittaneet  yhdistymissopimuksen
("Yhdistymissopimus”), jonka mukaisesti Tarjouksentekija tekee Ostotarjouksen.

Taman lausunnon paivdmaarana Mustin liikkeeseen laskettujen osakkeiden lukumaara on 33 535 453,
joista 33 387 887 on ulkona olevia osakkeita ja 147 566 Yhtion hallussa olevia osakkeita.

Tarjouksentekija, Sonae ja Sonae Holdings, S.A. ovat kukin erikseen pidattdneet itselldadn oikeuden
hankkia Osakkeita ennen tarjousaikaa, tarjousajan aikana ja/tai sen jalkeen (mukaan lukien
mahdollinen jatkettu tarjousaika ja mahdollinen jalkikateinen tarjousaika) julkisessa kaupankaynnissa
Nasdaq Helsinki Oy:ssa ("Nasdaq Helsinki”) tai muutoin.

Tarjouksentekija aikoo julkistaa arviolta 15.12.2023 tarjousasiakirjan ("Tarjousasiakirja”), joka sisaltaa
yksityiskohtaisia tietoja Ostotarjouksesta.

Tarjousvastike sisaltda preemion, joka on noin:

e 27,1 prosenttia verrattuna 20,46 euroon, eli Osakkeen paatdskurssiin Nasdaq Helsingissa
28.11.2023, eli viimeisend Ostotarjouksen julkistamista valittdmasti edeltdvana
kaupankayntipaivana;

e 39,3 prosenttia verrattuna 18,66 euroon, eli Osakkeen kolmen kuukauden kaupankayntimaarilla
painotettuun keskihintaan Nasdaq Helsingissa viimeisend Ostotarjouksen julkistamista
valittémasti edeltdvana kaupankayntipdivana;
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e 40,4 prosenttia verrattuna 18,51 euroon, eli Osakkeen kuuden kuukauden kaupankayntimaarilla
painotettuun keskihintaan Nasdaq Helsingissa viimeisend Ostotarjouksen julkistamista
valittdtmasti edeltadvana kaupankayntipaivana; ja

e 495 prosenttia verrattuna 17,39 euroon, eli Osakkeen kahdentoista kuukauden
kaupankayntimaéarilla painotettuun keskihintaan Nasdaq Helsingissé viimeisena Ostotarjouksen
julkistamista valittémasti edeltédvéna kaupankayntipaivana.

Mustin ulkona olevien osakkeiden yhteenlaskettu arvo on Ostotarjouksen mukaisesti noin 868
miljoonaa euroa (ottamatta huomioon Mustin hallussa olevaa 147 566 omaa osaketta).

Tarjousvastike on maaritelty 33 387 887 liikkeeseen lasketun ja ulkona olevan Osakkeen perusteella.
Mikali Yhtid6 muuttaisi talla hetkelld laskettujen ja ulkona olevien Osakkeiden maardd uuden
osakeannin, uudelleen luokittelun, osakkeiden jakamisen (mukaan lukien k&&nteisen jakamisen
(reverse split)) tai muun vastaavan jarjestelyn seurauksena, jolla on laimentava (tai joissakin
tapauksissa pdinvastainen) vaikutus, mukaan lukien osakkeiksi tai oman paaoman ehtoisiksi
osuuksiksi muunnettavat arvopaperit, tai mikali Yhtié paattda osingonjaosta tai jakaa osinkoa tai muita
varoja osakkeenomistajilleen, tai mikali tismaytyspaivé minka tahansa edella mainitun osalta on ennen
Osakkeiden toteutuskauppojen ensimmaistd selvityspaivdd, Tarjouksentekijan maksamaa
Tarjousvastiketta oikaistaan vastaavasti euro eurosta -perusteisesti.

Konsortion jasenet ovat sitoutuneet luovuttamaan tai myymaan kaikki omassa tai maaraysvaltapiirinsa
hallussa olevat Osakkeet Tarjouksentekijalle Ostotarjouksessa. Lisaksi Mustin ja Konsortion edustajat
ovat ennen Ostotarjouksen julkistamista 29.11.2023 keskustelleet luottamuksellisesti Ostotarjouksesta
Yhtion suurimpien osakkeenomistajien kanssa. Naiden keskustelujen perusteella Mustin hallitukselle
kommunikoitujen tietojen perusteella useat Yhtién suurimmista osakkeenomistajista ovat ilmaisseet
suhtautuvansa Ostotarjoukseen myoénteisesti.

Ostotarjouksen toteuttaminen on ehdollinen tiettyjen tavanomaisten edellytysten tayttymiselle tai sille,
ettd Tarjouksentekijd on luopunut vaatimasta niiden tayttymistd sind paivénd tai siihen péaivaan
mennessd, kun Tarjouksentekija julkistaa Ostotarjouksen lopullisen tuloksen, mukaan lukien muun
muassa kaikkien hyvaksyntdjen saaminen tarvittavilta kilpailu- ja muilta saantelyviranomaisilta (tai,
tapauksesta riippuen, soveltuvien odotusaikojen paattyminen) ja ettd Tarjouksentekija on saanut
haltuunsa yli 90 prosenttia Mustin Osakkeista ja 8anista taysi laimennusvaikutus huomioiden.

Tarjouksentekija on varmistanut tarvittavan rahoituksen rahoittaakseen Ostotarjouksen
toteuttamispaivana sen ehtojen mukaisesti sekd mahdollisen osakeyhtidlain (634/2006, muutoksineen,
"Osakeyhtidlaki") mukaisen pakollisen lunastusmenettelyn ja Tarjouksentekijan mahdollisesti
suorittaman irtisanomiskorvauksen maksamisen.

Ostotarjouksen mukaisen tarjousajan odotetaan alkavan arviolta 18.12.2023. Tarjouksentekija pidattaa
itselldan oikeuden jatkaa tarjousaikaa Ostotarjouksen ehtojen ja soveltuvien lakien mukaisesti ja niiden
asettamien rajojen puitteissa Ostotarjouksen toteuttamisedellytysten tayttdmiseksi, mukaan lukien
muun muassa kaikkien tarvittavien viranomaishyvéaksyntojen, lupien, hyvaksymisten, suostumusten tai
toimenpiteiden saaminen, mukaan lukien soveltuvien ulkomaisia suoria sijoituksia koskevien lakien
mukaiset luvat, kilpailuluvat (tai, tapauksesta riippuen, soveltuvien odotusaikojen paattyminen), jotka
vaaditaan soveltuvan kilpailu- tai muun s&éntelyn mukaan misséa tahansa asiaankuuluvassa maassa
Ostotarjouksen toteuttamiseksi. Ostotarjouksen odotetaan talla hetkelld toteutuvan vuoden 2024
ensimmaisen vuosineljdnneksen aikana.

Ostotarjouksen yksityiskohtaiset ehdot ja ohjeet Ostotarjouksen hyvéksymiseksi tulevat sisaltymaan
Tarjousasiakirjaan, jonka Tarjouksentekija odottaa julkistavansa arviolta 15.12.2023.
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Yhdistymissopimuksen mukaisesti Mustin hallitus voi milloin tahansa ennen Ostotarjouksen
toteuttamista vetda takaisin, perua suosituksensa tai muokata tai muuttaa tai vaihtaa sita, sisallyttéa
ehtoja siihen tai, soveltuvan lain mukaisesti, paattdd olla antamatta suositusta Yhtion
osakkeenomistajille hyvaksya Ostotarjous tai ryhtyd aikaisemman suosituksensa vastaisiin toimiin,
mutta ainoastaan mikali Mustin hallitus katsoo vilpittéméassa mielessa, ettd olennaisesti muuttuneiden
olosuhteiden, joista hallitus ei ollut tietoinen Yhdistymissopimuksen paivédmaarana Suomen lakien ja
saanndsten (mukaan lukien Ostotarjouskoodi) mukaisen Osakkeiden omistajiin kohdistuvan lojaliteetti-
ja huolellisuusvelvollisuutensa perusteella, saatuaan neuvoja hyvamaineisilta ulkopuolisilta
oikeudelliselta ja taloudelliselta neuvonantajaltaan, vuoksi Ostotarjouksen hyvaksyminen ei en&a olisi
osakkeenomistajien edun mukaista, ja Mustin hallitus on (i) ilmoittanut viipyméattd Tarjouksentekijélle
harkitsevansa tallaisia toimia, (ii) antanut Tarjouksentekijélle vilpitttmassad mielessa kohtuullisen
tilaisuuden, vahintaan viiden (5) pankkipadivan aikana siitd, kun se on ilmoittanut Tarjouksentekijalle
harkitsevansa téllaisia toimia, neuvotella néista toimista Mustin hallituksen kanssa Ostotarjouksen
ehtojen parantamiseksi tai muiden toimien toteuttamiseksi niiden olosuhteiden korjaamiseksi, jotka ovat
johtaneet suositukseen liittyvdan suunniteltuun toimeen, ja (iii) ottanut huomioon mahdollisesti
parannetut Ostotarjouksen ehdot paattdessaan suositukseen liittyvistd suunnitelluista toimista, mukaan
lukien suosituksen ehdot, tai paattdessaan olla antamatta suositusta tai ryhtyessaan aikaisemman
suosituksen vastaisiin toimiin. Suosituksen peruuttaminen, muokkaaminen, muuttaminen tai uusien
ehtojen siséllyttdminen tai p&aatés olla antamatta suositusta, tai aiemman suosituksen kanssa
ristiriidassa oleviin toimiin ryhtyminen, edellyttdd paremman tarjouksen tai kilpailevan tarjouksen jonka
Mustin hallitus on vilpitttmassa mielessa arvioinut muodostavan julkistettuna paremman tarjouksen,
tapauksessa, ettd (i) Mustin hallitus on ilmoittanut Tarjouksentekijalle kohtuullisen yksityiskohtaiset
tiedot paremmasta tarjouksesta tai kilpailevasta tarjouksesta, (ii) Mustin hallitus on antanut
Tarjouksentekijalle kohtuullisen tilaisuuden vahintaan viiden (5) pankkipaivan aikana siitd, kun se on
saanut kaikki olennaiset tiedot liittyen téllaiseen parempaan tarjoukseen tai kilpailevaan tarjoukseen,
sopia Mustin hallituksen kanssa Ostotarjouksen ehtojen parantamisesta, ja (iii) mikali kyseessa on
kilpaileva tarjous, Yhtié on ilmoittanut Tarjouksentekijalle, ettd Mustin hallitus on paattényt kyseisen
kilpailevan tarjouksen julkistettaessa muodostavan soveltuvin osin paremman tarjouksen, ja (iv)
tallainen kilpaileva tarjous on julkistettu siten, etta siité tulee parempi tarjous.

Mustin  hallitus on katsonut aiheelliseksi sitoutua Yhdistymissopimukseen siséltyvaan
houkuttelukieltoon ja edellda mainittuihin velvoitteisiin perustuen arvioonsa Ostotarjouksen ehdoista ja
suurimpien osakkeenomistajien mydnteisesta suhtautumisesta Ostotarjoukseen, ja ottaen huomioon
myd6s sen, ettd sitoumus olla houkuttelematta kilpailevia tarjouksia tai edelld mainitut velvoitteet eivat
estd Mustin hallitusta noudattamasta Osakeyhtidlain ja Ostotarjouskoodin mukaista lojaliteetti- ja
huolellisuusvelvollisuuttaan esimerkiksi kilpailevan tarjouksen tai jarjestelyn tilanteessa.

2. Lausunnon tausta
Arvopaperimarkkinalain mukaan Mustin hallituksen tulee julkistaa lausunto Ostotarjouksesta.

Lausunnossa tulee esittdd perusteltu arvio Ostotarjouksesta Mustin ja sen osakkeenomistajien
kannalta seka Tarjouksentekijan Tarjousasiakirjassa esittamista strategisista suunnitelmista ja niiden
todennédkadisisté vaikutuksista Mustin toimintaan ja tydllisyyteen Mustissa.

Taman lausunnon antamista varten Tarjouksentekija on toimittanut Mustin hallitukselle
Tarjousasiakirjan suomenkielisen luonnoksen muodossa, jossa Tarjouksentekijd on toimittanut sen
Finanssivalvonnalle hyvéaksyttédvaksi 5.12.2023 sek& luonnokseen sen jalkeen tehtyja tiettyja
muokkauksia ("Tarjousasiakirjan luonnos”) ja sitd vastaavan englanninkielisen version.

Valmistellessaan lausuntoaan Mustin hallitus on kayttényt tietoja, jotka Tarjouksentekijé on esittanyt
Tarjousasiakirjan luonnoksessa seka tiettyjd muita Tarjouksentekijan toimittamia tietoja, eiké se ole
itsendisesti tarkistanut n&itd tietoja. Tastd syystd Mustin hallituksen arvioon Ostotarjouksen
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vaikutuksesta Mustin liiketoimintaan tai tydntekijéihin, sellaisena kuin Tarjouksentekija on ne esittanyt,
on suhtauduttava tietyin varauksin.

3. Arvio Tarjouksentekijan Tarjousasiakirjan luonnoksessa esittdmista strategisista
suunnitelmista ja niiden todennékoisista vaikutuksista Mustin toimintaan ja tydllisyyteen

Tarjouksentekijdn Julkistustiedotteessa ja Tarjousasiakirjan luonnoksessa antamat tiedot

Mustin hallitus on arvioinut Tarjouksentekijan strategisia suunnitelmia Yhtién ja Tarjouksentekijan
Tarjousta koskevassa 29.11.2023 julkaistussa tiedotteessa ("Julkistustiedote”) ja Tarjousasiakirjan
luonnoksessa esitettyjen lausuntojen perusteella.

Konsortio on vakuuttunut Mustin vakaasta markkina-asemasta Pohjoismaissa ja vaikuttunut Mustin
johdosta ja tyontekijoista, jotka ovat menestyksekk&asti luoneet Yhtidstd Pohjoismaiden johtavan
lemmikkieldinhoidon véhittdiskaupan ja vakiinnuttaneet sen aseman johtavana toimijana koko
lemmikkieldinalan vahittdiskauppatarjonnassa. Konsortio arvostaa erityisesti Mustin omaa ja
eksklusiivista tuotetarjontaa ja onnistunutta monikanavaista strategiaa.

Konsortio aikoo hyddyntdd Sonaen vahvaa operatiivista osaamista, kokemusta vahittdiskaupan
kehittdmisestéd johtavaan asemaan omilla markkinoillaan seké sen laajaa verkostoa ja maantieteellista
ulottuvuutta Mustin toiminnan laajentamisessa. Lisaksi Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David
Rénnbergin kautta Konsortio uskoo, etta silla on poikkeuksellista operatiivista kokemusta ja osaamista
sekd lemmikkieldinhoidon alalta ettd Mustin toiminnan jatkuvuuden varmistamisessa Mustin
ydinarvojen ja kulttuurin mukaisesti. Jeffrey David, Johan Dettel ja David Rénnberg ovat lisaksi
Konsortion jasenten vélisessd sopimuksessa sitoutuneet tydskentelemdan Mustin johtotehtévissa
myds Ostotarjouksen jalkeen. Edelld mainittu on myds ollut perustana sille, ettd Sonae on kutsunut
heidat Konsortioon. Konsortio tarjoaisi pddomaa, tukea ja ketteryyttd markkinaosuuksien
kasvattamisessa Pohjoismaissa edistden Mustin seuraavaa kasvuvaihetta yhdessad Mustin johdon,
tydntekijoiden ja muiden sidosryhmien kanssa.

Ostotarjouksen toteuttamisella ei odoteta olevan merkittdvia valittémia vaikutuksia Mustin
liiketoimintaan tai johdon tai tydntekijdiden asemaan. Kuten on tavanomaista, Tarjouksentekija aikoo
kuitenkin muuttaa Mustin hallituksen kokoonpanon Ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen.

Hallituksen arvio

Mustin hallitus pit&d& Julkistustiedotteen ja Tarjousasiakirjan luonnoksen sisaltdmid Mustia koskevia
Tarjouksentekijan strategisia suunnitelmia yleisluontoisina. Mustille ja Mustin hallitukselle esitettyjen
tietojen perusteella Mustin hallitus kuitenkin uskoo, ettei Ostotarjouksen toteuttamisella odoteta olevan
valiténta olennaista vaikutusta Mustin liiketoimintaan tai tydntekijdiden asemaan.

Mustin hallitus ei ole tdman lausunnon paivdmaardna saanut Mustin tydntekij6iltd muodollisia
lausuntoja Ostotarjouksen vaikutuksista tyollisyyteen Mustissa.

4. Arvio Tarjouksentekijan Tarjousasiakirjan luonnoksessa esittamasta rahoituksesta
Tarjouksentekijan antamat tiedot

Mustin hallitus on arvioinut Tarjouksentekijan rahoitusta Julkistustiedotteessa seka Tarjousasiakirjan
luonnoksessa esitettyjen lausuntojen perusteella. Lisdksi Yhtion oikeudellinen neuvonantaja,

Roschier Asianajotoimisto Oy, on tarkistanut Tarjouksentekijan p&aasialliset oman ja vieraan
paaoman ehtoiset rahoitusasiakirjat.
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Tarjousasiakirjan luonnoksen mukaan Tarjouksentekijd on saanut oman p&doman ehtoisen
sitoumuksen Sonaelta, joka on omalta osaltaan jarjestényt riittdvasti omaa p&domaa seka
velkarahoitusta Caixabank Groupilta ja Banco Santander Tottalta Ostotarjouksen ja mahdollisen
Osakeyhtidlain 18 luvun 1 §:n mukaisen pakollisen lunastusmenettelyn toteuttamiseksi ja
Tarjouksentekijan mahdollisesti suorittaman irtisanomiskorvauksen maksamiseksi.

Tarjouksentekijan velvollisuus toteuttaa Ostotarjous ei ole ehdollinen rahoituksen saatavuudelle
(olettaen, etta kaikki Ostotarjouksen toteuttamisedellytykset ovat tayttyneet tai ettéd Tarjouksentekija
on luopunut vaatimasta niiden tayttymista).

Tarjouksentekijdn vakuutukset Yhdistymissopimuksessa

Yhdistymissopimuksessa Tarjouksentekija vakuuttaa Mustille, ettd Tarjouksentekijallda on
Yhdistymissopimuksen paivamaarana ja tulee olemaan Ostotarjouksen toteuttamispédivana tarvittava
ja riittdva rahoitus Tarjousvastikkeen maksamisen rahoittamiseksi kaikkien Osakkeiden osalta,
mahdolliseen pakolliseen lunastusmenettelyyn liittyen ja mahdollisen Tarjouksentekijan
irtisanomiskorvauksen maksamiseen Yhdistymissopimuksen mukaisesti, mikd kay ilmi yhteisesti
Yhtidlle ennen Yhdistymissopimuksen solmimista toimitetuista redaktoiduista (i) Sonaen
padomasitoumuskirjeestd Tarjouksentekijalle ja (ii) Sonaen ulkopuolisten rahoittajien kanssa
solmitusta rahoitussopimuksesta. Tarjouksentekijan velvollisuus toteuttaa Ostotarjous ei ole
ehdollinen rahoituksen saatavuudelle (olettaen, ettéd kaikki toteuttamisedellytykset ovat tayttyneet tai
Tarjouksentekija luopuu vaatimasta niiden tayttymista).

Hallituksen arvio

Tarjouksentekijan Yhtidlle antamien tietojen perusteella Tarjouksentekijan velvollisuus toteuttaa
Ostotarjous ei ole ehdollinen rahoituksen saatavuudelle (olettaen, ettd kaikki Ostotarjouksen
toteuttamisedellytykset ovat muutoin tayttyneet tai ettd Tarjouksentekijd on luopunut vaatimasta niiden
tayttymista). Mustin hallitus uskoo, ettad Tarjouksentekija on varmistanut tarvittavan ja riittdvan maaran
rahoitusta kéateisend padomasitoumuskirjeen ja ulkopuolisten rahoittajien kanssa solmitun
rahoitussopimuksen kautta tavanomaisin eurooppalaisin certain funds -ehdoin Ostotarjouksen
rahoittamiseksi toteuttamispaivana, mahdollisen pakollisen lunastusmenettelyn rahoittamiseksi, kuten
arvopaperimarkkinalain 11 luvun 9 § edellyttdd, sekd mahdollisen Tarjouksentekijan
irtisanomiskorvauksen maksamiseksi Yhdistymissopimuksen mukaisesti.

5. Arvio Ostotarjouksesta Mustin ja sen osakkeenomistajien ndakdkulmasta

Arvioidessaan Ostotarjousta, analysoidessaan Mustin vaihtoehtoisia mahdollisuuksia ja paattdessaan
lausunnostaan Mustin hallitus on ottanut harkinnassaan huomioon useita tekijéitd, mukaan lukien muun
muassa Mustin viimeaikaisen taloudellisen suorituskyvyn, nykyisen aseman ja tulevaisuuden nakymat
sekd Mustin osakkeen kaupankayntihinnan historiallisen kehityksen ja Tarjouksentekijan
Ostotarjouksen toteuttamiselle asettamat ehdot.

Mustin hallituksen arvio Mustin liiketoiminnan jatkamismahdollisuuksista itsendisend yhtiénad on
perustunut  kohtuullisiin  tulevaisuuteen suuntautuneisiin  arvioihin, jotka sisaltdvat useita
epavarmuustekijéita, kun taas Tarjousvastikkeeseen ja sen siséltdmaan preemioon ei sisally muita
epavarmuustekijoita kuin Ostotarjouksen toteuttamisedellytysten tayttyminen.

Mustin hallitus on aiemmin luottamuksellisesti selvittdnyt Yhtién strategisia mahdollisuuksia yhdessa
Jefferies GmbH:n kanssa, mutta mitkdan naistd mahdollisuuksista eivat ole edenneet. Mustin hallitus
on myo6s huomioinut naihin mahdollisuuksiin liittyvia riskeja ja epavarmuustekijoitd saamansa
palautteen perusteella. Taman lausunnon paivdmaarana Mustin hallitus arvioi todennékdisyyden sille,
ettd toinen tarjouksentekija julkistaisi vaihtoehtoisen tarjouksen, olevan rajallinen.
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Mustin hallitus on saanut Advium Corporate Finance Oy:ltéd ("Advium”) ja Carnegie Investment Bank
AB, Suomen sivukonttorilta ("Carnegie”) 29.11.2023 paivatyt erilliset fairness opinion -lausunnot,
joiden mukaan Ostotarjouksen perusteella Osakkeiden haltijoille maksettava Tarjousvastike oli
kyseisten fairness opinion -lausuntojen paivamaardna taloudellisesta nakdkulmasta kohtuullinen
Osakkeiden haltijoille (pois lukien Sonae, Jeffrey David, Johan Dettel ja David Rénnberg). Fairness
opinion -lausunnot perustuivat tehtyihin oletuksiin, noudatettuihin menettelyihin, harkittuihin seikkoihin
seka tehtyihin tarkastuksiin liittyviin rajoituksiin ja varauksiin, mitkd on kuvattu tarkemmin kyseisissa
lausunnoissa. Adviumin ja Carnegien lausunnot ovat kokonaisuudessaan tdméan lausunnon liitteing 1

ja2.

Mustin hallitus uskoo Ostotarjouksen arvioinnin kannalta olennaisina pitdmiensd seikkojen ja
osatekijoiden perusteella Tarjousvastikkeen olevan kohtuullinen osakkeenomistajille. Naihin seikkoihin
ja osatekijéihin kuuluvat muun muassa:

e tiedot ja oletukset Mustin liiketoiminnoista ja taloudellisesta asemasta t&méan lausunnon
paivamaarana ja niiden arvioitu kehitys tulevaisuudessa, mukaan luettuna arvio Mustin nykyisen
strategian implementointiin ja tdytantédnpanoon liittyvista riskeistd ja mahdollisuuksista
itsendisend yhtiéna;

e Osakkeista tarjottu preemio;
e Osakkeiden historiallinen kaupankéyntihinta;
e jarjestelyn toteutumisvarmuus ja se, etta Ostotarjouksen ehdot ovat kohtuulliset ja tavanomaiset;

e Mustissa vallitsevat olosuhteet, mukaan lukien Mustin 8.11.2023 lehdistétiedotteella julkaisema
tuotteita koskeva takaisinveto;

e Osakkeiden arvostuskertoimet verrattuna toimialalla vallitseviin arvostuskertoimiin ennen
Ostotarjouksen julkistamista;

e Mustin hallituksen tekemét ja tilaamat valuaatiot ja analyysit sekd ulkopuolisen taloudellisen
neuvonantajan kanssa kdydyt keskustelut;

e Yhtidn suurimpien osakkeenomistajien myénteinen suhtautuminen Ostotarjoukseen; ja
e Adviumin ja Carnegien antamat fairness opinion -lausunnot.

Lisdksi Mustin hallitus arvioi, ettd Tarjousvastikkeen taso sekd Mustin hallitukselle kommunikoidut
tiedot erdiden merkittdvien osakkeenomistajien myonteisestd suhtautumisesta Ostotarjoukseen
vaikuttavat myodnteisesti Tarjouksentekijan kykyyn toteuttaa Ostotarjous onnistuneesti.

Saatuaan Tarjouksentekijalta kirjallisen pyynnén Mustin hallitus on sallinut Tarjouksentekijan toteuttaa
due diligence -tarkastuksen Yhtiostd Ostotarjouksen valmistelemisen yhteydessad. Musti ei ole
toimittanut Tarjouksentekijélle sisapiiritietoa tarkastuksen yhteydessd, ja Konsortion jasenten
osallistumista due diligence -tarkastukseen on rajoitettu tavanomaisin sopimusrajoituksin.
Samanaikaisesti Tarjouksentekijan due diligence -tarkastuksen kanssa Mustin hallitus ja sen
neuvonantajat kavivat Ostotarjousta koskevia neuvotteluja Konsortion kanssa. Namé neuvottelut
johtivat 26,00 euron Tarjousvastikkeeseen, joka edustaa merkittdvdd korotusta Konsortion
ensimmaiseen ei-sitovaan alustavaan ehdotukseen.

Arvioidessaan Ostotarjousta Mustin hallitus on ottanut huomioon, ettéd Mustin hallituksen jasenet Jeffrey
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David ja Johan Dettel sekd Mustin toimitusjohtaja David Rénnberg osallistuvat Ostotarjoukseen
Konsortion jadsenind. Saatuaan Konsortiolta ei-sitovan alustavan ehdotuksen Mustin hallitus péaatti
perustaa eturistiridattomista Mustin hallituksen jésenisté Ingrid Jonasson Blankista, llkka Laurilasta ja
Inka Merosta koostuvan erityisen ad hoc -komitean arvioimaan Ostotarjousta. Ad hoc -komitean jasenet
ovat pitédneet 12 muodollisesti sovittua kokousta tdmé&n lausunnon antamiseen mennessa ja ovat
kommunikoineet aktiivisesti keskendan seké oikeudellisten ja taloudellisten neuvonantajiensa kanssa
myds muodollisten kokousten ulkopuolella arvioidakseen huolellisesti Ostotarjousta Mustin ja sen
osakkeenomistajien ndkoékulmasta.

Mustin hallituksen ndkemyksen mukaan Mustin olisi mahdollista kehittaa liiketoimintaansa itsendisena
yhtibnd Mustin ja sen osakkeenomistajien eduksi. Ottaen kuitenkin huomioon t&han itsendiseen
toimintamalliin siséaltyvat riskit ja epavarmuustekijat, erityisesti jo jonkin aikaa jatkunut epasuotuisa
makrotaloudellinen kehitys ja sen aiheuttama epdvarmuus lyhyelld ja keskipitkdlld aikavalilla,
markkinakohtainen dynamiikka maissa, joissa Musti harjoittaa liiketoimintaansa, Mustin askettéiseen
tuotteita koskevaan takaisinvetoon liittyvd mahdollinen brandikohtainen riski sekd Tarjousasiakirjan
luonnokseen siséltyvat Ostotarjouksen ehdot Mustin hallitus on paatynyt siihen, ettd Ostotarjous on
suotuisa vaihtoehto osakkeenomistaijille, ja ettd Tarjousvastike on kohtuullinen osakkeenomistajille.

6. Mustin hallituksen suositus

Mustin hallitus on paatdsvaltaisena ja eturistiriidattomien jédsentensa, jotka eivat ole Konsortion
jasenia, edustamana huolellisesti arvioinut Ostotarjousta ja sen ehtoja Tarjousasiakirjan luonnoksen,
Adviumin ja Carnegien toimittamien fairness opinion -lausuntojen, Julkistustiedotteen ja muiden
kéytettavissa olevien tietojen perusteella.

Edella esitetyn perusteella Mustin hallitus katsoo, ettd Ostotarjous sekd Tarjousvastikkeen méaréa on
vallitsevissa olosuhteissa Mustin osakkeenomistajille kohtuullisia.

Yll& mainittuun perustuen Mustin hallituksen jasenet, jotka osallistuivat Ostotarjousta ja tata lausuntoa
koskevaan harkintaan ja paatdksentekoon, suosittelevat yksimielisesti, ettd Mustin osakkeenomistajat
hyvéksyvét Tarjouksen.

Koska Mustin hallituksen jasenet Jeffrey David ja Johan Dettel ovat Konsortion jasenid, he eivat ole
osallistuneet Ostotarjousta tai t4ta lausuntoa koskevaan harkintaan tai paatéksentekoon.

7. Eréita muita asioita

Mustin hallitus toteaa, etta yritysjarjestelyyn saattaa liittya ennalta arvaamattomia riskeja, miké on
yleistad tdmén kaltaisissa prosesseissa.

Mustin hallitus toteaa, ettd Mustin osakkeenomistajien tulisi ottaa huomioon myds Ostotarjouksen
hyvaksymattad jattdmiseen liittyvat mahdolliset seikat. Jos Osakkeiden ja danten yli 90 prosentin
osuutta koskevasta toteuttamisedellytyksestd luovuttaisiin, Ostotarjouksen toteuttaminen véhentaisi
Mustin osakkeenomistajien sekd Osakkeiden lukumaaraa, jotka muutoin olisivat kaupankaynnin
kohteena Nasdaq Helsingissa. Ostotarjouksessa patevasti tarjottujen Osakkeiden lukuma&arasta
riippuen talla voisi olla haitallinen vaikutus Osakkeiden likviditeettiin ja arvoon. Lisaksi Osakeyhtidlain
mukaan osakkeenomistajalla, joka omistaa enemman kuin puolet yhtion yhtikokouksessa
edustettujen osakkeiden tuottamasta &animaarastd, on riittdva &aaniosuus tietyistd asioista
paattdmiseen, kuten esimerkiksi hallituksen jasenten valitsemiseen ja osingonjaosta paattdmiseen, ja
osakkeenomistajalla, joka omistaa enemméan kuin kaksi kolmasosaa yhtién yhtiGkokouksessa
edustetuista osakkeista ja osakkeiden tuottamasta aanimaarasta, on riittdvd aaniosuus tiettyjen
yhtidoikeudellisten jarjestelyjen péaattdmiseen itsendisesti ja ilman muiden osakkeenomistajien
myodtévaikutusta, mukaan lukien muun muassa yhtidn sulautuminen toiseen yhtiédn, yhtién
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yhtigjarjestyksen muuttaminen, yhtién kotipaikan muuttaminen ja yhtién osakkeiden liikkeeseenlasku
osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketen. Toisaalta Osakkeiden hinta voi vaihdella ennen
Ostotarjouksen hyvéksymisaikaa ja sen aikana. Mikali Osakkeiden markkinahinta ylittaa
Tarjousvastikkeen, osakkeenomistajien kannalta on taloudellisesti kannattavampaa myyda
Osakkeensa markkinoilla olettaen, etta likviditeetti on riittava.

Osakeyhti6lain 18 luvun mukaisesti osakkeenomistaja, jolla on enemman kuin 90 prosenttia kaikista
yhtiébn osakkeista ja &anistd, on oikeutettu, sekd muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta
velvollinen, lunastamaan muiden osakkeenomistajien omistamat osakkeet. Téllaisessa tapauksessa
niiltd Mustin osakkeenomistajilta, jotka eivat ole hyvéksyneet Ostotarjousta, voidaan lunastaa
Osakkeet Osakeyhtiélain mukaisessa vdhemmistdosakkeiden lunastusmenettelyssd Osakeyhtidlain
mukaisin edellytyksin.

Musti ja Tarjouksentekija ovat sitoutuneet noudattamaan julkisissa ostotarjouksissa noudatettavista
menettelytavoista annettua arvopaperimarkkinalain 11 luvun 28 §:ssé tarkoitettua Ostotarjouskoodia.

Tama Mustin hallituksen lausunto ei ole luonteeltaan sijoitus- tai veroneuvontaa, eikd Mustin hallitus
tédssa lausunnossaan erityisesti arvioi yleistd Osakkeiden kurssikehitystd tai Osakkeisiin yleisesti
liittyvia riskeja. Osakkeenomistajien tulee paattda Ostotarjouksen hyvéksymisesta tai hylkdédmisesta
itsendisesti, ja Osakkeenomistajien tulisi ottaa huomioon kaikki heiddn kaytettdvissddn olevat
asiaankuuluvat tiedot, mukaan lukien Tarjousasiakirjassa ja tdsséa lausunnossa esitetyt tiedot ja muut
Osakkeiden arvoon vaikuttavat seikat.

Musti on nimittanyt Jefferies GmbH:n taloudelliseksi neuvonantajakseen ja Roschier Asianajotoimisto
Oy:n oikeudelliseksi neuvonantajakseen Suomen lainsdadannén osalta sekd Cravath, Swaine &
Moore LLP:n neuvonantajakseen Yhdysvaltain lainsdddannén osalta Ostotarjouksen yhteydessa. Hill
and Knowlton Finland Oy toimii Mustin viestinnallisen&d neuvonantajana Ostotarjouksen yhteydessa.

Musti Group Oyj:n hallitus

Liite 1: Adviumin fairness opinion -lausunto (englanninkielinen)
Liite 2: Carnegien fairness opinion -lausunto (englanninkielinen)
Vastuuvapauslauseke

Jefferies GmbH ("Jefferies”), joka toimii Saksassa Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsichtin
antaman toimiluvan ja valvonnan alaisena, toimii Mustin eikd kenenk&&n muun puolesta
Ostotarjouksen yhteydessa, ja se ei pida ketdan muuta (oli han/se tdméan lausunnon vastaanottaja tai
ei) asiakkaanaan Ostotarjouksen yhteydessa, eikd ole vastuussa kenellekddn muulle kuin Mustille
niiden asiakkailleen antaman suojan tarjoamisesta tai neuvonannon antamisesta Ostotarjoukseen tai
mihin tahansa liiketoimeen, asiaan tai jarjestelyyn liittyen, joihin viitataan Ostotarjouksen yhteydessa
julkaistavassa Tarjousasiakirjassa. Jefferies tai mikdan sen tytaryhtidistd tai kukaan sen tai niiden
johtajista, toimihenkildistd, tydntekijoistd, asiamiehistd tai edustajista ei ole velvollinen,
vahingonkorvausvelvollinen tai vastuussa milldan tavoin eikd hyvdksy mitddn velvollisuutta,
vahingonkorvausvelvollisuutta tai vastuuta (suoraan tai vélillisesti, sopimukseen perustuen,
tuottamuksellisesti, lain nojalla tai muutoin) kenellekdan, joka ei ole Jefferiesin asiakas lausunnossa
mainittuihin asioihin liittyen.



ADVIUM

STRICTLY PRIVATE AND CONFIDENTIAL

29 November 2023

The Board of Directors

(acting through its non-conflicted members)
Musti Group Plc

Makitorpantie 3

00620 Helsinki, Finland

Dear members of the board,

To our understanding, Musti Group Plc (“Musti” or the “Company”) and Sonae Holdings, S.A. (a
subsidiary wholly-owned and controlled by Sonae SGPS, S.A. ("Sonae”)), acting in consortium
with Mr. Jeffrey David, Mr. Johan Dettel and Mr. David Rénnberg (together, the “Consortium”,
acting through Flybird Holding Oy), are considering entering into a combination agreement (the
“Combination Agreement”) pursuant to which Consortium-owned Flybird Holding Oy will make a
voluntary public cash tender offer (the “Offer” or the “Transaction”) to purchase all of the issued
and outstanding shares in Musti that are not owned by Musti or any of its subsidiaries for a cash
consideration of EUR 26.00 per share (the "Offer Price”).

Furthermore, we understand that the Combination Agreement includes certain undertakings by
Musti regarding the conduct of business of Musti, as well as certain other terms related to the
Transaction (the “Principal Terms”).

You, the non-conflicted members of the Board of Directors of Musti, have requested the opinion
of Advium Corporate Finance Oy ("Advium”), in connection with the Transaction, as to whether the
Offer Price is fair from a financial point of view to the shareholders of Musti (other than Sonae, Mr.
Jeffrey David, Mr. Johan Dettel and Mr. David Rénnberg).

Advium will receive a fee for its services, including rendering this opinion.
In forming our opinion, we have used customary valuation methods, including:
i trading multiple analysis of comparable companies;
ii. analysis of valuation levels in comparable precedent transactions;
ii. discounted cash flow analysis;
iv.  reviewed broker recommendations and target prices; and

V. analyzed completed public takeover offer premia in Finland in comparison to market
capitalization.

Advium Corporate Finance Oy Aleksanterinkatu 19, 00100 Helsinki, Finland +358 9 6817 8900
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Furthermore, we have, among other things:

vi.

reviewed certain publicly available historical financial information relating to the Company;

reviewed certain internal unaudited financial information relating to the Company and its
prospects, including financial forecasts prepared by the management, that have not been
disclosed to the public, but provided for us for the purposes of our analysis;

reviewed certain publicly available information regarding the Company, such as research
estimates, research analyses and information regarding the underlying markets;

discussed with, and relied on, statements made by senior management of the Company
concerning the business and its prospects;

reviewed current and historic share prices of the Company; and

conducted other financial analyses and considered other information, as we have deemed
necessary or appropriate.

In giving our opinion, we have:

assumed and relied, without independent verification upon the accuracy and
completeness of all the information that was publicly available or was furnished to us by
or behalf of the Company, or otherwise reviewed by us for the purpose of this opinion, and
we have not assumed and we do not assume any responsibility or liability for any such
information;

assumed that the financial forecasts, prepared by the Company, have been reasonably
prepared on a basis reflecting the best currently available estimates and judgements of
the management of the Company as to the future performance of the Company;

assumed that all governmental, regulatory or other consents necessary for the
Transaction will be obtained without any adverse effect on the Company;

assumed that the Transaction will be consummated on the received terms and conditions;
and

not included any legal and tax effects or transaction costs that may arise as a result of the
Transaction, and we have not performed any independent analysis of the situation of
individual shareholders of the Company.

We are expressing no opinion herein as to the price at which any securities of the Company trade
at any time. It should be understood that our opinion is necessarily based on economic, regulatory,
monetary, market and other conditions as in effect on, and the information made available to us
as of, the date hereof. Subsequent developments may affect this opinion, which we are under no
obligation to update, revise or reaffirm this opinion. Furthermore, we have not been asked to offer
any opinion as to the Principal Terms, other than the Offer Price. Our opinion does not constitute
an offer by us, or represent a price at which we would be willing to purchase, sell, enter into,
assign, terminate or settle any transaction.

We accept no responsibility for the accounting or other data and commercial assumptions on which
this opinion is based. Furthermore, our opinion does not address any legal, regulatory, taxation or
accounting matters.




Based on and subject to the foregoing, it is our opinion, as of the date hereof, that the Offer
Price is fair from a financial point of view to the shareholders of Musti (other than Sonae,
Mr. Jeffrey David, Mr. Johan Dettel and Mr. David Ronnberg).

This letter and the opinion are provided solely for the benefit of the non-conflicted members of the
Board of Directors of Musti, in connection with and for the purposes of their consideration of the
Transaction. This letter is not on behalf of, and shall not confer rights or remedies upon, may not
be relied upon, and does not constitute a recommendation by Advium to, any holder of securities
of the Company or any other person to tender his/her shares in exchange of the Offer Price or
take any other action in relation to the Transaction.

This letter may not be used for any other purpose, or reproduced, disseminated, published or
quoted at any time without our prior written consent, except that (i) a reference to this letter may
be included in the release announcing the Transaction and (i) a copy of this letter may be attached
in its entirety to the recommendation of the Board of Directors that will be announced pursuant to
the Finnish Securities Market Act and subsequently included in the Tender Offer Document to be
prepared in connection with the Transaction.

We accept no responsibility to any person other than the Board of Directors of Musti in relation to
the contents of this letter, even if it has been disclosed with our consent.

This letter has been issued in English only. Any dispute arising out of, or relating to, this letter shall
be governed by the laws of Finland and shall be subject to the exclusive jurisdiction of the Finnish

courts.

Yours faithfully,

Advium Corporate Finance Oy

oo L =

Eero Ehrnrooth
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Private & Confidential

The Board of Directors of Musti Group Plc, represented by a quorum comprising the non-conflicted
members of the Board of Directors

Musti Group Plc

Makitorpantie 3

00620 Helsinki, Finland

29 November 2023

Ladies and Gentlemen,

Sonae Holdings, S.A. (a subsidiary wholly-owned and controlled by Sonae - SGPS, S.A. ("Sonae")) and Jeffrey
David, the Chair of Musti Group Plc's Board of Directors, Johan Dettel, a member of Musti Group Plc's Board
of Directors, and David Rénnberg, the Chief Executive Officer of Musti Group Plc, have formed a consortium
(together, the "Consortium", acting through Flybird Holding Oy) for the purpose of making a voluntary public
cash tender offer (the "Offer”) through the Consortium-owned Flybird Holding Oy (the "Offeror") for all the
issued and outstanding shares in Musti Group Plc, a public limited company incorporated and existing under
the laws of Finland ("Musti" or the "Company") that are not owned by Musti or any of its subsidiaries (each
such ordinary share, a “Share” and each beneficial owner of a Share a “Shareholder”).

Pursuant to the terms and conditions of the Offer, as set forth in the combination agreement agreed by and
between the Company and the Offeror dated 29 November 2023 (the combination agreement document
referred to as the “Combination Agreement”), the Offeror is offering each Shareholder EUR 26.00 in cash for
each Share (the “Consideration”).

Since Sonae is acting in consortium with two members of the Board of Directors and the Chief Executive
Officer of Musti, respectively, they are not independent in relation to the Offeror and therefore these two
members of the Board of Directors and the Chief Executive Officer of the Company have not participated in
any evaluation or decision-making relating to the Offer by Musti's Board of Directors. The other members of
the Board of Directors of Musti, i.e. Mrs. Ingrid Jonasson Blank, Mrs. Inka Mero, and Mr. llkka Laurila, have
not participated in the making of the Offer and are therefore considered as non-conflicted members of the
Board of Directors and have participated in the evaluation and decision-making relating to the Offer by
Musti's Board of Directors.
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The non-conflicted members of the Board of Directors of the Company have asked for the opinion of Carnegie
Investment Bank AB, Finland Branch ("Carnegie”) as to whether the Consideration is, in the context of the
Offer and from a financial point of view, fair to the Shareholders (others than Sonae, Mr. David, Mr. Dettel
and Mr. Rénnberg).

For the purposes of providing our opinion (“Fairness Opinion”), Carnegie has reviewed, among other things,
certain publicly available business and financial information relating to the Company, such as annual and
interim reports, including the latest Financial Statements Release; certain publicly available financial
forecasts relating to the business and financial prospects of the Company prepared by certain research
analysts; and certain internal financial projections and related supporting material prepared by the senior
management that have not been disclosed to the public, but provided for us for the purposes of our analysis.
We have also discussed such projections and past and current business operations, as well as financial
condition and future outlook with the senior management of the Company (excluding the Chief Executive
Officer); reviewed the historical stock prices and trading volumes of the Shares in the Company; reviewed
certain publicly disclosed transactions we believe to be comparable to the Offer; reviewed public information
with respect to certain other companies we believe to be comparable to the Company; and performed such
other financial reviews and analyses, as we, in our absolute discretion, have deemed appropriate.

When carrying out the analysis Carnegie has applied those valuation methods considered necessary and
appropriate for this assessment, including the application of common investment banking analyses, taking
into account that Musti is a Nordic pet care company that operates an omnichannel business model to cater
for the needs of pets and their parents across Finland, Sweden and Norway.

Carnegie has, with the consent of the Board of Directors of the Company, assumed and relied upon the truth,
accuracy and completeness of the information, forecasts, data and financial terms provided or used, has
assumed that the same are not misleading, and does not assume or accept any liability or responsibility for
any independent verification or checking of such information or any independent valuation or appraisal of
any of the assets, operations or liabilities of the Company. With respect to the financial projections, Carnegie
has, with the consent of the Board of Directors of the Company, assumed that they have been reasonably
prepared on bases reflecting the best available estimates and judgments of the management of the Company
as to the future financial performance of the Company at that time, and that no event subsequent to this
and undisclosed to Carnegie has had a material effect on them. Carnegie does not assume or accept liability
or responsibility for (and expresses no view as to) such projections or the assumptions on which they are
based. In preparing this Fairness Opinion, Carnegie has received specific confirmation from senior
management of the Company that the assumptions specified above are correct and no information has been
withheld from Carnegie that could have influenced the purport of this Fairness Opinion or the assumptions
on which it is based.

Furthermore, Carnegie’s opinion is necessarily based on financial, economic, monetary, market and other
conditions as in effect and reasonably capable of evaluation on, and the information made available to
Carnegie or used by it up to, the date hereof. This Fairness Opinion exclusively focuses on the fairness, from
a financial point of view, of the Consideration offered to the Shareholders (others than Sonae, Mr. David, Mr.
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Dettel and Mr. Rénnberg) and does not address any other issues such as assessment of the Offeror’s rationale
(e.g. including expected synergies) for proposing the Offer, or the underlying business decision to
recommend the Offer or its commercial merits, which are matters solely for the Board of Directors of the
Company. Subsequent developments in the aforementioned conditions may affect this Fairness Opinion and
the assumptions made in preparing this Fairness Opinion and Carnegie is not obliged to update, revise or
reaffirm this opinion if such conditions change.

In rendering this Fairness Opinion, Carnegie has not provided legal, regulatory, tax, accounting or actuarial
advice and accordingly Carnegie does not assume any responsibility or liability in respect thereof.
Furthermore, Carnegie has assumed that the Offer will be consummated on the key terms and conditions as
set out in the Combination Agreement, without any material changes to, or waiver of, its terms or conditions.

As part of our investment banking activities, Carnegie is continuously engaged in assessing companies and
their securities in connection with mergers and take-overs, competing take-over offers and assessments in
business-related or other conjunctions. Carnegie has been engaged by the Company to issue a Fairness
Opinion and Carnegie will receive a fixed fee for rendering this Fairness Opinion, which is independent of the
closing or otherwise of the Offer. Carnegie has previously provided investment banking advice to Musti in
conjunction with its Initial Public Offering on Nasdag Helsinki as a Joint Global Coordinator and Joint
Bookrunner in 2020.

Carnegie and other companies in the Carnegie group provide a broad range of financial advisory services
related to securities and may as part of the ordinary trading activities from time to time carry out transactions
and own securities, for our own account or the accounts of customers, in Musti or companies within the
same industry as Musti.

The engagement of Carnegie and the opinion expressed herein are solely for the benefit of the Company’s
Board of Directors and this Fairness Opinion is therefore only rendered to the Company’s Board of Directors
in connection with their evaluation of the Offer. This Fairness Opinion does not in any way constitute a
recommendation by Carnegie to any Shareholders as to whether such holders should accept or reject the
Offer or otherwise act in relation to the Offer. The Fairness Opinion is not on behalf of, and shall not give any
right or legal remedy to any Shareholder of Musti or any other person, except from the members of the Board
of Directors of Musti, or to be used for any other purpose. This Fairness Opinion may not be relied upon by,
nor be disclosed to, in whole or in part, any third party for any purpose whatsoever without Carnegie’s prior
written consent, except that (i) a reference to this Fairness Opinion may be included in the release
announcing the Offer and (ii) a copy of this Fairness Opinion may be attached in its entirety to the statement
of the Board of Directors that will be announced pursuant to the Finnish Securities Market Act and
subsequently included in the Tender Offer Document to be prepared in connection with the Offer. This
Fairness Opinion is issued in the English language and reliance may only be placed on this Fairness Opinion
as issued in the English language. If any translations of this Fairness Opinion are delivered, they are provided
only for ease of reference, have no legal effect and Carnegie makes no representation as to (and accepts no
liability in respect of) the accuracy of any such translation.
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This Fairness Opinion and Carnegie’s obligations to the non-conflicted members of the Board of Directors of
the Company in connection herewith shall be governed by and construed in accordance with the laws of
Finland and any claims or disputes arising out of, or in connection with, this letter shall be settled at The
Arbitration Institute of the Finland Chamber of Commerce, and the seat of the arbitration shall be Helsinki,
Finland. The language of arbitration shall be Finnish or such other language as the parties may agree to in
writing. Evidence can be presented in the Finnish or English languages.

Based upon and subject to the foregoing, Carnegie is of the opinion that, as at the date hereof, the
Consideration is, from a financial point of view, fair to the Shareholders of Musti (others than Sonae, Mr.
David, Mr. Dettel and Mr. Rnnberg).

Yours sincerely,

Carnegie Investment Bank AB, Finland Branch
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»
Mustl Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos Hallituksen toimintakertomus ja tilinpaatos 2023 @
—— GROUP —

Hallituksen
toiminta-
kertomus

Yli 50 prosenttia meista tuntee itsensa
nelijalkaisen ystdvidnsa ansiosta vihemman
yksindiseksi ja 54 prosenttia kokee lemmikin
lisddvan hyvinvointiaan.
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Markkinanakymat

Konsernin tulos

Taloudellinen asema ja rahavirrat
Investoinnit

Strategia ja taloudelliset tavoitteet
Liiketoimintasegmenttien tulos
Henkilosto

Tilinpaatoksen liitetiedoissa esitetyt tiedot
Hallinnointi

Osakkeet ja osakkeenomistajat
Palkitseminen

Yritysvastuu

Riskit ja epavarmuustekijat

Kausivaihtelu

Olennaiset tapahtumat tilikauden jéalkeen
Nakymat tilikaudelle 2024

Hallituksen voitonjakoehdotus ja pddoman palautukset

Taloudelliset ja vaihtoehtoiset tunnusluvut
Osakekohtaiset tunnusluvut
Tunnuslukujen laskentakaavat

Vaihtoehtoisten tunnuslukujen tasmayttaminen
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tilikaudelta lokakuu 2022-syyskuu 2023

Musti Group toimii Pohjoismaiden lemmikkieldinmarkkinoilla, jotka méaéritellaan laajasti lemmikkiruoan,
tarvikkeiden, palvelujen ja eléinlagkéaripalvelujen myyntina Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa. Musti
Groupin ydinmarkkinoiden, lemmikkiruoat ja -tarvikkeet, arvo on Euromonitorin arvion mukaan noin

2,1 miljardia euroa vuonna 2022, mista suurimman markkinan eli Ruotsin osuus on noin 0,8 miljardia
euroa, Suomen noin 0,7 miljardia euroa ja Norjan noin 0,6 miljardia euroa.

Pet Parenting -ilmi6 eli ”lemmikkivanhemmuus” tarkoittaa ihmisten taipumusta kohdella
lemmikkejaan perheenjasenina. Tama trendi on kasvattanut korkealaatuisten premium-ruokien seka
monipuolisemman tuote- ja palveluvalikoiman kysyntaa. Tama lemmikkieldinmarkkinan pitkén aikavalin
rakenteellista kasvua tukeva trendi jatkuu vahvana ja siirtéda kulutusta kohti korkealaatuisempaa
ravintoa, monipuolisempaa tarvikevalikoimaa ja palvelujen laajempaa kayttoa.

Koronaviruspandemia vaikutti myonteisesti lemmikkieldinmarkkinoihin, mikéa johtui paaasiassa
koiran- ja kissanpentujen lisdantyneesta hankkimisesta Pohjoismaissa. Pentujen maarat ovat alkaneet
normalisoitua kohti pitkan aikavalin keskiarvoja, mutta vuosien 2020—2022 huipputasojen lukemat
olivat kdanteentekevia lemmikkieldinten maarissa. Markkinoiden kasvun vaikutukset ovat kuitenkin
pitkaaikaisia.

Mustin viimeisin tilikausi osoittaa, ettid lemmikkieldinmarkkinat ovat luonteeltaan laskusuhdanteita
kestavat, mita tukee sellaiset tuotekategoriat, joiden ostaminen on valttaméatonta. Tallaiset kategoriat,
kuten lemmikinruoka ja kissanhiekka, muodostavat valtaosan kaikista ostoista, ja niille on ominaista
ostojen toistuvuus suhdanteista riippumatta. Kuluttajat ovat valmiita kdyttamaan rahaa valttamattomiin
lemmikkieldintuotteisiin entiseen tapaan, vaikka he leikkaavat kustannuksiaan muissa kategorioissa.



Avainlukuja

Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita
Liikevaihto

Liikevaihdon kasvu, %

Vertailukelpoinen konsernimyynnin kasvu, %
Vertailukelpoinen myymaéalamyynnin kasvu, %
Verkkokaupan osuus liikevaihdosta, %
Myyntikate, %

Kayttokate, EBITDA

Kayttokate, EBITDA, %

Oikaistu kayttékate (oikaistu EBITDA)
Oikaistu EBITDA %

Liikevoitto ennen aineettomien hyddykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia (EBITA)

EBITA, %

Oikaistu liikevoitto ennen aineettomien
hy6dykkeiden poistoja ja arvonalentumisia
(oikaistu EBITA)

Oikaistu EBITA, %

Liikevoitto

Liikevoitto, %

Kauden tulos

Osakekohtainen tulos, laimentamaton, euroa
Liiketoiminnan rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin
hyodykkeisiin

Nettovelka / oikaistu kayttokate 12 edelliseltd
kuukaudelta

Kanta-asiakkaiden maara, tuhatta
Myymaéldiden mé&ara jakson lopussa

joista omia myymalGita

10/2022-9/2023
4257
8,9 %
9,5%
6,7%
23,0 %
45,7 %
74,6
17,5 %
73,6
17,3%

43,6
10,2 %

42,6
10,0 %
37,8
8,9 %
26,5
0,79
79,6

11,9

1,9
1543
342
330

10/2021-9/2022 Muutos %
391,1 8,9 %
14,7 %
6,7 %
4,2 %
22,2 %
46,4 %
65,4 14,0 %
16,7 %
66,9 10,1 %
171%
37,3 16,8 %
9,5%
38,8 10,0 %
9,9 %
30,9 22,4 %
79 %
22,3 18,6 %
0,67 18,7 %
46,1 72,4 %
14,2 -16,6 %
2,1 -12,6 %
1454 6,1%
335 21%
319 3,4 %
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Liikevaihto

Miljoonaa euroa 10/2022-9/2023 10/2021-9/2022 Muutos %

Liikevaihto
Konserni 4257 391,1 8,9 %
Suomi 189,9 169,7 1,9%
Ruotsi 170,9 164,9 3,6 %
Norja 64,9 56,5 14,9 %

Konsernin liikevaihto kasvoi 8,9 prosenttia 425,7 (391,1) miljoonaan euroon. Liikevaihtoa kasvatti
erityisesti asiakkaiden ja omien myymal6iden kasvanut méaéra. Liikevaihtoon vaikutti negatiivisesti
valuuttakurssien vaihtelut. Premium Pet Food Suomi Oy:n hankinta kasvatti likkevaihtoa 4,2 miljoonalla
eurolla.

Valuuttakurssien vaihtelut vaikuttivat lilkevaihtoon negatiivisesti 5,8 prosenttiyksikolla.

Heikentynyt Ruotsin kruunun kurssi pienensi liikevaihtoa 14,4 miljoonalla eurolla hidastaen kasvua
3,7 prosenttiyksikolla. Heikentynyt Norjan kruunun kurssi pienensi liikevaihtoa 8,2 miljoonalla eurolla
hidastaen kasvua 2,1 prosenttiyksikolla. Valuuttakurssien muutosten vaikutuksilla oikaistu konsernin
liilkevaihdon kasvu oli 14,6 prosenttia.

Hintojen nousun vaikutus liikevaihtoon oli 7,7 prosenttia. Paikallisissa valuutoissa laskettu
vertailukelpoinen konsernimyynti kasvoi 9,5 (6,7) prosenttia. Ruoan ja kulutustarvikkeiden kasvu oli
suurempi kuin harkinnanvaraisten tuotteiden kategorioiden kasvu.

Myymalamyynti kasvoi 7,3 prosenttia 322,3 (300,3) miljoonaan euroon. Myymalaméaara kasvoi 11
omalla myymalalla edellisen 12 kuukauden aikana. Vertailukelpoinen myymalamyynti kasvoi 6,7 (4,2)
prosenttia. Verkkokaupan myynti kasvoi 12,4 prosenttia 97,8 (87,0) miljoonaan euroon. Vertailukelpoinen
verkkokaupan myynti kasvoi 19,0 (14,7) prosenttia. Verkkokaupan osuus kokonaisliikevaihdosta oli 23,0
(22,2) prosenttia.

Kanta-asiakkaiden maéré kasvoi 6,1 prosenttia 1543 tuhanteen (30.9.2022: 1 454 tuhatta).
Keskimaarainen kulutus per kanta-asiakas 12 edelliseltd kuukaudelta laskettuna oli 182,7 euroa 30.9.2023
(30.9.2022: 181,5 euroa). Valuuttakurssien vaihtelua lukuun ottamatta kehitys oli selvisti positiivista.



Liikevaihto segmenteittiin 2023 Liikevaihto myyntikanavittain 2023

Suomi, 45 %
® Ruotsi, 40 %
® Norja, 15 %

Myymalat, 76 %
® Verkkokauppa, 23 %
® Muu myynti*, 1%

* Muu myynti sisaltaa fanchise-maksut ja tukkumyynnin.

Tulos

Oikaistu EBITA kasvoi 10,0 prosenttia 42,6 (38,8) miljoonaan euroon. Ruotsin ja Norjan kruunujen
viimeaikaisilla kurssivaikutuksilla oli 3,1 miljoonan euron negatiivinen vaikutus oikaistuun EBITAan
(vertailujaksolla 0,6 miljoonaa euroa negatiivinen). Premium Pet Food Suomi Oy:n hankinta paransi
EBITAa 0,9 miljoonalla eurolla. Oikaistu EBITA-marginaali oli 10,0 (9,9) prosenttia.

Myyntikate laski 45,7 (46,4) prosenttiin. Myyntikatetta heikensivat kasvanut inflaatio ja epasuotuisa
valuuttakurssikehitys, huolimatta toimitusketjun suorituskyvyn ja tuotannon integroinnin positiivisesta
kehityksesta tilikauden toisella puoliskolla. Omien ja eksklusiivisten merkkien myynnin osuus oli 52,4
(52,7) prosenttia. Henkildstdkulujen ja liiketoiminnan muiden kulujen osuus liikevaihdosta oli 29,4 (30,3)
prosenttia.

Aineellisten hyédykkeiden poistot olivat 31,0 (28,2) miljoonaa euroa ja aineettomien hyédykkeiden
poistot 5,8 (6,4) miljoonaa euroa. Poistoja kasvatti kasvaneen myymalaverkoston tuoma IFRS 16 -vaikutus.

Katsauskaudella kirjattiin yhteensa 0,9 miljoonan euron negatiiviset (1,5 miljoonan euron
positiiviset) oikaisut EBITAan. Oikaisuihin sisaltyy 2,4 miljoonan euron kdyvén arvon voitto huhtikuussa

Tilinpaatos

ostetun Premium Pet Food Suomi Oy:n aikaisempaan omistusosuuteen liittyen, 0,5 miljoonan euron
uudelleenjarjestelykulut seka 0,4 miljoonan euron kulukirjaus listautumiskulujen arvonlisaveroista
verotarkastukseen liittyen.

Liikevoitto kasvoi 22,4 prosenttia 37,8 (30,9) miljoonaan euroon. Valuuttakurssien vaihtelut vaikuttivat
liikevoittoon negatiivisesti 3,1 miljoonaa euroa.

Tulos ennen veroja oli 33,7 (28,4) miljoonaa euroa. Tahén vaikutti keskeisesti 2,4 miljoonan euron kdyvén
arvon voitto huhtikuussa ostetun Premium Pet Food Suomi Oy:n aikaisempaan omistusosuuteen liittyen.
Rahoitustuottojen ja -kulujen (netto) negatiivinen vaikutus tulokseen oli 4,1 miljoonaa euroa (2,4 miljoonaa
euroa negatiivinen), koska suojaukset lievensivit osittain epasuotuisia valuuttakursseja ja korkojen nousua.
Kauden tulos oli 26,5 (22,3) miljoonaa euroa ja osakekohtainen tulos, laimentamaton, oli 0,79 (0,67) euroa.

Musti Groupilla oli Musti Group Oyj:66n, Musti Group Finland Oy:566n ja Musti Group Nordic Oy:66n
liittyva verotarkastus tilikausilta 2018—-2020. Musti Group Oyj vastaanotti lokakuussa 2021 Suomen
veroviranomaisilta verotarkastuskertomuksen, joka sisalsi jalkiveroja ja veronkorotuksia yhteensa
0,9 miljoonaa euroa listautumiseen liittyvien kustannuksien arvonlisdverovahennyskelpoisuuteen liittyen.
Jélkiverot ja veronkorotukset on maksettu marraskuussa 2021. Yhti6 on eri mielta verotarkastuksessa
tehdysta tulkinnasta. Yhti6ta on jalkiverotettu verotarkastuskertomuksessa esitettyjen tulkintojen
mukaisesti, ja yhtio haki verotukseensa oikaisua verotuksen oikaisulautakunnalta. Oikaisulautakunta
antoi toukokuussa 2023 paatoksen, jolla se palautti paatéksen verohallinnolle uudelleen kasittelyyn.
Yhtio teki oikaisulautakunnan paatoksen ja tuoreimman oikeuskaytannén perusteella uuden arvion
vahennyskelpoisten arvonlisdverojen maarasta ja kirjasi sen perusteella 0,4 miljoonaa euroa niista
kuluksi. Asian kasittely on verohallinnossa edelleen kesken. Musti Group Finland Oy:n ja Musti Group
Nordic Oy:n tilikausien 2018—2020 verotarkastuksista ei koitunut jélkiseuraamuksia.

Liiketoiminnan rahavirta oli tilikaudella 79,6 (46,1) miljoonaa euroa. Nettokéyttépaddoman muutos vaikutti
rahavirtaan tilikauden aikana 14,7 (-15,4) miljoonaa euroa. Investointeihin kaytettiin tilikauden aikana 18,6
(33,0) miljoonaa euroa.

Rahavarat tilikauden lopussa olivat 22,0 (10,0) miljoonaa euroa. Konsernin taseen loppusumma oli
394,2 (371,4) miljoonaa euroa.

Emoyhtién omistajille kuuluva oma pddoma oli 164,3 (160,3) miljoonaa euroa.

Nettovelkaantumisaste oli kauden lopussa 83,9 (89,4) prosenttia ja nettovelka oli 137,9 (143,4)
miljoonaa euroa. Nettovelkaan siséltyvat korolliset lainat ja yritystodistukset olivat kauden lopussa 79,4
(74,8) miljoonaa euroa ja vuokrasopimusvelat 79,8 (80,7) miljoonaa euroa.



Musti Group keskittyy riittavan likviditeetin yllapitamiseen. Kauden lopun 22,0 miljoonan euron
rahavarojen lisdksi Musti Groupilla on kayttamé&ton 5,0 miljoonan euron tililimiitti, 50 miljoonan euron
yritystodistusohjelma, josta 40,5 miljoonaa euroa on kéyttamatta seka nostamaton 40,0 miljoonan euron
valmiusluottolimiitti.

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyédykkeisiin olivat tilikaudella 11,9 (14,2) miljoonaa euroa.
Investoinnit liittyivat paaasiassa uusiin ja uudelleensijoitettuihin myymal6ihin, tuotantolaitteisiin seka IT-
ja digitaalisten alustojen kehitysprojekteihin.

Musti Group hankki lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n tayteen omistukseensa
3.4.2023, mista lahtien yhti6 ollut Musti Groupin kokonaan omistama tytéaryhtié. Ennen kauppaa Musti
Group omisti 49,2 prosenttia Premium Pet Food Suomi Oy:n osakkeista. Lisaksi lokakuussa 2022 —
syyskuussa 2023 toteutettiin Ruotsissa ja Norjassa liiketoimintakauppoja 4,7 miljoonan euron arvosta. Musti
Group hankki tilikauden aikana liiketoimintakaupoilla kuusi lemmikkitarvikeliikett, joista viisi Ruotsissa ja
yksi Norjassa.

Strategiamme on arvolupauksemme jatkuva kehittaminen nykyisten asiakkaidemme palvelemiseksi yha
paremmin ja uusien asiakkaiden hankkimiseksi Pohjoismaissa keskittyen erityisesti lemmikkivanhempiin.

Uusien asiakkaiden voittaminen

Musti Group on asemoitunut hyvin voittamaan jatkossakin uusia asiakkaita Pohjoismaiden suuresta ja
kasvavasta 5,8 miljoonan lemmikkieldimen populaatiosta.

Uusien asiakkaiden, erityisesti pentuasiakkaiden, hankkiminen on tarkea markkinaosuutemme kasvun
ajuri kaikilla Pohjoismaiden markkinoilla. Pentuasiakkaiden hankkiminen on tarkeaa erityisesti elinikéisen
asiakkuuden nakdkulmasta. Tata tukevat konseptimme, johtava brandimme ja voimakas fokus asiakkaisiin.
Taustalla oleva lemmikkivanhemmuuden trendi jatkuu vahvana, mika tukee Musti Groupin konseptia.

Musti Group on kasvattanut osuuttaan uusissa koiranpentuasiakkaissa. Markkinaosuutemme kasvu
johtuu kahdesta hankkeesta: tilikaudella 2020 lanseeratuista Pentukaveri-ohjelmista ja tilikaudella 2022
julkistetusta paivitetysta kasvattajakerhosta. Naméa panostukset lemmikkivanhemmuuden alkuvaiheiden
taipaleeseen ovat olleet tuloksellisia.

Mustilla on Pohjoismaissa 1,5 miljoonaa kanta-asiakasta.
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Osuuden kasvattaminen nykyisten kanta-asiakkaiden
kokonaiskulutuksesta

Osuuden kasvattaminen nykyisten 1,5 miljoonan kanta-asiakkaan kokonaiskulutuksesta on Musti
Groupille selvd mahdollisuus. Syventaaksemme asiakkaidemme sitoutumista kehitimme parhaillaan
Pohjoismaiden lemmikkivanhemmille ekosysteemimallia lemmikkien koko elinkaaren ajalle. Datan avulla
pystymme raataldiméaan arvolupauksemme asiakkaillemme yksiléllisesti.

Keskimaarainen kulutus kanta-asiakasta kohden 12 edelliseltid kuukaudelta laskettuna kasvoi 182,7
euroon tilikaudella 2023 (181,5 euroa 30.9.2022) valuuttakurssien epasuotuisasta kehityksesta huolimatta.
Myymadilaverkoston laajentaminen ja palvelupisteiden maaran
kasvattaminen

Jatkamme uusien myymal6iden avaamista uusien asiakkaiden voittamiseksi vahvalla konseptilla ja
asioinnin helppoudella, jotka houkuttelevat siirtymaan Musti Groupin asiakkaaksi. Myymalaverkostoa
tdydentaa verkkokauppa, jonka kautta tulee 23,0 (22,2) prosenttia liikevaihdosta.

Musti Groupilla on Pohjoismaiden laajin maantieteellinen ulottuvuus, jonka kautta se voi edelleen
nopeasti lisdtd markkinaosuuttaan kasvavilla lemmikkipalvelumarkkinoilla. Kasvuinvestoinnit tuottavat
hyotya pitkalla aikavalilla, ja kun myyméalaméaaramme on kasvanut tilikauden 2020 lopun 231 myymalasta
tilikauden 2023 lopun 330 myymalaan, on merkittdva osa myymalaverkostostamme edelleen ramp-
up vaiheessa. Ndemme etenkin Norjan markkinalla runsaasti laajentumismahdollisuuksia — 16ytamalla
jalansijaa uusilla paikkakunnilla voimme tukea markkinaosuuden kasvattamista entisestaan.

Myymaléaverkoston laajentamisen liséksi Musti Group on investoinut palvelujen kasvattamiseen.
Talla hetkella yli sadassa myymaldassamme on palvelupiste, joten palvelumme ovat saatavilla
Pohjoismaissa useimmissa kaupungeissa. Tata myota Musti Group on Pohjoismaiden suurin
trimmauspalveluiden tuottaja ja liséksi useimmissa myymaldissamme on tarjolla kevyempia palveluita,
kuten kynsienleikkuuta.

Omien myymaléiden nettomaara kasvoi tilikaudella 2023 11 myymalalla.
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Myyntikatteen parantaminen kasvattamalla omien ja eksklusiivisten Taloudelliset tavoitteet

tuotteiden osuutta ja hyodyntamalla mittakaavaetuja . e . .
Hallituksen 3.5.2021 paivittamat yhtion pitkan aikavalin taloudelliset tavoitteet ovat:

Vain Musti Groupin kanavissa myytavien omien ja eksklusiivisten tuotteiden osuuden kasvattaminen

kokonaismyynnista on Musti Groupin strategian ytimessa. Tasté seuraa kolme tarkeas etua: Pitkén aikavilin taloudellinen tavoite Toteuma tilikaudella 2023
ainutlaatuinen tarjooma, asiakasuskollisuus etenkin lemmikkieldinten ruokatuotteissa ja muissa
kulutustavaroiden tuoteryhmissa seki korkeammat myyntikatteet. Kasvu Tavoitteena on liikevaihdon kasvu Liikevaihto 425,7 miljoonaa euroa,
. . . Lo . i . . . . vahintdan 500 miljoonaan euroon kasvu 8,9 prosenttia.
Musti Groupilla on historiallisesti vahvaa naytt6a myyntikatteiden parantamisesta. Omat ja tilikauteen 2024 mennesss vahvana
eksklusiiviset brandit ovat korkeakatteisen tarjoomamme kulmakivi, silla niilla on tyypillisesti 10-15 jatkuvan asiakashankintavauhdin
R i . . . s ja osuuden kasvattamisen
prosenttiyksikk6a korkeammat myyntikatteet kuin globaaleilla bréndeilla. kokonaiskulutuksesta tukemana.
Tilikaudella 2023 myyntikate laski 45,7 (46,4) prosenttiin padosin Ruotsin ja Norjan kruunun . N i . L
. L . . . . - . Kannattavuus Tavoitteena on vahintédén 13 prosentin Oikaistu EBITA-marginaali 10,0
valuuttakurssien epésuotuisasta kehityksesta johtuen. Kehitys tasaantui tilikauden loppua kohden ja oikaistu EBITA-marginaali keskipitkalla prosenttia.
tilikauden viimeisella neljannekselld myyntikate oli edellistilikautta parempi. ja pitkélla aikavélilla, tasaisesti
Han . .vu : ! e yy I : . I .I I .u P P! . paranevalla profiililla. EBITA-marginaalin
Yksi tilikauden 2023 merkittdvimmista tapahtumista oli omistusosuuden kasvattaminen kasvun odotetaan toteutuvan tasaisen
lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:ss& 100 prosenttiin. Investointi tuo monia myyntikatteen seka kiinteiden kustannusten
X K o I K . X N skaalautuvuuden kautta.
mahdollisuuksia: pystymme vastaamaan paikallisesti ja vastuullisesti tuotettujen tuotteiden kasvavaan
kysyntaan ja panostamaan omien tuotemerkkiemme kehitykseen. Investoinnit tuotantokapasiteetin Padomarakenne Tavoitteena on séilyttaa pitkalla Nettovelka / oikaistu kéyttékate 12
; ) N . aikavalilla nettovelan suhde oikaistuun edelliseltd kuukaudelta 1,9.
kasvattamiseksi ovat kdynnissa. kiyttokatteeseen alle 2,5-kertaisena.
Omien ja eksklusiivisten brandien myynnin osuus oli 52,4 (52,7) prosenttia liikevaihdosta. ) . . . ) .
Osinkopolitiikka Tavoitteena on jakaa osinkona 60-80 Piddomanpalautus vastaa noin 76
o R R . oL . prosenttia nettotuloksesta. Mahdollisen prosenttia* konsernin tilikauden
Pitkalle investoidun alustan hyédyntéaminen toiminnan osingon jakamisessa huomioidaan tuloksesta.

yritysostot, yhtion taloudellinen asema,
rahavirta ja kasvumahdollisuudet.

tehostamisessa ja mittakaavaetujen saavuttamisessa

Musti Groupin IT-jarjestelmiin, digitaalisiin alustoihin ja varastoihin aikaisemmin tehtyjen merkittavien

investointien odotetaan tehostavan toimintaa ja tuovan mittakaavaetuja, jotka parantavat Musti Groupin Taloudelliset tavoitteet ovat yhtién tulevaisuuteen suuntautuvia lausumia, eivatka takaa tulevaisuuden taloudellista kehitysta.
.. . e . . . * Hallituksen ehdotus 31.1.2024 pidettéviaksi suunnitellulle varsinaiselle yhtidkokoukselle.

kannattavuutta lilkevaihdon odotetun kasvun myé6ta samalla kun kiinteat kustannukset jakautuvat
suuremmalle likkevaihdolle. Tilikaudella 2023 konsernitoimintojen kustannuksista, ilman tilikaudella hankitun

lemmikkiruokatehtaan vaikutusta, saatiin selvid mittakaavaetuja, jotka tukivat konsernin kannattavuutta.

Musti Groupin raportointisegmentit ovat Suomi, Ruotsi ja Norja. Segmenttirakenne perustuu
maantieteelliseen jakoon, jonka perusteella omiksi toimintasegmenteikseen on jaoteltu Suomi, Ruotsi
ja Norja sen perusteella, miten ylin operatiivinen paatoksentekija seuraa liiketoimintaa. Muissa erissa
Musti Group raportoi konsernitoiminnot, joihin kuuluvat paédkonttori, keskusvarastotoiminnot seka
tuotantolaitos.
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Suomi

Suomi on Musti Groupin kehittynein markkina. Musti Groupilla on lemmikinruokien ja -tarvikkeiden
kokonaismarkkinoista 32 prosentin markkinaosuus. Musti tarjoaa Suomessa koko maan kattavan
verkoston, ja suurella osalla lemmikkivanhemmista on lahettyvilla jokin Mustin myymaldista,

jotka sijaitsevat tyypillisesti korkeiden asiakasvirtojen kohteissa kuten hypermarketeissa ja muissa
suosituissa vahittaismyynnin keskittymissa. Yhtion johto nékee edelleen mahdollisuuksia optimoida
myymalaverkostoa asiakkaiden tarpeisiin vastaamiseksi.

Musti Group keskittyy Suomessa olemassa olevien asiakkaidensa palvelun edelleen parantamiseen
kasvattaakseen osuuttaan heidan kulutuksestaan seké uusien asiakkaiden hankkimiseen. Molemmat
tukevat vertailukelpoista kasvua. Musti Groupin brindeja ovat Suomessa Musti ja Mirri (myymaléissé ja
monikanavassa) seké Peten Koiratarvike (verkkokaupassa ja myymaldissa).

Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita 10/2022-9/2023 10/2021-9/2022 Muutos %

Liikevaihto 189,9 169,7 1,9 %

Liikevaihdon kasvu, % 1,9 % 1,2%

Segmentin vertailukelpoisen

lilkevaihdon kasvu, % 9,7 % 2,7%

Kayttdkate, (EBITDA) 52,6 44,5 18,2 %

Kayttdkate, (EBITDA), % 27,7 % 26,2 %

Oikaistu kayttékate (oikaistu EBITDA) 52,6 44,5 18,2 %

Oikaistu EBITDA, % 27,7 % 26,2 %

EBITA 41,5 34,2 211 %

EBITA, % 21,8 % 20,2 %

Oikaistu EBITA 41,5 34,3 21,1%

Oikaistu EBITA, % 21,9 % 20,2 %

Myymaldiden lukumaara 136 140 -2,9%
joista omia myymalGita 136 140 -2,9 %

Liikevaihto kasvoi Suomessa 11,9 prosenttia yhteensé 189,9 (169,7) miljoonaan euroon. Liikevaihdon
kasvu johtui tasaisesta kasvusta seka verkkokaupoissa ettd myymaloissa vilkkaan kaupan ja
hinnankorotusten tukemana, seka lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n hankinnan
my6ta. Liikevaihdon vertailukelpoinen kasvu oli 9,7 prosenttia.

EBITA kasvoi 21,1 prosenttia 41,5 (34,2) miljoonaan euroon. Oikaistu EBITA kasvoi 21,1 prosenttia 41,5
(34,3) miljoonaan euroon. Kannattavuuden kasvu johtui p4éasiassa hyvastid myyntikatteen kehityksesta,
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lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n hankinnasta ja kustannusten hallinnasta
inflaatiosta huolimatta. Oikaistu EBITA-marginaali oli 21,9 (20,2) prosenttia.

Tilikauden aikana yksi oma myymala yhdistettiin toiseen myymalaan ja kolme omaa myymalaa
lakkautettiin. Suomessa ei avattu uusia omia myymaloita.

Ruotsi

Musti Group keskittyy Ruotsissa jatkamaan laajentumista ja kasvattamaan tehokkuutta. Musti Group
on Ruotsissa markkinajohtaja 28 prosentin markkinaosuudellaan. Ruotsissa Musti Groupin myymala- ja
monikanavabréndi on Arken Zoo ja verkkokaupassa VetZoo.

Musti Groupin tavoite Ruotsissa on vertailukelpoisen liilkevaihdon vahva kasvu kaikissa myyntikanavissa
uusasiakashankinnan ja asiakkaiden kulutusosuuden kasvattamisen my6ta, myymalaverkoston
laajentaminen seka kannattavuuden vahva parantaminen. Myymaléaverkostoa laajennettiin merkittavasti
tilikausien 2020 ja 2023 valilla, ja omien myymaléiden m&ara nousi tilikauden 2019 lopun 68 myymalasta
119 omaan myymalaan tilikauden 2023 lopussa vahvistaen yhtién asemaa maan laajuisesti. Keskeisin
kasvuun ja kannattavuuteen vaikuttava tekija on uusimpien omien myymaldiden kannattavuuden
kasvattaminen. Fokuksessa on myds omien ja eksklusiivisten tuotteiden myynnin osuuden kasvattaminen
seka verkkokaupan kannattavuuden parantaminen kohti Suomen tasoa.

Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita 10/2022-9/2023 10/2021-9/2022 Muutos %

Liikevaihto 170,9 164,9 3,6%

Liikevaihdon kasvu, % 3,6 % 1,8 %

Segmentin vertailukelpoisen

liikevaihdon kasvu, % 8,6 % 8,9 %

Kayttokate, EBITDA 36,3 37,3 -2,7%

Kayttokate, EBITDA, % 21,2 % 22,6 %

Oikaistu kayttdkate (oikaistu EBITDA) 36,5 37,3 21%

Oikaistu EBITDA, % 21,4 % 22,6 %

EBITA 25,5 26,9 -5,3%

EBITA, % 14,9 % 16,3 %

Oikaistu EBITA 25,7 26,9 -4,5%

Oikaistu EBITA, % 15,0 % 16,3 %

Myymal6iden lukumé&ara 131 129 1,6 %
joista omia myymal6ita 19 13 53%



Liikevaihto kasvoi Ruotsissa 3,6 prosenttia yhteensa 170,9 (164,9) miljoonaan euroon. Heikentynyt
Ruotsin kruunun kurssi pienensi liikevaihtoa 15,2 miljoonalla eurolla tilikauden aikana. Valuuttakurssin
muutoksen vaikutuksella oikaistu kasvu oli 12,8 prosenttia. Paikallisessa valuutassa laskettu
vertailukelpoisen liikevaihdon kasvu oli 8,6 prosenttia.
EBITA laski 5,3 prosenttia 25,5 (26,9) miljoonaan euroon. Oikaistu EBITA laski 4,5 prosenttia
25,7 (26,9) miljoonaan euroon. Lasku johtui myyntikatteeseen kohdistuneesta paineesta seka
valuuttakurssin negatiivisesta kehityksesta. Oikaistu EBITA-marginaali laski 15,0 (16,3) prosenttiin.
Katsauskauden aikana Ruotsissa ostettiin kolme franchise-myymalaa ja kaksi kolmannen osapuolen
myymélaa. Yksi oma myymala avattiin ja yksi franchise-myymala lopetti ketjussa.

Norja

Musti Group keskittyy Norjassa sekd markkinaosuuden kasvattamiseen jatkuvan uusasiakashankinnan
ja myymalodiden avaamisen myo6ta ettd maakohtaisen kannattavuuden parantamiseen. Suomesta ja
Ruotsista poiketen lemmikkieldinsegmentissé ei ole selvié hallitsevia toimijoita, ja Musti Groupin
markkinaosuus lemmikinruokien ja tarvikkeiden kokonaismarkkinoista on noin 16 prosenttia. Musti
Groupin brindeja Norjassa ovat Musti (myymalat ja monikanava) seké VetZoo (verkkokauppa).

Musti aloitti liiketoimintansa Norjassa vuonna 2016, ja tilikauden 2023 lopun 75 oman myymalan
ikaprofiili on nuori ja monet niisté ovat vield ramp-up vaiheessa. Myymaléiden ramp-up on edennyt
ennakoidusti ja Musti Groupin suunnitelmien mukaisesti. Myymalaverkoston maturiteetti onkin edelleen
keskeisin kasvuun ja kannattavuuteen vaikuttava tekija.

Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita 10/2022-9/2023 10/2021-9/2022 Muutos %

Liikevaihto 64,9 56,5 14,9 %

Liikevaihdon kasvu, % 14,9 % 38,7%

Segmentin vertailukelpoisen

lilkevaihdon kasvu, % 1,3 % 13,9 %

Kayttokate, EBITDA 15,1 14,6 3,3 %

Kayttokate, EBITDA, % 23,2 % 25,8 %

Oikaistu kayttékate (oikaistu EBITDA) 15,1 14,6 3,5%

Oikaistu EBITDA, % 23,2 % 25,8 %

EBITA 9,4 9,9 -5,4 %

EBITA, % 14,5 % 17,6 %

Oikaistu EBITA 9,4 9,9 -5,2%

Oikaistu EBITA, % 14,5 % 17,6 %

Myymaloiden lukumaara 75 66 13,6 %
joista omia myymaloita 75 66 13,6 %
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Liikevaihto kasvoi Norjassa 14,9 prosenttia yhteensa 64,9 (56,5) miljoonaan euroon. Kasvua vauhdittivat
11,3 prosentin vertailukelpoinen kasvu ja uusien myymaldiden ramp-up viimeisten 12 kuukauden aikana.
Norjan kruunun kurssi heikensi liikevaihtoa 7,3 miljoonalla eurolla tilikauden aikana. Valuuttakurssin
muutoksen vaikutuksella oikaistu kasvu oli 27,9 prosenttia.

EBITA laski 5,4 prosenttia 9,4 (9,9) miljoonaan euroon. Oikaistu EBITA laski 5,2 prosenttia 9,4 (9,9)
miljoonaan euroon. Lasku johtui pa&dasiassa valuuttakurssien aiheuttamasta negatiivisesta myyntikatteen
kehityksesta, jonka negatiivinen vaikutus lisdantyi tilikauden toisen puoliskon aikana. Oikaistu EBITA-
marginaali oli 14,5 (17,6) prosenttia.

Katsauskauden aikana Norjassa avattiin yhdeksén uutta omaa myymalaa, ostettiin yksi kolmannen
osapuolen myymala ja suljettiin yksi oma myymala.

Konsernitoiminnot

Konsernitoimintojen EBITA-vaikutus oli -32,8 (-33,8) miljoonaa euroa. Oikaistu EBITA oli -34,0 (-32,4)
miljoonaa euroa. Oikaisuihin sisaltyy 2,4 miljoonan euron kdyvan arvon voitto huhtikuussa ostetun
Premium Pet Food Suomi Oy:n aikaisempaan omistusosuuteen liittyen. Oikaistut konsernitoimintojen
kustannukset suhteessa konsernin myyntiin olivat 8,0 (8,3) prosenttia. Parannus oli konsernin
paakonttorin skaalautuvuuden saavuttamisen ja keskusvaraston parantuneen tehokkuuden ansiota.
Tilikauden toisella puoliskolla tuotannon integrointi lisési konsernitoimintojen kustannuksia.



Katsauskauden lopussa 30.9.2023 henkiléstéméaéra oli 1 643 (1587), joista 664 (664) tyéskenteli
Suomessa, 664 (650) Ruotsissa ja 316 (274) Norjassa.

1.10.2022—- 1.10.2021- 1.10.2020- 1.10.2019- 1.10.2018-
30.9.2023 30.9.2022 30.9.2021 30.9.2020 30.9.2019
Henkil6sto keskimaarin 1640 1523 1284 1145 1084
30.9.2023 30.9.2022 30.9.2021 30.9.2020 30.9.2019
Suomi 664 664 616 566 583
Ruotsi 664 650 578 438 425
Norja 316 274 203 158 12
Yhteensa 1643 1587 1397 1162 1120
1.10.2022- 1.10.2021- 1.10.2020- 1.10.2019- 1.10.2018-
30.9.2023 30.9.2022 30.9.2021 30.9.2020 30.9.2019
Palkat ja palkkiot yhteensa 59 370 56 303 47 489 38 042 35756

Lisatietoa palkitsemisesta on luettavissa
toimintakertomuksen yhteydessa.

, joka on julkaistu tilinpaatoksen ja

Lahipiiritapahtumat on esitetty liitetiedossa 6.1.

Musti Group Oyj on sitoutunut hyvéan hallintotapaan noudattamalla kaikessa toiminnassaan lakeja ja
saadoksia seka toteuttamalla suosituksia hyvasta hallintotavasta. Konsernin hallinnoinnissa noudatetaan
yhtién yhtidjarjestysta, Suomen ja EU:n lainsdadantda ja sadantelya, erityisesti osakeyhtiolakia,
kirjanpitolakia, arvopaperimarkkinalainsdadant6a ja muita julkisen osakeyhtion hallinnointiin liittyvia
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saadoksia ja maarayksia. Musti Groupin toimintaa ohjaavat lisdksi yhtiossa vahvistettavat arvot ja
sisdiset toimintaperiaatteet. Musti Group noudattaa hallinnoinnissaan Arvopaperimarkkinayhdistys
ry:n vuonna 2020 julkaisemaa Suomen listayhtiéiden hallinnointikoodia. Musti Group ei ole poikennut
koodin suosituksista. Jos Musti Group poikkeaa jostakin koodin suosituksesta, se selostaa poikkeuksen
ja perustelee sen. Koodiin voi tutustua osoitteessa .
Musti Groupin hallinnointia kuvataan yksityiskohtaisemmin selvityksessé
, joka on julkaistu tilinpaatoksen ja hallituksen toimintakertomuksen yhteydessa.

Yhtiokokouksen paatokset

Musti Group Oyj:n varsinainen yhtiékokous pidettiin 30.1.2023 Helsingissa. Yhtidkokous vahvisti
tilinpaatoksen tilikaudelta 1.10.2021-30.9.2022, myonsi vastuuvapauden hallituksen jasenina
ja toimitusjohtajana tilikauden aikana toimineille seka p&atti hyvaksya Yhtién toimielinten
palkitsemisraportin.

Yhtidkokous paatti hallituksen ehdotuksen mukaisesti, ett tilikauden 1.10.2021-30.9.2022
voitto lisataan kertyneisiin voittovaroihin ja etta osinkoa ei jaeta. Yhtiokokous paatti lisaksi, etta
osakkeenomistajille jaetaan padomanpalautusta sijoitetun vapaan oman pddoman rahastosta 0,50 euroa
osakkeelta, ja ettd padomanpalautus maksetaan kahdessa erdssa. Padomanpalautuksen ensimmainen
eréd maksettiin 8.2.2023 ja toinen era 29.8.2023.

Yhtiokokous paatti hallituksen ehdotuksen mukaisesti, etta hallituksen jasenille maksetaan seuraavat
vuosipalkkiot:
o Hallituksen puheenjohtaja: 65 000 euroa
e Hallituksen muut jasenet: 35 000 euroa

Lisaksi yhtiokokous paatti hallituksen ehdotuksen mukaisesti, etté hallituksen jasenten vuosipalkkio
maksetaan Yhtion osakkeina ja rahana siten, ettd 50 prosentilla vuosipalkkiosta hankitaan hallituksen
jasenten nimiin ja lukuun Yhtion osakkeita markkinoilta julkisessa kaupankaynnissd muodostuvaan
hintaan ja loput vuosipalkkiosta maksetaan rahana. Osakkeet hankitaan kahden viikon kuluessa siité,
kun osavuosikatsaus ajalta 1.10.2022-31.12.2022 on julkistettu tai ensimmaisena sellaisena ajankohtana,
kun se soveltuvan lainsdaddéannén mukaan on mahdollista. Yhti6 vastaa osakkeiden hankinnasta
aiheutuvista kuluista ja varainsiirtoverosta. Jos palkkiota ei oikeudellisista tai muista sdad6sperusteisista
rajoituksista johtuen tai muun Yhtioon tai hallituksen jaseneen liittyvan syyn vuoksi voida maksaa Yhtion
osakkeina, palkkio maksetaan kokonaisuudessaan rahana.



Liséksi hallituksen tarkastusvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasenille maksetaan seuraavat
vuosipalkkiot:
e Valiokunnan puheenjohtaja: 7 500 euroa
e Valiokunnan muut jasenet: 5 000 euroa

Yhtidkokous vahvisti hallituksen jasenten lukumaaraksi viisi (5). Jeffrey David, Ingrid Jonasson Blank,
likka Laurila, Inka Mero ja Johan Dettel valittiin uudelleen hallituksen jaseniksi toimikaudeksi, joka
paattyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen paattyessa.

Tilintarkastajaksi valittiin uudelleen tilintarkastusyhteiso Ernst & Young Oy toimikaudeksi, joka
paattyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa. Paavastuullisena tilintarkastajana
toimii KHT Johanna Winqvist-llkka. Tilintarkastajalle paatettiin maksaa palkkio tarkastusvaliokunnan
hyvaksyman kohtuullisen laskun mukaan.

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattaméaan yhtion omien osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi
ottamisesta seuraavasti. Valtuutuksen nojalla hankittavien ja/tai pantiksi otettavien omien osakkeiden
maéra on yhteensa enintaan 3 185 000 kappaletta, mika vastaa noin 9,5 prosenttia kaikista yhtion
osakkeista. Yhti6 ei kuitenkaan voi yhdessa tytaryhteis6jensé kanssa omistaa ja/tai pitaa panttina
millaan hetkella enempaa kuin 10 prosenttia kaikista yhtion osakkeista.

Yhtiokokous valtuutti myés hallituksen paattamaan osakeannista seka osakeyhtiolain 10 luvun 1 §:ssé
tarkoitettujen osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta seuraavasti. Valtuutuksen
nojalla annettavien osakkeiden mé&ara on yhteensé enintaan 3 185 000 kappaletta, mika vastaa noin 9,5
prosenttia kaikista yhtion osakkeista. Valtuutuksen nojalla annettavat osakkeet voivat olla yhtién uusia
tai yhtion hallussa olevia omia osakkeita.

Yhtiokokous p&atti hallituksen esityksen mukaisesti, etta yhtidjarjestyksen 7 §:84n tehdaén
lisdys hallituksen mahdollisuudesta paattaa harkintansa mukaan yhtiokokouksen jarjestamisesta
hybridikokouksena. Lisdksi muutoksella mahdollistetaan yhtiokokouksen jarjestdminen etdkokouksena
kokonaan ilman kokouspaikkaa.

Yhtiokokouksen paatéksen mukaan yhtidjarjestyksen 7 § kuuluu muutoksen jalkeen seuraavasti:

7 § Osakkeenomistajat kayttavat yhtickokouksessa paatosvaltaansa yhtion asioissa.

Varsinainen yhtidkokous pidetaan vuosittain kuuden (6) kuukauden kuluessa tilikauden
paattymisesta. Ylimaarainen yhtiokokous pidetdan, kun hallitus katsoo siihen olevan aihetta tai kun laki
sita edellyttaa.

Hallitus kutsuu yhtiokokouksen koolle ja paattaa sen pitamispaikasta, jarjestamistavasta ja
ajasta. Kutsu yhtiékokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille aikaisintaan kolme (3) kuukautta
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ja viimeistaan kolme (3) viikkoa ennen kokousta, kuitenkin viimeistdan yhdeksén (9) paivaa ennen
yhtiokokouksen tasmaytyspaivaa. Kutsu on toimitettava osakkeenomistajille ilmoituksella, joka
julkaistaan yhtion internetsivuilla tai ainakin yhdessé hallituksen maaraamassa valtakunnallisessa
paivalehdessa. Osakkeenomistajan on saadakseen osallistua yhtidkokoukseen ilmoittauduttava yhticlle
viimeistdén kokouskutsussa mainittuna paivéna, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) paivaa ennen
yhtidkokousta.

Hallitus voi paattaa, ettd yhtiokokoukseen saa osallistua myds siten, ettd osakkeenomistaja kayttaa
paatosvaltaansa kokouksen aikana taysimaaraisesti tietoliikenneyhteyden ja teknisen apuvalineen avulla
(hybridikokous).

Hallitus voi paattaa, etta yhtidkokous jarjestetaan ilman kokouspaikkaa siten, ettd osakkeenomistajat
kayttavat paatosvaltaansa kokouksen aikana taysimaaraisesti ja ajantasaisesti tietoliikenneyhteyden ja
teknisen apuvilineen avulla (etdkokous).”

Musti Groupin vuoden 2024 varsinainen yhtiokokous on suunniteltu jarjestettavaksi 31.1.2024.

Muutokset konsernin rakenteessa

Musti Group hankki Liedossa sijaitsevan lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n
tayteen omistukseensa 3.4.2023.

Muutokset konsernin johdossa

Konsernin johdossa ei tapahtunut muutoksia tilikauden aikana.

Osakepaioma

Katsauskauden lopussa 30.9.2023 Musti Groupin osakepadoma oli 11 001 853,68 euroa ja liikkeessa
olevien osakkeiden kokonaismaéra oli 33 535 453. Yhtiolla on yksi osakelaji. Jokainen osake oikeuttaa
yhteen d&neen ja yhta suureen osinkoon.

Kaupankaynti osakkeilla

Kaupankéaynti Musti Groupin osakkeilla aloitettiin Nasdaq Helsinki Oy:n pre-listalla 13.2.2020 ja
porssilistalla 17.2.2020.



Osakkeen paatdskurssi 3.10.2022 oli 18,02 euroa. Tilikauden viimeisena kaupankayntipaivana
29.9.2023 paatoskurssi oli 18,00 euroa. Osakkeen korkein noteerattu hinta tilikaudella oli 20,50
euroa ja matalin 14,36 euroa. Osakkeen keskimaarainen paatoskurssi tilikaudella oli 17,44 euroa ja
keskimaarainen paivittainen vaihto oli 54 548 osaketta.

Musti Groupin markkina-arvo 29.9.2023 oli 603,6 miljoonaa euroa.

Musti Groupin osakkeen kurssikehitys

€ 17.2.2020-29.9.2023
40
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Omat osakkeet

30.9.2023 Musti Groupilla oli 147 566 (244 000) omaa osaketta vastaten 0,44 (0,73) prosenttia
osakkeiden ja danten kokonaismaarasta. Musti Group ei hankkinut katsauskaudella omia osakkeitaan.

Hallituksen valtuutukset

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattaméaan Yhtion omien osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi
ottamisesta seuraavasti.

Valtuutuksen nojalla hankittavien ja/tai pantiksi otettavien omien osakkeiden maaré on yhteensa
enintaén 3 185 000 kappaletta, mika vastaa noin 9,5 prosenttia kaikista Yhtion osakkeista. Yhtio ei
kuitenkaan voi yhdessa tytaryhteisdjensa kanssa omistaa ja/tai pitaa panttina millaan hetkella enempaa
kuin 10 prosenttia kaikista Yhtion osakkeista.

Omia osakkeita voidaan hankkia vain Yhtion vapaalla omalla padomalla osakkeiden hankintapaivana
julkisessa kaupankaynnissd muodostuvaan hintaan tai muuhun markkinaehtoiseen hintaan.

Hallitus valtuutettiin paattamaan muista omien osakkeiden hankkimiseen ja/tai pantiksi ottamiseen
liittyvista seikoista. Omien osakkeiden hankinnassa voidaan kayttda muun ohessa johdannaisia.

Omia osakkeita voidaan hankkia muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa
(suunnattu hankinta).

Valtuutus kumoaa 27.1.2022 pidetyn varsinaisen yhtiokokouksen antaman valtuutuksen paattaa omien
osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Valtuutus on voimassa seuraavaan varsinaisen
yhtiokokouksen paattymiseen asti, kuitenkin enintdén 31.3.2024 saakka.

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattamaan osakeannista seka osakeyhtidlain 10 luvun 1 §:ss&
tarkoitettujen osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta seuraavasti.

Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden maara on yhteensa enintaan 3 185 000 kappaletta, mika
vastaa noin 9,5 prosenttia kaikista Yhtion osakkeista. Valtuutuksen nojalla annettavat osakkeet voivat
olla Yhtién uusia tai Yhtién hallussa olevia omia osakkeita.

Hallitus valtuutettiin paattaméaan muista osakkeiden ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien
antamiseen liittyvistd ehdoista. Osakeanti ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antaminen voi
tapahtua osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta poiketen (suunnattu anti).

Valtuutus kumoaa 27.1.2022 pidetyn varsinaisen yhtidkokouksen antaman valtuutuksen paattaa
osakeannista seké osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta. Valtuutus on voimassa
seuraavaan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen asti, kuitenkin enintaan 31.3.2024 saakka.



Osakkeenomistajat

Tilikauden paattyessa rekisterdityjen osakkeenomistajien lukumaara oli 11 899. Hallintarekisteréityjen
osakkeenomistajien osuus yhtion osakkeista oli 68,02 prosenttia. Kaksikymmenté suurinta Euroclear
Finland Oy:n yllapitamaan arvo-osuusrekisteriin merkittya osakkeenomistajaa omistivat yhteensa
23,61 prosenttia Musti Groupin osakkeista ja danimaéarasta tilikauden lopussa.

Tilinpaatos

Osakkeenomistajat sektorin mukaan Osakemaiara % osakkeista
Julkisyhteisét yhteensa 3746 835 34,94
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset yhteensa 3626 302 33,81
Kotitaloudet 1438 518 13,41
Yritykset yhteensa 1461117 13,62
Voittoa tavoittelemattomat yhteis6t yhteensa 436 899 4,07
Ulkomaat yhteensa 14 836 0,14
Yhteensa 10724 507 100,00
Hallintarekisteroidyt 22 810 946 68,02
Kaikki osakkeet yhteensa 33535453 100,00

Lokakuun 2022 — syyskuun 2023 aikana Musti Group vastaanotti seuraavan arvopaperimarkkinalain

9 luvun 5 pykalan mukaisen ilmoituksen:

e Musti Group vastaanotti 14.4.2023 ilmoituksen, jonka mukaan Keskindinen tydelakevakuutusyhtié

Varman yhteenlaskettu suora ja epasuora omistusosuus yhtion osakkeista ja danista on 14.4.2023

noussut yli 5 prosentin rajan.

Osakemaira % osakkeista

1 Keskindinen Ty6eldkevakuutusyhtié Varma 2057 020 6,13
2 Keskindinen Elakevakuutusyhtio llmarinen 944 988 2,82
3 Sijoitusrahasto Evli Suomi Pienyhti6t 705 000 2,10
4 Keskindinen Tybeldkevakuutusyhtié Elo 639 000 1,91
5 Sijoitusrahasto Nordea Suomi 443758 1,32
6 Mandatum Henkivakuutusosakeyhti6 434 598 1,30
7 Séaastopankki Kotimaa -sijoitusrahasto 415779 1,24
8 Sijoitusrahasto Saastépankki Pienyhtiot 352 846 1,05
9 Sijoitusrahasto Aktia Capital 260 000 0,78
10 Keskinginen Vakuutusyhtité Kaleva 259 077 0,77
10 suurinta yhteensa 6 512 066 19,42

100 suurinta yhteensa 9204 800 27,45
Hallintarekisterdidyt 22810946 68,02
Kaikki osakkeet yhteensa 33 535453 100,00
Osakemaiara Onmistajien méara % osakkeenomistajista Osakemaiara % osakkeista
1-100 8458 71,08 290 607 0,87
101-500 2803 23,56 621454 1,85
501-1000 349 2,93 258 832 0,77
1001-5000 206 1,73 432 364 1,29
5001-10000 26 0,22 177 061 0,53
10001-50000 26 0,22 662 863 1,98
50001-100000 8 0,07 609 937 1,82
100001-500000 16 0,13 3583514 10,69
500001- 7 0,06 26 898 821 80,21
Yhteensa 11899 100,00 33535453 100,00

Lista suurimmista osakkeenomistajista on nahtavilla yhtion verkkosivuilla osoitteessa

Musti Groupin palkitsemisohjelman tavoite on edistaa yhtién kilpailukykya ja tukea yhtién strategian
toteuttamista. Lisaksi palkitsemisohjelmien tavoitteena on sitouttaa avainhenkil6ita ja koko
henkilostoa yritykseen pitkélla aikavalilla yhteisten tavoitteiden saavuttamiseksi ja arvon luomiseksi
osakkeenomistajille.

Musti Groupin henkiléston palkitsemista kuvataan yksityiskohtaisemmin , joka
on julkaistu tilinpaatoksen ja hallituksen toimintakertomuksen yhteydessa.

Musti Group on sitoutunut kehittamé&an yhteiskuntavastuuta koskevia toimintaohjeitaan ja parhaita
kaytantoja pitkajanteisesti, ja se on sitoutunut olemaan vastuullinen edellakavija omalla toimialallaan.
Musti Group on ainoa lemmikkitarvikeyhtio, joka on sitoutunut Yhdistyneiden Kansakuntien Global



Compact -aloitteeseen. Yhtio on rakentanut vankan perustan yhteiskuntavastuulle, ja asettanut
tavoitteet ja maaritellyt tunnusluvut tulosten mittaamista varten. Yhtio paivittaa yhteiskuntavastuun
ohjelmaa ja tavoitteita sdanndllisesti osana jatkuvaa parantamista pysyéakseen yhteiskuntavastuun
tyGssa ajan tasalla.

Toiminnan harjoittaminen kestavasti, vastuullisesti ja ymparistoystavallisesti edellyttaa tarkkoja ja
tavoitteellisia toimenpiteita organisaation kaikilla tasoilla. Vastuullisuuden perustana on vastuullinen
toimitusketju, ymparistévaikutusten vahentaminen seka hyva hallintotapa ja korkea etiikka. Liséksi yhtio
on tunnistanut kolme tarkeinta painopistealuetta: lemmikit ja heidan perheenjasenensa, henkildsto ja
yhteiskunta. Tarkeimmat teemat lemmikkeihin ja heidan perheenjéseniinsé liittyen ovat korkealaatuiset
ja turvalliset tuotteet ja palvelut seka tyytyvaiset ja uskolliset asiakkaat, henkilostoon liittyen menestyvat
asiantuntijat seka hyvinvointi t6iss3, ja yhteiséihin liittyen ahkerointi yhteiseksi hyvaksi.

Musti Groupilla on korkeat laatu-, turvallisuus- ja osaamisvaatimukset, ja se asettaa etusijalle
lemmikkien, ihmisten ja ympéristén hyvinvoinnin. Yhtié on jo tehnyt konkreettisia toimenpiteita
taman suhteen, ja se on ollut amfori BSCl-yritysvastuuohjelman (amfori Business Social Compliance
Initiative) jasen vuodesta 2017. Yhtié my®s vaatii kaikkia suurimpia toimittajiaan noudattamaan eettisia
toimintaohjeitaan. Musti Groupin eettisia toimintaohjeita seka kaikkia kansallisia lakeja ja maéarayksia
pitaa ehdottomasti noudattaa. Yhtion tuotehallintotiimi vierailee toimittajien toimipisteissé Euroopassa,
minka lisaksi BSCI tekee kédynteja yhtion toimittajien luona riskimaissa. Liséksi yhtiolla on Kiinassa
ulkopuolinen kumppani, joka tekee Aasiassa tarkastuskaynteja ja auditointeja. Yhti6é on kaynnistéanyt
jarjestelmallisia prosesseja varmistaakseen hankintaketjun vastuullisuuden erityisesti riskimaissa, ja
kaikki keskeiset toimittajat riskimaissa on auditoitu.

Musti Group vastuullisuustavoitteet ovat luettavissa osoitteessa

Musti Groupin muiden kuin taloudellisten tietojen raportti tilikaudelta 2023 on julkaistu
tilinpaatoksen ja hallituksen toimintakertomuksen yhteydessa.

Musti Groupin riskiprofiili seuraa vahittdismyynnin ja paivittaistavarakaupan yleista riskitasoa. Toimiala
ei ole erityisen syklinen eika altistu nopeille muutoksille. Yhti6 seuraa sdannéllisesti muutoksia
riskeissa ja niiden vaikutusta liiketoimintaan. Yhti6 toteuttaa riskienhallintaa systemaattisesti
aikataulutetun prosessin mukaisesti. Riskienhallinnan prosessi varmistaa, etta konserniin kohdistuvat
riskit tunnistetaan, arvioidaan, niita hallitaan ennakoivalla tavalla ja etté riskien hallintaa seurataan.
Yhti6n riskienhallintaprosessi koostuu muun muassa seuraavista vaiheista: riskien tunnistaminen ja
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kartoittaminen, riskien arviointi, tunnistettujen riskien hallintakeinojen méaarittaminen ja toimeenpano
seka riskien seuranta ja raportointi.
Seuraavissa kappaleissa kuvataan Musti Groupin merkittavana pitamat riskit ja epavarmuustekijat.

Makrotalouteen ja inflaatioon liittyvat riskit

Geopoliittinen epavakaus on lisdgantynyt, mika voi merkittavasti vaikuttaa maailmantalouteen ja
liilketoimintaymparistoon. Vaikka Musti Group myy jokapaivaiseen kayttoon tarkoitettuja tuotteita,
taantumalla voi olla negatiivinen vaikutus kuluttajakayttaytymiseen ja myyntiin.

Energian, raaka-aineiden ja rahtien hintojen nousun my®ota yleinen kustannustaso on noussut vuoden
2023 aikana. Inflaatio on kasvattanut my&s Musti Groupin kustannustasoa ja vaikuttaa kannattavuuden
sailyttdmisen vuoksi tehtyjen hinnankorostusten myota Musti Groupin myymien tuotteiden hintoihin.
Inflaation kasvu vaikuttaa my6s korkokehitykseen. Nailla voi olla vaikutusta kuluttajakayttaytymiseen ja
hintakilpailuun.

Kilpailuymparistoon liittyvat riskit

Lemmikinruoan, lemmikkieldintuotteiden ja palvelujen markkinat ovat entisté kilpaillummat. Yhtion
kilpailijoita ovat suuret paivittaistavarakaupat, pienemmat lemmikkielaintarvikkeiden erikoisliikkeet,
verkkokaupat (mukaan lukien verkossa toimivat vahittaismyyjat ja pelkastaan verkkokauppaan
keskittyviat kaupat), koti- ja puutarhamyymalat, lemmikkieldinpalvelujen tarjoajat ja eldinlaakariklinikat.
Monet kilpailevat samoista asiakkaista samalla valikoimalla ja vertailujen tekeminen kilpailijoiden valilla
on helppoa. Naita riskeja pienentaa suuri omien ja eksklusiivisten tuotteiden osuus. Musti Groupin
myynti ja kannattavuus heikkenisi, mikali se ei pérjaisi kilpailussa.

Tuotteiden laatuun ja palveluihin liittyvat riskit

Tuoteturvallisuuden valvonnan tai toimitusketjun laadunvalvonnan epdonnistuminen voi johtaa
taloudellisiin vahinkoihin, asiakkaiden luottamuksen heikkenemiseen tai pahimmassa tapauksessa
lemmikkien terveyden vaarantamiseen. Musti Group hankki tilikauden 2023 aikana omistukseensa
Premium Pet Food Suomi Oy:n lemmikkiruokatehtaan, jonka tuotannollisiin prosesseihin liittyy riskeja,
kuten laiterikot, raaka-aineen saatavuus, tapaturmat, vahinko- ja keskeytymisriskit. N&ita riskeja
hallitaan sertifioinneilla seka jatkuvalla laatu- ja turvallisuustyolla.

Lisaksi asiakkaat voivat esittaa julkisesti yhtioon kohdistuvia vaitteita tuotteiden tai palveluiden
laatuun liittyen, mist4 voi yhti6lle koitua mainehaittaa.



Asiakkaiden kulutustottumuksiin liittyvat riskit

Asiakkaiden kulutustottumukset voivat muuttua nopeammin, kuin mita yhtié on varautunut. Asiakkaat
tekevat ostoksia verkkokaupassa enenevassa maarin. Myyntikanavasta riippumatta asiakkaat odottavat

sujuvaa ostokokemusta ja nopeita toimituksia. Verkkokaupan kasvun myota kivijalkaliikkeiden odotetaan

tarjoavan asiakkaille elamyksia, kohtaamisia tai informaatiota. Asiakkaat saattavat myos edellyttaa
uusien vastuullisuusnakékulmien huomioimista tuotteissa ja palveluissa. Mikali yhtio ei kykene
vastaamaan asiakkaiden muuttuneisiin kulutustottumuksiin tai vastuullisuusvaatimuksiin, sen tekemat
investoinnit valikoimaan, myyntikanaviin ja palveluihin eivat saavuta tuottotavoitteitaan.

Tuotteiden hankintaan liittyvat riskit

Yhti6 voi menettaa merkittavan toimittajan tai silla voi olla vaikeuksia saada toimittajilta tuotteita,
jotka tayttavat sen vaatimukset. Lisaksi tuotteiden saatavuus voi heikentya tai toimittajat saattavat
vaatia hinnankorotuksia. Na&ill4 voi olla olennainen haitallinen vaikutus yhtién asiakassuhteisiin ja
kilpailuasemaan.

Varaston hallintaan liittyvat riskit

Yhtiolla saattaa sitoutua paljon pddomaa varastoihin, jos se ei kykene ennustamaan kysynt&a oikein.
My®&s operatiiviset vaikeudet hallita varastoa tai epakuranttius voivat kasvattaa varastoihin liittyvia
kustannuksia ja edellyttaa tuotteiden myyntia kannattavuutta heikentéavin alennuksin.

Logistiikka

Yhtion keskusvarastoon Eskilstunaan saapuu suurin osa tuotteista, jotka jaellaan myymaléihin ja
verkkokaupan asiakkaille. Logistiikan keskittyminen yhteen paikkaan keskittaa myos tiettyja riskeja,
kuten viestinté- tai tietoliikenneinfrastruktuurin hairiét, tulipalot ja lakot, jotka voivat johtaa yhtién
lilketoiminnan keskeytymiseen tai myynnin heikkenemiseen.

Kyberrikollisuus

Ammattimainen kyberrikollisuus lisaéntynyt erityisesti Ukrainan sodan alettua. Tama on kasvattanut
liilketoiminnan jatkuvuuteen ja kriittisen tiedon menettamiseen liittyvaa riskia. Kyberhyokkayksen
kohteena voi olla kriittisen tiedon jarjestelma tai henkil6tiedot. Kyberhykkayksen seurauksia voi olla
myynnin keskeytyminen, henkil6tietovuoto, taloudelliset vahingot, vahingonkorvausvelvollisuus tai
mainehaitta.
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Tyontekijoihin liittyvat riskit

Jos Musti Groupin maine tyénantajana ei ole houkutteleva ja vastuullinen, yhti6 ei kykene pitamaan
palveluksessaan osaavaa ja motivoitunutta henkilokuntaa. lIman motivoituneita ja nakemyksellisia
tyontekijoita strategian toteuttaminen ja tavoitteiden saavuttaminen voi vaikeutua.

Valuuttakurssien vaihteluun liittyvat riskit

Merkittava osa Musti Groupin liiketoiminnasta on euroalueen ulkopuolisissa maissa ja taten
valuuttakurssien vaihtelu vaikuttaa konsernin tuloslaskelmaan ja taseeseen. Transaktioriskin osalta
USD ja GBP ovat merkittavimmat valuutat, joissa konserniyhti6illa on valuuttamaaraisia ostoja.
Translaatioriski konsernissa muodostuu konsolidoitaessa Ruotsin kruunussa ja Norjan kruunussa
raportoivien tytaryhtididen tulos ja tase konsernin tulokseen.

Musti Groupin liilketoiminnassa esiintyy tyypillisesti vain vahan kausivaihtelua, koska lemmikinruoan
ja perustarvikkeiden toistuvien ostojen osuus liikevaihdosta on suuri, mika pienentaa kausivaihtelua
vuosien aikana. Tietyt vuoden sisdiset vaihtelut kuitenkin vaikuttavat yhtion rahavirtoihin, myyntiin
ja kannattavuuteen, mika korostuu siksi, ettd Musti Groupin tilikausi on 1.10.-30.9. Yleensa heinad—
joulukuussa myynti ja kannattavuus ovat korkeammalla tasolla kuin tammi—kesakuussa tarvikkeiden ja
muiden sesonkituotteiden suuremman myynnin ansiosta.

Musti Groupin myynnin maéra ja ajoitus voivat vaihdella my&s sddolosuhteiden mukaan. Sa&olot
vaikuttavat erityisesti lemmikkieldinten vaatteiden myyntiin: kylma talvi ja sateinen s&3 yleensa
kasvattavat lemmikkieldinten takkien ja kenkien myyntia.

Yhtio poisti marraskuun ensimmaisella ja toisella viikolla myynnistad kolme SMAAK-lemmikkiruokatuote-
eraa saatuaan niista reklamaatioita. Poisvedettyjen tuotteiden aiheuttamien oireiden syyksi ilmeni
ulkomaisen raaka-ainetoimittajan perunahiutale-erén glykoalkaloidit. Yhtio arvioi tamanhetkisen tiedon
perusteella, ettd tapauksella saattaa olla vahainen vaikutus yhtion liikevaihtoon ja kannattavuuteen.
Lisaksi Yhtio tulee kirjaamaan tapauksen johdosta arvonalentumisia vaihto-omaisuuteen tilikaudella
2024 arviolta 0,3-0,4 miljoonaa euroa. Tapauksen selvitystydsté, tuotteiden takaisinvedosta

ja asiakasreklamaatioista aiheutuu Yhtiolle joissakin méaarin kuluja, joista Yhtio arvioi saavansa
vakuutuskorvauksen vahintaan osittain.



Sonaen, Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Ronnbergin muodostama konsortio julkisti
29.11.2023 suositellun vapaaehtoisen, julkisen ostotarjouksen Flybird Holding Oy:n kautta kaikista Musti
Group Oyj:n osakkeista. Yhtion hallitus on paatdsvaltaisena ja eturistiriidattomien jasentensa, jotka
eivat ole konsortion jasenia, edustamana yksimielisesti paattanyt suositella Yhtion osakkeenomistajille
ostotarjouksen hyvaksymista. Tarjousasiakirja julkaistaan arviolta 15.12.2023 ja ostotarjouksen mukaisen
tarjousajan odotetaan alkavan arviolta 18.12.2023 ja paattyvan arviolta 12.2.2024. Ostotarjouksen
mukainen tarjousvastike on 26,00 euroa osakkeelta. Ostotarjouksen toteuttamisella ei odoteta olevan
merkittavia valittémia vaikutuksia Musti Groupin liiketoimintaan tai johdon tai tyéntekijéiden asemaan.
Lisatietoa ostotarjouksesta on saatavilla 29.11.2023 julkaistussa porssitiedotteessa.

Lemmikkieldainmarkkinoita tukevien trendien, kuten lemmikkieldinmarkkinan kasvua vauhdittavan
lemmikkivanhemmuuden megatrendin, kasvu jatkuu vakaana. Lemmikkieldinmarkkina on jalleen
tilikauden 2023 aikana osoittautunut kestaviaksi taloudellisissa laskusuhdanteissa. Musti Group
odottaa pystyvansa jatkamaan kehitystaan strategiansa ja pitkan aikavalin taloudellisten tavoitteidensa
mukaisesti keskittyen lemmikkivanhempien haluamien korkealaatuisten tuotteiden ja palveluiden
tarjoamiseen.
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Musti Group Oyj:n hallitus ehdottaa varsinaiselle yhtickokoukselle, ettd osakkeenomistajille maksetaan
sijoitetun vapaan padoman rahastosta padomanpalautusta 0,60 euroa osakkeelta, yhteensa noin 20,0
miljoonaa euroa, ja ettd 30.9.2023 paattyneelta tilikaudelta ei jaeta osinkoa. Padomanpalautus vastaa
noin 76 prosenttia konsernin tilikauden tuloksesta.

Emoyhti6én jakokelpoinen oma pagdoma 30.9.2023 oli 131 026 903,86 euroa, josta tilikauden voitto oli
3 671767,82 euroa.

Hallitus ehdottaa, ettd padoman palautus maksettaisiin kahdessa erassa. Padomanpalautuksen
ensimmainen era 0,30 euroa osakkeelta maksettaisiin osakkeenomistajille, jotka ovat
padomanpalautuksen ensimméisen erén tasmaytyspéaivana 2.2.2024 rekisterdityiné Euroclear Finland
Oy:n yllapitamaan Yhtion osakasluetteloon. Hallitus ehdottaa, ettd padomanpalautuksen ensimmainen
era maksettaisiin 9.2.2024.

Paaomanpalautuksen toinen eré 0,30 euroa osakkeelta maksettaisiin elokuussa 2024. Toinen era
maksettaisiin osakkeenomistajille, jotka ovat padomanpalautuksen toisen eran tasmaytyspaivana
22.8.2024 rekisterdityina Euroclear Finland Oy:n yllapitamaan Yhtién osakasluetteloon. Hallitus
ehdottaa, ettd padomanpalautuksen toinen era maksettaisiin 29.8.2024.

Lisdksi hallitus ehdottaa, ettéd yhtiokokous valtuuttaisi hallituksen tarvittaessa paattaméaan uudesta
tasméaytyspaivasta ja maksupaivasta padomanpalautuksen toiselle erélle, mikali Euroclear Finland Oy:n
s8annot tai Suomen arvo-osuusjarjestelmaa koskevat sadadokset muuttuvat tai muutoin sita edellyttavat.

Helsinki, 14.12.2023
Hallitus



Miljoona euroa, ellei toisin mainittu
Liikevaihto

Liikevaihdon kasvu, %

Vertailukelpoinen myynnin kasvu, %
Vertailukelpoinen myymaldmyynnin kasvu, %
Vertailukelpoinen verkkokaupan kasvu %
Myymalamyynti

Verkkokauppamyynti

Verkkokaupan osuus liikevaihdosta, %
Myyntikate, %

Kayttokate

Kayttokate, %

Oikaistu kayttokate

Oikaistu kayttokate, %

Liikevoitto ennen aineettomien hyédykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia (EBITA)

Liikevoitto ennen aineettomien hyddykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia, % (EBITA %)

Oikaistu liikevoitto ennen aineettomien
hyodykkeiden poistoja ja arvonalentumisia
(Oikaistu EBITA)

Oikaistu liikevoitto ennen aineettomien
hy6dykkeiden poistoja ja arvonalentumisia, %
(Oikaistu EBITA %)

Liikevoitto

Liikevoitto, %

Kauden tulos

Osakekohtainen tulos, laimentamaton, euroa
Osakekohtainen tulos, laimennettu, euroa
Liiketoiminnan rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin
hyodykkeisiin

Nettovelka

Nettovelkaantumisaste, %

Nettovelka / Oikaistu kayttokate 12 edelliselta
kuukaudelta

10/2022-9/2023
4257
8,9 %
9,5%
6,7 %
19,0 %
322,3
97,8
23,0 %
45,7 %
74,6
17,5 %
73,6
17,3 %

10,0 %
37,8
8,9 %
26,5
0,79
0,79
79,6

1,9
137,9
83,9 %

1,9

10/2021-9/2022
391,1
14,7 %
6,7%
42%
14,7 %
300,3
87,0
22,2%
46,4 %
65,4
16,7 %
66,9
171 %

9,9 %
30,9
79 %
22,3
0,67
0,66
46,1

14,2
143,4
89,4 %

2,1

Muutos %
8,9 %

7,3 %

12,4 %

14,0 %

10,1%

16,8 %

10,0 %

22,4 %

18,6 %
18,3 %
18,4 %
72,4 %

-16,6 %
-3,8 %

-12,6 %
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Miljoona euroa, ellei toisin mainittu
Omavaraisuusaste, %
Kanta-asiakkaiden lukumaara, tuhatta
Myymaléiden maara kauden lopussa

joista omia myymaldita
Omien ja eksklusiivisten tuotteiden osuus, %

Miljoona euroa, ellei toisin mainittu
Osakekohtainen tulos, laimentamaton, euroa
Osakekohtainen tulos, laimennettu, euroa
Osakekohtainen oma paidoma, euroa

Osakekohtainen osinko ja sijoitetun vapaan
oman paidoman palautus yhteensa

Osakekohtainen osinko ja sijoitetun vapaan
oman pddoman palautus yhteensa tuloksesta, %

Efektiivinen osinkotuotto, %
Hinta/voittosuhde

Ylin kurssi

Alin kurssi

Kurssi 30.9.

Osakekannan markkina-arvo

Osakkeiden vaihto, %

Osakkeiden lukumaéra tilikauden lopussa
Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa,
laimennettu

Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo
tilikauden aikana, laimentamaton

Osakkeiden lukumaéaran painotettu keskiarvo
tilikauden aikana, laimennettu

10/2022-9/2023
M7%

1543

342

330

52,4 %

10/2022-9/2023
0,79
0,79
4,90

0,60

76,0 %
3,3%

22,71

20,46

14,63

18,00

603 638 154
40,7 %
33535453

33 644 244
33 374 823

33598 167

10/2021-9/2022
43,2 %

1454

335

319

52,7 %

10/2021-9/2022
0,67
0,66
4,78

0,50

751 %

2,8 %
26,60
36,64
15,35

17,82

597 601772
48,7 %
33535453

33623 919
33 337 805

33 578 629

Muutos %

6,1%
21%
3,4%

10/2020-9/2021
0,62
0,62
4,68

0,44

70,6 %

1,4 %

49,46

37,22

18,41

30,9

1036 245 498
721%

33 535 453

33576 033
33410 411

33 655 418



Tunnusluku

Myyntikate

Kayttokate
Oikaistu kédyttokate

Liikevoitto ennen aineettomien hyédykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia

Oikaistu liikevoitto ennen aineettoimien hyddykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia (oikaistu EBITA)
Nettovelka

Nettovelkaantumisaste, %

Nettovelka/Oikaistu kayttokate 12 edelliselta
kuukaudelta

Omavaraisuusaste

Vertailukelpoinen konsernimyynnin kasvu, %

Omien ja eksklusiivisten tuotteiden myynti, %

Maaritelma

Liikevaihto - Materiaalit ja palvelut
Liikevoitto-/tappio + Poistot ja arvonalentumiset

Liikevoitto/-tappio + poistot ja arvonalentumiset +
oikaisut

Liikevoitto-/tappio + Aineettomien hyédykkeiden
poistot + arvonalennukset

Liikevoitto-/tappio + Aineettomien hyédykkeiden
poistot + arvonalentumiset + Oikaisut

Korolliset velat yhteensé - Lainasaamiset +/-
Johdannaissopimukset - Rahavarat

Nettovelka

Oma padoma yhteensa

Nettovelka

Oikaistu kayttokate 12 edelliseltd kuukaudelta
Oma padoma yhteensa

Varat yhteensa - Saadut ennakot

YIi 13 kuukautta auki olevien verkkokauppojen ja
myymaléiden myynti

Vastaavien verkkokauppojen ja myymaéléiden myynti
edellisen kauden vastaavalta ajanjaksolta

Omien ja eksklusiivisten tuotteiden myynti

Tuotemyynti omissa kanavissa

Tilinpaatos

Tunnusluku

Verkkokaupan osuus, %

Osakekohtainen tulos, laimentamaton, euroa

Osakekohtainen tulos, laimennettu, euroa

Osakekohtainen oma paidoma, euroa

Osakekohtainen osinko ja sijoitetun vapaan oman
padoman palautus yhteensa tuloksesta, %

Efektiivinen osinkotuotto, %

Osakekannan markkina-arvo

Hinta/voittosuhde
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Médritelma

Verkkokauppamyynti

Liikevaihto

Kauden tulos — Méaaraysvallattomien omistajien osuus
Keskiméaarainen osakkeiden lukuméaara

Kauden tulos — M&araysvallattomien omistajien osuus

Keskimé&éarainen laimennusvaikutuksella oikaistu
osakkeiden lukuméaéra

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva paddoma

Osakkeiden laimentamaton lukumé&éara
tilinpaatoéspaivana

(Osinko/osake + sijoitetun vapaan oman padoman
palautus/osake) x 100

(Tulos/osake)

(Osinko/osake) x 100

Tilinpaatdspaivan osakekurssi

Tilinpaatospaivan osakekurssi x Osakkeiden lukumaéra
Tilinpaatospaivan osakekurssi

Osakekohtainen tulos, laimentamaton



Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita
Myyntikate

Liikevaihto

Materiaalit ja palvelut

Myyntikate

Myyntikate, %

Kéayttokate
Liikevoitto/-tappio

Poistot ja arvonalentumiset
Kéyttokate

Kayttokate, %

Oikaistu kayttokate
Liikevoitto/-tappio

Poistot ja arvonalentumiset
Oikaisut

Oikaistu kdyttokate
Oikaistu kayttokate, %

Oikaisut (Kayttokate)

Uudelleenjarjestelyihin liittyvat kulut
Yrityshankintoihin/listautumiseen liittyvat kulut
Muut vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
Oikaisut (Kiyttokate)

Liikevoitto ennen aineettomien hyédykkeiden poistoja ja
arvonalentumisia (EBITA)

Liikevoitto/-tappio
Aineettoimien hyédykkeiden poistot ja arvonalentumiset

Liikevoitto ennen aineettomien hyédykkeiden poistoja ja
arvonalentumisia (EBITA)

EBITA, %

1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022

4257 391,1
-231,3 -209,6
194,5 181,5
45,7 % 46,4 %
37,8 30,9
36,8 34,5
74,6 65,4
17,5 % 16,7 %
37,8 30,9
36,8 34,5
-0,9 1,5
73,6 66,9
17,3 % 171%
0,5 0,0
0,4 0,0
1,4 1,5
-0,9 1,5
37,8 30,9
5,8 6,4
43,6 37,3
10,2 % 9,5%
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Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita

Oikaistu liikevoitto ennen aineettomien hyédykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia (Oikaistu EBITA)

Liikevoitto/-tappio
Aineettoimien hyédykkeiden poistot ja arvonalentumiset
Oikaisut

Oikaistu liikevoitto ennen aineettomien hyédykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia (Oikaistu EBITA)

Oikaistu EBITA, %

Oikaisut (Liikevoitto)

Uudelleenjarjestelyihin liittyvat kulut
Yrityshankintoihin/listautumiseen liittyvat kulut
Muut vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
Oikaisut (Liikevoitto)

Osakekohtainen tulos, laimentamaton
Kauden tulos

Maaraysvallattomien omistajien osuus
Keskimaarainen osakkeiden lukumaara
Osakekohtainen tulos, laimentamaton

Osakekohtainen tulos, laimennettu
Kauden tulos

Maééaraysvallattomien omistajien osuus
Keskiméaéarainen osakkeiden lukumaara*
Osakekohtainen tulos, laimennettu

* Sisaltaa osakkeita suoriteperusteisesta
osakepalkkiojarjestelmasta

Nettovelka

Korolliset velat yhteensa
Johdannaissopimukset
Rahavarat

Nettovelka

1.10.2022-30.9.2023

37,8
5,8
-0,9

42,6
10,0 %

0,5
0,4
1,4
-0,9

26,5

0,0
33,4
0,79

26,5

0,0
33,6
0,79

161,2
1,3
22,0
137,9

1.10.2021-30.9.2022

30,9
6,4
1,5

38,8
9,9 %

0,0
0,0
1,5
1,5

22,3

0,0
33,3
0,67

22,3

0,0
33,6
0,66

155,5
-2,1
10,1

143,4



Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita
Nettovelkaantumisaste, %
Nettovelka

Oma péadoma yhteensa
Nettovelkaantumisaste, %

Nettovelka/Oikaistu kdyttokate 12 edelliselta
kuukaudelta

Nettovelka
Oikaistu kayttokate 12 edelliseltd kuukaudelta

Nettovelka/Oikaistu kdyttokate 12 edelliselta
kuukaudelta

Omavaraisuusaste %
Oma pédoma yhteensa
Taseen loppusumma
Saadut ennakot
Omavaraisuusaste %

Vertailukelpoinen myynnin kasvu, %
Liikevaihto

Liikevaihdon kasvu %

Muu kasvu %

Vertailukelpoinen myynnin kasvu, %

Vertailukelpoinen myymalamyynnin kasvu, %
Myymalamyynti

Myymaélamyynnin kokonaiskasvu %

Muu kasvu %

Vertailukelpoinen myymalamyynnin kasvu, %

1.10.2022-30.9.2023

137,9
164,4
83,9%

137,9
73,6

1,9

164,4
394,2
0,3
a,7%

425,7
8,9 %
-0,6 %
9,5 %

322,3
7,3 %
0,6 %
6,7%

1.10.2021-30.9.2022

143,4
160,4
89,4 %

143,4
66,9

2,1

160,4
37,4
0,3
43,2%

391,1
14,7 %
8,1%
6,7 %

300,3
20,1%
15,9 %
4,2%

Tilinpaatos

Miljoonaa euroa, ellei toisin mainita
Liikevaihto

Myymalamyynti
Verkkokauppamyynti

Muu myynti

Liikevaihto

Verkkokaupan osuus liikevaihdosta, %
Liikevaihto

Verkkokauppamyynti

Verkkokaupan osuus liikevaihdosta, %

1.10.2022-30.9.2023

322,3
97,8
5,7
425,7

425,7
97,8
23,0 %

1.10.2021-30.9.2022

300,3
87,0
3,8
391,1

391,11
87,0
22,2%
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Konsernitilinpaatos, IFRS

Konsernin tuloslaskelma, IFRS Konsernin laaja tuloslaskelma, IFRS

EUR tuhatta Liite 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022 EUR tuhatta Liite 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022

Liikevaihto 21 425740 391122 Tilikauden tulos 26 487 22 330

Liiketoiminnan muut tuotot 2.2 5052 2516

Osuus yhteisyrityksen tuloksesta 3.4 324 84 Muut laajan tuloksen erat

Materiaalit ja palvelut 4.1 -231252 -209 626 Erat jotka saatetaan mydhemmin siirtaa

Henkilgstakulut 23 76782 72592 tulosvaikutteisiksi:

Litketoiminnan muut kulut 2.3 -48 527 -46 078 Muuntoerot 1562 6148
. . 32 3.3 Verot erist4 jotka saatetaan

Poistot ja arvonalentumiset 3.5’, 36 -36 756 -34 542 myShemmin siirtaa tulosvaikutteisiksi 450 512

Liikevoitto 37800 30 882 Tilikauden laaja tulos yhteensa 21375 16 695

Rahoitustuotot 5.4 6522 6395 Tilikauden laajan tuloksen jal i

Rahoituskulut 5.4 10 605 -8 837 Emoyhtion omistajille 21338 16 705

Rahoitustuotot ja -kulut, netto -4 083 -2443 Maaréaysvallattomille omistajille 37 -10

Tilikauden tulos ennen veroja 33717 28 440

Tuloverot 6.2 -7 229 -6 109

Tilikauden tulos 26 487 22 330

Tilikauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 26 448 22 328

Maaraysvallattomille omistajille 39 2

Emoyhtién omistajille kuuluvasta

tuloksesta laskettu kekohtai tulos

(EUR)

Osakekohtainen tulos, laimentamaton (EUR) 0,79 0,67

Osakekohtainen tulos, laimennettu (EUR) 0,79 0,66
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ESMusti

Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatés Hallituksen toimintakertomus ja tilinpaatds 2023
-
Konsernitase, IFRS
EUR tuhatta Liite 30.9.2023 30.9.2022 EUR tuhatta Liite 30.9.2023 30.9.2022
VARAT OMA PAAOMA JA VELAT
Pitkaaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma
Liikearvo 3.1,3.2,3.3 174 375 170 505 Osakepédoma 5.6 11002 11002
Muut aineettomat hy6dykkeet 3.2 18 413 16 896 Muut rahastot 5.6 123 349 140 043
Kayttooikeusomaisuuserat 3.6 7577 76 227 Omat osakkeet 5.6 -5 340 -6 910
Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet 3.5 27 570 18 538 Muuntoerot 5.6 10721 -5161
Osuudet yhteisyrityksissé 14,3.4 0 1074 Kertyneet voittovarat 46 009 21318
Laskennalliset verosaamiset 6.2 2824 4351 Emoyhtién omistajille kuuluva oma paioma
Johdannaissopimuksiin perustuvat yhteensa 164 299 160 292
saamiset 5.2 1257 0 Maaraysvallattomien omistajien osuus 88 75
Muut pitkaaikaiset varat m 154 Oma pidoma yhteensi 164 387 160 367
Pitk#aikaiset varat yhteensi 300 322 287744
VELAT
Lyhytaikaiset varat Pitk&aikaiset velat
Vaihto-omaisuus 41 58 385 61401 Lainat rahoituslaitoksilta 5.2 69 943 59 898
Myyntisaamiset ja muut saamiset 42,51 11575 9 486 Vuokrasopimusvelat 3.6 55 518 57776
Johdannaissopimuksiin perustuvat Laskennalliset verovelat 6.2 4 881 3265
saamiset . 5.2 394 2135 Muut velat 5.2 2031 o
Tuloverosaamiset 6.2 1612 625 Pitkaaikaiset velat yht 132372 120 940
Rahavarat 5.2 21954 10 054
Lyhytaikaiset varat yhteensa 93 920 83702 Lyhytaikaiset velat
— Yritystodistukset 5.2 9412 14 950
VARAT YHTEENSA 594232 371446 Vuokrasopimusvelat 3.6 24 307 22905
Ostovelat ja muut velat 4.3 61725 48 571
Johdannaissopimuksiin perustuvat velat 5.2 306 73
Tuloverovelat 6.2 171 3640
Varaukset 21 0
Lyhytaikaiset velat yhteensa 97 482 90 139
Velat yhteensa 229 855 211079
OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA 394 242 371446
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®
Mustt Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos Hallituksen toimintakertomus ja tilinpaatos 2023 @

Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista

EUR tuhatta Emoyhtién osakkeenomistajille kuuluva Maidrdysvallattomien osuus  Oma pddoma yhteensa
Kertyneet
Osakepésdoma Muut rahastot Omat osakkeet Muuntoerot voittovarat Yhteensa
Oma padoma 1.10.2022 11002 140 043 -6 910 -5161 21318 160 292 75 160 367
Tilikauden tulos 26 448 26 448 39 26 487
Muuntoerot -5 560 -5 560 -2 -5 562
Laajan tuloksen verot 450 450 450
Tilikauden laaja tulos yht a o o o -5 560 26 898 21338 37 21375
Muut oikaisut 24 24 -24 0
Paaomanpalautus -16 694 -16 694 -16 694
Omien osakkeiden hankinta 1570 1570 1570
Osakeperusteinen palkitseminen -2 231 -2231 -2231
Oma pidoma 30.9.2023 11002 123 349 -5340 -10721 46 009 164 299 88 164 387
EUR tuhatta Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva Miirdysvallattomien osuus  Oma paidoma yhteensa
Kertyneet
Osakepésdoma Muut rahastot Omat osakkeet Muuntoerot voittovarat Yhteensa
Oma padoma 1.10.2021 11002 154 691 -6 910 975 -2 890 156 867 110 156 977
Tilikauden tulos 22 328 22 328 2 22 330
Muuntoerot -6 136 -6 136 -13 -6 148
Laajan tuloksen verot 512 512 512
Tilikauden laaja tulos yhteensa o o o -6 136 22 840 16 705 -10 16 695
Muut oikaisut 19 19 -10 9
Paaomanpalautus -14 648 -14 648 -14 648
Osingot 0 -15 -15
Osakeperusteinen palkitseminen 1349 1349 1349
Oma pddoma 30.9.2022 11002 140 043 -6 910 -5161 21318 160 292 75 160 367
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Konsernin rahavirtalaskelma, IFRS

EUR tuhatta Liite 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Liiketoimi rahavirta

Tilikauden tulos ennen veroja 33717 28 440
Oikaisut

Poistot ja arvonalentumiset 36756 34 542

Rahoitustuotot ja -kulut, netto 4083 2443

Muut oikaisut -2174 1296
Rahavirta ennen kayttépadoman muutosta 72 381 66 720
Kayttépadoman muutos:

Myyntisaamisten ja muiden saamisten

lisays (-) / vahennys (+) 4.2 -522 -764

Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / vdhennys (+) 4.1 2127 -16 301

Ostovelkojen ja muiden velkojen liséys (+)

/ véhennys (-) 4.3 13 096 1678
jl:l\lf:lt’g;gnnnan rahavirta ennen rahoituseria 87082 51333
Maksetut tuloverot -7 532 -5199
Liiketoiminnan nettorahavirta 79 550 46 135
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Hallituksen toimintakertomus ja tilinpa&atos 2023

EUR tuhatta Liite 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Investointien rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin

hy6dykkeisiin 3.2,3.5 -11863 -14 216
Tytéaryritysten hankinnat ja

liiketoimintakaupat véhennettyna

hankintahetken rahavaroilla 34 -6 715 -18 735
Investointien nettorahavirta -18 578 -32 951
Rahoituksen rahavirta

Maksetut pddomanpalautukset 5.6 -16 770 -14 630
Maksetut osingot o] -15
Pitkaaikaisten lainojen nostot 10 044 60 000
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -8 427 -50 000
Yritystodistusten liikkeellelaskut 5.2 -6 138 14 946
Vuokrasopimusvelkojen maksut -24 427 -22 114
Maksetut korot ja muut rahoituskulut -4147 -7 089
Saadut korot ja muut rahoitustuotot 1209 2759
Rahoituksen nettorahavirta -48 655 -16 143
Rahavarojen muutos 12 317 -2 959
Rahavarat kauden alussa 51,52 10 054 13 013
Valuuttakurssierot ja tytaryhtion hankinnassa

saadut rahavarat -417 0
Rahavarat kauden lop 21954 10 054




Hallituksen toimintakertomus

Tassa osiossa esitetdan ne konsernissa noudatettavat tilinpaatoksen laatimisperiaatteet silta osin kuin
niita ei ole esitetty muissa liitetiedoissa. Naita periaatteita on sovellettu kaikilla esitettavilla kausilla
johdonmukaisesti, ellei muuta mainita. Jokaisen osa-alueen liitetiedot siséltavat olennaisen taloudellisen
informaation, laatimisperiaatteet seka keskeiset arviot ja harkintaan perustuvat ratkaisut.

Musti Group-konsernin tilinpaatoksen laatimisperiaatteet kuvataan kunkin liitetiedon yhteydessa, jotta
tilinpaatéksen kukin alue olisi helpommin ymmarrettavissa. Seuraavassa taulukossa on yhteenveto siita,
missa liitetiedossa kukin laatimisperiaate esitetaan, ja mainitaan asiaa koskeva IFRS-standardi.

Laatimisperiaate Liitetieto IFRS-standardi
Segmentit ja liikevaihto 2.1 Segmentti-informaatio ja liikevaihto IFRS 8, IFRS 15
Tyosuhde-etuudet 2.3 Liiketoiminnan kulut 1AS 19, IFRS 2
2.4 Osakeperusteiset maksut
Liiketoimintojen yhdistaminen 3.1 Liiketoimintojen yhdistaminen IFRS 3
Aineettomat hyddykkeet 3.2 Aineettomat hyoédykkeet, IAS 36, IAS 38
3.3 Konserniliikearvo ja
arvonalentumistestaus
Lahipiiri 3.4 Yhteisyritykset IFRS 11
Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet 3.5 Aineelliset kdyttomaisuushyddykkeet IAS 16, IAS 36
Vuokrasopimukset 3.6 Vuokrasopimukset IFRS 16
Vaihto-omaisuus 4.1 Vaihto-omaisuus IAS 2

Rahoitusvarat ja -velat 5.2 Rahoitusvarat ja -velat

5.1 Rahoitusriskien hallinta

IAS 32, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 13

Rahoitusriskien hallinta IAS 32, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 13

Operatiiviset vuokrasopimukset 5.3 Annetut vakuudet, vastuusitoumukset ja IAS 37
muut vastuut

Oma paioma 5.6 Oma pasoma IAS 1

Lahipiiri 6.1 Lahipiiritapahtumat IAS 24

Verot 6.2 Verot IAS 12
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1.1 Yleiset tiedot

Musti Group -konserni harjoittaa lemmikkieldintuotteiden vahittaiskauppaa Suomessa, Ruotsissa ja
Norjassa. Lisaksi konserni harjoittaa osassa myymaldista lemmikkieldinten hyvinvointipalveluita seka
Ruotsissa eldinklinkkatoimintaa. Konsernin emoyhtié on Musti Group Oyj, jonka kotipaikka on Helsinki
ja sen rekisterdity osoite on Makitorpantie 3 B, 00620 Helsinki, Suomi. Emoyhti6 on listattuna NASDAQ
OMX Helsingin porssissa. Konsernitilinpaatds on saatavilla konsernin verkkosivustolla www.mustigroup.
com tai yhtion paakonttorissa osoitteessa Méakitorpantie 3 B, 00620 Helsinki, Suomi.

Musti Groupin hallitus on hyvaksynyt konsernitilinpaatoksen julkistettavaksi 14.12.2023. Suomen
osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvéksya tai hylata tilinpaatos varsinaisessa
yhtiokokouksessa, joka pidetéan tilinpaatoksen julkistamisen jalkeen. Yhtiokokouksella on myos oikeus
tehda muutoksia konsernitilinpaatokseen.

1.2 Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Musti Groupin konsernitilinpaatds on laadittu Euroopan Unionissa kédyttéon hyvaksyttyjen
kansainvalisten tilinpaatésstandardien (International Financial Reporting Standards, IFRS) mukaisesti
ja sita laadittaessa on noudatettu 30.9.2023 voimassa olevia IAS- ja IFRS-standardeja seka SIC- ja
IFRIC-tulkintoja (’IFRS standardit”). Kansainvalisill tilinpaatésstandardeilla tarkoitetaan Suomen
kirjanpitolaissa ja sen nojalla annetuissa sdannéksissa EU:n (EY) N:o 1606/2002 sdiddetyn menettelyn
mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvéaksyttavia standardeja ja tulkintoja. Konsernitilinpaatoksen
liitetiedot ovat myos suomalaisen, IFRS-sdannoksia taydentavan, kirjanpito- ja yhteisolainsdadannén
vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpaatos esitetdan tuhansina euroina ja luvut on pyoristetty 1ahimpaan tuhanteen
euroon, joten yksittéisten esitettyjen yhteenlaskettu summa voi poiketa esitetyistd summaluvuista.
Konsernitilinpaatds on laadittu perustuen alkuperaisiin hankintamenoihin lukuun ottamatta myéhemmin
selitettyja rahoitusinstrumentteja, jotka arvostetaan kayp&an arvoon tulosvaikutteisesti.

Yhtién toimintavaluutta on euro, joka on my6s yhtion ja konsernin tilinpaatoksen esittamisvaluutta.
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Konserniyritysten tilinpaatoksiin sisaltyvat erat arvostetaan kyseisen yrityksen paaasiallisen
taloudellisen toimintaympéristén valuutassa (toimintavaluutta). Konsernitilinpaatds esitetaan tuhansina
euroina, ellei muuta mainita.

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat muunnetaan toimintavaluutan maaraisiksi
lilketapahtumien toteutumispaivan kursseihin. Valuuttakurssivoitot ja -tappiot, jotka syntyvat téllaisiin
liikketapahtumiin liittyvista maksuista ja ulkomaanrahan maaraisten monetaaristen varojen ja velkojen
muuttamisesta tilinpaatospaivan kurssiin, kirjataan tulosvaikutteisesti.

Konsernitilinpaatoksessa ulkomaisten tytaryhtididen tuloslaskelmat on muunnettu euroiksi tilikauden
keskikurssin mukaan ja taseet tilinpaatospaivan kursseja kayttaen. Ulkomaisten tytaryhtididen omista
padomista seka ulkomaisiin nettosijoituksiin rinnastettavista lainoista aiheutuvat kurssierot kirjataan
konsernin muiden laajan tuloksen erien kautta muuntoeroihin. Tilikauden 2022 toisella kvartaalilla Yhtioé
luokitteli tiettyja konsernin sisdisa lainoja nettosijoituksiin rinnastettaviksi lainoiksi ja néista lainoista
aiheutuneet kurssierot on kirjattu muuntoeroihin.

1.3 Keskeiset kirjanpidolliset arviot ja merkittivat johdon harkintaan
perustuvat ratkaisut

Konsernin merkittavimmat tilinpaatoksen laatimisperiaatteet kuvataan paaasiassa kyseista asiaa
koskevan liitetiedon yhteydessa. Musti Group -konsernin konsernitilinpaatoksen laatiminen edellyttaa,
etta kaytetaan arvioita, harkintaa ja oletuksia, jotka saattavat vaikuttaa laatimisperiaatteiden
soveltamiseen ja taseeseen merkittavien varojen ja velkojen maaraan tilinpaatospaivana. Lisaksi niilla
on vaikutusta tilikauden aikana kirjattavien tuottojen ja kulujen maaraan. Toteutumat saattavat poiketa
aiemmin tehdyista arvioista ja harkintaan perustuvista ratkaisuista.

Arvioita ja harkintaan perustuvia ratkaisuja tarkistetaan saannéllisesti. Kirjanpidollisten arvioiden
muutokset kirjataan sille ajanjaksolle, jolloin arviota on tarkistettu seké kaikille myéhemmille
ajanjaksoille.
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Konsernissa tunnistetut kirjanpidollisiin arvioihin liittyvat epavarmuuden lahteet ja johdon harkintaan
perustuvat ratkaisut, joiden katsotaan tayttavan nama kriteerit, esitetaan niiden erien yhteydessa, joihin
niiden katsotaan vaikuttavan. Seuraava taulukko osoittaa merkittavimmat tilanteet, joissa on kaytetty
arvioita tai johdon harkintaa seka viittaukset, mistd nama kuvaukset ovat I16ydettavissa.

Kirjanpidolliset arviot ja johdon harkintaan perustuvat ratkaisut Liitetieto
Liikevaihto ja sopimukseen perustuvat velat 21ja4.3
Liiketoimintojen yhdistdminen 34
Liikearvon arvonalentumistestaus 3.3
Vaihto-omaisuuden arvostaminen 41
Vuokrasopimukset 3.6

1.4 Konsernin tiedot

Seuraavassa osiossa on koottu yleinen laadintaperiaate seka konsernin yhdistelyyn liittyvat periaatteet
ja niihin liittyvat liitetiedot. Konsolidointi kokonaisuuteen siséltyy konsernirakenteen ja siihen liittyvan
laskentaympariston kokonaiskuvan hahmottamista helpottavat liitetiedot. Liitetiedossa annetaan tietoa
omistusten luokittelusta ja yhdistelyperiaatteista.

Alla olevissa taulukoissa on esitetty emoyhtid ja konserniin kuuluvat tytaryritykset 30.9.2023. Ellei
muuta mainita, niiden osakepadoma koostuu kokonaisuudessaan konsernin suoraan omistamista
osakkeista ja omistusosuus vastaa konsernilla olevia danioikeuksia. Yritysten rekisteréintimaa on myos
niiden paaasiallinen toiminta-alue.

Tytaryrityksia ovat kaikki yritykset, jossa konsernilla on méaraysvalta. Maaraysvalta syntyy, kun
konsernilla on yli puolet tytaryrityksen aanivallasta, tai silla on muutoin maéaraysvalta tytaryrityksessa.
Konsernilla on maaraysvalta yrityksess3, jos se olemalla osallisena siina altistuu sen muuttuvalle tuotolle
tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon ja se pystyy vaikuttamaan tahan tuottoon kayttamalla
yrityksen toiminnan ohjaamista koskevaa valtaansa. Tytaryritykset yhdistellaan konsernitilinpaatékseen
kokonaisuudessaan siita paivasta lukien, jona konserni saa maaraysvallan.
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Keskinainen osakkeenomistus eliminoidaan hankintamenomenetelméaa kayttaen. Hankintameno
perustuu hankittujen varojen hankintahetken kaypaan arvoon, likkkeeseen laskettuihin oman
péadoman ehtoisiin instrumentteihin seka velkoihin, jotka ovat syntyneet tai otettu vastattavaksi
kaupan toteutumisajankohtana. Hankinnan kohteen yksiloitavissa olevat varat, velat ja ehdolliset
velat arvostetaan hankinta-ajankohdan kdypaan arvoon, josta ei ole vahennetty maaraysvallattomien
omistajien osuutta.

Konsernin sisaiset liilketapahtumat, saldot ja realisoitumattomat voitot konserniyritysten valisista
liilketapahtumista eliminoidaan. Tytaryritysten tilinpaatokset on tarvittaessa oikaistu vastaamaan
konsernissa noudatettavia tilinpaatoksen laatimisperiaatteita.

Tytaryritykset

Rekisterdintimaa Konsernin omistusosuus, %

Musti Group Nordic Oy Suomi 100,00
Musti ja Mirri Oy Suomi 100,00
Peten Koiratarvike Oy Suomi 100,00
Premium Pet Food Suomi Oy Suomi 100,00
Arken Zoo Syd AB Ruotsi 100,00
Arken Zoo Holding AB Ruotsi 100,00
Arken Zoo AB Ruotsi 100,00
Zoo Support Scandinavia AB Ruotsi 100,00
Djurfriskvard Borlange AB Ruotsi 100,00
Djurfriskvard Falun AB Ruotsi 70,00
Musti Norge AS Norja 100,00
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Yhteisjarjestelyt ovat jarjestelyita, joissa kahdella tai useammalla osapuolella on yhteinen, sopimukseen
perustuva méaaraysvalta. Yhteinen maaréysvalta vallitsee vain silloin, kun merkityksellisia toimintoja
koskevat paatokset edellyttavat maaraysvallan jakavien osapuolten yksimielistd hyvaksymista.
Yhteisyritys on yhteisjarjestely, jonka mukaan osapuolilla, joilla on jarjestelyssa yhteinen maaraysvalta,
on oikeuksia jarjestelyn nettovarallisuuteen.

Yhteisyrityksiin tehdyt sijoitukset kasitellaan pddomaosuusmenetelmall, ja alun perin ne kirjataan
hankintamenon maaraisina. Sijoitusten kirjanpitoarvoa oikaistaan hankinnan jalkeen kertyneilla
muutoksilla. Konsernin omistusosuuden mukainen osuus yhteisyritysten tilikauden tuloksesta esitetdaan
omana erdnaan.

Konsernilla oli tilikauden aikana yhteisyritys Premium Pet Food Suomi Oy, josta konserni omisti
49,2 prosenttia 31.3.2023 saakka. Taman jélkeen konserni hankki yrityksen omistukseensa kokonaan ja
yrityksesta tuli konsernin tytaryhtio.

1.5 Uudet IFRS-standardit, standardien muutokset ja IFRS-tulkinnat

Musti Group on soveltanut IFRS-standardeihin tehtyja uudistuksia ja vuosittaisia parannuksia, jotka ovat
tulleet voimaan 1.10.2022. Standardeihin tehdyilla uudistuksilla ja vuosittaisilla parannuksilla ei ole ollut
merkittavaa vaikutusta tilinpaatokseen.

Konserni alkaa soveltaa uusia ja muutettuja standardeja niiden voimaantulosta lahtien. Tilinpaatoksen
laadintahetkella tiedossa olevilla tulevaisuudessa voimaan tulevilla IFRS-standardeilla tai IFRIC-
tulkinnoilla ei arvioida olevan olennaista vaikutusta konsernin tilinpaatékseen.
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Tassé osiossa keskitytdan konsernin tulokseen ja sen muodostumiseen. Seuraavilla sivuilla esitettavissa
liitetiedoissa selitetaan konsernin liikevoiton eri komponentteja.

Musti Group tarjoaa asiakkailleen lemmikkieldinten ruokia ja tarvikkeita. Ruoat ja tarvikkeet
ovat asiakkaiden saatavilla seka liikkeissa etta verkkokaupoissa. Monipuolisia hyvinvointi- ja
eldinlaakaripalveluita tarjoavat liséksi niihin erikoistuneet myymalat ja eldinklinikat. Musti Group
-ketjulla oli 30.9.2023 yhteensa 342 toimipaikkaa (30.9.2022: 335), joista omia myymalsita 330
(30.9.2022: 319).

2.1 Segmentti-informaatio ja liikevaihto

Musti Group -konsernin raportoitavat segmentit muodostuvat maantieteellisen sijainnin perusteella ja
ne ovat Suomi, Ruotsi ja Norja. Segmentteja ei ole yhdistelty raportoitaviksi segmenteiksi.

Segmenttirakenne perustuu maantieteelliseen jakoon, jonka perusteella omiksi
toimintasegmenteikseen on jaoteltu Suomi, Ruotsi ja Norja sen perusteella, miten ylin operatiivinen
paatoksentekija seuraa liiketoimintaa. Muissa erisséd Musti Group -konserni raportoi konsernitoiminnot,
johon kuuluvat paakonttori- ja keskusvarastotoiminnot seké tuotanto.

Segmentti-informaatio raportoidaan ylimmalle operatiiviselle paatéksentekijalle toimitettavan
siséisen raportoinnin mukaisena. Ylimpana operatiivisena paatoksentekijana toimii konsernin
johtoryhma, johon kuuluu myos toimitusjohtaja. Johtoryhma, huomioiden sen kokoonpano ja sen
aktiivinen osallistuminen keskeiseen strategiseen ja operatiiviseen paatéksentekoon, vastaa resurssien
kohdistamisesta ja tuloksellisuuden arvioimisesta. Raportoitavien segmenttien lilkevaihto muodostuu
vahittaismyynnisté seka franchising- ja tukkumyynnistd Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa. Vetzoo-
verkkokaupan myynti raportoidaan kokonaisuudessaan Ruotsin segmentissa.

Maantieteellisten alueiden maakohtaiset johtajat vastaavat liiketoiminta-alueestaan ja ovat
osa konsernin johtoryhméaa. Maatasolla paatetaan valikoimasta ja tuotteiden hinnoittelusta seka
markkinointitoimenpiteista. Liiketoiminnan johtamisen tarpeet poikkeavat maittain, silla maiden
maturiteetti on hyvin erilainen. Suomi on markkinana vakaa ja kypsa, Ruotsi kasvava ja Norja viela
kasvuvaiheessa, ja néin ollen myds niiden investointitarpeet ja kannattavuus poikkeavat toisistaan
merkittavésti.

Konsernin johtoryhma arvioi segmenttien tulosta liikevaihdon, vertailukelpoisuuteen vaikuttavilla
erilla oikaistun kayttokatteen ja liikevoiton ennen aineettomien hyédykkeiden poistoja ja
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arvonalentumisia (EBITA) perusteella. Tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomat tapahtumat
kasitellaan vertailukelpoisuuteen vaikuttavina eriné ja ne on kohdistettu segmenteille. Muilta osin
johdon tulosseuranta vastaa IFRS-raportointia. Rahoitustuottoja ja -kuluja ei kohdisteta segmenteille,
silléa konsernirahoitus hallinnoi konsernin rahavaroja ja rahoitusvelkoja. My&skaan osuus osakkuusyhtion
voitosta tai tuloveroja ei kohdisteta segmenteille.

Konsernin johtoryhma ei seuraa raportoinnissaan tase-eria segmenteille kohdistettuna eika niita siksi
ole jaoteltu segmenteille mydskaan tassa liitetiedossa.

Segmentit 2023

Konserni-
EUR tuhatta Suomi Ruotsi Norja toiminnot Konserni
Liikevaihto* 189 908 170 899 64 933 o 425740
Liikevaihdon prosentuaalinen jakauma
segmenteittain 45 % 40 % 15 % 0% 100 %
Kayttokate 52 569 36 282 15 072 -29 368 74 555
Oikaisut 68 215 23 -1239 -933
Oikaistu kayttokate 52 637 36 497 15 095 -30 607 73 623
Kéyttéoikeusomaisuuserien ja aineellisten
kayttéomaisuus- hyddykkeiden poistot ja
arvonalentumiset -11116 -10 781 -5 667 -3 416 -30 980
Liikevoitto ennen aineettomien
hyoédykkeiden poistoja ja
arvonalentumisia (EBITA) 41453 25 500 9 405 -32783 43 575
Oikaisut 68 215 23 -1239 -933
Oikaistu liikevoitto ennen
aineett hyédykkeiden poistoja ja
arvonalentumisia (oikaistu EBITA) 41521 25716 9428 -34 023 42 643
Aineettomien hyodykkeiden poistot ja
arvonalentumiset -5776
Liikevoitto 37 800
Rahoitustuotot 6522
Rahoituskulut -10 605
Tulos ennen veroja 33717
Tuloverot -7 229
Tilikauden tulos 26 487

* Liikevaihto muodostuu tuotteiden ja palveluiden myynnista ulkopuolisille asiakkaille. Segmenttien vililla ei ole sisaista liikevaihtoa.
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Segmentit 2022
Konserni-

EUR tuhatta Suomi Ruotsi Norja toiminnot Konserni
Liikevaihto* 169 704 164 905 56 512 o 391122
Liikevaihdon prosentuaalinen jakauma

segmenteittéin 43 % 42 % 14 % 0% 100 %
Kayttokate 44 486 37273 14 586 -30 920 65 425
Oikaisut 39 [0] (] 1424 1463
Oikaistu kayttokate 44 525 37273 14 586 -29 497 66 888
Kéyttooikeusomaisuuserien ja aineellisten

kayttéomaisuus- hyddykkeiden poistot ja

arvonalentumiset -10 252 -10 335 -4 644 -2 892 -28124
Liikevoitto ennen aineettomien

hyodykkeiden poistoja ja

arvonalentumisia (EBITA) 34234 26 938 9941 -33813 37300
Oikaisut 39 [0] (] 1424 1463
Oikaistu liikevoitto ennen

aineettomien hyédykkeiden poistoja ja

arvonalentumisia (oikaistu EBITA) 34273 26 938 9941 -32 389 38763
Aineettomien hyddykkeiden poistot ja

arvonalentumiset -6 418
Liikevoitto 30 882
Rahoitustuotot 6 395
Rahoituskulut -8 837
Tulos ennen veroja 28 440
Tuloverot -6 109
Tilikauden tulos 22 330

* Liikevaihto muodostuu tuotteiden ja palveluiden myynnisté ulkopuolisille asiakkaille. Segmenttien vélilla ei ole sis&isté liikevaihtoa.

Laatimisperiaate

IFRS 15 sisaltaa viisivaiheisen ohjeistuksen siitd, mihin maaraan ja milloin myyntituotot kirjataan.
Standardin mukaan myyntituotot kirjataan, kun yhteiso tayttaa suoritevelvoitteensa, eli kun tuotteiden
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tai palvelujen méaaraysvalta siirtyy asiakkaalle. Maaraysvallan siirtyminen tapahtuu joko ajan kuluessa tai
yhten3 ajankohtana, ja myyntituotot kirjataan perustuen vastikkeeseen, johon yhteis6é odottaa olevansa
oikeutettu kyseisia tavaroita tai palveluita vastaan. IFRS 15 -periaatteita sovelletaan noudattamalla
seuraavaa viisivaiheista mallia:

1. Asiakassopimuksen tunnistaminen

2. Sopimuksen suoritevelvoitteiden yksiléiminen

3. Transaktiohinnan maarittaminen

4. Transaktiohinnan kohdistaminen sopimuksen suoritevelvoitteille
5. Myyntituottojen kirjaaminen

Standardi vaatii yhteis6a kayttaméaan harkintaa soveltaessaan viisivaiheista mallia asiakassopimustensa
tulouttamiseen. Harkintaa kéytettédessé on otettava huomioon olennaiset tosiseikat ja olosuhteet, joiden
perusteella muun muassa suoritevelvoitteen tayttymisen ja myyntituottojen kirjaamisen katsotaan
tapahtuvan.

Musti Groupin johto on kayttanyt merkittavaa harkintaa tuotteiden palautusoikeuksien seka kanta-
asiakasbonusten osalta. Vastikkeen méaara, johon Musti Group odottaa olevansa oikeutettu, saattaa
vaihdella perustuen ylld mainittuihin osa-alueisiin. N&ita johdon harkintaan perustuvia osa-alueita
kasitellaan tarkemmin alla tulouttamisen osiossa.

Tavaroiden myynti ja tulouttaminen (myymalat, verkkokauppa ja franchising-
myymalat)

Padosa konsernin myyntituotoista muodostuu tavaroiden vahittaismyynnista myymal6issa. Myymaloissa
myytévat tavarat koostuvat lemmikkieladinten tarvikkeista ja ruoista. Myynti on pa&osin kateis- tai
luottokorttimyyntia, ja tuotot tavaroiden vahittaismyynnista kirjataan luovutushetkella, jolloin asiakas
saa maaraysvallan tavaraan.

Asiakkaat voivat lisdksi ostaa myymaloista lahjakortteja ja kayttaa niita tavaroiden maksamiseen
myymalGissa. Lahjakortin ostohetkellda Musti Group kirjaa lahjakortista syntyneen velan taseeseen.
Myyntituotto kirjataan, kun asiakas kayttaa lahjakortin.

Tuotot verkkokaupan myynnisté sek&d myynnisté franchising-kumppaneille kirjataan, kun kaikki
tilaukseen liittyvat tuotteet on toimitettu asiakkaalle tai franchising-kumppanille ja maaraysvalta
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tavaroihin siirtyy ostajalle yhtena ajankohtana. Verkkokaupan osalta liikevaihdosta kirjataan matkalla
olevien tuotteiden osalta velka. Matkalla olevien tuotteiden varausten maéra siséltyy sopimukseen
perustuviin velkoihin.

Tuotot lemmikkiruokien sopimusvalmistuksesta kirjataan luovutushetkell, jolloin asiakas saa
méaaraysvallan tavaraan.

Liikevaihto maaritetaan saadun tai saatavan vastikkeen kaypaan arvoon perustuen. Liikevaihtona
esitetaan tuotteiden myynnisté saadut tuotot ja franchising-tuotot silla hinnalla, johon yhtié odottaa
olevansa oikeutettu, oikaistuna vilillisilla veroilla, toteutuneilla ja arvioiduilla palautuksilla, kampanja-
alennuksilla, kanta-asiakasbonuksilla ja vélillisilla veroilla seka valuuttamaéaraisen myynnin kurssieroilla.

Muuttuvat vastikkeet: Tuotteiden palautusoikeus

Liikkeiden ja verkkokaupan kautta suoraan kuluttajille myytyihin tuotteisiin liittyy Suomessa 14 paivan
ja Ruotsissa ja Norjassa 30 paivan palautusoikeus. Liikevaihtoa oikaistaan odotettavissa olevilla
palautuksilla. Lisatietoa palautusoikeuksista on liitetiedossa 4.3 Ostovelat ja muut velat. Lisaksi asiakas
voi saada tuotteista alennusta esimerkiksi kampanja-alennusten muodossa.

Palautusoikeuksien osalta Musti Group arvioi vastikkeen maaraa, johon se on oikeutettu sita vastaan,
ettd luvatut tavarat luovutetaan asiakkaalle. Musti Group siséllyttaa transaktiohintaan arvioidun
muuttuvan vastikkeen maaran vain siihen asti kuin on erittéin todennakoista, ettei kertyneiden
kirjattujen myyntituottojen maéraan jouduta tekemaan merkittavaa peruutusta, kun muuttuvaan
vastikkeeseen liittyva epavarmuustekija mydhemmin ratkeaa. Musti Group arvioi muuttuvan vastikkeen
todenn&koisimpaan rahamaaraan perustuen.

Franchising-palkkiot

Musti Groupilla on franchising-toimintaa Ruotsissa. Franchising-palkkiot koostuvat liittymismaksusta
ja franchising-myymaldiden liikevaihtoon perustuvasta palkkiosta. Franchising-sopimuksista saadut
palkkiot tuloutetaan ajan kuluessa.

Palvelujen myynti ja tulouttaminen

Musti Group tarjoaa hyvinvointi-, eldinlaakari- ja trimmauspalveluita. Naissa palveluissa asiakas hyotyy
palvelusta sitd mukaa kun sité tuotetaan, joten palvelut tuloutetaan ajan kuluessa sitd mukaan, kun
Musti Group tayttaa suoritevelvoitteen.
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Liikevaihto myyntikanavittain

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 % 1.10.2021-30.9.2022 %
Myymalamyynti 322278 75,7 300 291 76,8
Verkkokauppamyynti 97 808 23,0 86 996 22,2
Muu myynti 5653 1,3 3834 1,0
Yhteensa 425740 100,0 391122 100,0

Palvelujen myynti siséltyy vahittadismyynnin myymalamyyntiin. Palveluiden osuus liikevaihdosta ei ole
merkittava, eika sita nain ollen ole eroteltu erikseen. Muu myyntieraan sisaltyy franchising-palkkioita ja
tukkumyyntia. Franchising-palkkiot tuloutetaan ajan kuluessa. Musti Group -konsernilla ei ole yksittaisia
asiakkaita, joilta saadun tuoton maéra ylittaisi 10 prosenttia koko Musti Group -konsernin tuotoista.

Konsernilla on Suomessa ja Ruotsissa kanta-asiakasohjelma, jossa kanta-asiakkaan myymaloissa
tekemista ostoista kertyy bonuksia kyseisen asiakkaan kanta-asiakastilille. Naiden yhtididen liikevaihtoa
oikaistaan kanta-asiakasjarjestelmaan liittyvilla asiakashyvityksilla osana myyntitapahtumaa ja
bonuksista kirjataan taseeseen siirtovelka. Vastaava myynti tuloutetaan, kun asiakashyvitykset
kaytetaan tai niiden voimassaolo lakkaa. Odotettavissa olevat hyvitykset kanta-asiakasbonuksiin liittyen
perustuvat historialliseen informaatioon. Musti paivittaa arviota neljannesvuosittain.

Konserni kirjaa myyntisaamisina odotettavissa olevat vastikkeet, joihin silla on oikeus, kun asiakkaalle
luovutetaan tavaroita tai palveluja ennen kuin asiakas maksaa vastikkeen (ks. liitetieto 4.2 Myynti- ja
muut saamiset).

Vastaavasti, taseen liitetiedossa 4.3 Ostovelat ja muut velat esitetaan velka, kun asiakas maksaa
vastikkeen ennen kuin tavara tai palvelu luovutetaan asiakkaalle. Lisdksi sopimukseen perustuvana
velkana esitetaan lahjakortteihin ja kanta-asiakasohjelmiin liittyvat velat, palautusoikeudet seka matkalla
olevat tuotteet.
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2.2 Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muina tuottona esitetdan muut kuin varsinaiseen myyntiin liittyvat tuotot. Liiketoiminnan
muut tuotot sisaltavat muun muassa saatuja markkinointitukia, vakuutuskorvauksia, aineellisten
kayttéomaisuushyddykkeiden myyntivoittoja ja vuokratuottoja.

Liiketoiminnan muut tuotot

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Vuokratuotot 437 349
Markkinointituet 1835 1360
Muut saadut avustukset 220 a71
Kayvan arvon voitto yrityshankinnasta 2440 0
Muut erat 120 337
Yhteensa 5 052 2516

2.3 Liiketoiminnan kulut

Liiketoiminnan muissa kuluissa esitetdan muut kuin myytyjen suoritteiden hankintamenot.
Liiketoiminnan muiden kulujen merkittavimmat erat liittyvat henkiléstékuluihin, myyntiin, markkinointiin
ja kiinteistokuluihin.

Musti Group -konsernin kaikki elédkejarjestelyt ovat maksupohjaisia. Maksupohjainen elakejarjestely
on jarjestely, jossa konserni suorittaa kiinteitd maksuja elakevakuutuksiin. Konsernilla ei ole oikeudellisia
eika tosiasiallisia velvoitteita lisamaksujen suorittamiseen, jos vakuutuksesta ei ole riittdvasti varoja
kaikkien nykyisen ja aiempien tilikausien tyosuoritukseen perustuvien etuuksien maksamisen
kaikille tyéntekijoille. Konsernin tydntekijéiden elakejarjestelyt Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa ovat
maksuperusteisia.

Henkilostomaara

Henkilosto* 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Henkilosto keskimaarin 1640 1523
Henkil6std kauden lopussa 1643 1587

* Osa-aikaiset kokoaikaisiksi muutettuna
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Henkilostokulut

EUR tuhatta

Palkat ja palkkiot
Eldkekulut - maksupohjaiset
jarjestelyt
Osakeperusteiset maksut
Muut henkilostékulut
Yhteensa

Liiketoiminnan muut kulut

EUR tuhatta

Kiinteistokulut

Yllapito-, IT-, laite- ja kalustokulut
Myynti ja markkinointi
Matkakulut

Vapaaehtoiset henkilostékulut
Muut liikekulut*

Yhteensa

1.10.2022-30.9.2023
59 370

13 942
590
2880
76 782

1.10.2022-30.9.2023
10 447

6 353

16 511

1581

2194

11440

48 527

* Muut kulut pitavat sisallaan mm. yhtién hallintoon ja tukitoimintoihin liittyvia kuluja.

Tilintarkastajien palkkiot

EUR tuhatta

Ernst &Young
Tilintarkastuspalkkiot
Veroneuvonta

Muut palkkiot
Yhteensa

1.10.2022-30.9.2023

345
16
26
387

1.10.2021-30.9.2022
56 303

12709
1349
2231

72592

1.10.2021-30.9.2022
9 068

6245

15 887

1240

1731

11907

46 078

1.10.2021-30.9.2022

340
83
44

466
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2.4 Osakeperusteiset maksut

Konsernilla on osakeperusteisia henkiloston kannustinjarjestelmia, joiden luonnetta ja vaikutuksia
on kuvattu téssa osiossa. Tarkemmat kuvaukset jarjestelmistéd on annettu erillisessé Palkka- ja
palkkioselvityksessa.

Osakeperusteisen maksun kaypa arvo maaritellaan paivana, jolloin jarjestelmasta on sovittu yhtion

ja kohderyhman kesken. Osakeperusteisten maksujen kédypa arvo kirjataan kuluksi ansaintajakson

aikana. Maksut siséltavat ehtojen tayttyessa osakkeina ja kateisena selvitettavana osuuden. Osakkeina
selvitettava osuus kirjataan omaan pagdomaan ja kateisena selvitettdva maksu vieraaseen pddomaan.
Nettomaaraisesti maksettavat palkkiot, joissa ennakkoperintaa varten kéateisvaroina selvitettava osuus
kasitelladn osakkeina selvitettavana, kirjataan omaan padomaan. Konserni paivittaa oletuksen lopullisesta
ohjelman puitteissa selvitettavien osakkeiden maarasta jokaisena tilinpaatospaivana. Arvioiden
muutokset kirjataan tuloslaskelmaan.

Mydnnettéavien osakkeiden maaraéa arvioidaan aina tilinpaatoksen yhteydessa. Arvioinnissa otetaan
huomioon palkitsemisjarjestelman piiriin kuuluvien henkildstén vaihtuvuus ja muut mydnnettavien
osakkeiden maaréan vaikuttavat tekijat. Lisaksi jarjestelyn kayvan arvon maarittaminen ja siiné
kaytettavat parametrit edellyttavat johdolta harkintaa.

Musti Group Oyj:n hallitus paatti 7.5.2020 suoriteperusteisesta osakepalkkio-ohjelmasta 2020-2024
(Performance Share Plan, PSP) johtoryhmalle ja avainhenkiléille. 16.12.2022 Musti Group Oyj:n hallitus
paatti perustaa uuden suoriteperusteisen osakepalkkio-ohjelman 2023-2027 yhti6n avainhenkiléille.
Osakepohjaisen palkkio-ohjelmien tavoitteena on yhdenmukaistaa osakkeenomistajien ja
avainhenkildiden tavoitteet yhtion arvon kasvattamiseksi pitkalla aikavalilla. Lisaksi pyrkimyksena
on sitouttaa avainhenkil6t yhtioon ja tarjota heille kilpailukykyiset yhtion osakkeiden ansaintaan ja
kertymiseen perustuvat palkkiojarjestelmat.
Suoriteperusteisessa osakepalkkio-ohjelmassa 2020-2024 on kolme kolmivuotista ansaintajaksoa,
jotka muodostuvat tilikausista 2020-2022, 2021-2023 ja 2022-2024. Hallitus paattaa kullekin
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ansaintajaksolle erikseen kannustinjarjestelmaan osallistuvat henkil6t, suorituskriteerit ja niihin liittyvat
tavoitteet, seka tavoitteiden saavuttamisen perusteella kullekin osallistujalle mahdollisesti maksettavat
minimi-, tavoite- ja enimmaistason palkkiot.

Suoriteperusteisessa osakepalkkiojarjestelméssa 2023-2027 on kolme ansaintajaksoa, tilikaudet
2023-2025, 2024-2026 ja 2025-2027. Hallitus paattaa jarjestelman ansaintakriteerit ja kullekin kriteerille
asetettavat tavoitteet kunkin ansaintajakson alussa.

Jarjestelmien mahdollinen palkkio maksetaan ansaintajakson paattymisen jalkeen osittain yhtion
osakkeina ja osittain rahana. Rahaosuudella katetaan palkkiosta osallistujalle aiheutuvat verot ja
veroluonteiset maksut.

Ansaintajaksolla 2020-2022 suoriteperusteiseen osakepalkkio-ohjelmaan (PSP) kuuluu korkeintaan
11 henkild3 ja jarjestelmén tavoitteet liittyvat yhtién osakkeen kokonaistuottoon (TSR) ja oikaistuun
likevoittoon ennen aineettomien hyddykkeiden poistoja ja arvonalentumisia (Oikaistu EBITA). Ohjelman
ensimmaisen ansaintajakson perusteella suoritettavien osakepalkkioiden kokonaismaéara vastaa enintaan
250.000 Musti Group Oyj:n osaketta, mika paatoksentekopaivaa edeltavan kaupankayntipaivan
vaihtopainotetun keskikurssin perusteella laskettuna vastasi noin 3,0 miljoonaa euroa. Kyseinen
osakemaara vastaa bruttoansaintaa, josta vahennetdan osakepalkkiosta aiheutuvien verojen ja muiden
mahdollisten veroluonteisten maksujen kattamiseksi vaadittava kateisosuus, minka jalkeen jaljelle jaava
nettopalkkio maksetaan osakkeina. Yhtiolla on kuitenkin oikeus maksaa palkkio tietyissa tilanteissa
kokonaisuudessaan rahana. Palkkiot ensimmaiselta ansaintajaksolta on maksettu talvella 2023.

Ohjelmasta aiheutuvat kulut on jaksotettu oikeuden syntymisjaksolle, joka 2020—2022 ansaintajaksolla
on 29 kuukautta. 2020—-2022 ansaintajakson palkkioiden maara mitataan ansaintajakson aikana rahassa, ja
ansaintajakson jalkeen myontamispaivana euromaarainen palkkio muunnetaan osakkeiksi. Tilikauden 2023
aikana on tulokseen kirjattu ohjelmaan liittyvaa kulua O (276) tuhatta euroa. Osakepalkkioista aiheutuva
kulu kirjataan henkilostékuluihin. Osakekurssi osakepalkkio-ohjelman myéntamishetkella oli 11,78 euroa.
Osakepalkkioiden kdypa arvo myéntamishetkella on kokonaisuudessaan 1,6 miljoonaa euroa. Kéypéa arvo
on maéritetty perustuen Musti Groupin osakkeen mydntamishetken markkinahintaan vahennettyna
ansaintajakson aikana maksettavaksi oletettujen osinkojen nykyarvolla. Tulosperusteiset ehdot seka
palvelun suorittamiseen perustuvat ehdot on otettu huomioon oikaisemalla instrumenttien lukumaaraa.

Ansaintajaksolla 2021-2023 suoriteperusteiseen osakepalkkio-ohjelmaan (PSP) kuuluu korkeintaan
30 henkild4 ja jarjestelméan tavoitteet liittyvat yhtion osakkeen kokonaistuottoon (TSR) ja oikaistuun
likevoittoon ennen aineettomien hyddykkeiden poistoja ja arvonalentumisia (Oikaistu EBITA). Ohjelman
ensimmaisen ansaintajakson perusteella suoritettavien osakepalkkioiden kokonaismaéara vastaa
enintaan 137 600 Musti Group Oyj:n osaketta, mika paatoksentekopaivaa edeltdavan kaupankayntipaivan
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vaihtopainotetun keskikurssin perusteella laskettuna vastasi noin 2,9 miljoonaa euroa. Kyseinen
osakemaéra vastaa bruttoansaintaa, josta vahennetaan osakepalkkiosta aiheutuvien verojen ja muiden
mahdollisten veroluonteisten maksujen kattamiseksi vaadittava kateisosuus, minké jalkeen jaljelle jaava
nettopalkkio maksetaan osakkeina. Yhti6lla on kuitenkin oikeus maksaa palkkio tietyissa tilanteissa
kokonaisuudessaan rahana. Mahdolliset palkkiot ensimmaiseltad ansaintajaksolta maksetaan talvella 2024.

Ohjelmasta aiheutuvat kulut jaksotetaan oikeuden syntymisjaksolle, joka 2021-2023 ansaintajaksolla
on 36 kuukautta. 2021-2023 ansaintajakson palkkioiden m&aara mitataan ansaintajakson aikana rahassa,
ja ansaintajakson jalkeen mydntamispaivana euromaarainen palkkio muunnetaan osakkeiksi. Tilikauden
2023 aikana on tulokseen kirjattu ohjelmaan liittyvaa kulua 349 (490) tuhatta euroa. Osakepalkkioista
aiheutuva kulu kirjataan henkilostokuluihin. Osakekurssi osakepalkkio-ohjelman mydntamishetkella
oli 21,04 euroa. Osakepalkkioiden kaypa arvo myéntamishetkelld on kokonaisuudessaan 1,4 miljoonaa
euroa. Kdypa arvo on maaritetty perustuen Musti Groupin osakkeen mydntamishetken markkinahintaan
vahennettyna ansaintajakson aikana maksettavaksi oletettujen osinkojen nykyarvolla. Tulosperusteiset
ehdot seka palvelun suorittamiseen perustuvat ehdot on otettu huomioon oikaisemalla instrumenttien
lukumaaraa.

Ansaintajaksolla 2022-2024 ohjelmaan kuuluu korkeintaan 37 henkil64 ja ansaintajakson tavoitteet
liittyvat yhtién osakkeen kokonaistuottoon (TSR) ja oikaistuun lilkevoittoon ennen aineettomien
hyddykkeiden poistoja ja arvonalentumisia (oikaistu EBITA). Ansaintajakson perusteella suoritettavien
osakepalkkioiden kokonaismé&éaréa vastaa enintédén 104 400 Musti Group Oyj:n osaketta. Kyseinen
osakemaara vastaa bruttoansaintaa, josta vahennetaan osakepalkkiosta aiheutuvien verojen ja muiden
mahdollisten veroluonteisten maksujen kattamiseksi vaadittava kateisosuus, minké jalkeen jaljelle jaava
nettopalkkio maksetaan osakkeina. Yhti6lla on kuitenkin oikeus maksaa palkkio tietyissa tilanteissa
kokonaisuudessaan rahana. Mahdolliset palkkiot ansaintajaksolta 2022—-2024 maksetaan talvella 2025.

Ohjelmasta aiheutuvat kulut jaksotetaan oikeuden syntymisjaksolle, joka 2022—-2024 ansaintajaksolla
on 36 kuukautta. 2022-2024 ansaintajakson palkkioiden m&ara mitataan ansaintajakson aikana rahassa,
ja ansaintajakson jalkeen my6ntamispéaivana euromaarainen palkkio muunnetaan osakkeiksi. Tilikauden
2023 aikana on tulokseen kirjattu ohjelmaan liittyvaa kulua 13 (63) tuhatta euroa. Osakepalkkioista
aiheutuva kulu kirjataan henkildstokuluihin. Osakekurssi osakepalkkio-ohjelman myontamishetkella
oli 26,06 euroa. Osakepalkkioiden kaypa arvo myodntamishetkelld on kokonaisuudessaan 0,7 miljoonaa
euroa. Kéypa arvo on maaritetty perustuen Musti Groupin osakkeen mydntéamishetken markkinahintaan
vahennettyna ansaintajakson aikana maksettavaksi oletettujen osinkojen nykyarvolla. Tulosperusteiset
ehdot seké palvelun suorittamiseen perustuvat ehdot on otettu huomioon oikaisemalla instrumenttien
lukumaéraa.

B-36

Ansaintajaksolta 2023-2025 maksettavat palkkiot vastaavat yhteensé enintééan noin 171 000 Musti
Group Oyj:n osakkeen arvoa siséaltden myods rahana maksettavan osuuden. Osakepalkkiojarjestelman
kohderyhmaan kuuluu ansaintajaksolla 2023-2025 noin 35 henkil6d mukaan lukien yhtién johtoryhmé&n
jasenet. Ansaintajaksolla 2023—-2025 palkkio perustuu tilikauden 2023 oikaistuun EBITA-liikevoittoon
ja yhtién osakkeen kokonaistuottoon (TSR). Kyseinen osakemééré vastaa bruttoansaintaa, josta
vdhennetaan osakepalkkiosta aiheutuvien verojen ja muiden mahdollisten veroluonteisten maksujen
kattamiseksi vaadittava kateisosuus, minka jalkeen jaljelle jadva nettopalkkio maksetaan osakkeina.
Yhtiolla on kuitenkin oikeus maksaa palkkio tietyissé tilanteissa kokonaisuudessaan rahana. Mahdolliset
palkkiot ansaintajaksolta 2022-2024 maksetaan talvella 2026.

Ohjelmasta aiheutuvat kulut jaksotetaan oikeuden syntymisjaksolle, joka 2023—-2025 ansaintajaksolla
on 36 kuukautta. 2023-2025 ansaintajakson palkkioiden m&ara mitataan ansaintajakson aikana rahassa,
ja ansaintajakson jalkeen mydntamispaivana euromaéarainen palkkio muunnetaan osakkeiksi. Tilikauden
2023 aikana on tulokseen kirjattu ohjelmaan liittyvaa kulua 227 tuhatta euroa. Osakepalkkioista aiheutuva
kulu kirjataan henkilostékuluihin. Osakekurssi osakepalkkio-ohjelman myéntamishetkella oli 15,50 euroa.
Osakepalkkioiden kaypéa arvo myéntamishetkella oli kokonaisuudessaan 0,7 miljoonaa euroa. Kaypa
arvo on maéritetty perustuen Musti Groupin osakkeen myéntamishetken markkinahintaan vahennettyna
ansaintajakson aikana maksettavaksi oletettujen osinkojen nykyarvolla. Tulosperusteiset ehdot seka
palvelun suorittamiseen perustuvat ehdot on otettu huomioon oikaisemalla instrumenttien lukumaaraa.

Osakepalkkion kdyvan arvon laskennassa kaytetyt olettamukset

Ansaintajakso
tilikausi 2021-23

Ansaintajakso
tilikausi 2022-24

Ansaintajakso
tilikausi 2023-25
Myénnettyjen osakepalkkioiden maara,
enimmaismaara, kpl*

Ohjelman piiriin kuuluvien henkiliden
lukumaara kauden lopussa 27 31 34

137 600 104 400 171000

Osakekurssi myontamispaivana, euroa 21,04 26,06 15,50
Ansaintakriteerien toteumaolettama, % 100,0 % 0,0 % 50,0 %
Arvio palautuvien osakepalkkioiden maarasta

ennen sitouttamisjakson paattymista, % 1,0% 10,0 % 10,0 %

* Osakkeiden bruttomaar, josta vahennetaan soveltuva ennakonpidétys ja sen viahentamisen jalkeen jaljelle jaava nettomaara
suoritetaan osakkeina.
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Tassé osiossa kuvataan omaisuuseris, joita tarvitaan lilketoiminnassa sekd Musti Groupin tekemia
yrityskauppoja. Nettokayttopadaomaa koskevat tiedot esitetdan osassa 4.

Konsernin johto on arvioinut Ukrainan sodan vaikutuksia ja tarkastellut tase-erien kirjanpitoarvoja.
Arvioinnissa ei havaittu omaisuuserien arvonalentumista.

3.1 Liiketoimintojen yhdistaminen

Musti Groupille yrityskaupat ovat keino nopeuttaa strategian toteuttamista. Tilikaudella 2023 Musti
Group teki liiketoimintakauppoja ostaen myymalosita franchising-yrittajilta ja itsenaisilta yritt&jilta
Ruotsissa ja Norjassa. Lisaksi konserni hankki lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n
tayteen omistukseensa.

Hankitut tytaryhtiot seka liiketoiminnot on yhdistelty konsernitilinpaatokseen siita hetkesta lahtien, kun
Musti Group on saanut maéaréysvallan hankinnan kohteessa. Liiketoimintojen yhdistamisiin sovelletaan
hankintamenetelmaa. Tytaryhtion hankinnassa luovutettu vastike kasittaa luovutettujen varojen
kayvan arvon, syntyneet velat hankinnan kohteen aiemmille omistajille seka konsernin liikkeeseen
laskemat osakkeet. Luovutettu vastike sisaltda myos ehdollisesta vastikejarjestelysta aiheutuvan
omaisuuseran tai velan kayvan arvon. Liiketoimintojen yhdistdmisessa hankittavat yksilditavissa olevat
varat ja vastattaviksi otettavat yksil6itavissa olevat velat arvostetaan alun perin hankinta-ajankohdan
kaypaan arvoon. Yksil6itavissa oleviin varoihin siséltyy aineellisia hyodykkeitd samoin kuin aineettomia
hyodykkeita, kuten asiakassuhteita, bréndia ja teknologiaa.

Hankintaan liittyvat menot kirjataan kuluksi syntyessaan ja esitetaan tuloslaskelmassa liiketoiminnan
muissa kuluissa.
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Liiketoimintojen yhdistamisessa hankittava nettovarallisuus arvostetaan kéypaén arvoon. Hankitun
nettovarallisuuden kdyvan arvon maéarittdminen perustuu vastaavanlaisten omaisuuserien markkina-
arvoon (aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet) tai odotettavissa olevia rahavirtoja koskevaan arvioon
(aineettomat hyddykkeet). Sen hetkisiin jalleen hankinta-arvoihin, odotettavissa oleviin rahavirtoihin
tai arvioituihin myyntihintoihin perustuva arvon méaaritys edellyttaa johdolta harkinnan ja oletusten
kayttoa. Kaytetyt arviot ja oletukset ovat johdon kasityksen mukaan riittdvan luotettavia kdyvan arvon
maarittamista varten.

Musti Group osti tilikaudella 2023 viisi lemmikkielainliiketta Ruotsissa ja yhden Norjassa
liilketoimintakaupoilla. Myymaldiden kauppahinta oli yhteensa noin 4,7 miljoonaa euroa ja syntynyt
liikearvo oli 4,4 miljoonaa euroa. Liikearvo perustuu hankinnoista saatuihin synergiaetuihin.
Myymaléiden hankinnoilla ei ollut olennaista vaikutusta konsernin liikevaihtoon tai tulokseen.

Musti Group hankki lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n tdyteen omistukseensa
3.4.2023, mista lahtien yhtio ollut Musti Groupin kokonaan omistama tytéryhtié. Hankinnasta kirjattiin
liilkearvoa noin 3,6 miljoonaa euroa, miké perustuu investoinnin tuomiin moniin mahdollisuuksiin:
pystymme vastaamaan paikallisesti ja vastuullisesti tuotettujen tuotteiden kasvavaan kysyntaan
sekéd panostamaan omien tuotemerkkiemme kehitykseen. Ennen kauppaa Musti Group omisti
49,2 prosenttia Premium Pet Food Suomi Oy:n osakkeista. Yhtion liikevaihto edelliselta tilikaudelta
heinakuusta 2021 kesakuuhun 2022 oli 7,7 miljoonaa euroa ja kayttdkate 1,4 miljoonaa euroa (Suomen
kirjanpitolain mukaan raportoidut luvut). Konserni kirjasi tilikauden tuloslaskelmaan 2,4 miljoonan
euron kayvéan arvon voiton liittyen aikaisempaan omistusosuuteensa yhtiossa. Hankintamenoon
siséltyy 2,0 miljoonan euron ehdollinen lisékauppahintaera, joka on riippuvainen yhtion operatiivisesta
tehokkuudesta ja tuotannollisista kyvykkyyksista. Sen enimmaismaara on 3,0 miljoonaa euroa. Jos yhti6
olisi hankittu jo tilikauden alussa, konsernin liikevaihto olisi ollut 4,0 miljoonaa euroa, liikevoitto 0,2
miljoonaa euroa ja tilikauden tulos 0,1 miljoonaa euroa suurempi kuin raportoitu.



Hankintamenolaskelma on esitetty alla:

EUR tuhatta
Hankintameno
Kateisvaroina maksettu kauppahinta
Ehdollinen lisdkauppahinta
Aikaisemman omistusosuuden kdypa arvo
Hankitun nettovarallisuuden kdyvit arvot
Pitk&aikaiset varat
Aineelliset hyédykkeet
Aineettomat hyddykkeet
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus
Johdannaissopimukset
Myyntisaamiset ja muut saamiset
Rahavarat
Varat yhteensi

Pitk&aikaiset velat
Laskennalliset verovelat
Rahoitusvelat

Lyhytaikaiset velat
Rahoitusvelat
Ostovelat ja muut velat

Velat yhteensa

Hankittu nettovarallisuus
Liikearvo

Rahavirtavaikutus

Kateisvaroina maksettu kauppahinta
Hankitun yhtién rahavarat
Hankintaan liittyvat kulut

Vaikutus rahavirtoihin
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Premium Pet Food
Suomi Oy

2000
1957
3838

10 445
2161

1462
335
2109
-449
16 063

505
8 821

702
1847
1874
4189
3 606
-2000

-449

-2 526

Musti Group osti tilikaudella 2022 15 lemmikkielinliikettd Ruotsissa ja kaksi Norjassa
liilketoimintakaupoilla. Myymaléiden kauppahinta oli yhteensa noin 18,7 miljoonaa euroa ja syntynyt
liikearvo oli 17,5 miljoonaa euroa. Liikearvo perustuu hankinnoista saatuihin synergiaetuihin.
Myymaléiden hankinnat lisésivat konsernin liikevaihtoa yhteensa 10,9 miljoonalla eurolla ja kasvattivat
liikkevoittoa yhteensé 1,8 miljoonalla eurolla aikavalilla 1.10.2021-30.9.2022. Vaikutus konsernin
liilkevaihtoon olisi ollut noin 18,3 miljoonaa euroa ja liikevoiton 3,0 miljoonaa euroa 30.9.2022
paattyneelld raportointikaudella, mikali yhti6t olisi yhdistelty tilikauden alusta alkaen.
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3.2 Aineettomat hyodykkeet

Seuraavissa taulukoissa esitetdan aineettomien kayttéomaisuushyddykkeiden muutokset
tilinpaatoksessa esitettavilla tilikausilla.

Liikearvo

Liikearvo syntyy tytaryritysten hankinnasta, ja se vastaa maéaraa, jolla kauppahinnan vastike ylittaa
yksil6itavissa olevan nettovarallisuuden kayvan arvon.

Liiketoimintojen yhdistamisessa hankittu lilkearvo kohdistetaan arvonalentumistestausta varten niille
rahavirtaa tuottaville yksikéille, joiden odotetaan hy6tyvan yhdistamisen tuomista synergioista. Yksikko,
jolle liikearvo kohdistetaan, on yrityksen alin taso, jolla liikearvoa seurataan sisaisesti johdon tarkoituksia
varten.

Liikearvoa tarkastellaan arvonalentumisen varalta vuosittain tai sitd useammin, jos tapahtumat tai
olosuhteiden muutokset viittaavat mahdolliseen arvonalentumiseen. Liikearvoa sisaltavan rahavirtaa
tuottavan yksikon kirjanpitoarvoa verrataan kerrytettévissa olevaan rahamaaraan, joka on kéayttéarvo
tai myynnisté aiheutuvilla menoilla véhennetty kdypa arvo sen mukaan, kumpi néaistd on suurempi.
Mahdollinen arvonalentuminen kirjataan valittomasti kuluksi, eika sitd peruuteta mydhemmin.

Muut aineettomat hyodykkeet

Muut aineettomat hyédykkeet sisaltavat verkkokaupan, ohjelmien ja tietotekniikan kehittdmismenoja
seka lisenssit ja asiakassuhteet. Aineettomat hyddykkeet merkitédéan taseeseen, kun IAS 38 -standardin
mukaiset kirjausedellytykset tayttyvat. Aineettomat hyddykkeet, joilla on rajallinen taloudellinen
vaikutusaika, merkitaan taseeseen alkuperiiseen hankintamenoon ja kirjataan tasapoistoina kuluksi
niiden arvioidun taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Aineettomien hyddykkeiden poistoajat ovat 3-10
vuotta. Aineettomista hyddykkeista, joilla on rajoittamaton taloudellinen vaikutusaika, ei kirjata poistoja
vaan ne testataan vuosittain arvonalentumisen varalta. Liikearvoa lukuun ottamatta Musti Groupilla ei
ole aineettomia hyddykkeita, joilla on rajoittamaton taloudellinen vaikutusaika.
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EUR tuhatta

2023

Hankintameno 1.10.2022
Liiketoimintojen yhdistamiset
Lisdykset

Kurssierot

Hankintameno 30.9.2023

Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.10.2022
Poistot

Kurssierot

Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 30.9.2023

Kirjanpitoarvo 1.10.2022
Kirjanpitoarvo 30.9.2023

2022

Hankintameno 1.10.2021
Lisaykset

Kurssierot

Hankintameno 30.9.2022

Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.10.2021
Poistot

Kurssierot

Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 30.9.2022

Kirjanpitoarvo 1.10.2021
Kirjanpitoarvo 30.9.2022

Kehittamis-
menot

o
124

124

Liikearvo
170 623
3 606

4 465
-4 483
174 210
-117
282

164

170 505
174 375

158 318
17 541
-5 236
170 623
-487
369

-17

157 831
170 505

Muut
aineettomat
hyédykkeet

47 765
2037
4038

-812

53 028

-31674
-5 747
643

-36778

16 090
16 249

43 540
5231
-1006
47 765

-26 000
-6 425
751

-31674

17 540
16 090

Ennakko-
maksut

805
1266

14
2058

805
2058

1165
-351

805

1165
805

Yhteensa

219 192
5767
9769

-5 308
229 420

-31792
-5766
925

-36 633

187 401
192787

203 023
22 420
-6 251
219 192

-26 486
-6 425
1120

-31792

176 536
187 401
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3.3 Liikearvo ja arvonalentumistestaus

Johto tekee merkittavia arvioita ja harkintaan perustuvia ratkaisuja paattdessaan tasosta, jolle liikkearvo
kohdistetaan, ja maarittaessaan, onko viitteita liilkearvon arvonalentumisesta.

Rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissa olevan rahamaaran maarittaminen perustuu
kayttoarvolaskelmiin, jotka edellyttavat arvioiden kayttamista. Laskelmissa kaytetaan
rahavirtaennusteita, jotka perustuvat budjetteihin ja johdon hyvaksymiin arvioihin viiden vuoden ajan
jaksolta. Rahavirtaennusteet perustuvat konsernin toteutuneisiin tuloksiin ja johdon parhaisiin arvioihin
tulevaisuudessa toteutuvasta myynnista, kustannuskehityksesta, yleisistd markkinaolosuhteista ja
sovellettavista verokannoista. Rahavirtaennusteisiin siséltyy budjetteja ja ennusteita viiden vuoden
ajanjaksolta, ja taman ajanjakson jélkeiselta ajalta rahavirrat ekstrapoloidaan kayttden arvioituja
kasvuvauhteja. Kasvuvauhdit perustuvat johdon varovaisiin arvioihin likketoiminnan tulevasta kasvusta.
Johto testaa merkittavissa oletuksissa tapahtuvien muutosten vaikutuksia tekemalla herkkyysanalyyseja
téssa liitetiedossa kuvatulla tavalla.

Arvonalentumistestausta varten johto seuraa liikearvoa rahavirtaa tuottavien yksikdiden (CGU)
Suomen, Ruotsin ja Norjan tasolla. CGU-jako perustuu siihen miten ylin johto seuraa operatiivista
toimintaa. Rahavirtaa tuottavien yksikoiden kerrytettavissa olevat rahaméaéarat on maaritetty perustuen
kayttéarvolaskelmiin, joissa kdytetaan diskontattuja rahavirtaennusteita. Naissa laskelmissa kaytettavat
rahavirtaennusteet perustuvat johdon hyvaksymiin budjetteihin ja ennusteisiin, jotka kattavat viiden
vuoden ajanjakson.

Seuraavassa taulukossa esitetéén konserniliikearvon kohdistaminen konsernin rahavirtaa tuottaville
yksikaille:

Liikearvo liiketoimintojen yhdistamisesta

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Suomi 99 009 94 486
Ruotsi 69 750 71397
Norja 5616 4622
Yhteensa 174 375 170 505

Ennusteissa kaytettavat keskeiset oletukset ovat liikevaihdon ja keskeisten kustannuserien kehitys,
laskelmissa kaytettava diskonttauskorko samoin kuin rahavirtojen kasvuvauhti viiden vuoden
ennustejakson jalkeiselta ajalta. Ennusteet on laadittu siten, etté ne kuvastavat aiemmin toteutunutta
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tulosta ja varovaisia tulevaisuutta koskevia odotuksia ottaen huomioon konsernin markkina-aseman
ja yleisen taloudellisen ympériston. Viiden vuoden ajanjakson jalkeiset rahavirrat ekstrapoloidaan
kayttamalla arvioitua pitkdn aikavilin kasvuvauhtia 2 (2) prosenttia. Arvonalentumistestauksessa kaytettéva
diskonttauskorko on maaritetty padomakustannusten painotettu keskiarvo (WACC). Diskonttauskorko
kuvastaa oman ja vieraan padoman kokonaiskustannuksia ja konserniin liittyvia markkinariskeja.
Diskonttokorkona on Suomessa kaytetty 9,0 prosenttia (2022: 10,7), Ruotsissa 8,4 prosenttia (2022: 9,6)
ja Norjassa 8,5 prosenttia (2022: 9,6). Arvonalentumistestaus ei ole tdysin vertailukelpoinen edellisen
vuoden kanssa, koska raportointikaudella diskonttauskoron laskennassa huomioitiin IFRS 16:n vaikutus
padomarakenteeseen. Lisaksi ennusteet laadittiin raportointikaudella viiden vuoden ajanjaksolle, kun
taas vertailukaudella vastaava ennustejakso oli kolme vuotta. Laskentatavan muutoksella on vaikutus
diskontattujen kassavirtojen nykyarvoihin ja sitd kautta rahavirtaa tuottavien yksikoiden kayttdarvoihin.
Tehtyjen arvonalentumistestausten seurauksena ei ole kirjattu arvonalentumistappiota esitetylla
tilikaudella. Kayttoarvolaskelmiin perustuva kerrytettavissa oleva rahavirta ylitti vuonna 2023
kirjanpitoarvon 286,1 miljoonalla eurolla Suomessa, 181,5 miljoonalla eurolla Ruotsissa ja 149,2 miljoonalla
eurolla Norjassa (2022: 72,8 miljoonalla eurolla Suomessa, 52,9 miljoonalla eurolla Ruotsissa ja 95,9
miljoonalla eurolla Norjassa).

Musti Groupin johto on arvioinut olevan epatodennakdista, etta jokseenkin mahdollinen muutos keskeisissa
oletuksissa saisi aikaan sen, etta rahavirtaa tuottavan yksikon kirjanpitoarvo ylittaisi sen kerrytettavissa
olevan rahamaéran. Keskeiset oletusarvot perustuvat aikaisempaan kokemukseen toteutumista ja
heijastavat johdon nakemyksen kustannusten ja liikevaihdon kehityksesta. Ennustejaksolla kaytetty
liilkevaihdon keskim&arainen kasvu on 8,8 prosenttia. Liikearvon arvonalentumistestauslaskelmassa
kaytetaan oletusta pitkéan aikavalin kayttokatemarginaalista, joka perustuu aikaisempaan kokemukseen
kayttokatemarginaalien toteutumisesta ja heijastaa johdon nakemystd myyntihintojen ja myyntiméaarien
kehityksesta ennustejaksolla.

3.4 Yhteisyritykset

Yritykset, joissa konsernilla on yhteinen méaraysvalta toisen osapuolen kanssa ja merkittavat
paatokset vaativat molempien osapuolien hyvaksynnan, kasitellaan luonteensa mukaisesti
yhteisyrityksiné. Konsernilla oli yksi yhteisyritys, lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi
Oy, 31.3.2023 saakka, kunnes konserni hankki yhtion tayteen omistukseensa. Ennen kauppaa Musti
Group omisti 49,2 prosenttia Premium Pet Food Suomi Oy:n osakkeista.
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Yhdistely konsernin tilinpaatékseen on tehty kayttamalla Premium Pet Food Suomi Oy:n 31.3.2023 Yhteenveto tuloslaskelmasta
paattyneen raportointikauden lukuja. Tase on esitetty 30.9. tilanteesta, joten kuluneen tilikauden luvut
’ | voska k 1a o oflut tilik | toisyritvkeid. Ohoei ukoi EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
on esitetty nollana, koska konsernilla ei ollut tilikauden lopussa yhteisyrityksia. Oheisissa taulukoissa Liikevaihto 8779 7672
on esitetty yhteenveto entisen yhteisyrityksen Premium Pet Food Suomi Oy:n taseesta 30.9. konsernin Poistot ja arvonalentumiset 369 707
nakdkulmasta ja tuloslaskelmasta ajanjaksolta ennen hankintaa 1.10.2022-31.3.2023. Rahoitustuotot ja -kulut -10 -199
Voitto (tappio) ennen
linoaatssiirtora i . =7
Yhteenveto taseesta tlinpaatdsstirtoja Ja veroja 536
Tilinpaatossiirrot 0 -19
EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022 Tuloverot -58 -69
Pitkaaikaiset varat yhteensi o 8903 Tilikauden voitto (tappio) 659 348
Lyhytaikaiset varat Konsernin osuus 324 171
Rahavarat (o] -67
Muut lyhytaikaiset varat 0 2703
Lyhytaikaiset varat yhteensd 0 2636 Yhteisyrityksen tasearvon muutokset
Varat yhteensia ] 11539 EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Tasearvo tilikauden alussa 1074 990
Pitk&aikaiset velat Vahennykset -1398
Rahoitusvelat 0 7927 Osuus tuloksesta 324 84
Muut pitkéaikaiset velat 0 0 Tasearvo tilikauden lopussa 0 1074
Pitk&daikaiset velat yhteensa ] 7927

Lyhytaikaiset velat

Rahoitusvelat 0 600
Muut lyhytaikaiset velat 0 1335
Lyhytaikaiset velat yht: a (1] 1935
Velat yhteensa [+] 9 862
Oma paddoma (] 1677
Konsernin osuus omasta padomasta (1] 822
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3.5 Aineelliset kiyttoomaisuushyodykkeet

Seuraavissa taulukoissa esitetaan aineellisten kayttbomaisuushyddykkeiden muutokset tilinpaatoksessa
esitettavilla tilikausilla.

Musti Groupin maa-alueet seka rakennukset ja rakennelmat sisaltavat lemmikkiruoan
tuotantolaitoksen. Koneet ja kalusto koostuu padosin myymala- ja konttorikalusteista. Muut aineelliset
hyodykkeet sisaltavat padosin vuokrattujen liiketilojen perusparannusmenoja. Vuokrasopimusten IFRS
16 mukaisesti kirjatut kdyttooikeusomaisuuserat on siséllytetty taseen aineelliseen kayttéomaisuuteen.
Kayttooikeusomaisuuserien erittely seka laadintaperiaatteet on esitetty liitetiedossa 3.6
Vuokrasopimukset.

Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet esitetdan hankintamenoon poistoilla ja mahdollisilla
arvonalentumisilla vahennettyna. Mydhemmin syntyvat menot sisallytetdan hankintamenoon, jos ne
ovat luotettavasti maaritettavissa ja yhticlle koituu niista taloudellista hy6tya.

Merkittavat perusparannusmenot siséllytetaan joko hyédykkeen tasearvoon tai erotetaan
omaksi hyédykkeekseen silloin, kun on todennzkdista, ett niistad saadaan tulevaisuudessa
taloudellista hy6tya ja niista aiheutuneet kustannukset voidaan erottaa tavanomaisista korjaus- ja
kunnossapitokustannuksista.

Rakennusten ja rakennelmien, koneiden ja kaluston sekd muiden aineellisten hyédykkeiden poistot
kirjataan taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Taloudellinen vaikutusaika perustuu arvioituun aikaan,
jona omaisuuserét tuottavat tuloa. Poistot kirjataan tasapoistoina omaisuuserien hankintamenon ja
arvioidun taloudellisen vaikutusajan perusteella. Poistojen kohteena olevat pitkaaikaiset omaisuuseréat
testataan arvonalentumisen varalta, jos tilinpaatospaivana on viitteita arvon alentumisesta. Vuokrattuja
maa-alueita lukuun ottamatta maa-alueista ei kirjata poistoja, koska niilla katsotaan olevan rajaton
taloudellinen vaikutusaika.

Omaisuuserien taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

e Rakennukset ja rakennelmat 30 vuotta

o Koneet ja kalusto 3-7 vuotta

o Kayttdoikeusomaisuuserat (IFRS 16 Vuokrasopimukset) 3—15 vuotta

e Vuokrattujen toimitilojen uudistus- ja parannusinvestoinnit 5-10 vuotta
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Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivana, onko jonkin omaisuuseréan arvonalentumisesta
viitteita. Mikali viitteita ilmenee, suoritetaan kyseiselle omaisuuserélle arvonalentumistestaus.
Arvonalentumistestissa arvioidaan kyseisestd omaisuuserasta kerrytettavissa oleva rahamaara.
Kerrytettavissa oleva rahamaara on omaisuuseran kaypéa arvo vdhennettyna myynnista aiheutuvilla
menoilla tai sitd korkeampi kassavirtaperusteinen kayttéarvo. Mikali kerrytettavissa olevaa rahamaaraa
ei pystyta maarittdmaan yksittaisen omaisuuseran tasolla, arvonalentumistarvetta tarkastellaan silla
alimmalla rahavirtaa tuottavan yksikén (CGU) tasolla, joka on padosin muista yksikéista riippumaton ja
jonka rahavirrat ovat erotettavissa muiden vastaavien yksikoiden rahavirroista.

Rakennukset Muut
Maa- ja  Koneet ja aineelliset Ennakko-

EUR tuhatta alueet rakennelmat kalusto hyddykkeet maksut Yhteensa
2023

Hankintameno 1.10.2022 [+] [+] 20 507 21403 60 41969
Liiketoimintojen yhdistamiset 192 6104 3646 7 9 950
Lisdykset 46 2521 3783 199 6 549
Vahennykset -26 -26
Siirrot erien valilla -29 -29
Kurssierot -468 -977 -1 -1446
Hankintameno 30.9.2023 192 6150 26 151 24 208 265 56 967
Kertyneet poistot 1.10.2022 o] o -13 813 -9 620 o -23 433
Poistot -131 -2716 -3 867 -6 714
Arvonalentuminen -10 -10
Kurssierot 345 414 759
Kertyneet poistot 30.9.2023 o] -131 -16 193 -13 073 o -29 398
Kirjanpitoarvo 1.10.2022 o] o 6694 11783 60 18 536
Kirjanpitoarvo 30.9.2023 192 6019 9958 11135 265 27 570
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Rakennukset Muut
Maa- ja  Koneetja aineelliset Ennakko-

EUR tuhatta alueet ral Imat kal > hyddykkeet maksut Yhteensd
2022

Hankintameno 1.10.2021 [+] [+] 17 765 15 881 89 33736
Lisaykset 3283 6 515 -29 9770
Vahennykset -70 -70
Kurssierot -542 -924 0 -1467
Hankintameno 30.9.2022 o o] 20 507 21403 60 41969
Kertyneet poistot 1.10.2021 o] [+] -11344 -6 633 (o] -17 977
Poistot -2 826 -3 334 -6 159
Vahennykset 65 65
Kurssierot 357 281 638
Kertyneet poistot 30.9.2022 [s] [+] -13 813 -9 620 (o] -23 433
Kirjanpitoarvo 1.10.2021 o] [+] 6 421 9248 89 15758
Kirjanpitoarvo 30.9.2022 0 (o] 6 694 11783 60 18 536

3.6 Vuokrasopimukset

Konserni on vuokrannut liilkehuoneistoja seka toimisto- etta varastotiloja vuokrasopimuksilla,

jotka kuuluvat IFRS 16 Vuokrasopimukset -standardin piiriin. Liséksi konsernilla on vuokrattuna
pyséakoéintitiloja, autoja, IT- ja muita laitteita sekd mainospaikkoja. Tilikauden aikana maa-alueisiin
luokiteltu kayttéoikeusomaisuusera kasittaa vuokrasopimuksen lemmikkiruokatehtaan tontista.
Vuokrasopimukset ovat joko maaratyksi ajaksi tai toistaiseksi voimassa olevia. Konsernilla ei ole
palvelusopimuksia, jotka sisaltaisivat IFRS 16 mukaisesti tarkasteltuna hyddykkeen, josta tulisi kirjata
kayttooikeusomaisuusera.

Kayttooikeusomaisuuserat

Musti Group kirjaa sopimuksen alkamisajankohtana kayttdoikeusomaisuuseran ja vuokrasopimusvelan,
lukuun ottamatta lyhytaikaisia vuokrasopimuksia seka vuokrasopimuksia, jotka ovat arvoltaan vahaisia
(katso seuraavalla sivulla).
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Sopimuksen alkamisajankohtana kayttdoikeusomaisuusera arvostetaan hankintamenoon, ja
siihen sisallytetaan vuokrasopimusvelan alkuperéisen arvostuksen mukainen maara, sopimuksen
alkamisajankohtaan mennessé maksetut vuokrat véhennettyinad mahdollisilla saaduilla
vuokrasopimukseen liittyvilla kannustimilla, mahdollisesti Musti Groupille syntyneet alkuvaiheen
valittdméat menot seka arvio menoista, joita Musti Groupille syntyy kohdeomaisuuserzn purkamisesta ja
poistamisesta tai sen sijaintipaikan palauttamisesta vuokrasopimuksen ehdoissa vaadittavaan kuntoon.

Vuokrasopimusvelat

Sopimuksen alkamisajankohtana Musti Group arvostaa vuokrasopimusvelan niiden vuokrien
nykyarvoon, joita ei kyseisena paivana ole maksettu. Vuokrasopimusvelan arvoon sopimuksen
alkamisajankohtana sisallytettavat vuokrat koostuvat maksuista, joita ei sopimuksen alkamisajankohtana
ole suoritettu, sisaltden kiinteat maksut, muuttuvat vuokrat, jotka riippuvat indeksista tai hintatasosta,
osto-option toteutushinta, jos on kohtuullisen varmaa, ettd Musti Group toteuttaa kyseisen option,

sekd maksut vuokrasopimuksen paattamisesta aiheutuvista sanktioista, jos vuokra-ajassa on otettu
huomioon, ettd Musti Group kayttaa vuokrasopimuksen paattamisoption.

Kiinteiden maksujen arvioinnissa Musti Group kayttaa vuokrasopimukseen kirjattuja
vahimmaisvuokria. Vuokrista on eroteltu muut kuin vuokrasopimuskomponentit silloin, kun ne ovat
luotettavasti maaritettavissa. Musti Groupilla on my6s vuokrasopimuksia, joihin sisaltyy liikevaihdon
perusteella laskettavia muuttuvia maksuja. Tallaisista sopimuksista vuokrasopimusvelkaan on sisallytetty
vain vahimmaismaksut. Liikevaihtoon perustuvat muuttuvat maksut kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi
silla kaudella, jona ne syntyvat.

Vuokrasopimusvelka arvostetaan uudelleen, kun vuokrasopimuskaudessa tai vuokranmaksuissa
tapahtuu muutoksia. Musti Group kayttaa vuokrasopimusvelan koron maarittamisessa lisaluoton korkoa,
silla vuokrasopimusten sisdinen korko ei ole saatavilla.

Lyhytaikaiset sopimukset seka arvoltaan vihaiset hyddykkeet

Musti Group kirjaa tuloslaskelmaan kuluiksi vuokranmaksut lyhytaikaisista, pituudeltaan enintaan

12 kuukautta tai sitad lyhyemmista vuokrasopimuksista seka vuokrasopimuksista, joissa vuokrattava
hyédyke on arvoltaan vahainen. Vahaarvoisina kasitellaan sopimukset, joissa vuokrattava hyodyke
maksaisi alle 5 000 euroa, kun se ostettaisiin uutena. Kulut téllaisista sopimuksista on esitetty alempana
tassa liitetiedossa.
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Edelleen vuokrattavat vuokrasopimukset
Musti Groupilla on konsernin siséisia edelleen vuokrattuja hyodykkeita myymalatiloihin ja
myymalakalustoon liittyen. Nailla ei ole vaikutusta konsernin lukuihin.

Johto kayttaa harkintaa vuokra-ajan maarittamisessa vuokrasopimuksiin, joihin liittyy jatko-, purku- tai
osto-optio. Kun Musti Group on kohtuullisen varma etta jatko-, purku- tai osto optio tullaan kayttamaan,
kyseinen optio otetaan huomioon vuokra-ajan maéarittamisessa. Mikali option kayttamiseen sisaltyy
epavarmuutta, kyseista optiota ei oteta huomioon vuokra-ajan, kayttdoikeusomaisuuseran eika
vuokrasopimusvelan maarittamisessa.

Johto kayttaa harkintaa toistaiseksi voimassa olevien vuokrasopimusten vuokra-ajan arvioinnissa.
Johdon tekemat arviot perustuvat yhtion strategiseen tilanteeseen ja markkinaolosuhteisiin seka
kustannuksiin, jotka aiheutuisivat, kun vuokrattava hyédyke korvattaisiin toisella hyédykkeella.

Myés lisdluoton koron maéarittaminen sisaltaa johdon harkintaa. Lisaluoton korko on maaritelty
konsernin rahoitussopimusten perusteella huomioiden maakohtainen riskittéméan korkokannan
vaihtelu. Yhti6 soveltaa yhté diskonttauskorkoa ominaispiirteiltaén jokseenkin samankaltaisista
vuokrasopimuksista koostuvaan salkkuun.

Oheisissa taulukoissa on esitetty kayttdomaisuusoikeuserien maarat taseessa ja vaikutukset
tuloslaskelmaan.

Kayttooikeusomaisuuserit

Maa-ja  Rakennukset Koneet ja

EUR tuhatta vesialueet ja rakennelmat kalusto Yhteensa
2023

Kirjanpitoarvo 1.10.2022 (o] 75 604 623 76 227
Uudet sopimukset 0 7732 369 8101
Liiketoimintojen yhdistamisessa hankitut

omaisuuserat 181 0 315 496
Paattyneet sopimukset 0 -1470 -30 -1500
Uudelleenarvostukset ja modifikaatiot 0] 19 384 18 19 502
Muuntoero 0 -2764 -25 -2789
Poistot -2 -23 937 -327 -24 266
Kirjanpitoarvo 30.9.2023 179 74 550 1043 75771

B-44

Maa-ja  Rakennukset Koneet ja

EUR tuhatta vesialueet ja rakennelmat kalusto Yhteensa
2022

Kirjanpitoarvo 1.10.2021 [+] 71225 520 71745
Uudet sopimukset 0 21778 417 22195
Paattyneet sopimukset 0 -1396 -70 -1466
Uudelleenarvostukset ja modifikaatiot 0 8715 63 8778
Muuntoero 0 -3 029 -29 -3 058
Poistot 0 -21688 -278 -21966
Kirjanpitoarvo 30.9.2022 (o] 75 604 623 76 227
Vuokrasopimusvelka

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Vuokrasopimusvelka 1.10. 80 681 76 472
Nettolisdykset 23 553 26173
Vuokrien maksut -26 743 -24197
Korkokulu 2334 2233
Vuokrasopimusvelka 30.9. 79 825 80 681
EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat 55518 57776
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat 24 307 22 905
Yhteensa 79 825 80 681

Vuokrasopimusvelkojen maturiteettijakauma on esitetty liitetiedossa 5.1 Rahoitusriskien hallinta.

Vuokrasopimukset tuloslaskelmalla

EUR tuhatta

Kulut lyhytaikaisista vuokrasopimuksista, arvoltaan
vahaisista kohdeomaisuuserista sekd muuttuvista

1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022

vuokrista, joita ei lueta mukaan vuokrasopimusvelkaan -1054 -1181
Poistot kayttdoikeusomaisuuserista -24 266 -21966
Vuokrasopimusvelkojen korkokulut* -2 334 -2 233
Yhteensa -27 654 -25 380

* Sisaltyy rahoituskulujen liitetietoihin, ks. liitetieto 5.4 Rahoitustuotot ja -kulut.

Vuokrasopimusvelkojen lyhennykset rahoituksen rahavirrassa olivat 24 427 (22 114) tuhatta euroa.
Vuokrasopimusveloissa kaytetyn koron painotettu keskiarvo oli 2,9 (2,8) prosenttia.



Hallituksen toimintakertomus

Tassé osiossa kuvataan nettokédyttopadoman osatekijoita. Nettokédyttopadaomaan luetaan vaihto-

omaisuus, myyntisaamiset ja muut saamiset seka ostovelat ja muut velat.

EUR tuhatta

Nettokidyttopadoma

Vaihto-omaisuus

Myyntisaamiset ja muut saamiset
Poislukien rahoituserat muissa saamisissa
Ostovelat ja muut velat

Poislukien rahoituserat muissa veloissa
Yhteensia

Nettokayttopaddoman muutos taseessa

Erét, joita ei huomioida rahavirtalaskelman
kayttopaaoman muutokseen ja joiden vaikutus
siséllytetddn muualle rahavirtalaskelmaan*

Nettokdyttépddoman muutos rahavirtalaskelmassa**

* Merkittavimmat erét liittyvat lilketoimintojen yhdistamiseen.

** Nettokayttopadoman kasvu pienentad rahavirtaa ja lasku lisaa rahavirtaa.

4.1 Vaihto-omaisuus

30.9.2023

58 385
11575
0
-61725
213

8 448

13 897

804

14700

30.9.2022

61401
9 486
0

-48 571
29
22345

-15 297

-15 387

Konsernin vaihto-omaisuus koostuu p&éosin myyntiin hankituista elédinten ruuista ja muista tarvikkeista.
Konsernin valmistustoiminta tapahtuu lemmikkiruokavalmistaja Premium Pet Food Suomi Oy:n tehtaalla

Liedossa. Tehtaan vaihto-omaisuus oli tilinpaatdshetkelld 1,7 miljoonaa euroa.

Musti Groupin vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sitd alempaan nettorealisointiarvoon.
Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa liiketoiminnassa saatava arvioitu myyntihinta, josta on

vahennetty myynnist4 aiheutuvat menot.

Vaihto-omaisuuden hankintameno maaritetdan FIFO-menetelmalla. Hankintameno sisaltaa kaikki

menot, jotka ovat aiheutuneet vaihto-omaisuuden saattamisesta tarkasteluhetken sijaintipaikkaan ja

tilaan.

Vaihto-omaisuus kirjataan kuluksi samalla kaudella kuin sitd vastaava myynti tuloutetaan. Vaihto-

omaisuuden arvon alentuminen ja epakuranttiustappio kirjataan kuluksi tapahtumakaudella. Lisaksi

Musti Group kirjaa varastosta jatkuvasti havikkivarausta.

Arvonalentumisen mahdollinen peruuntuminen kirjataan sille kaudelle, jolla arvonmuutos havaitaan.

Konserni tarkastelee sdanndllisesti vaihto-omaisuuden epékuranttiutta ja kiertonopeutta seka

nettorealisointiarvon mahdollista pienentymisté alle hankintamenon ja kirjaa tarvittaessa

arvonalentumisen.

Vaihto-omaisuus

EUR tuhatta
Tavarat
Ennakkomaksut
Yhteensa

Kuluksi kirjattu vaihto-omaisuus, jolla vaihto-
omaisuuden kirjanpitoarvoa alennettiin vastaamaan
sen nettorealisointiarvoa

EUR tuhatta
Vaihto-omaisuudesta kuluksi kirjattu osuus tilikaudella

30.9.2023
58 085
300

58 385

3 650

1.10.2022-30.9.2023
242 117

30.9.2022
56 785
4616
61401

3295

1.10.2021-30.9.2022
224 993
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4.2 Myynti- ja muut saamiset

Myyntisaamiset ja muut saamiset koostuvat myyntisaamisista, muista saamisista (I1ahinna
arvonlisdverosaamisista) ja siirtosaamisista. Tuloverosaamiset esitetdan omana erénasn taseessa.
Myyntisaamisten maksuehdot vaihtelevat asiakastyypin ja luottokelpoisuuden mukaan.
Verkkokaupassa asiakkailta vaaditaan maksu etukateen. Myyntisaamisten ja muiden saamisten
arvonalentumisesta ja konsernin altistumisesta luottoriskille kerrotaan liitetiedossa 5.1.

Myyntisaamiset ovat saamisia, jotka syntyvat asiakkaille tavanomaisessa liiketoiminnassa myydyista
tuotteista tai tuotetuista palveluista. Jos saamisista odotetaan saatavan maksu vuoden kuluessa,
ne luokitellaan lyhytaikaisiksi varoiksi. Muussa tapauksessa ne esitetaan pitkaaikaisina varoina.
Myyntisaamiset erdantyvat yleensad maksettaviksi 14 tai 30 paivan kuluessa, ja néin ollen ne kaikki
luokitellaan lyhytaikaisiksi. Liitetiedossa 5.1 kuvataan myyntisaamisten ja muiden saamisten
arvonalentumiseen sovellettavia periaatteita ja muita niihin sovellettavia laatimisperiaatteita.
Muihin saamisiin sisaltyy lahinna konsernin tavanomaisessa liiketoiminnassa syntyvia siirtosaamisia.
Konsernin saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusvaroja, joihin liittyy kiinteita tai
madritettavia maksuja, joita ei noteerata toimivilla markkinoilla. Ne sisaltyvat lyhytaikaisiin varoihin,
lukuun ottamatta niita eria, jotka erdantyvat yli 12 kuukauden kuluttua raportointikauden paattymisesta.
Konsernin saamiset koostuvat taseen eristd "Myyntisaamiset ja muut saamiset’ seka 'Rahavarat’.
Seuraavassa taulukossa esitetdan myyntisaamisten ja muiden saamisten eri osatekijat:

Myyntisaamiset ja muut saamiset

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Myyntisaamiset* 6 050 2 660
Siirtosaamiset 4132 4214
Muut saamiset 1393 2612
Yhteensa 11575 9 486

* Luottokorttisaamiset esitetaan myyntisaamisissa

Myyntisaamisista kirjattiin luottotappioiksi tuloslaskelmaan yhteensa 13 tuhatta euroa tilikaudella 2023.
Tilikaudella 2022 kirjattiin luottotappioiksi tuloslaskelmaan 84 tuhatta euroa.
Luottoriskia on kuvattu tarkemmin liitetiedossa 5.1 Rahoitusriskien hallinta.
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4.3 Ostovelat ja muut velat

Ostovelat ovat maksuvelvoitteita, jotka ovat syntyneet tavarantoimittajilta tai palveluntuottajilta
tavanomaisessa lilketoiminnassa hankituista tavaroista tai palveluista. Ostovelat luokitellaan
lyhytaikaisiksi veloiksi, jos ne eraantyvat maksettaviksi yhden vuoden kuluessa tilinpaatoshetkesta.
Ostovelat kirjataan alun perin kdypaan arvoon ja sen jalkeen jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen
koron menetelmaélla. Ostovelat ja muut velat luokitellaan muiksi rahoitusveloiksi ja arvostetaan
jaksotettuun hankintamenoon.

Konsernin tuotteilla on Suomessa 14 paivan ja Ruotsissa ja Norjassa 30 paivan palautusoikeus.
Myydyista tuotteista, joiden palautusaika on tilikauden lopussa voimassa, kirjataan arvioituja
palautusten maéria vastaava velka. Sopimukseen perustuva velka sisaltaa kaikki olemassa olevan
velvoitteen tayttamisesta aiheutuvat kulut. Johto arvioi velan perustuen aiemmin toteutuneisiin
vaateisiin ja viimeaikaisiin kehityssuuntiin, jotka antavat viitteita siita, etta tulevat vaateet saattaisivat
poiketa maaraltdan aiemmin toteutuneista. Verkkokaupan osalta huomioidaan sopimukseen perustuva
velka matkalla olevien tuotteiden osalta.

Tuotteiden palautusoikeuksista johtuvan velan maarittamiseen liittyy epavarmuutta, silla arvioitu
palautettavien tuotteiden méaaré ei valttamatta toteudu arvioidun mééraisena. Arvioita ja oletuksia
tarkistetaan neljannesvuosittain. Toteutuvien ja arvioitujen palautusten valiset erot saattavat vaikuttaa
tulevilla tilikausilla kirjattavien sopimukseen perustuvien velkojen maaraan. Sopimukseen perustuvat
velat siséltyvét siirtovelkoihin.
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Seuraavissa taulukoissa esitetasn ostovelkojen ja muiden velkojen eri osatekijat:

Ostovelat ja muut velat

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Ostovelat 35 958 24 263
Saadut ennakot 287 287
Muut velat 11553 10 841
Siirtovelat 13 927 13180
Yhteensa 61725 48 571
Siirtovelkoihin sisdltyvat olennaiset erét

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Henkiléstdkuluihin liittyvat velat 10 050 9280
Korkojaksotukset 213 29
Muut erat 3 664 3871
Yhteensa 13 927 13180
Muihin velkoihin sisaltyvat olennaiset erat

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Arvonlisaverovelat 7 640 7 005
Ennakonpidatykset ja henkilsivukulut 2198 2300
Kanta-asiakasohjelma 1546 1381
Muut erat 169 156
Yhteensia 11553 10 841

Ostovelat ja muut velat koostuvat ostoveloista, muista veloista, ennakkomaksuista ja siirtoveloista, jotka
liittyvat konsernin tavanomaiseen liiketoimintaan.

Sopimukseen perustuva velka muodostuu tuotteiden palautusoikeuksista sekd matkalla olevista
tuotteista. Kanta-asiakasohjelman arvostus ja tuloutusajankohta edellyttévat johdon arviota erityisesti
bonusten kayvan arvon ja bonusten vanhenemisen méaérittelyn osalta. Bonusvelka muodostuu kanta-
asiakastilille kertyneistd bonuksista tai leimakorttialennuksista (katso liitetieto 2.1 Segmentti-informaatio
ja liikevaihto) vahennettyni niiden arvioidulla vanhenemisolettamalla, joka perustuu historialliseen
informaatioon.
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Téassa liitetiedossa kasitellaan Musti Group-konsernin altistumista rahoitusriskeille seké selitetaan,
kuinka nama riskit vaikuttavat konsernin taloudelliseen tulokseen ja kuinka yhtién johto hallitsee
tunnistettuja riskeja.

5.1 Rahoitusriskien hallinta

Riskienhallinnan tavoitteena on varmistaa konsernille riittava rahoitus kustannustehokkaasti seka vahentaa
rahoitusmarkkinoiden aiheuttamia haitallisia vaikutuksia konsernin tulokseen ja taseeseen.

Rahoitusriskien hallinnan ohjaavaa dokumentti on konsernin hallituksen hyvaksyma rahoitusriskien
hallinnan politiikka (Treasury Policy), jonka valvonnasta vastaa talousjohtaja. Konsernin rahoitusjohtaja
vastaa riskienhallinnan ohjeistuksen taytantoonpanosta vastaten varainhankinnasta, rahoitusriskien
tunnistamisesta seka riskipositioiden suojaamisesta.

Valuuttariskin méaaritelma on valuuttakurssien vaihtelun aiheuttama epavarmuus konsernin kassavirroissa,
kannattavuudessa sekd omissa padomissa.

Konserni on alttiina valuuttariskeille, joita syntyy ulkomaisten tytaryhtididen rahoituksesta,
kansainvalisesta ostotoiminnasta seka konsernin siséisesta laskutuksesta. Konsernin merkittavimmat
valuuttariskit syntyvit Ruotsin kruunusta (SEK), Norjan kruunusta (NOK), Yhdysvaltain dollarista (USD) ja
Englannin punnasta (GBP).

Transaktioriski konsernissa muodostuu konserniyhtididen vieraan valuutan liiketoiminnallisista kassavirroista
(ostot ja myynnit) seka vieraan valuutan rahoituksellisista tase-erista (lainat, talletukset ja korkovirrat).
Liiketoiminnan muodostamaa transaktioriskia hallitaan suojaamalla ennustettuja kassavirtoja 12
kuukauden aikaikkunassa. Konserni on suojannut Yhdysvaltojen dollarin (USD) ja Englannin punnan
(GBP) maaraisia ostojaan Suomessa ja Ruotsissa valuuttajohdannaisilla. Lisaksi Norjan kruunumaaréisia
(NOK) saamisia sekd Euromaaréisia (EUR) ostoja on suojattu Ruotsin tytaryhtiéssa valuuttajohdannaisilla.
Yhdysvaltojen dollarin ja Englannin punnan merkittavalla vahvistumisella suhteessa euroon ja Ruotsin
kruunuun sek3 Norjan kruunun heikkenemiselld suhteessa Ruotsin kruunuun (SEK) on negatiivinen vaikutus
konsernin tuloslaskelmaan.
Konsernin sisdiset lainat myonnetaan tytaryhticille paikallisessa valuutassa ja kyseiset tase-erat
suojataan tdysmaéarisesti valuutanvaihtosopimuksilla poisluettuna lainat, jotka on luokiteltu nettosijoituksiksi
ulkomaisiin tytaryhtidihin.
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Segmenttien valuuttariskipositiot (euroissa) tarkastelukauden lopussa

30.9.2023
EUR tuhatta EUR SEK usb
30.9.2023 Ostovelat -56 -398
EUR tuhatta SEK NOK usD GBP Positiot yhteensé 56 398 o
Ostovelat -205 -278 -630
Myyntisaamiset 30.9.2022
Korolliset saamiset EUR tuhatta EUR SEK usD
Rahavarat 155 44 23 2 Ostovelat 264 163
Valuuttajohdannaiset* 987 1843 Positiot yhteens -264 163 o
Positiot yhteensa -50 a4 732 1214
* Konserni on tehnyt valuuttatermiiinisopimuksia suojatakseen ennustettuja kassavirtoja euroissa (suhteessa Ruotsin kruunuun),
30.9.2022 Norjan kruunuissa, Yhdysvaltain dollareissa seka Englannin punnissa.
EUR tuhatta SEK NOK usD GBP o ) ) B
Ostovelat 40 102 621 Valuuttariskin herkkyysanalyysin perustana on segmenttitason valuuttapositio. Jos euron oletetaan
Myyntisaamiset 184 vahvistuvan 10 prosenttia suhteessa muihin valuuttoihin ndhden, vaikutus olisi:
Korolliset saamiset 642
Rahavarat 130 211 23 9
Valuuttajohdannaiset* 267 1268
Positiot yhteensd 916 211 187 657 30.9.2023
EUR tuhatta SEK NOK usb
EUR +10 % 5 -4 -73
30.9.2023
EUR tuhatta EUR NOK usp GBP 30.9.2022
Ostovelat -9901 7 1853 -838 EUR tuhatta SEK NoOK usb
Myyntisaamiset 734 483 EUR +10 % 92 -21 19
Rahavarat 13 -163 25 18
Valuuttajohdannaiset* 2150 -11462 8939 1932
Positiot yhteensa -7004 -11149 7M 1111
30.9.2023
30.9.2022 EUR tuhatta EUR NOK usb
EUR tuhatta EUR NOK uUsbD GBP EUR +10 % 700 1115 -7
Ostovelat -7 596 -4 -108 -621
Myyntisaamiset 899 743 30.9.2022
Rahavarat -85 1 21 -15 EUR tuhatt — EUR NOK Usb
Valuuttajohdannaiset* 2640 7398 5 611 2548 EUR :‘o a/ a o s s
+10 % -
Positiot yhteensa -4143 -6 658 5524 1912
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GBP

GBP

GBP
-121

GBP
-66

GBP
-

GBP
-191



Hallituksen toimintakertomus

30.9.2023
EUR tuhatta EUR SEK usb GBP
EUR +10 % 6 40 0 0
30.9.2022
EUR tuhatta EUR SEK usb GBP
EUR +10 % 26 16 0 0

Mikali euro heikkenisi 10 prosenttia muihin valuuttoihin ndhden, vaikutus olisi samansuuruinen, mutta
vastakkaismerkkinen. Rahoitusinstrumentteja koskevassa IFRS 7:n mukaisessa herkkyysanalyysisséa on
huomioitu seuraavat erat: osto- ja muut velat, myynti- ja muut saamiset, korolliset saamiset, rahat ja
pankkisaamiset, talletukset, pitkaaikaiset saamiset sek& johdannaiset.

Seuraavat valuuttakursseihin liittyvat erét kirjattiin tilikaudella tulosvaikutteisesti:
1.10.2021-30.9.2022

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023

Tulosvaikutteisesti kirjatut erat
Rahoitustuottoihin/-kuluihin siséltyvéat

nettokurssivoitot/-tappiot -720 -3 001
Valuuttakurssivoitot/-tappiot kirjattu tilikauden
tulokseen ennen veroja yhteensi, netto =720 -3 001

Translaatioriski syntyy euroalueen ulkopuolisten tytaryhticiden tulos- ja tase-erien konsolidoinnista
euroihin. Musti Groupin translaatioriskin kannalta merkittavimmat valuutat ovat Ruotsin kruunu (SEK)
ja Norjan kruunu (NOK). Tilikauden 2023 lopussa konsernin ei-euroméaéraisten tytaryhtididen oman
pasaoman, liikkearvon ja kdyvén arvon oikaisujen muodostama translaatioriski oli 95,0 (112,2) miljoonaa
euroa. Lisaksi konsernilla oli nettosijoituksiksi luokiteltuja tytaryhticille mydnnettyja lainoja yhteensa
38,4 (40,6) miljoonaa euroa.

Musti Group ei tilinpaatéshetkelld suojaudu translaatioriskiin liittyvalta valuuttakurssiriskilta.

Korkotason muutokset vaikuttavat konsernin lainasalkun korkotasoon ja sité kautta konsernin
rahoituskuluihin ja tulokseen. Konserni suojaa korkoriskia koronvaihtosopimuksilla.
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30.9.2023 paattyneella tilikaudella taseessa korkoriskia siséltavia eria olivat korolliset varat O
(0) tuhatta ja korolliset velat 162 (156) miljoonaa euroa. Korollisesta velasta 66 (67) prosenttia on
euromadaraista. Kiintean koron suhde korollisista veloista oli 69 (71) prosenttia. Leasingvelat poisluettuna
konsernin korollisten velkojen kiintea koron suhde oli 38 (40) prosenttia.

Korkokulujen herkkyyttad markkinakorkojen muutokselle on kuvattu laskelmalla, jossa
markkinakorkojen oletetaan nousevan pysyvasti yhdella prosenttiyksikolla ja lainojen maaran pysyvan
vuoden aikana muuttumattomana. Laskelman mukainen vaikutus yhtion korkokuluihin tilikaudella on +0,5
miljoonaa euroa (+0,5 miljoonaa euroa).

Luottoriskilla tarkoitetaan mahdollista tappiota konsernille, mikali asiakas tai rahoitusinstrumentteihin
liittyva vastapuoli ei pysty tayttaméaan sopimusvelvoitteitaan. Konsernin luottoriski syntyy

paaasiassa myyntisaamisiin liittyvasta luottoriskista seka valuuttajohdannaisten markkina-arvosta.
Konsernin asiakaskunta on hyvin hajaantunut, eiké konsernilla ole merkittavia luottoriskikeskittymia
myyntisaamisiinsa liittyen.

Konserniyhtiét analysoivat paikallisesti uusien laskutusasiakkaiden maksukyvyn. Korkeariskisiin
asiakkaisiin sovelletaan luottoriskia pienentéavia maksutapoja, kuten etukateen suoritettavia maksuja.
Maksimiluottoriski raportointipéiving vastaa alla esitettyjen rahoitusvarojen kirjanpitoarvoja.

Myyntisaamisten luottotappiovaraukseen sovelletaan IFRS 9 mukaista menettelya, jossa varaus
tehdaan odotettavissa olevista luottotappioista saamisen koko elinian ajalta. Myyntisaamisten
odotettavissa olevia luottotappioita varten on kirjattu luottotappiovaraus perustuen asiakkaiden
aiempaan maksukéayttdytymiseen ja odotuksiin tulevista luottotappioista. Konsernin myyntisaamisten
maturiteetti on lyhyt ja rahan aika-arvolla ei ole merkittavaa vaikutusta odotettavissa olevien
luottotappioiden méaaran arvioinnissa.

Rahavaroihin seka johdannaissopimuksiin liittyvaa luottoriskia hallitaan hajauttamalla varat ja
johdannaissopimukset tarkasti valittujen, hyvan luottoluokituksen omaavien vastapuolten kesken.
Vastapuolten kanssa tehtavia johdannaissopimuksia varten on allekirjoitettu ISDA-sopimukset.
Talousjohtaja ja rahoitusjohtaja arvioivat vuosittain konsernin vastapuoliriskia vastapuolena toimivien
rahoituslaitosten ja pankkien luottoluokituksen (Moody’s, S&P) seki vastuullisuusluokituksen
(Sustainalytics ESG) perusteella.



Hallituksen toimintakertomus

EUR tuhatta Odotettu luottotappioaste

Saamisten ikdjakauma ja luottoriskiarvioihin
perustuvat arvonalentumisvaraukset on esitetty alla

olevassa taulukossa. % 30.9.2023
Erdadantymattomat 0,5% 2 391
1-30 paivaa 1% 256
31-60 paivaa 5% -32
61-180 paivaa 10 % "
180-360 paivaa 50 % 46
yli 360 paivaa eraantyneet 100 % 26
Yhteensa 2697
Luottokorttisaatavat 0,1% 3418
Yhteensa 6116

Muiden saamisten ryhmiin ei sisélly arvoltaan alentuneita tai viivastyneité eria. Muiden ryhmien
luottohistorian perusteella saamisista tullaan saamaan maksu niiden eraéntyessa. Konsernilla ei ole
vakuuksia néista saamisista.

Likviditeetti- eli maksuvalmiusriskill& tarkoitetaan riskié siita, ettei konserni pysty tayttamaan
maksuperusteisia velvoitteitaan. Jalleenrahoitusriskilla tarkoitetaan riskia siita, ettei konsernin pysty
jalleenrahoittamaan eréantyvia laina- ja luottosopimuksia.

Konsernin riskienhallinnan ohjeistus (Treasury Policy) méaérittelee periaatteet, joilla
jalleenrahoitus- ja maksuvalmiusriskia hallitaan ja asettaa rajat luottolimiittien ja rahavarojen
maérélle. Konsernin rahoitusosasto (Group Treasury) seuraa ja ennustaa konsernin
maksuvalmiustarpeita viikoittain varmistaakseen, ettd konsernilla on seka lyhyella etta pitkalla
aikavalilla kaytettavissa riittavasti luottolimiitteja seké rahavaroja.
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Myyntisaamiset (brutto)

Tappiota koskeva vihennysera Myyntisaamiset (netto)

30.9.2022 30.9.2023 30.9.2022 30.9.2023 30.9.2022
915 12 5 2 379 910

61 3 1 254 60

14 -2 1 -31 13

35 1 3 10 31

16 23 8 23 8

59 26 59 0 0

1100 63 76 2635 1024
1640 3 8 3 415 1632
2740 66 84 6 050 2 656

30.9.2023 tilikauden paattyessé konsernin maksuvalmius seka jélleenrahoitusasema oli hyva.
Rahat ja pankkisaamiset olivat yhteensé 22,0 (10,0) miljoonaa euroa ja nostamattomia sitovia
valmiusluottolimiitteja konsernilla oli 40 miljoonaa euroa (eraédntymisvuosi 2025). Konsernilla on
liséksi kaytossaan 5,0 miljoonan euron tililimiitti sekad 50 miljoonan euron yritystodistusohjelma,
jonka kayttoaste 30.9.2023 oli 19 prosenttia.

Konsernin rahoitussopimuksissa on kovenanttiehtoja jotka koskevat nettovelkojen suhdetta
kayttokatteeseen (leverage). Kovenanttiehtojen rikkominen voi kasvattaa rahoituskuluja tai johtaa
lainojen irtisanomiseen. Kovenantit tarkistetaan ja raportoidaan pankeille neljannesvuosittain.
Konsernin hallitus, talousjohtaja seka rahoitusjohtaja seuraavat kovenantteja sdannéllisesti.
Tilikauden 2023 aikana kaikki kvartaalikohtaiset kovenanttiehdot tayttyivat.

Seuraavassa taulukossa esitetdan konsernin rahoitusvelat jaoteltuina asiaankuuluviin
maturiteettiryhmiin sen perusteella, paljonko aikaa tilinpdatéspaivana on jaljella
sopimuksen mukaiseen erapaivaan. Taulukossa esitettavat luvut ovat sopimuksiin perustuvia
diskonttaamattomia lukuja.
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Rahoitusvelkojen sopimusperusteinen maturiteettijakauma

EUR tuhatta

Pitkaaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta
Vuokrasopimusvelat

Muut pitkéaikaiset
korolliset velat

Lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta
Vuokrasopimusvelat
Ostovelat ja muut velat*
Yhteensa

Sopimuksiin perustuvat
korkomaksut

EUR tuhatta

Pitkaaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta
Vuokrasopimusvelat

Muut pitkéaikaiset
korolliset velat

Lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta
Vuokrasopimusvelat
Ostovelat ja muut velat*
Yhteensa

Sopimuksiin perustuvat
korkomaksut

Tilikausi
2024

9412
24 307
36 078
69 798

4680

Tilikausi
2023

14 950
22905
24 386
62 241

3076

Tilikausi
2025

59 943
20 481

80 424

2542

Tilikausi
2024

20 577

20 577

2404

30.9.2023
Tilikausi  Tilikausi ~ Tilikausi
2026 2027 2028
10 000
13422 8379 5546
2031
25 452 8379 5546
1366 632 387
30.9.2022
Tilikausi  Tilikausi  Tilikausi
2025 2026 2027
59 898
15501 8 529 4966
75 400 8529 4966
1217 600 364

* Muut velat sisaltavat ainoastaan rahoitusvaraoiksi tai -veloiksi luokiteltavat erat.

Tilikausi
2029- Yhteensd
69 943
7 691 55518
2031
9412
24 307
36 078
7 691 197 289
225 9 832
Tilikausi
2028- Yhteensd
59 898
8202 57776
(0]
14950
22905
24 386
8202 179 915
227 7 890
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Konsernin pitkaaikaiset lainat rahoituslaitoksilta olivat 30.9.2023 69,9 (59,9) miljoonaa euroa.
Pitk&aikaisista lainoista rahoituslaitoksilta 60 miljoonaa euroa eradantyy 23.12.2024 ja 10 miljoonaa euroa
29.5.2026.

Taso 1

Toimivilta markkinoilta saatavissa olevat markkinahintanoteeraukset. Markkinahinnat ovat

helposti ja saannéllisesti saatavissa porssista, valittajalta, markkinainformaation vélityspalvelusta,
markkinahinnoittelun palveluntuottajalta tai valvontaviranomaiselta. Rahoitusvarojen noteerattuna
markkinahintana kaytetaan sen hetkistad ostonoteerausta. Tason 1 rahoitusinstrumentit ovat
rahastosijoituksia, jotka on luokiteltu kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi. Musti Groupilla ei
ole Tason 1 rahoitusinstrumentteja.

Taso 2

Tason 2 rahoitusinstrumenttien kdypa arvo maaritellaan arvostusmenetelmien avulla. Naissa
menetelmissa kdytetaan sydttotietona markkinahintanoteerauksia, jotka ovat helposti ja sdannéllisesti
saatavissa pOrssista, valittajalta, markkinainformaation vélityspalvelusta, markkinahinnoittelun
palveluntuottajalta tai valvontaviranomaiselta. Musti Group on luokitellut johdannaiset tason 2
mukaisesti kdaypaan arvoon.

Taso 3

Rahoitusinstrumentti on luokiteltu tasolle 3, jos kdyvan arvon laskenta ei voi perustua todettavissa
oleviin markkinahintanoteerauksiin. Musti Group on luokitellut lisakauppahintavelan kayvan arvon
hierarkian tasolle 3.



Kadyvan arvon hierarkia

EUR tuhatta

Varat

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Muut pitk3aikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset*
Rahavarat

Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset
Yhteensa

EUR tuhatta

Varat

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Muut pitkaaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset*
Rahavarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset
Yhteensa

EUR tuhatta
Velat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat
Lainat rahoituslaitoksilta
Yritystodistukset
Vuokrasopimusvelat
Ostovelat ja muut velat*
Lisdkauppahintavelka

Kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat
Johdannaissopimuksiin perustuvat velat
Yhteensa

30.9.2023
Taso 1 Taso 2

m
6 050
21954

1651
29766

30.9.2022
Taso 1 Taso 2

154
2 660
10 054

2135
15 004

30.9.2023
Taso 1 Taso 2

69 943

9412
79 825
36 078

306
195 565

Hallituksen toimintakertomus

30.9.2022
Taso 3 EUR tuhatta Taso 1 Taso 2 Taso 3
Velat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat
Lainat rahoituslaitoksilta 59 898
Yritystodistukset 14 950
Vuokrasopimusvelat 80 681
Ostovelat ja muut velat* 24 386
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat
Johdannaissopimuksiin perustuvat velat 73
Yhteensa 179 989
Taso 3 * Muut saamiset ja muut velat siséltavat ainoastaan rahoitusvaraoiksi tai -veloiksi luokiteltavat erat.
5.2 Rahoitusvarat ja -velat
Musti Group luokittelee rahoitusvarat ja -velat IFRS 9:n mukaan niihin liittyvien sopimusten
rahavirtaominaisuuksien ja hankintatekohetkella vallinneen liikketoimintamallin mukaisen alkuperéisen
kayttotarkoituksen mukaan. Luokittelua muutetaan vain, jos sijoitustoiminnan liiketoimintamalliin tulee
muutos. Rahoitusvarat tai -velat esitetaan pitkaaikaisena erana, jos jaljella oleva maturiteetti on yli 12
kuukautta tilinpaatoshetkesta ja lyhytaikaisena eran, jos jaljella oleva maturiteetti on alle 12 kuukautta
Taso3 tilinpaatoshetkesta. Rahoitusvarat ja -velat on luokiteltu seuraavasti:
aso
Rahoitusvarat luokitellaan IFRS 9:n Rahoitusinstrumentit standardin mukaisesti seuraaviin ryhmiin:
I. jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Il. kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
Ill. kdypaan arvoon laajan tuloksen erien kautta kirjattavat rahoitusvarat
2031
2031
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Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusvarat luokitellaan jaksotettuun hankintamenoon kirjattaviksi rahoitusvaroiksi, jos seuraavat
kriteerit tayttyvat:

I. liiketoimintamallin mukaisesti rahoitusvaraa pidetaan sopimusperusteiden

kassavirtojen keraamiseksi; ja

II. kassavirrat ovat sopimukseen perustuvia pddoman palautuksia ja padomasta

laskettuja korkoja.

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon
efektiivisen koron menetelmaé kayttden. Arvossa huomioidaan arvonalentuminen. Voitot ja tappiot
kirjataan tulosvaikutteisesti, kun rahoitusvara luokitellaan uudelleen, sitd muutetaan tai sen arvo alenee.
Korkotuotto kirjataan rahoitustuottoihin. Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat rahoitusvarat
sisaltavat maaraaikaistalletukset, korolliset laina- ja muut saamiset, myyntisaamiset seka korottomat
saamiset.

IFRS 9:n mukainen odotettavissa oleva luottotappio vaikuttaa rahoitusvarojen arvostukseen, jotka on
luokiteltu jaksotettuun hankintamenoon. Myyntisaamisten arvostamiseen Musti Group soveltaa IFRS 9:n
mukaista yksinkertaistettua mallia, jonka mukaan luotto-tappiovarausta kirjataan myyntisaamisen koko
voimassaoloajalta odotettavissa olevien luottotappioiden perusteella, katso liitetieto 5.1 Rahoitusriskien
hallinta.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat kaupankéayntitarkoituksessa hankittuja
rahoitusvaroja.

Kéypé&an arvoon tulosvaikutteisesti arvostetut rahoitusvarat ovat johdannaisia, joihin ei sovelleta
suojauslaskentaa. Kdyvan arvon muutos seké voitto ja tappio poiskirjaamisen yhteydessa kirjataan
tuloslaskelmaan.
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Kdypaan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusvarat luokitellaan kdyp&én arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavaksi
rahoitusvaraksi, jos seuraavat kriteerit tayttyvat:
. lilketoimintamallin mukaisesti rahoitusvaraa pidetaan sopimusperusteiden kassavirtojen
keraamiseksi tai se on myytéavissa; ja
Il. kassavirrat ovat sopimukseen perustuvia pddoman palautuksia ja padomasta laskettuja korkoja.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat luokitellaan IFRS 9:n Rahoitusinstrumentit standardin mukaisesti seuraaviin ryhmiin:
. jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat
Il. kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat

Musti Groupin rahalaitoslainat, yritystodistukset seka osto- ja muut velat kirjataan hankintahetkella
kaypaan arvoon transaktiomenoilla vahennettyna. Myohemmin velat arvostetaan jaksotettuun
hankintamenoon kayttéen efektiivisen koron menetelmaa. Lainojen korkokulu kirjataan tuloslaskelmaan.
Osto- ja muut velat ovat korottomia lyhytaikaisia maksamattomia velkoja.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

Kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat ovat kaupankéayntitarkoituksessa hankittuja
rahoitusvelkoja.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostetut rahoitusvelat ovat johdannaisia, joihin ei sovelleta
suojauslaskentaa. Kayvan arvon muutos seka voitto ja tappio poiskirjaamisen yhteydessa kirjataan
tuloslaskelmaan.



ESMusti

Rahoitusvarat ja -velat

Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatés

Seuraavassa taulukossa esitetaan rahoitusvarojen ja -velkojen luokittelu ja kirjanpitoarvot:

Hallituksen toimintakertomus ja tilinpa&atos 2023 @

Rahoitusvarat
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Jaksotettuun hankintamenoon
EUR tuhatta kirjattavat rahoitusvarat kirjattavat rahoitusvarat Tasearvo Kaypa arvo
30.9.2023
Pitkaaikaiset varat
Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset 1257 1257 1257
Muut pitk3aikaiset varat m m M
Yhteensa 1257 m 1369 1369
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 6 050 6 050 6 050
Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset 394 394 394
Rahavarat 21954 21954 21954
Yhteensa 394 28 004 28 398 28 398
Rahoitusvarat yhteensa 1651 28115 29 766 29766
Kéaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Jaksotettuun hankintamenoon
EUR tuhatta kirjattavat rahoitusvarat kirjattavat rahoitusvarat Tasearvo Kéypi arvo
30.9.2022
Pitkdaikaiset varat
Muut pitkaaikaiset varat 154 154 154
Yhteensa 154 154 154
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 2660 2660 2660
Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset 2135 2135 2135
Rahavarat 10 054 10 054 10 054
Yhteensa 2135 12714 14 850 14 850
Rahoitusvarat yhteensa 2135 12 869 15 004 15 004
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Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatés

Hallituksen toimintakertomus ja tilinpdatds 2023

Rahoitusvelat
K&ypaan arvoon tulosvaikutteisesti Jaksotettuun hankintamenoon
EUR tuhatta kirjattavat rahoitusvelat kirjattavat rahoitusvelat Tasearvo Kéypa arvo
30.9.2023
Pitkaaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 69 943 69 943 69 943
Vuokrasopimusvelat 55518 55518 55518
Muut pitkaaikaiset korolliset velat 2031 2031 2031
Yhteensd 127 492 127 492 127 492
Lyhytaikaiset velat
Yritystodistukset 9412 9412 9412
Vuokrasopimusvelat 24 307 24 307 24 307
Ostovelat ja muut velat 36 078 36 078 36 078
Johdannaissopimuksiin perustuvat velat 306 306 306
Yhteensa 306 69798 70 104 70 104
Rahoitusvelat yhteensi 306 197 289 197 596 197 596
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Jaksotettuun hankintamenoon
EUR tuhatta kirjattavat rahoitusvelat kirjattavat rahoitusvelat Tasearvo Kaypé arvo
30.9.2022
Pitkaaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 59 898 59 898 59898
Vuokrasopimusvelat 57776 57776 57776
Muut pitkaaikaiset korolliset velat 0 0 0
Yhteensa 117 674 117 674 117 674
Lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 14 950 14 950 14 950
Vuokrasopimusvelat 22 905 22905 22 905
Ostovelat ja muut velat 24 386 24 386 24 386
Johdannaissopimuksiin perustuvat velat 73 73 73
Yhteensa 73 62 241 62314 62314
Rahoitusvelat yhteensa 73 179 915 179 989 179 989
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Rahoituksesta johtuvien velkojen muutokset

EUR tuhatta

Lyhytaikaiset korolliset velat (pois lukien alla maaritetyt)
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat

Pitkaaikaiset korolliset velat (pois lukien alla maaritetyt)
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat
Johdannaissopimukset

Lisakauppahintavelka

Rahoituksesta johtuvat velat yhteensa

EUR tuhatta

Lyhytaikaiset korolliset velat (pois lukien alla maaritetyt)
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat

Pitkaaikaiset korolliset velat (pois lukien alla maaritetyt)
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat
Johdannaissopimukset

Lisdkauppahintavelka

Rahoituksesta johtuvat velat yhteensa

1.10.2022
14 950
22905
59 898
57776

73
o
155 603

1.10.2021
0

19759
49 872
56 713
a4

0

126 786
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Rahavirrat
-6 138

-24 427
1618

73

-29 021

Rahavirrat

14 946

-22 114

10 000

-441

2391

Uudet
vuokrasopimukset

1756

6 841

8 597

Uudet
vuokrasopimukset

5400

16795

22195
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Valuuttakurssien
muutos

-717

-2071

-2789

Valuuttakurssien
muutos

0
-817

-2241

-3 058

Kaypien arvojen
muutos

Kaypien arvojen
muutos

Muut muutokset,

joihin ei liity maksua

600
24791
8 427
-7 028
306
2031
29 128

Muut muutokset,

joihin ei liity maksua

4
20 677
26
-13 491
73

7290

30.9.2023
9412

24 307

69 943

55 518
306

2031
161517

30.9.2022
14 950
22905
59 898
57776

73
(]
155 603
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Talletukset, joiden maturiteetti on enintaan 3 kuukautta tilinpdatoshetkesta, ovat likvideja rahavaroja
ja ne arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon. Rahat ja pankkisaamiset ovat kaytettavissa olevaa
kateista ja pankkitilien rahavaroja, seka maaraaikaisia talletuksia.

Likvidien varojen arvonalentumista arvioidaan saannallisesti, mutta riski on véhainen niiden korkean
luottokelpoisuuden ja lyhyen juoksuajan vuoksi.

Rahavarat

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Rahat ja pankkisaamiset 21954 10 054
Yhteensa 21954 10 054
Laatimisperiaatteet

Johdannaisinstrumentit kirjataan alun perin kdypaan arvoon sopimuksen solmimispéivana, ja
mydhemmin ne arvostetaan kdypaan arvoon. Johdannaiset luokitellaan kaupankayntitarkoituksessa
pidettaviksi ja kirjataan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Konserni kéayttaa johdannaisia operatiivisten valuuttariskien seké korkoriskin suojaustarkoituksessa.
Konserni ei sovella suojauslaskentaa.

Johdannaisten nimellisarvot ja kidyvat arvot tilikauden lopussa:

EUR tuhatta Nimellisarvo Kiypa arvo saamiset Kéyp4 arvo velat K&ypa arvo netto
30.9.2023

Valuuttatermiinisopimukset 34537 394 -306 87
Koronvaihtosopimukset 30 000 1257 1257
Yhteensa 64 537 1651 -306 1345

EUR tuhatta Nimellisarvo Kiypa arvo saamiset Kiypa arvo velat Kéypa arvo netto
30.9.2022

Valuuttatermiinisopimukset 19733 584 -73 51
Koronvaihtosopimukset 30 000 1551 1551
Yhteensa 49733 2135 =73 2062

Johdannaisten maturiteettijakauma (nimellisarvot)

EUR tuhatta Tilikausi 2024 Tilikausi 2025 Tilikausi 2026 Tilikausi 2027 Tilikausi 2028
Valuuttatermiinisopimukset 34537 0 0 0 0
Koronvaihtosopimukset 0 30 000 0 0 0
Yhteensa 34 537 30 000 o o o
EUR tuhatta Tilikausi 2023 Tilikausi 2024 Tilikausi 2025 Tilikausi 2026 Tilikausi 2027
Valuuttatermiinisopimukset 19733 0 0 0 0
Koronvaihtosopimukset 0 0 30 000 0 0
Yhteensa 19733 (] 30 000 o o

Nettovelka lasketaan siten, etta lyhyt- ja pitkaaikaisiin korollisiin velkoihin sisaltyvista lainoista
rahoituslaitoksilta ja vuokrasopimusveloista véhennetaan rahavarat. Tavoitteena oleva nettovelka ja
nettovelan suhde kayttokatteeseen on sidottu luottojarjestelyjen kovenantteihin.

Nettovelka

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Pitk&aikaiset korolliset velat 127 492 117 674
Lyhytaikaiset korolliset velat 33719 37 855
Johdannaissopimukset -1345 -2 062
Rahavarat -21954 -10 054
Nettovelat yhteensa 137 912 143 413
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Korolliset velat

Tasearvot Kayvat arvot

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022 30.9.2023 30.9.2022
Lainat rahoituslaitoksilta 69 943 59 898 69 943 59 898
Vuokrasopimusvelat 55518 57776 55518 57776
Muut pitkéaikaiset korolliset velat 2031 0 2031 0
Korolliset pitkdaikaiset velat

yhteensa 127 492 117 674 127 492 117 674
Yritystodistukset 9412 14 950 9412 14 950
Vuokrasopimusvelat 24 307 22905 24 307 22905
Korolliset lyhytaikaiset velat

yhteensa 33719 37 855 33719 37 855
Johdannaissopimuksiin perustuvat

velat 306 73 306 73
Korolliset velat yhteensa 161517 155 603 161517 155 603

5.3 Annetut vakuudet, vastuusitoumukset ja muut vastuut

Tama liitetieto sisaltaa informaatiota eristé, jotka eivit sisélly tilinpaatéslaskelmiin, koska ne eivit (vield)
tayta kirjaamisedellytyksia. Naita eria ovat takaukset, pantit ja ehdolliset velat.

Musti Groupilla on 60 miljoonan euron ja 10 miljoonan euron pitk3aikaiset lainat rahoituslaitoksilta.
Lainasopimukset sisaltavat taloudellisen kovenantin koskien velkaantuneisuutta (nettovelkojen
suhde kayttdkatteeseen), mita arvioidaan vuosineljanneksittdin. Kovenanttiehtojen rikkominen voi
johtaa lainojen irtisanomiseen. Tilikauden aikana kovenanttiehdot tayttyivat. Myos tilikaudella 2022
kovenanttiehdot tayttyivat.

Musti Group ei ole tilinpaatoksessa esitettavilla kausilla ollut osallisena oikeudenkéaynneissa,
valimiesmenettelyiss3 tai hallintomenettelyiss3, joilla voisi olla merkittava vaikutus konsernin
taloudelliseen asemaan tai kannattavuuteen.

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Muut omasta puolesta annetut vakuudet

Vuokratakaukset 3 846 4455
Muut vastuut ja vastuusitoumukset 23 43
Yhteensa 3 870 4498
EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Muut vastuut ja vastuusitoumukset

Annetut takaukset 0 5177
Vuokravastuut taseeseen kirjaamattomista

vuokrasopimuksista 1939 1570
Yhteensa 1939 6747

Vuokravastuut taseeseen kirjaamattomista vuokrasopimuksista sisaltavat velat vuokrasopimuksista,
joissa kohdeomaisuuserén arvo on vahainen tai lyhytaikainen, ja tulevaisuudessa voimaan astuvien
sopimusten nimellisvastuun maéaran.

Musti Groupin tytaryhtié Premium Pet Food Suomi Oy on velvollinen tarkistamaan vuonna 2020
valmistuneen kiinteistdinvestoinnin arvonlisédverovéhennyksis, jos kiinteiston verollinen kéytté véhenee
tarkistuskauden aikana. Viimeinen tarkistusvuosi on 2029. Kiinteistdinvestoinnin arvonlisédverovastuu on
457 274 euroa.

Musti Groupilla oli Musti Group Oyj:66n, Musti Group Finland Oy:66n ja Musti Group Nordic Oy:66n
liittyva verotarkastus tilikausilta 2018—2020. Musti Group Oyj vastaanotti lokakuussa 2021 Suomen
veroviranomaisilta verotarkastuskertomuksen, joka sisalsi jalkiveroja ja veronkorotuksia yhteensa 0,9
miljoonaa euroa listautumiseen liittyvien kustannuksien arvonlisédverovahennyskelpoisuuteen liittyen.
Jalkiverot ja veronkorotukset on maksettu marraskuussa 2021. Yhti6 on eri mielta verotarkastuksessa
tehdysta tulkinnasta. Yhti6ta on jalkiverotettu verotarkastuskertomuksessa esitettyjen tulkintojen
mukaisesti, ja yhtio haki verotukseensa oikaisua verotuksen oikaisulautakunnalta. Oikaisulauta

antoi toukokuussa 2023 paatoksen, jolla se palautti paatéksen verohallinnolle uudelleen késittelyyn.
Yhtio teki oikaisulautakunnan paatoksen ja tuoreimman oikeuskéytannon perusteella uuden arvion
vahennyskelpoisten arvonlisaverojen maarasta ja kirjasi sen perusteella 0,4 miljoonaa euroa niista
kuluksi. Asian kasittely on verohallinnossa edelleen kesken. Musti Group Finland Oy:n ja Musti Group
Nordic Oy:n tilikausien 2018—2020 verotarkastuksista ei koitunut jalkiseuraamuksia.
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5.4 Rahoitustuotot ja -kulut

Tassa liitetiedossa esitetaan konsernin rahoitustuotot ja -kulut. Konserni on suojautunut korkoriskia
vastaan koronvaihtosopimuksella ja tehnyt valuuttakurssisuojauksia Yhdysvaltain dollarin ja Englannin
punnan méaaraisia ostojaan vastaan Suomessa ja Ruotsissa.

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Rahoitustuotot

Korkotuotot 1209 31
Kurssivoitot 1398 2495
Valuuttakurssivoitot johdannaisista 2237 0
Voitot johdannaisten kéyvén arvon muutoksesta 1651 2135
Muut rahoitustuotot 26 1733
Yhteensi 6522 6395
Rahoituskulut

Korkokulut jaksotettuun hankintamenoon

arvostettavista lainoista -3 027 -782
Vuokrasopimusvelkojen korkokulut -2 334 -2233
Kurssitappiot -2999 -5 496
Valuuttakurssitappiot johdannaisista -1356 0
Tappiot johdannaisten kayvan arvon muutoksesta -600 -73
Muut rahoituskulut -290 -254
Yhteensa -10 605 -8 837
Nettorahoituskulut -4 083 -2443

Konsernin korkotuotot ja muut rahoitustuotot liittyivat paaasiassa valuuttakurssivoittoihin ja
johdannaissopimusten kdyvan arvon muutoksiin. Rahoituskulut liittyvat [ahinna lainoihin seka
vuokrasopimusvelkoihin, johdannaissopimuksista kirjattuihin arvostustappioihin ja kurssitappioihin.
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5.5 Padaoman hallinta

Pazoman hallinnan tavoitteena on yllapitaa riittdvd omavaraisuusaste ja noudattaa rahoitussopimustensa
mubkaisia velkaantuneisuudelle asetettuja vaatimuksia. Konsernin padoman hallintaa johdetaan
konsernitasolla. Padoman lahteita ovat liilketoiminnan tulorahoitus, omistajien oman padgoman

ehtoiset sijoitukset seka ulkopuolinen velkarahoitus. Velkarahoitusjarjestelyissa sovittu kovenantti
asettaa reunaehdon velkaantuneisuudelle (nettovelkojen suhde kayttdkatteeseen). Muita ulkopuolisia
padomaehtoja ei konserniin sovelleta. Padoman hallinnassa konsernin oma paddoma muodostuu taseessa
esitetystd omasta pddomasta ja velka taseen mukaisista veloista.

Konsernin tavoitteena pddoman hallinnassa on varmistaa toiminnan jatkuvuus osakkeenomistajien
tuoton mahdollistamiseksi ja kasvattamaan heidan sijoittamansa padoman arvoa. Konserni seuraa
oikaistua liikevoittoa ennen aineettomien hyddykkeiden poistoja ja arvonalentumisia (oikaistu EBITA),
oikaistu EBITA-prosenttia seké nettovelan suhdetta oikaistuun kéayttokatteeseen.

Toteuma Toteuma
1.10.2022- 1.10.2021-
EUR tuhatta Tavoitetaso 30.9.2023 30.9.2022
Oikaistu liikevoitto ennen aineettomien hyddykkeiden
poistoja ja arvonalentumisia, % (oikaistu EBITA %) 213 % 10,0 % 9,9 %
Nettovelka / Oikaistu kayttokate 12 edelliseltad
kuukaudelta <2.5x 1,9 21

5.6 Oma padoma

Tass4 liitetiedossa kuvataan Musti Group -konsernin omaan padomaan siséltyvia eria.

Konsernin omaan padomaan kirjataan sellaiset oman padoman ehtoiset instrumentit, jotka osoittavat
oikeuden yhteison varoihin sen kaikkien velkojen vahentamisen jalkeen ja jotka eivat sisélla sopimukseen
perustuvaa velvollisuutta luovuttaa rahaa tai muita rahoitusvaroja toiselle yhteisclle. Menot, jotka
liittyvat omien oman p&ddoman ehtoisten instrumenttien liikkeeseenlaskuun tai hankintaan, esitetaan
oman padoman vahennyserana.

Osakepadomana esitetdan yhtion kaikki osakkeet. Jos yhtié hankkii takaisin omia osakkeitaan,
naiden hankinta vahennetadian omasta padomasta.

Oma padoma koostuu osakepadomasta, sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta, muuntoeroista
ja kertyneista voittovaroista.
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Musti Groupin osakepagdoma 30.9.2023 oli 11 001 853,68 euroa ja liikkeessa olevien osakkeiden
kokonaismaara oli 33 535 453 osaketta. Yhti6lla on yksi osakelaji. Jokainen osake oikeuttaa yhteen
aaneen yhtidkokouksessa ja yhta suureen osinkoon. Yhtio omistaa 147 566 omaa osaketta.

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattamaan yhtion omien osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi
ottamisesta seuraavasti. Valtuutuksen nojalla hankittavien ja/tai pantiksi otettavien omien osakkeiden
maéra on yhteensa enintaan 3 185 000 kappaletta, mika vastaa noin 9,5 prosenttia kaikista yhtion
osakkeista. Yhti6 ei kuitenkaan voi yhdessa tytaryhteis6jensa kanssa omistaa ja/tai pitaa panttina
millaan hetkella enempaa kuin 10 prosenttia kaikista yhtion osakkeista.

Omia osakkeita voidaan hankkia vain yhtién vapaalla omalla padomalla osakkeiden hankintapaivana
julkisessa kaupankaynnissa muodostuvaan hintaan tai muuhun markkinaehtoiseen hintaan. Hallitus
paattaa muista omien osakkeiden hankkimiseen ja/tai pantiksi ottamiseen liittyvista seikoista. Omien
osakkeiden hankinnassa voidaan kayttda muun ohessa johdannaisia. Omia osakkeita voidaan hankkia
muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu hankinta).

Valtuutus kumoaa 27.1.2022 pidetyn varsinaisen yhtidkokouksen antaman valtuutuksen péaattaa omien
osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Valtuutus on voimassa seuraavaan varsinaisen
yhtikokouksen alkuun asti, kuitenkin enintdan 31.3.2024 saakka.

Yhtiokokous valtuutti my&s hallituksen paattamaan osakeannista seka osakeyhtitlain 10 luvun 1 §:ssé
tarkoitettujen osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta seuraavasti. Valtuutuksen
nojalla annettavien osakkeiden maara on yhteensa enintaan 3 185 000 kappaletta, mika vastaa noin 9,5
prosenttia kaikista yhtion osakkeista. Valtuutuksen nojalla annettavat osakkeet voivat olla yhtion uusia
tai yhtion hallussa olevia omia osakkeita.

Hallitus paattaa muista osakkeiden ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamiseen
liittyvista ehdoista. Osakeanti ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antaminen voi tapahtua
osakkeenomistajien merkintietuoikeudesta poiketen (suunnattu anti). Valtuutus kumoaa 27.1.2022
pidetyn varsinaisen yhtidkokouksen antaman valtuutuksen paattaa osakeannista sekd osakkeisiin
oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta. Valtuutus on voimassa seuraavaan varsinaisen
yhtikokouksen alkuun asti, kuitenkin enintaén 31.3.2024 saakka.
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Osakepaioman ja sijoitetun paaoman muutokset

Sijoitetun
Ulkona olevien Emoyhtion  Osakkeiden vapaan oman
osakkeiden hallussa olevat lukumaara Osal paa

EUR tuhatta lukumaara osakkeet yhteensa padoma rahasto
1.10.2022 33 535 453 -244 000 33 291453 11002 133133
Padomanpalautus 0 0 0 0 -16 694
Omien osakkeiden hankinta 0 0 0 0 0
Osakepohjaisen
palkitsemisjarjestelman
perusteella luovutetut
osakkeet (0] 96 434 96 434 0] 1570
30.9.2023 33 535 453 -147 566 33 387 887 11002 118 009
1.10.2021 33 535 453 -244 000 33 291453 11002 147 781
Padomanpalautus 0 0 0 0 -14 648
Omien osakkeiden hankinta 0 0 0 0 0
Osakepohjaisen
palkitsemisjarjestelman
perusteella luovutetut
osakkeet 0 0 0 0 0
30.9.2022 33 535 453 -244 000 33 291453 11002 133133

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyhtion omistajille kuuluva tulos tilikauden
aikana ulkona olleiden osakkeiden lukumaéaréan painotetulla keskiarvolla. Laimennusvaikutuksella
oikaistu osakekohtainen tulos lasketaan oikaisemalla keskimaéaraista painotettua osakemaaraa

kaikkien mahdollisesti laimentavien osakkeiden laimentavalla vaikutuksella, kuten osakepohjaisen
palkitsemisjarjestelméan osakkeilla.



Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos, laimentamaton

Emoyhtién omistajille kuuluva tilikauden tulos, tuhatta
euroa

Keskimaarainen painotettu osakemaara
Laimentamaton osakekohtainen tulos, euroa

Osakekohtainen tulos, laimennettu

Emoyhtién omistajille kuuluva tilikauden tulos, tuhatta
euroa

Keskimaarainen painotettu osakeméaara

Oikaisut:

Osakepohjaisen palkitsemisjarjestelman perusteella
mahdollisesti liikkeelle laskettavat omat osakkeet
keskimé&arin

Keskimaarainen painotettu osakeméaara laimennettua
osakekohtaista tulosta laskettaessa

Laimennettu osakekohtainen tulos, euroa

30.9.2023

26 448
33 374 823
0,79

26 448
33 374 823

223 344

33 598 167
0,79
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30.9.2022

22 328
33 337 805
0,67

22328
33 337 805

240 824

33 578 629
0,66

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd osakkeenomistajille maksetaan sijoitetun vapaan oman
padoman rahastosta paddomanpalautusta 0,60 euroa osakkeelta, yhteensa noin 20,0 miljoonaa euroa,
ja ettd 30.9.2023 paattyneelta tilikaudelta ei jaeta osinkoa. Tilikaudelta 2022 maksettiin yhteensa 16,7

miljoonaa euroa padomanpalautusta, vuoden 2022 tuloksesta ei ole jaettu osinkoa.

B-61

Musti Group Oyj:n voitonjakokelpoiset varat

EUR tuhatta
Voitto edellisilta tilikausilta tilikauden lopussa
Sijoitetun vapaan padoman rahasto

Omat osakkeet

Tilikauden tulos

Voitonjakokelpoiset varat yht

Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto

30.9.2023
9 346

123 349

-5 340

3 672
131027

Suomen osakeyhtidlain mukaan uusien osakkeiden merkintahinta kirjataan osakepadomaan, ellei
osakeantipaatoksessa nimenomaisesti maarata, etta se kirjataan kokonaan tai osittain sijoitetun vapaan
oman padoman rahastoon. Sijoitetun vapaan oman padoman rahastoa voidaan kasvattaa myds ilman

osakeantia.

Muuntoerot

Muuntoerot, jotka syntyvat muunnettaessa tytaryritysten tilinpaatoksia euroiksi, kirjataan muihin laajan

tuloksen eriin, ja ne kertyvat omaan pddomaan sisaltyviin muuntoeroihin.
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6.1 Lahipiiritapahtumat

Osapuolten katsotaan kuuluvan toistensa lahipiiriin, jos toinen osapuoli pystyy kayttamaéan toiseen
ndhden maaraysvaltaa tai yhteistd maaraysvaltaa tai huomattavaa vaikutusvaltaa sen taloutta ja
liikketoimintaa koskevassa paatoksenteossa. Musti Groupin lahipiiriin kuuluvat sen tytaryhtiot,
yhteisyritys, hallitus seka johtoryhmain jasenet (mukaan lukien toimitusjohtaja) ja ndiden perheenjisenet
seka heidan maaraysvallassaan olevat yritykset.

Liiketoimet yhteisyritysten kanssa

EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Tavaroiden ja palvelujen ostot 4638 4430
Saamiset 0 76
Velat 0 96
Annetut takaukset (o] 5177

Lahipiirin kanssa toteutetut transaktiot tehdaan markkinaehtoisesti ja ne vastaavat ehdoiltaan
riippumattomien osapuolien kanssa tehtavia liiketoimia.

Musti Groupilla oli tilikauden aikana yhteisyritys Premium Pet Food Suomi Oy, jonka konserni
hankki tdyteen omistukseensa 3.4.2023. Ennen kauppaa Musti Group omisti 49,2 prosenttia Premium
Pet Food Suomi Oy:n osakkeista. N&in ollen Premium Pet Food Suomi Oy:n luvut on sisallytetty
lahipiiritapahtumiin. Hankinnasta 3.4.2023 lahtien siséiset liilketapahtumat Premium Pet Food Suomi
Oy:n kanssa eivat enaa sisélly ylla esitettyyn Liiketoimet yhteisyritysten kanssa -taulukkoon.

Johdon palkkiot on esitetty alla olevassa taulukossa. Johdolle ei ole mydnnetty lainoja eiké johdon
kanssa ole tehty muita liiketoimia.
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Toimitusjohtajan ja johtoryhmin palkat ja palkkiot

Toimitus- Johto- Yhteensa Toimitus- Johto- Yhteensa
EUR tuhatta johtaja ryhma 2023 johtaja ryhma 2022
Palkat, palkkiot ja etuudet 444 1574 2019 448 1480 1928
Lyhyen aikavélin
kannustepalkkiot 107 238 345 36 206 242
Elakekulut - maksupohjaiset
jarjestelyt 0 417 417 0 306 306
Yhteensa 551 2230 2781 483 1992 2476

Toimitusjohtajan ja johtoryhman jasenten palkkiot on esitetty suoriteperusteisina. Konsernin johdon
palkoista ja palkkioista ja on kerrottu tarkemmin erillisessa Palkka- ja palkkioselvityksessa ja liitetiedossa
2.4 Osakeperusteiset maksut.

Hallituksen palkkiot

Maksettu tilikaudella 2023 Maksettu tilikaudella 2022

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Jeffrey David 70 69
Ingrid Johansson Blank 45 47
llkka Laurila (21.1.2021 alkaen) 43 40
Johan Dettel (27.1.2022 alkaen) 43 42
Inka Mero (27.1.2022 alkaen) 40 40
Yhteensa 240 238

Hallituksen palkkiot on esitetty suoriteperusteisena. Vuoden 2023 yhtidckokouksen paatéksen
mukaisesti hallituksen palkkiot ovat seuraavat: puheenjohtajan palkkio on 65 000 euroa ja muiden
hallituksen jasenten palkkio on 35 000 euroa. Valiokuntien palkkiot ovat seuraavat: valiokunnan
puheenjohtajan palkkio on 7 500 euroa ja valiokunnan muiden jasenten palkkio on 5 000 euroa.
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6.2 Verot

Laatimisperiaate

Konsernin tuloslaskelman veroihin on kirjattu konserniyhtididen tilikauden tuloksia vastaavat
suoriteperusteiset verot, aikaisempien tilikausien verojen oikaisut seka laskennallisten
verojen muutokset. Konserniyhtiéiden verot on laskettu perustuen kunkin yhtion paikallisen
verolainsdadanndn mukaan maaraytyvan verotettavaan tuloon. Kunkin konserniyhtion
rekisterdintimaa on esitetty liitetiedossa 1.4 Konsernin tiedot.

Tuloverot

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Tilikauden verot:

Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero -3934 -4 837
Verot edellisilté tilikausilta -172 -40
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verot

yhteensi -4 106 -4 877
Laskennalliset verot:

Laskennallisten verojen muutos -3123 -1232
Tuloverot -7 229 -6 109

Tuloslaskelman verokulun ja emoyhtion verokannalla laskettujen
verojen valinen tasmaytyslaskeima

EUR tuhatta 1.10.2022-30.9.2023 1.10.2021-30.9.2022
Tulos ennen veroja 33717 28 440
Verot emoyhtién verokannan 20 % mukaan -6 743 -5 688

Ulkomaisten tytaryhtididen erilaisten verokantojen
vaikutus -110 -12

Vahennyskelvottomien kulujen vaikutus -218 -444
Verovapaiden tulojen vaikutus 553 17
Verot edellisilta tilikausilta -172 -40
Valiaikaiset erot verotuksessa -447 0
Verokantojen muutosten vaikutus 0 29
Muut -92 130
Verot tuloslaskelmassa -7 229 -6 109
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Laatimisperiaate

Laskennalliset verosaamiset ja -velat kirjataan kaikista véliaikaisista eroista varojen ja velkojen
verotuksellisten arvojen ja kirjanpitoarvojen valilla. Suurimmat véliaikaiset erot syntyvat
kayttéoikeusomaisuuserista ja niihin liittyvista veloista. Liikearvoista ei ole laskettu laskennallista
verovelkaa silta osin kuin liikearvot eivat ole verotuksessa vahennyskelpoisia. Tytaryhtididen
jakamattomista voittovaroista ei kirjata laskennallista veroa, ellei voitonjako ole todennékéinen ja
aiheuta siten veroseuraamuksia. Laskennallisia verosaamisia kirjataan vain siihen maaraan asti kuin on
todennikoista, etta tulevaisuudessa on kaytettavissa verotettavaa tuloa, jota vastaan viliaikaiset erot
voidaan hyodyntaa.

Laskennallinen vero on laskettu tilinpdatdspaivana voimassa olevilla verokannoilla ja verokantojen
muuttuessa tiedossa olevalla uudella verokannalla. Laskennallinen verosaaminen kirjataan siihen
maaraan saakka, kun on todennikoists, etta se voidaan hyédyntaa tulevaisuudessa syntyvaa
verotettavaa tuloa vastaan. Samaa veronsaajaa koskevat konsernin laskennalliset verosaamiset ja -velat
on netotettu. IFRS 16 kayttooikeusomaisuuseriin ja leasing-velkaan liittyvat laskennalliset verot on
konsernitaseessa netotettu, mutta alla olevassa laskennallisten verojen muutoserittelyssa ne on esitetty
bruttona.

Johdon harkintaan perustuvat ratkaisut

Johdon harkintaa tarvitaan maéritettaessa sita, misséd maarin laskennallisia verosaamisia voidaan
kirjata. Musti Group-konsernin johto on kayttanyt harkintaa paattaessaan, kirjataanko laskennallista
verosaamista kayttamattomista verotuksellisista tappioista tai kayttamattomista verohyvityksista.
Kirjaaminen tehdaan siihen maaraan asti kuin on todennékoista, etta tulevaisuudessa syntyy
verotettavaa tuloa, jota vastaan kayttamattémat verotukselliset tappiot seka kayttamattomat
verotukseen liittyvéat hyvitykset voidaan hyodyntéa. Konserni arvioi veroilmoituksissa otettuja
nakemyksia tilanteissa, joissa sovellettavaan verolainsdadantoon liittyy tulkinnanvaraisuutta.
Tarvittaessa kirjattuja maaria oikaistaan vastaamaan odotettavia veroviranomaiselle maksettavaksi
tulevia maaria.
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Laskennallisten verojen muutokset tilikauden 2023 aikana

Kirjattu Liiketoimintojen Kirjattu Liiketoimintojen

EUR tuhatta 110.2022 tuloslask yhdista Kurssierot 30.9.2023 EUR tuhatta 1.10.2021 tulosl Imaan yhdist Kurssierot 30.9.2022
Laskennalliset Laskennalliset verovelat
verosaamiset Aineelliset ja aineettomat
Verotukselliset tappiot 1289 -1232 -57 0 omaisuuserat 1735 18 9 1861
Aineelliset ja Kéyttooikeusomaisuuseréat 13 306 1330 -823 13 813
a'ne?ﬁomatt 846 18 a5 653 Muut erit 949 691 16 1656
omaisuusera ' . Yhteensa 15990 2139 o -798 17 330
Vaihto-omaisuus 1301 21 1322

. Nettomairiiset
Vuokrasopimusvelat 14 969 517 -592 14 894 laskennalliset verot
Muut erat 1" 3 -5 9 30.9.2022 -2 325 1232 o 7 -1085
Yhteensa 18 416 -839 o -699 16 878

Konsernilla ei ollut tilikauden paattyessa sellaisia vahvistettuja tappioita, joista olisi kirjattu
Kirjattu Liiketoimintojen laskennallinen verosaaminen. Konsernilla ei my&skaan ollut kirjaamattomia laskennallisia verosaamisia,
Kurssierot 30.9.2023 joiden toteutumiseen liittyy epavarmuutta tilinpaatéshetkella vuonna 2023 tai 2022.

EUR tuhatta 1.10.2022 tu
Laskennalliset verovelat
Aineelliset ja aineettomat

omaisuuserét 1861 713 407 -89 2892 6.3 Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Kayttéoikeusomaisuuserat 13 813 549 -308 14 054

Muut erét 1656 572 98 -338 1988 Yhtio poisti marraskuun 2023 ensimmaisell4 ja toisella viikolla myynnista kolme SMAAK-
Yhteensi 17 330 1835 505 735 18 935 lemmikkiruokatuote-eréaa saatuaan niista reklamaatioita. Poisvedettyjen tuotteiden aiheuttamien

Nettomaaraiset . .. . . . e . " .y ..
laskennalliset verot oireiden syyksi ilmeni ulkomaisen raaka-ainetoimittajan perunahiutale-eréan glykoalkaloidit. Yhti6 arvioi

30.9.2023 -1085 2674 505 -36 2057 tamanhetkisen tiedon perusteella, etta tapauksella saattaa olla vahainen vaikutus yhtién liikevaihtoon
ja kannattavuuteen. Lisdksi Yhtio tulee kirjaamaan tapauksen johdosta arvonalentumisia vaihto-
R R . R omaisuuteen tilikaudella 2024 arvioilta 0,3-0,4 miljoonaa euroa. Tapauksen selvitystydsta, tuotteiden
Laskennallisten verojen muutokset tilikauden 2022 aikana takaisinvedosta ja asiakasreklamaatioista aiheutuu Yhti6lle joissakin maarin kuluja, joista Yhtio arvioi
Kirjattu Liiketoimintojen saavansa vakuutuskorvauksen vahintaan osittain.
kel yhdistémiset Kurssierot 30.9.2022 Sonaen, Jeffrey Davidin, Johan Dettelin ja David Ronnbergin muodostama konsortio julkisti
29.11.2023 suositellun vapaaehtoisen, julkisen ostotarjouksen Flybird Holding Oy:n kautta kaikista Musti

EUR tuhatta 1.10.2021 tulosl

Laskennalliset
verosaamiset

Verotukselliset tappiot 1959 -600 70 1289 Group Oyj:n osakkeista. Yhtion hallitus on paatdsvaltaisena ja eturistiriidattomien jasentensa, jotka
Aineelliset ja aineettomat eivat ole konsortion jasenia, edustamana yksimielisesti paattanyt suositella Yhtion osakkeenomistajille
omaisuuserat 106 4 36 846 ostotarjouksen hyvaksymista. Tarjousasiakirja julkaistaan arviolta 15.12.2023 ja ostotarjouksen mukaisen
Vaihto-omaisuus 986 315 1301 R J_ Y Y ’ J_ 1a) . R ) ! .
Vuokrasopimusvelat 14 301 1366 698 14 969 tarjousajan odotetaan alkavan arviolta 18.12.2023 ja paattyvan arviolta 12.2.2024. Ostotarjouksen

Muut erst 12 - 1 mukainen tarjousvastike on 26,00 euroa osakkeelta. Ostotarjouksen toteuttamisella ei odoteta olevan
Yhteensd 18314 9207 0 -805 18 416 merkittavia valittomia vaikutuksia Musti Groupin liiketoimintaan tai johdon tai tyontekijoiden asemaan.

Lisatietoa ostotarjouksesta on saatavilla 29.11.2023 julkaistussa pérssitiedotteessa.
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Musti Group Oyi:n tuloslaskelma

EUR tuhatta Liite
Liikevaihto

Liiketoiminnan muut tuotot 7.2
Henkiléstokulut 7.3
Liiketoiminnan muut kulut 74

Liikevoitto/-tappio

Rahoitustuotot 7.5
Rahoituskulut 7.5
Voitt.o/tappio ennen tilinpaatossiirtoja ja

veroja

Tilinpaatdssiirrot 7.6
Tuloverot 7.7

Tilikauden tulos/tappio

1.10.2022-30.9.2023
7 888

946

-1676

-6 715

444

8987
-5 945

3487

200
-15
3672
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1.10.2021-30.9.2022
11552

976

-1353

-6 398

4777

7900
-8 145

4 532

-913
3619

Musti Group Oyj:n tase

EUR tuhatta

VASTAAVAA

Pysyvit vastaavat
Sijoitukset

Pysyvit vastaavat yhteensa

Vaihtuvat vastaavat
Pitkaaikaiset saamiset
Lyhytaikaiset saamiset

Rahat ja pankkisaamiset
Vaihtuvat vastaavat yhteensa

VASTAAVAA YHTEENSA

EUR tuhatta

VASTATTAVAA

Oma piddoma

Osakepaidoma

Sijoitetun vapaan oman pagoman rahasto
Omat osakkeet

Edellisten tilikausien voitto/tappio
Tilikauden voitto/tappio

Oma padoma yhteensa

Vieras padoma
Pitkaaikaiset velat
Lyhytaikaiset velat
Vieras paddoma yhteensi

VASTATTAVAA YHTEENSA

Liite

7.8

710
710

Liite

Al
"
fall
™

712
713

30.9.2023

132 410
132 410

39755
63 871
21101
124 727

257 137

30.9.2023

11002
123 349
-5 340
9 346

3 672
142 029

69 943
45165
115108

257 137

30.9.2022

132 410
132 410

40787
56 953
9218
106 958

239 368

30.9.2022

11002
140 043
-6 910
7298

3 619
155 051

59 898
24 418
84 317

239 368



Musti Group Oyj:n rahavirtalaskelma

EUR tuhatta

Liiketoiminnan rahavirta
Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja
Realisoitumattomat valuuttakurssivoitot ja -tappiot
Rahoitustuotot ja -kulut

Rahavirta ennen kdyttépadoman muutosta

Kayttopaaoman muutos
Lyhytaikaisten korottomien saamisten lisdys - vahennys +
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisdys + vahennys -
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja

Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan
rahoituskuluista

Saadut korot lilketoiminnasta
Maksetut verot
Liiketoiminnan rahavirta

Investointien rahavirta

Saadut osingot

Pitkaaikaisten saamisten lisdys
Investointien rahavirta

Rahoituksen rahavirta
Maksetut padadomanpalautukset
Pitkaaikaisten lainojen nostot
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut
Liikkeellelasketut yritystodistukset
Konsernitilisaamisten muutos
Rahoituksen rahavirta

Rahavarojen muutos
Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat tilikauden lopussa

1.10.2022-30.9.2023

3487
2 065
-5108

444

4 051
821
5317

-3 055
4901
-2 340
4 822

3740
642
4 382

-16 694
10 044

-5 538
14 866
2678

11883
9218
21101
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1.10.2021-30.9.2022

4532
2836
-2 591
4777

867
-2 453
3191

1267
2079

1141
4804

-14 648
60 000
-50 000
14977
-16 125
-5797

-2934
12152
9218

7.1 Laadintaperiaatteet

Musti Group Oyj on Musti Group-konsernin emoyhti6, jonka kotipaikka on Helsinki, Suomi. Musti
Group Oyj:n tilinpaatods on laadittu paikallisten vaatimusten ja Suomessa yleisesti hyvaksyttyjen
laskentaperiaatteiden mukaisesti (Finnish Accounting Standards, FAS). Tilinp44tés esitetidén euroissa.

Tilinpaatosta laatiessaan yhtion johto joutuu voimassa olevien maaraysten ja hyvan kirjanpitotavan
mukaisesti tekeméaan arvioita ja olettamuksia, jotka vaikuttavat tilinpaatoserien arvostukseen ja
jaksotukseen. Toteutuvat luvut voivat poiketa tehdyista arvioista.

Tuloslaskelman esittamistavassa on muutos tilikaudesta 2023 I&htien. Palvelukorvaukset konsernilta
on esitetty liikevaihtona liiketoiminnan muiden tuottojen sijaan. Myds vertailukauden tiedot tilikaudelta
2022 on korjattu, joten liikevaihdon ja liiketoiminnan muiden tuottojen luvut ovat vertailukelpoisia
kesken&an.

Pysyvit vastaavat

Sijoitukset tytaryhticihin esitetaan taseessa hankintamenon suuruisena tai nettorealisointiarvoon, mikali
sijoituksen arvo on huomattavasti ja pysyvasti laskenut.

Eldkejdrjestelyt

Suomalaisen henkil6ston lakisdateinen elédkevastuu ja mahdollinen lisdeldketurva on jarjestetty
elakevakuutuksin vakuutusyhtididen kautta.

Tuloverot

Tuloslaskelmaan on tuloveroina kirjattu tilikauden tuloksesta suomalaisten verosaannésten perusteella
lasketut verot seka aikaisempien tilikausien verojen oikaisut. Emoyhtitssa ei kirjata laskennallisia veroja.
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Valuuttamaaraiset erat

Ulkomaanrahan méaréiset lilketapahtumat on kirjattu tapahtumapaéivan kursseihin. Tilikauden
paattyessa avoimena olevat ulkomaanrahan maéaraiset erat on arvostettu tilinpaatoéspaivan kurssiin.

Rahoitusvarat ja -velat

Musti Group Oyj arvostaa rahoitusvalineet KPL 5:2a mukaan kayp&aan arvoon ja luokittelee
rahoitusvalineet niihin liittyvien sopimusten rahavirtaominaisuuksien ja hankintatekohetkella vallinneen
lilketoimintamallin mukaisen alkuperaisen kayttétarkoituksen mukaan. Luokittelua muutetaan vain, jos
sijoitustoiminnan liiketoimintamalliin tulee muutos. Rahoitusvarat tai -velat esitetaan pitkaaikaisena
erana, jos jaljelld oleva maturiteetti on yli 12 kuukautta tilinpaatoshetkesta, ja lyhytaikaisena eran4, jos
jaljella oleva maturiteetti on alle 12 kuukautta tilinpaatoshetkesta. Rahoitusvarat ja -velat on luokiteltu
seuraavasti:

Rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:
1. jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
1. kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusvarat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusvarat luokitellaan jaksotettuun hankintamenoon kirjattaviksi rahoitusvaroiksi, jos seuraavat
kriteerit tayttyvat:

1. liiketoimintamallin mukaisesti rahoitusvaraa pidetdan sopimusperusteiden

kassavirtojen keraamiseksi; ja

1. kassavirrat ovat sopimukseen perustuvia pddoman palautuksia ja pddomasta

laskettuja korkoja.

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon
efektiivisen koron menetelm&a kayttaen. Arvossa huomioidaan arvonalentuminen. Voitot ja tappiot

kirjataan tulosvaikutteisesti, kun rahoitusvara luokitellaan uudelleen, sitd muutetaan tai sen arvo alenee.

Korkotuotto kirjataan rahoitustuottoihin. Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat rahoitusvarat
sisaltavat maaraaikaistalletukset, korolliset laina- ja muut saamiset, myyntisaamiset seka korottomat
saamiset.
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Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat kaupankéayntitarkoituksessa hankittuja
rahoitusvaroja.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostetut rahoitusvarat ovat johdannaisia, joihin ei sovelleta
suojauslaskentaa. Kdyvan arvon muutos seka voitto ja tappio poiskirjaamisen yhteydessa kirjataan
tuloslaskelmaan.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:
. jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat
Il. kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat

Musti Groupin rahalaitoslainat sek& osto- ja muut velat kirjataan hankintahetkella kdyp&an arvoon
transaktiomenoilla vahennettynd. My6hemmin velat arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon kayttaen
efektiivisen koron menetelmaa. Lainojen korkokulu kirjataan tuloslaskelmaan. Osto- ja muut velat ovat
korottomia lyhytaikaisia maksamattomia velkoja.

Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat ovat kaupankéayntitarkoituksessa hankittuja
rahoitusvelkoja.

K&ypéaéan arvoon tulosvaikutteisesti arvostetut rahoitusvelat ovat johdannaisia, joihin ei sovelleta
suojauslaskentaa. Kayvan arvon muutos seka voitto ja tappio poiskirjaamisen yhteydessa kirjataan
tuloslaskelmaan.

Johdannaisinstrumentit kirjataan alun perin kdypaan arvoon sopimuksen solmimispaivana, ja
myShemmin ne arvostetaan kaypaan arvoon. Johdannaiset luokitellaan kaupankéayntitarkoituksessa
pidettaviksi ja kirjataan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Yhti6 kayttaa johdannaisia korkoriskin suojaustarkoituksessa. Yhti6 ei sovella suojauslaskentaa.



7.2 Liiketoiminnan muut tuotot

EUR tuhatta
Muut tuotot konsernilta
Yhteensa

7.3 Henkilostokulut

EUR tuhatta

Palkat ja palkkiot
Henkil6sivukulut
Elakekulut

Muut henkilsivukulut
Yhteensa

Johdon palkat ja palkkiot
Toimitusjohtaja

Hallitus

Henkilosto keskimaarin

1.10.2022-30.9.2023
946
946

1.10.2022-30.9.2023
-1406
-234

240
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1.10.2021-30.9.2022
976
976

1.10.2021-30.9.2022
-1085

-168

-99

-2

-1353

626
238
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7.4 Liiketoiminnan muut kulut

EUR tuhatta
Hallintokulut
Muut kulut
Yhteensa

EUR tuhatta
Tilintarkastusyhteisé E&Y
Tilintarkastus
Veroneuvonta

Muut palvelut

Yhteensa

1.10.2022-30.9.2023
-6 627

-88

-6 715

1.10.2022-30.9.2023

80
16
12

108

1.10.2021-30.9.2022
-6 313

-84

-6 398

1.10.2021-30.9.2022

80
83
0
163



7.5 Rahoitustuotot ja -kulut

EUR tuhatta
Muut korko- ja rahoitustuotot
Konserniyrityksilta
Korkotuotot
Osinkotuotot
Muilta yrityksilta
Muut rahoitustuotot
Yhteensa

Korkokulut ja muut rahoituskulut
Konserniyrityksille
Korkokulut
Muillle yrityksille
Korkokulut
Muut rahoituskulut
Yhteensa

Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa

1.10.2022-30.9.2023

3702

3740

1545
8 987

-2 864
-3 039
-5 945

3042
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1.10.2021-30.9.2022

2049

5851
7900

-615
-7 530
-8 145

-245
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7.6 Tilinpaatossiirrot

EUR tuhatta
Saadut konserniavustukset
Yhteensa

7.7 Tuloverot

EUR tuhatta

Tuloverot varsinaisesta toiminnasta
Edellisten tilikausien verot
Yhteensa

7.8 Sijoitukset

EUR tuhatta

Osuudet konserniyrityksissa
Hankintameno 1.10.

Lisdykset

Vahennykset

Kirjanpitoarvo 30.9

Konserniyritykset 30.9.2023
Musti Group Nordic Oy

1.10.2022-30.9.2023
200
200

30.9.2023
-5

30.9.2023

132 410
0
0
132 410

Emoyhtién omistus-%
100

Konsernin omistusosuudet on esitetty konsernin liitetiedossa 1.4.

1.10.2021-30.9.2022
0
o

30.9.2022
-907

-6

-913

30.9.2022

132 410
0
0
132 410



7.9 Kiyvan arvon hierarkia

EUR tuhatta
Varat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset*
Lainasaamiset
Rahavarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat

Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset
Yhteensa

EUR tuhatta
Varat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset*
Lainasaamiset
Rahavarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat

Johdannaissopimuksiin perustuvat saamiset
Yhteensa

EUR tuhatta

Velat

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat
Lainat rahoituslaitoksilta
Yritystodistukset
Ostovelat ja muut velat*

Yhteensd

30.9.2023
Taso 1 Taso 2

87
54735
38 410

21101

1257
115 591

30.9.2022
Taso 1 Taso 2

129
43127
41300
9218

1551
95 325

30.9.2023
Taso 1 Taso 2

69 943
9 412
31597
110 952
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Taso 3

Taso 3

Taso 3

30.9.2022
EUR tuhatta Taso 1 Taso 2 Taso 3
Velat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvelat
Lainat rahoituslaitoksilta 59 898
Yritystodistukset 14 950
Ostovelat ja muut velat* 5198
Yhteensa 80 047

* Muut saamiset ja muut velat sisaltavat ainoastaan rahoitusvaraoiksi tai -veloiksi luokiteltavat erat.

Toimivilta markkinoilta saatavissa olevat markkinahintanoteeraukset. Markkinahinnat ovat
helposti ja séanndllisesti saatavissa porssista, valittajalta, markkinainformaation vélityspalvelusta,
markkinahinnoittelun palveluntuottajalta tai valvontaviranomaiselta. Rahoitusvarojen noteerattuna
markkinahintana kéaytetaan sen hetkista ostonoteerausta. Tason 1 rahoitusinstrumentit ovat
rahastosijoituksia, jotka on luokiteltu kdypaén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi. Musti Group
Oyij:lla ei ole tason 1 rahoitusinstrumentteja.

Tason 2 rahoitusinstrumenttien kdypé arvo maaritellaan arvostusmenetelmien avulla. Naissa
menetelmissa kaytetdan syottétietona markkinahintanoteerauksia, jotka ovat helposti ja sdannéllisesti
saatavissa porssista, valittajalta, markkinainformaation valityspalvelusta, markkinahinnoittelun
palveluntuottajalta tai valvontaviranomaiselta. Musti Group Oyj on luokitellut johdannaiset tason 2
mukaisesti kdypaan arvoon.

Rahoitusinstrumentti on luokiteltu tasolle 3, jos kdyvén arvon laskenta ei voi perustua todettavissa
oleviin markkinahintanoteerauksiin. Musti Group Oyj:lla ei ole tason 3 rahoitusinstrumentteja.
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7.10 Saamiset Lyhytaikaiset saamiset
Saamiset saman konsernin yrityksilta
Saamiset saman konsernin yrityksilta EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Lainasaamiset 0 642
EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022 Myyntisaamiset 139 233
Lainasaamiset 38 410 40 658 Konserniavustukset 200 o
Yhteensd 38410 40 658 Konsernitilisaamiset 54 397 42894
s . . Siirtosaamiset 6912 10 391
aamiset muilta Yhteensé 61648 54161
EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022 B N
Muut saamiset 1345 129 Saamiset muilta
Yhteensd 1345 129 EUR tuhatta 30.9.2023 30.9.2022
Siirtosaamiset
Pitk&aikaiset saamiset yhteensi 39755 40787 Verot 1418 0
Arvonlisdverosaamiset 158 133
Muut siirtosaamiset 648 2659
Yhteensa 2224 2793
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 63 871 56 953
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7.11 Oma paaoma

Sijoitetun
vapaan oman
padoman
EUR tuhatta Osakepddoma rahasto
Oma paddoma 1.10.2022 11002 140 043
Padomanpalautus -16 694
Omien osakkeiden hankinta
Tilikauden tulos
Oma piddoma 30.9.2023 11002 123 349
Oma padoma 1.10.2021 11002 154 691
Padomanpalautus -14 648
Omien osakkeiden hankinta
Tilikauden tulos
Oma paddoma 30.9.2022 11002 140 043

Jakokelpoinen vapaa oma paaoma

EUR tuhatta

Sijoitetun vapaan oman pagoman rahasto
Omat osakkeet

Edellisten tilikausien tulos

Tilikauden tulos

Yhteensa

7.12 Pitkaaikainen vieras padaoma
Velat muille

EUR tuhatta
Rahoituslainat
Yhteensa

Pitkdaikainen vieras padoma yhteensa

Omat
osakkeet

-6 910

1570

-5 340

-6 910

-6 910

30.9.2023
123 349

-5 340

9 346

3 672
131027

30.9.2023
69 943
69 943

69 943
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Kertyneet Oma padoma
voittovarat yhteensa

10 916 155 051
-16 694

-1570 0
3 672 3672
13 018 142 029

7298 166 080
-14 648

0

3619 3619
10 916 155 051

30.9.2022
140 043
-6 910
7298
3619

144 049

30.9.2022
59 898
59 898

59 898
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7.13 Lyhytaikainen vieras paioma

EUR tuhatta
Ostovelat
Konsernitilivelat
Muut velat
Yhteensa

EUR tuhatta

Yritystodistukset

Ostovelat

Siirtovelat
Henkilostokulujaksotukset
Korkovelat
Verot
Muut siirtovelat

Siirtovelat yhteensa

Yhteensa

Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensia

7.14 Annetut vakuudet

EUR tuhatta

Samaan konserniin kuuluvien yritysten puolesta
annetut vakuudet

Samaan konserniin kuuluvien yritysten puolesta annetut
vakuudet

Yhteensa

Musti Group Oyj on antanut yleistakaukset seuraavien konserniyhtiéiden puolesta:

30.9.2023
0

31454
3761

35 215

30.9.2023
9 412
143

155
213

0

26
395

9 950

45 165

30.9.2023

23
23

Zoo Support Scandinavia AB, Arken Zoo AB ja Arken Zoo Holding AB.

30.9.2022
1

5085
3140

8 226

30.9.2022
14 950
12

167
29
907
27
1130
16 192

24 418

30.9.2022

23
23



Hallituksen toimintakertomus

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus
Emoyhtién voitonjakokelpoinen oma pagdoma 30.9.2023 oli 131 026 903,86 euroa, josta tilikauden voitto

oli 3 671767,82 euroa. Helsingissa 14. paivana joulukuuta 2023
Musti Group Oyj:n hallitus ehdottaa varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettd osakkeenomistajille

maksetaan sijoitetun vapaan oman pddoman rahastosta padomanpalautusta 0,60 euroa osakkeelta, Ernst & Young Oy

yhteensa noin 20,0 miljoonaa euroa, ja ettd 30.9.2023 paattyneelta tilikaudelta ei jaeta osinkoa. Tilintarkastusyhteisd
Yhtion taloudellisessa asemassa ei tilikauden paattymisen jalkeen ole tapahtunut olennaisia

muutoksia. Yhtion maksuvalmius on hyva, eikd ehdotettu voitonjako hallituksen nakemyksen mukaan Johanna Wingqvist-llkka

vaaranna yhtion maksukykya. KHT

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen allekirjoitukset

Helsingissé 14. paivéana joulukuuta 2023

Jeffrey David Ingrid Jonasson Blank
Johan Dettel llkka Laurila
Inka Mero David Rénnberg

toimitusjohtaja
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Lausunto
Olemme tilintarkastaneet Musti Group Oyj:n (y-tunnus 2659161-1) tilinpaatdksen tilikaudelta 1.10.2022—
30.9.2023. Tilinpaatos sisaltaa konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman
padoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien yhteenveto merkittavimmista
tilinpaatoksen laatimisperiaatteista, sekd emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja
liitetiedot.
Lausuntonamme esitdmme, ettd
e konsernitilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan konsernin taloudellisesta asemasta seka
sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa kdyttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti,
e tilinpaatos antaa oikean ja riittdvan kuvan emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta
asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien sdannésten mukaisesti ja
tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastusvaliokunnalle annetun lisédraportin kanssa.

Lausunnon perustelut
Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti.
Hyvén tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan
velvollisuudet tilinpaatdksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhti6sta ja konserniyrityksistéa niiden Suomessa noudatettavien
eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet
muut naiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.
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Emoyhticlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut ovat parhaan
tietomme ja kasityksemme mukaan olleet Suomessa noudatettavien, naita palveluja koskevien
saanndsten mukaisia, emmeka ole suorittaneet EU-asetuksen 537/2014 5. artiklan 1 kohdassa
tarkoitettuja kiellettyja palveluja. Suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut on esitetty
konsernitilinpaatoksen liitetiedossa 2.3.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintamme mukaan ovat
olleet merkittavimpia tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu
huomioon tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seké laatiessamme
siitd annettavaa lausuntoa, emmeka anna naista seikoista erillista lausuntoa.

Olemme tayttaneet kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa
kuvatut velvollisuutemme tilinpaatoksen tilintarkastuksessa mukaan lukien naihin seikkoihin liittyvat
velvoitteemme. Tdman mukaisesti suoritimme suunnittelemamme tilintarkastustoimenpiteet,
jotka kohdistuivat arviomme mukaisesti riskeihin, jotka voivat johtaa tilinpaatoksen olennaiseen
virheellisyyteen. Suorittamamme tilintarkastustoimenpiteet, jotka kohdistuivat myos alla mainittuihin
seikkoihin, ovat olleet perustana oheista tilinpaatdsta koskevalle lausunnollemme.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siita, etta johto sivuuttaa kontrolleja.
Tahan on sisaltynyt arviointi siita, onko viitteita sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta,
josta aiheutuu vaarinkaytoksesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.



Tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka

Liikearvon arvostus

Liikearvon arvostusta koskevat
laadintaperiaatteet ja liitetiedot
esitetddn liitetiedoissa 3.2 ja 3.3.

Tilinpaatdshetkella 30.9.2023
liilkearvon méaara konsernin
taseessa oli 174,4 miljoonaa euroa,
joka on 44 % kokonaisvaroista ja
106 % omasta padomasta.

Liikearvon arvostus perustuu
johdon arvioihin konsernin
rahavirtaa tuottavien yksikoiden
kayttoarvosta. Kayttoarvon
maaritykseen vaikuttavia
tulevaisuuteen kohdistuvia
oletuksia ovat mm. liikevaihdon
ja kannattavuuden kehitys seka
rahavirtojen diskonttauksessa
kaytetty diskonttokorko.

Rahavirtaa tuottavien yksikéiden
arvioidut kayttoarvot voivat
vaihdella merkittavasti niihin
siséltyvien oletusten muuttuessa.
Muutokset edelld mainituissa
yksittéisissa oletuksissa

voivat johtaa lilkearvon arvon
alentumiseen.

Liikearvon arvostus oli
tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka, koska
arvonalentumistestaukseen
liittyy harkintaa ja se perustuu
pitkalle tulevaisuuteen ulottuviin
markkinoita ja taloutta

koskeviin oletuksiin ja koska
lilkearvon méaéara on olennainen
tilinpaatoksen kannalta.

Liikearvon arvostus oli my&s EU-
asetuksen 537/2014 10. artiklan 2
c -kohdassa tarkoitettu merkittava
olennaisen virheellisyyden riski.

Miten seikkaa kisiteltiin
tilintarkastuksessa

Liikearvon arvostuksesta
aiheutuvan olennaisen
virheellisyyden riskin
huomioimiseksi suorittamiimme
tarkastustoimenpiteisiin kuuluivat
mm. seuraavat toimenpiteet:

e Kaytimme apuna
arvonmaarityksen
erityisasiantuntijoitamme
arvioidessamme johdon
arvonalentumistestauksessa
kayttamien menetelmien,
arvostuslaskelmien seka
laskelmiin siséltyvien oletusten
asianmukaisuutta.
Vertasimme
arvonalentumistestauksessa
noudatettuja periaatteita

IAS 36 Omaisuuserien arvon
alentuminen —-standardin
vaatimuksiin.

Testasimme johdon laatimien
arvonalentumislaskelmien
tasmallisyytta.

Vertasimme johdon
arvonalentumistestauksessa
tekemia oletuksia
hyvéaksyttyihin budjetteihin

ja ennusteisiin, ulkoisista
tietolahteista saatavin tietoihin
seka itse laskemiimme
toimialan keskiarvoihin
esimerkiksi diskonttaamisessa
kaytetyn padoman
keskimé&araisen kustannuksen
osalta.

Taman liséksi vertasimme johdon
arvonalentumistestauksen
lopputulemaa Musti Group Oyj:n
markkina-arvoon.

Arvioimme myds
arvonalentumistestaukseen
liittyvien liitetietojen
asianmukaisuutta.
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Tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka

Myyntituottojen tuloutus
Myyntituottojen tuloutusta
koskevat laadintaperiaatteet ja
liitetiedot esitetddn liitetiedossa
2.1.

Musti-konsernin myyntituotot
koostuvat tavaroiden ja
palveluiden vahittdismyynnista
myymalGissa ja verkkokaupoissa
sekd myynnista franchise-
myymaldille. Konsernin liikevaihto
tilikaudella oli 425,7 miljoonaa
euroa.

Myynnin tuloutus on

katsottu tilintarkastuksen
kannalta keskeiseksi seikaksi
myyntitapahtumien suuren
maaran, palautusoikeuksiin

ja kanta-asiakasbonuksiin
liittyvéan johdon harkinnan seka
myymalaverkoston laajuuden
takia. Lisaksi liikevaihto on johdon
keskeinen taloudellinen mittari,
mika saattaa luoda kannustimen
myynnin ennenaikaiselle
tulouttamiselle.

Myyntituottojen tuloutus oli
myo6s EU-asetuksen 537/2014

10. artiklan 2 c -kohdassa
tarkoitettu merkittava olennaisen
virheellisyyden riski.

Miten seikkaa kasiteltiin
tilintarkastuksessa

Myyntituottojen tuloutukseen
liittyvan olennaisen
virheellisyyden riskin
huomioimiseksi suorittamiimme
tarkastustoimenpiteisiin kuuluivat
mm. seuraavat toimenpiteet:

Arvioimme konsernin
kayttamia myyntituottojen
laskentaperiaatteita — siséltden
palautusoikeudet seka kanta-
asiakasbonukset — sovellettaviin
laskentastandardeihin ndhden.
Testasimme data-analyysien
avulla myyntituottoja,
palautuksia, kanta-
asiakasbonuksia ja katteita.
Tarkastimme tilikauden
aikaisia myyntitapahtumia
vertaamalla niita saatuihin
maksusuorituksiin.
Kartoitimme
myymalatarkastuksissa
valittujen myymaldiden
myyntirutiineja seka kassa-

ja maksukorttisuoritusten
tasmaytyksia.

Analysoimme
verkkokauppamyynnin
jaksottumista oikealle
tilikaudelle tuotteiden
toimitusaikoihin perustuen.
Tasmaytimme valittujen
myyntisaamisten osalta
saatavan maaran vastapuolten
vahvistamiin saldoihin.

Arvioimme my&s konsernin
myyntituottoihin liittyvien
liitetietojen asianmukaisuutta.

B-75

Tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka

Vaihto-omaisuuden arvostus
Vaihto-omaisuuden arvostusta
koskevat laadintaperiaatteet ja
liitetiedot esitetddn liitetiedossa
4.1.

Tilinpaatdshetkelld 30.9.2023
vaihto-omaisuuden maara
konsernin taseessa oli 58,4
miljoonaa euroa.

Musti-konsernin vaihto-omaisuus
arvostetaan hankintamenoon tai
sité alhaisempaan todennakdiseen
nettorealisointiarvoon.
Vaihto-omaisuus esitetaan
arvonalentumiskirjauksella
véhennettyna.

Vaihto-omaisuuden arvostus
oli tilintarkastuksen

kannalta keskeinen seikka,
koska vaihto-omaisuuden
kokonaism&éra on olennainen
tilinpaatoksen kannalta ja
koska vaihto-omaisuuden
arvostus seké epékuranttius- ja
hévikkivarauksen taso vaativat
johdon arvioita tulevasta
myynnista.

Vaihto-omaisuuden arvostus oli
myé6s EU-asetuksen 537/2014

10. artiklan 2 c -kohdassa
tarkoitettu merkittéava olennaisen
virheellisyyden riski.

Miten seikkaa kasiteltiin
tilintarkastuksessa

Vaihto-omaisuuden

arvostukseen liittyvan

olennaisen virheellisyyden riskin
huomioimiseksi suorittamiimme
tarkastustoimenpiteisiin kuuluivat
mm. seuraavat toimenpiteet:

Arvioimme konsernin
kayttamia vaihto-omaisuuden
laskentaperiaatteita
sovellettaviin
laskentastandardeihin néhden.
Osallistuimme vaihto-
omaisuuden fyysisiin
inventointeihin valituissa
myymaldissa ja
keskusvarastoissa mm.
havainnoidaksemme tuotteiden
mahdollista epakuranttiutta.
Vertasimme valittujen
varastonimikkeiden
yksikkdhintoja viimeisimpiin
ostolaskuihin seka
myyntihintoihin.

Testasimme vaihto-omaisuuden
hitaasti kiertavia nimikkeita
seka vaihto-omaisuuden
poikkeuksellisia arvoja
varastokirjanpidossa data-
analyysien avulla.

Arvioimme my&s konsernin
vaihto-omaisuuteen liittyvien
liitetietojen asianmukaisuutta.
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Tilinp&aatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatéksen laatimisesta siten, ettd konsernitilinp4atds antaa
oikean ja riittavan kuvan EU:ssa kaytto6n hyvaksyttyjen kansainvélisten tilinpaatosstandardien

(IFRS) mukaisesti ja siten, etta tilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien
tilinpaatdksen laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset. Hallitus
ja toimitusjohtaja vastaavat my6s sellaisesta sisaisestd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi
voidakseen laatia tilinpaatoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesté johtuvaa olennaista
virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtidn ja konsernin
kykya jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan
jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatos
laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emoyhti tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta
lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa
Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siita, onko tilinpaatdksessa kokonaisuutena
vaarinkaytoksesta tai virheesté johtuvaa olennaista virheellisyytta, seké antaa tilintarkastuskertomus,
joka sisaltaa lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siita,
ettd olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa
tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua véaarinkaytoksesta tai virheesta, ja niiden katsotaan
olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessé voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin
paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatdksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytamme ammatillista harkintaa
ja sailytamme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

e tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatéksen

olennaisen virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia

tilintarkastustoimenpiteita ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen

soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siita, ettd vaarinkaytoksesta johtuva olennainen virheellisyys
jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siita, etta virheesta johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silla vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallista
esittamatta jattdmista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

e muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista siséisesta valvonnasta
pystydksemme suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta
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emme siina tarkoituksessa, ettad pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtidn tai konsernin sisdisen
valvonnan tehokkuudesta.

e arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon
tekemien kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

e teemme johtopaatdksen siita, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista
laatia tilinpaatds perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatoksen siitd, esiintyyko sellaista tapahtumiin tai
olosuhteisiin liittyvaa olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa aihetta epailla emoyhtion
tai konsernin kykyé jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatéksemme on, etté olennaista epédvarmuutta
esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta
koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat tiedot eivit ole
riittavia, mukauttaa lausuntomme. Johtopaatéksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen
antamispaivaan mennessa hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet
voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhti6 tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

e arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista
esittdmistapaa, rakennetta ja sisalt6a ja sita, kuvastaako tilinpaatts sen perustana olevia liiketoimia
ja tapahtumia siten, ett4 se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

e hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia konserniin
kuuluvia yhteis6ja tai liilketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystyaksemme
antamaan lausunnon konsernitilinpaatoksesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta,
valvonnasta ja suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja
ajoituksesta sekd merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan
merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Lisaksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siita, ettd olemme noudattaneet riippumattomuutta
koskevia relevantteja eettisia vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja
muista seikoista, joiden voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa
tapauksissa niihin liittyvista varotoimista.

Paatamme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat merkittavimpia
tarkasteltavana olevan tilikauden tilintarkastuksessa ja nain ollen ovat tilintarkastuksen kannalta
keskeisia. Kuvaamme kyseiset seikat tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos sdados tai maarays estaa
kyseisen seikan julkistamisen tai kun &3rimmaisen harvinaisissa tapauksissa toteamme, ettei kyseisesta



Hallituksen toimintakertomus

seikasta viestita tilintarkastuskertomuksessa, koska siitéd aiheutuvien epaedullisten vaikutusten voitaisiin
kohtuudella odottaa olevan suuremmat kuin téllaisesta viestinnasta koituva yleinen etu.

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot
Olemme toimineet yhtickokouksen valitsemana tilintarkastajana 29.3.2018 alkaen yht&jaksoisesti kuusi
vuotta. Musti Group Oyj:sta tuli yleisen edun kannalta merkittava yhteis6 13.2.2020.

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittaa
toimintakertomuksen ja vuosikertomukseen sisaltyvan informaation, mutta se ei sisalla tilinpaatosta
eika sita koskevaa tilintarkastuskertomustamme. Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta
informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatéksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata
tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti
virheellista. Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus
laadittu sen laatimiseen sovellettavien sdannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintakertomuksen ja tilinpaatéksen tiedot ovat yhdenmukaisia
ja ettd toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sééanndsten
mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tyon perusteella johtopaatoksen, ettd muussa informaatiossa on
olennainen virheellisyys, meidan on raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole taman asian suhteen
raportoitavaa.

Helsingissa 14.12.2023

Ernst & Young Oy
tilintarkastusyhteis6

Johanna Wingqvist-llkka
KHT
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LITE C: MUSTIN YHTIOJARJESTYS
18
Yhtidn toiminimi on Musti Group Oyj ja kotipaikka Helsinki. Yhtion rinnakkaistoiminimi englanniksi on Musti Group Plc.
28

Yhtion toimialana on lemmikkieldimille suunnattujen ruoka- ja muiden tuotteiden sek&@ palveluiden tukku- ja
vahittaiskauppa, markkinointi, tuotteiden valmistaminen ja kehittdminen sek& franchise-toiminta. Yhtié voi harjoittaa
toimintaansa tytar- ja omistusyhtididen kautta. Lisaksi yhtién toimialana on hallita ja omistaa arvopapereita, osakkeita,
kiinteistdja ja muuta omaisuutta Suomessa ja ulkomailla itse tai omistamiensa yhtididen kautta. Yhtion toimialana on myos
tuottaa hallinto-, rahoitus- ja muita konsernipalveluita konserniyhtidilleen, sekd antaa konserniyhtididensa puolesta
vakuuksia ja takauksia.

38

Yhtién hallitukseen kuuluu kolmesta kymmeneen (3-10) jasentd. Hallituksen jasenen toimikausi alkaa siita
yhtibkokouksesta, jossa hanet on valittu, ja paéttyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa. Hallitus
valitsee keskuudestaan puheenjohtajan.

48

Yhtidlla voi olla toimitusjohtaja. Toimitusjohtajan nimittdmisesta ja erottamisesta paattaa yhtion hallitus.

58§

Yhti6ta edustavat hallituksen jasenet kaksi (2) yhdesséa seké se tai ne henkil6t, jotka hallitus on siihen oikeuttanut.
68

Yhtidn osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan ilmoittautumisajan jalkeen.

78

Osakkeenomistajat kayttavat yhtibkokouksessa paatosvaltaansa yhtion asioissa.

Varsinainen yhtiékokous pidetddn vuosittain kuuden (6) kuukauden kuluessa tilikauden paattymisesta. Ylimaarainen
yhtiékokous pidetéan, kun hallitus katsoo siihen olevan aihetta tai kun laki sité edellyttéa.

Hallitus kutsuu yhtitkokouksen koolle ja paattaa sen pitdmispaikasta, jarjestamistavasta ja ajasta. Kutsu yhtibkokoukseen
on toimitettava osakkeenomistajille aikaisintaan kolme (3) kuukautta ja viimeista&n kolme (3) viikkoa ennen kokousta,
kuitenkin viimeistddn yhdeksan (9) paivdd ennen yhtibkokouksen tasmaytyspdivdd. Kutsu on toimitettava
osakkeenomistajille ilmoituksella, joka julkaistaan yhtién internetsivuilla tai ainakin yhdessa hallituksen maaraamassa
valtakunnallisessa péivalehdessa. Osakkeenomistajan on saadakseen osallistua yhtitkokoukseen ilmoittauduttava yhtiolle
viimeistaan kokouskutsussa mainittuna paivana, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) paivaa ennen yhtiékokousta.

Hallitus voi paattda, ettd yhtiokokoukseen saa osallistua myds siten, ettd osakkeenomistaja kayttdd paatdsvaltaansa
kokouksen aikana téysimaaraisesti tietolikenneyhteyden ja teknisen apuvélineen avulla (hybridikokous).

Hallitus voi paattaa, ettd yhtidkokous jarjestetddn ilman kokouspaikkaa siten, ettd osakkeenomistajat kayttavat
paatdsvaltaansa kokouksen aikana taysiméaéraisesti ja ajantasaisesti tietolikenneyhteyden ja teknisen apuvalineen avulla
(etadkokous).

88

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on esitettava:

— tilinp&atds, joka siséltdd konsernitilinpaatoksen,

— toimintakertomus, seka

— tilintarkastuskertomus.

Tamaén jalkeen on péatettava:

— tilinpaatoksen ja konsernitilinpaéatoksen vahvistamisesta,
— taseen osoittaman voiton kayttAmisesta,

— vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle,
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— hallituksen jasenten ja tilintarkastajien palkkioista, seka

— hallituksen jasenten lukumaarasta.

Taman jalkeen on valittava:

— hallituksen jasenet, seka

— yhtidn tilintarkastaja tai tilintarkastajat.

Taman jalkeen on késiteltdvd muut kokouskutsussa mahdollisesti mainitut asiat.
98§

Yhtiélla on yksi (1) tilintarkastaja, jonka on oltava Patentti- ja rekisterihallituksen hyvaksyma tilintarkastusyhteiso.
Tilintarkastajan toimikausi alkaa siitd yhtiokokouksesta, jossa tilintarkastaja on valittu, ja paattyy valintaa seuraavan
varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

108§

Yhtion tilikausi paattyy vuosittain 30.9.
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