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CapMan tanaan

CapMan on johtava pohjoismainen aktiivista arvon-
luontity6ta tekeva padomasijoitusalan asiantuntija,
joka tarjoaa joustavia ja monipuolisia sijoitustuotteita
ja -palveluita. Olemme kehittaneet satoja yhti¢ita ja
kiinteistoja ja luoneet merkittavaa arvoa viimeiset
28 vuotta yhtena padomasijoitusalan edellakavi-
jdista Pohjoismaissa. Palveluksessamme on 118
padomasijoittamisen ammattilaista, ja hallinnoimme
yhteensa noin 2,8 miljardin euron padomia paaosin
asiakkaidemme, eli sijoittajien, puolesta mutta myos
sijoituksina omasta taseestamme.

Tavoitteenamme on tarjota houkuttelevia tuottoja
ja innovatiivisia ratkaisuja sijoittajille. Nykyiset sijoi-

tusstrategiamme kattavat kiinteistdsijoittamisen (Real
Estate), enemmistosijoittamisen (Buyout), sijoitukset
Vendjalle (Russia), velkasijoitukset (Credit), kasvu-

sijoittamisen (Growth Equity) ja infrastruktuurisijoi-

tukset (Infrastructure). Kasvavaan palveluliiketoimin-
taamme kuuluvat hankinta- ja ostotoiminnan (CaPS),
varainhankinnan (Scala Fund Advisory), seka rahas-
tojen hallinnoinnin palvelut.

Yli
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portfolioyhtitta
ja kiinteistoa
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© Toimitusjohtajan katsaus

Uudistumisen vuosi 2017

Taloudellisesti vuosi 2017 oli CapManille erinomainen. Onnistuimme kasvattamaan vertailukelpoista
liikevoittoamme 24 miljoonaan euroon ja nostamaan vertailukelpoisen osakekohtaisen tuloksen 16

prosenttia 13,0 senttiin. Osakekurssimme nousi vuoden aikana noin 40 prosenttia ja osingot huomioi-
tuna osakkeenomistajien kokonaistuotto ylitti 49 prosenttia. Olimme nailla mittareilla Helsingin porssin

parhaiten menestyneitd yhtiota.

Vuosi 2017 oli CapManille ennen kaikkea uudistumisen vuosi.

Onnistunut Norvestian yrityskaupan ja
integraation loppuun saattaminen

Vuoden aikana saatoimme loppuun strategisesti merkittavan Norvestian

yrityskaupan ja siihen liittyvan integraation. Norvestian oston myéta Cap-
Manin tase kasvoi ja vahvistui merkittévasti ja liiketoimintaportfoliomme

taydentyi Growth Equity -sijoitusalueella. Yrityskaupan seurauksena nou-
simme alkuvuodesta Helsingin porssin keskisuurten yritysten luokkaan.

Osakkeenomistajien maaréa kasvoi yli 16 000:een, yhteensa 37 % viime

vuoteen nahden. Myds osakkeen likviditeetti parani vaihdon vilkastuessa
noin 50 % viime vuoteen verrattuna.

Vahvaa panostusta kasvuun - uusia sijoitusalueita,
rahastoja ja sijoitustuotteiden lanseerauksia

Uudistumisen liséksi 2017 oli CapManille kasvupanostusten vuosi, jolloin
lanseerasimme onnistuneesti uusia sijoitusalueita, rahastoja ja sijoitus-
tuotteita. Uusiin liiketoiminta-alueisiin kuuluva CapMan Growth Equity
perusti 86 miljoonan euron kasvusijoitusrahaston, jonka sijoitusfokukse-
na on vahemmistésijoitukset voimakasta kasvua tavoitteleviin listaa-
mattomiin yrityksiin. Toisessa uudessa sijoitusalueessamme CapMan
Infrassa on useita hankkeita meneillaan, joita kohtaan on osoitettu sekéa
kansainvalista etta paikallista sijoittajakysyntaa, ja tavoitteenamme on
CapMan Infra -rahaston perustaminen vuonna 2018.

CapMan Real Estate -liiketoimintamme kehittyi erittdin suotuisasti
vuoden aikana. Perustimme toisen Pohjoismaisen 425 miljoonan euron
kiinteistérahaston, CapMan Nordic Real Estate Il:n. Kansainvélinen

kysynta rahastolle oli vahvaa ja se ylimerkittiin nopeasti. Lisdksi saimme
jatkoa saksalaisen elakevakuutusyhtion BVK:n mandaatille, joka kasvoi
500 miljoonaan euroon. Kiinteistéliiketoimintamme toi myés aivan uuden
tuotteen markkinoille, Nordic Property Income -avoimen rahaston,
jonka sijoittajia ovat muun muassa pienemmat kotimaiset insti-
tuutiot.

Merkittavaa lisaarvotyota,
sijoituksia ja irtautumisia
kohdeyhtidista seka -kiinteistoista

77

Vuoden aikana
lanseerasimme
onnistuneesti uusia
Sifoitusalueita,
rahastoja ja sijoitus-
tuotteita.”

Sijoitimme ja myimme onnistuneesti useita
kohdeyhtitita ja -kiinteistdja vuoden aikana.
Irtautuminen CapMan Growth Equityn sijoi-
tuskohteesta Idean Enterprise Oy:sté vaikutti
merkittévasti vuoden tulokseen ja oli osoitus
Growth Equity -tiimimme erinomaisesta arvon-
luontityosta. Lisaksi CapMan Buyout irtautui
onnistuneesti Oral Hammaslaédkareista ja teki
sijoituksen KotiSun Groupiin. CapMan Real
Estate teki myds lukuisia sijoituksia pohjoismai-
siin toimisto-, liike- ja asuinkiinteistdihin vuoden aikana
ja irtautui menestyksekkaéasti aiemmista kiinteistokohteista.
Credit-liketoiminnassamme teimme useita sijoituksia vuoden aikana

ja huolimatta haastavasta markkinaympaéristdsta Venajalla, onnistuimme
kohdeyhtididemme kehittdmisessa vuonna 2017.
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Tavoitteenamme on
kasvattaa CapManista

Johtava, aktiivista
arvonluontityta tekevé
padomasijoitusalan
asliantuntija.”

Palveluliiketoiminnan voimakas kasvu jatkui

Palveluliiketoimintamme jatkoi my&nteistéd kehitysté ja silla oli vahvista-
va vaikutus vuoden 2017 tulokseemme. Hankintaorganisaatio CaPSin
sopimusvolyymit kasvoivat 24 prosenttia 149 miljoonaan euroon vuonna
2017. Lisaksi uusia sopimuksia solmittiin 31 prosenttia enemman viime
vuoteen ndhden.

Vuoden loppupuolella yhtiditimme Scala Fund Advisoryn. Tama
jarjestely mahdollistaa Scalan keskittymisen omaan ydinliiketoimintaan
ja selkeyttda taman palveluliiketoiminnan asemaa markkinoilla. Scalan
tilauskanta on vahva ja meneillaan on useita projekteja.

CapManin uudistunut hallitus ja johtoryhma

Yhtion hallitus ja johtoryhma uudistuivat vuonna 2017. Hallituksen
uusina jasenina aloittivat hallituksen puheenjohtaja Andreas Tallberg ja
hallituksen jasen Mammu Kaario. Johtoryhmaéssa aloittivat uusina jaseni-
nd vuoden aikana Growth Equity -tiimin managing partner Juha Mikkola,
Buyoutin-tiimin managing parter Pia Kall seka rahastosijoittajasuhteista
vastaava johtaja Mari Simula. Aloitin itse CapManin vt. toimitusjohtajana
toukokuussa ja toimitusjohtajana syyskuussa 2017.

CapMan
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Ensimméiset askeleet
tavoitteemme saavuttamiseksi

on otettu, ja odotamme
naiden kasvupanostusten
konkretisoituvan vuonna
2018.”

Selkeytetty visio ja uusi strategia

Tavoitteenamme on kasvattaa CapManista johtava, aktiivista arvon-
luontitydta tekeva padomasijoitusalan asiantuntija, joka tarjoaa entista
joustavampia ja monipuolisempia sijoitustuotteita ja -palveluita aiempaa
laajemmalle sijoittajakunnalle.

Haluamme kasvaa seka nykyisissa sijoitus- ja palvelualueissa etta
uusissa segmenteissa. Kasvua vahvistamaan tulemme lahivuosina
lanseeraamaan uusia sijoitustuotteita ja tdman myota hallinnointi- ja
palveluliiketoimintamme kannattavuus tulee parantumaan. Ensimméiset
askeleet tavoitteemme saavuttamiseksi on otettu vuonna 2017, ja odo-
tamme naiden kasvupanostusten konkretisoituvan vuonna 2018.

Yrittajamainen, yhtendinen CapMan

CapManin toiminta pohjautuu yrittajamaiseen yrityskulttuuriin. Yrityk-
semme arvot aktiivinen omistajuus, sitoutuminen ja korkea moraali
kuvaavat toimintaperiaatteitamme, minka lisdksi painotamme sisai-
sesti organisaatiossamme yhdesséa tekemista ja onnistumista. Vaikka
sijoitustiimimme toimivat yrittdjahenkisesti itsendisina tiimeina, meille on
tarkeaa toimia yhtend kokonaisuutena, yhtena CapManina.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Haluan lampimasti kiittda onnistuneesta vuodesta 2017 osakkeen-
omistajia, rahastosijoittajiamme ja CapManin koko henkilostéa. Olemme
vuoden aikana vieneet CapMania kohti modernia ja kehittyvaa, padoma-
sijoitusalan yhtiéta, ja olemme nyt hyvdssa asemassa jatkamaan yhtién
kasvattamista ja kehittdmista.

Joakim Frimodig
Toimitusjohtaja

Tilinpaatos




CapManin liiketoimintaportfolio

CapMan

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta

Sijoitusalueet

REAL ESTATE

CapMan Real Estate sijoittaa
toimisto-, liike-, hotelli- ja asuin-
kiinteistéihin Pohjoismaissa.

(Lo
BUYOUT

CapMan Buyout sijoittaa keski-
suuriin listaamattomiin yrityksiin
Pohjoismaissa.

A3

RUSSIA
CapMan Russia sijoittaa pieniin
ja keskisuuriin kasvuyrityksiin
Venajalla.

CREDIT

CapMan Credit tekee
velkasijoituksia Pohjoismaissa
toimiviin pieniin ja keskisuuriin

yrityksiin.

GROWTH EQUITY

CapManin Growth Equity tekee
vahemmistosijoituksia voimakasta
kasvua tavoitteleviin yrityksiin
paaosin Suomessa.

INFRA

CapMan Infra sijoittaa infra-
struktuurikohteisiin energia-,
liikenne- ja telekommunikaatio-
sektoreissa Pohjoismaissa.

Palvelut

CaPS

CapMan tarjoaa hankintarengas-
palveluja CapMan Procurement
Services (CaPS) -palvelun kautta

yrityksille Suomessa ja Ruotsissa.

SCALA

SCALA FUND ADVISORY

CapMan tarjoaa Scala Fund
Advisoryn kautta padomasijoitus-
alan varainhankinta- ja neuvon-

antopalveluja rahastoyhtidille

seka sijoittajille.

HALLINNOINTIPALVELUJA
VAIHTOEHTOISEN
SIJOITUSLUOKAN

RAHASTOYHTIOILLE

CapMan tarjoaa rahastoyhtioille
kokonaisvaltaisia rahastojen
hallinnointiin, riskienhallintaan ja
compliance-toimintoihin liittyvia
palveluita.
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Hallinnointi
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Sijoitustoiminta
omasta taseesta

Tl

CapMan sijoittaa
taseestaan pagoma-
sijoitusluokkaan paaosin
omiin rahastoihin ja
hajautetusti listatulle
markkinalle.



© Vuoden 2017 paitapahtumat

Vilkas tapahtumavuosi 2017/

© Uudet liiketoiminta-alueet

CapMan perusti vuoden aikana kaksi uutta liiketoiminta-aluetta, kasvusi-
joituksiin keskittyvan CapMan Growth Equityn ja infrastruktuurikohteisiin
keskittyvan CapMan Infran. CapMan Growth Equity perusti vuoden aikana 86
miljoonan euron kasvusijoitusrahaston.

Sijoitusalueet

4,

(2016)

© Palveluliiketoiminnan kasvu

CapManin palveluliiketoiminnat CaPS ja Scala Fund Advisory
kasvoivat voimakkaasti vuoden 2017 aikana. CaPSin sopimus-
volyymit kasvoivat 24 prosenttia 149 milj. euroon vuonna 2017.
Uusia sopimuksia solmittiin 31 prosenttia enemman vuoteen 2016
nahden. Palvelu on kasvanut nopeasti myos Ruotsissa.

CapMan

Scala Fund Advisory sai vuoden aikana paatokseen useita
varainhankinnan toimeksiantoja. Taman lisaksi kysynta Scalan va-
rainhankinta- ja neuvonantopalveluille on jatkunut vahvana seké
Pohjois-Amerikassa ettd Euroopassa. Scala-liiketoiminta yhtititet-
tiin joulukuussa, minka tarkoituksena on vauhdittaa palveluliike-
toiminnan kasvua seka selkeyttéa sen positiota markkinoilla.

= Vuosikertomus 2017

Konserni Hallinnointi

Oma sijoituskapasiteetti

226 m€ o)

Nettovelkaantumisaste

15%,109%,

(2016)

Henkilosto

Hallituksen toimintakertomus

© Muutoksia johtoryhmassé ja
hallituksessa

Joakim Frimodig nimitettiin CapManin uudeksi
toimitusjohtajaksi. Lisaksi CapManin johtoryhmaan
valittiin uusiksi jaseniksi Growth Equityn managing
partner Juha Mikkola, Buyoutin managing partner
Pia Kall ja rahastosijoittajasuhteista vastaava johtaja
Mari Simula.

CapManin hallituskokoonpano uudistui maalis-
kuussa, jolloin hallituksen jaseniksi valittiin Karri Kai-
tue, Nora Kerppola, Ari Tolppanen, Mammu Kaario ja
Andreas Tallberg. Andreas Tallberg valittiin uudeksi
hallituksen puheenjohtajaksi.

© Uudet rahastot ja tuotteet
Real te -lilketoiminnassa

CapM iminnassa lanseerattiin vuoden
aikana uusia stoja ja tuotteita. Syyskuussa perustettiin 425
miljoonan euron pohjoismainen kiinteistosijoitusrahasto, CapMan J

Nordic Real Estate Il, joka sijoittaa padasiassa pohjoismaisiin
kasvukeskuksissa sijaitseviin toimisto-, liike- ja asuinkiinteistoihin.
Saksan suurin elékevakuutusyhtié Bayerische Versorgungskam-
mer (BVK) kasvatti CapManin vuokra-asuntokohteisiin keskittyvan
kiinteistosijoitusmandaatin lokakuussa 500 miljoonaan euroon.
CapMan Real Estate laajensi myos rahastotarjontaansa
perustamalla vakaata vuokratuottoa tavoittelevan avoimen
CMNPI-rahaston, jonka oman padoman uskotaan
nousevan 200 milj. euroon kahden ensimmaisen
toimintavuoden aikana.

Tilinpaatos 7
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LA . Oman paaoman tuotto . N
© Buyout-liiketoiminnan onnistuneet 9 5 O/ © CapManin 210 000 euron lahjoitus
O (2016)»
7

transaktiot Tukikummeille

CapMan Buyout toteutti menestyksekkaita transaktioita vuoden o Lokakuussa CapMan palveluliiketoiminta CaPS jarjesti hyvéntekevaisyystilai-
aikana. Vuoden 2016 loppupuolella tehty sijoitus pohjoismai- suuden yhdessa Tukikummit-saation kanssa ja kerasi verkostojensa avulla
seen majoituspalveluratkaisuja tarjoavaan Forenomiin kehittyi o yhteensa 210 000 euroa syrjdytymisvaarassa oleville nuorille. Kerdysvarat

suotuisasti vuoden 2017 aikana. Lokakuussa CapMan Buyout myi kanavoitiin lyhentdmattémina perille Kirkon diakoniarahaston kautta.
osuutensa Oral Hammasléakareista. Sijoitus kehittyi vajaan neljan
vuoden aikana positiivisesti: Oralin liikevaihto kasvoi vuosittain

15 prosenttia, kun kéyttokate kasvoi vastaavasti keskimaarin 19
prosenttia vuodessa. Joulukuussa Buyout sijoitti valtakunnalliseen,
laadukkaisiin kayttovesi-, lampdverkko- ja viemérisaneerauksiin

erikoistuneeseen KotiSun Groupiin tavoitteena auttaa yhtista kas- Markklna'arvo N = [’

vamaan kotimaassa ja laajentamaan konseptiaan kansainvalisesti. 1 79 m€
(2016) »

— 258 ME

> |dean e e T == © Norvestian onnistunut
Enterprises Oy — = _ = . yrityskauppa ja integraation
Kk L onnistunut = . ~ s loppuunsaattaminen
Osa eenomIStajat _H_IftaUtum Inen 4 y 3 - F Vuonna 2017 CapMan sai omistukseensa Nor-
1 1 900 Helmikuussa Norvestia sopi myyvansa S S = . vestian koko osakekannan, jonka seurauksena
(2016) > S .. Y . CapManin tase vahvistui ja markkina-arvo kasvoi.

omistuksensa nopeasti kasvaneesta

2 globaalista design-yhtio Idean Enter- - Aoy " Yrityskaupan myotd CapManin sijoitusalueisiin liittyi

1 6 0 0 prises Oy:sta globaalille IT-palvelu- L b Growth Equity ja yhtié nousi alkuvuodesta Helsin-
yritys Capgeminille. Norvestia sijoitti b -t : gin porssin keskisuurten yritysten luokkaan. Liséksi
Ideaniin vuonna 2014 ja omisti yh - i osakkeenomistajien maara kasvoi yli 16 000:een

tiosta 24,8 prosenttia. Irtautumine ja osakkeen likviditeetti parani noin 50 % viime

210000€

Gusitems TRITRAT
preaseaa

[£ -~

kerrytti CapManin vuoden 2017 p u“ - " vuoteen verrattuna. Vuoden aikana Norvestian
osakekohtaista tulosta viidella sef . integraatio saatiin padtokseen. Integraation koko-
tilla. Kaupalla oli lisaksi merkittava = . naissynergiaedut 3 miljoonaa euroa saavutetaan

positiivinen kassavirtavaikutus. vuoden 2018 aikana.
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© CapMan Real Estate CapMan

- . L 4 REAL
Pohjoismaista kiinteisto- | ESTATE

sijoittamista monipuolisilla
sijoitusstrategioilla

CapManin kiinteistoliiketoiminta CapMan Real Estate
on Pohjoismainen kiinteistérahastojen hallinnoija ja
kiinteistokohteiden hoitaja, joka lupaa asiakkailleen
parasta, riski-korjattua tuottoa markkinasta ja syklis-

ta riippumatta. Pohjoismainen tiimi sijoittaa padosin
toimisto-, liike-, hotelli- ja asuinkiinteistéihin Suomessa,
Ruotsissa, Tanskassa ja Norjassa.

Parhaiden kiinteistokohteiden valintaa

CapMan Real Estate kéynnisti toimintansa vuonna 2005, josta l&htien se on i- =
tullut tunnetuksi paitsi aktiivisesta arvonluonnistaan kiinteistosijoituskohteis- T N i | |-!_ | wn BN R |
. N ) ) . . . ) QAT LR C R LA AR T A A0

saan, niin myos kurinalaisesta sijoituskohteiden seulonnasta. Pohjoismainen - o -

kiinteistdmanageri asettaa sijoituskohteilleen tarkat valintakriteerit.
"Kiinteistosijoituskohteen valinnassa on tarkeaa, etta tietyt perus-

kriteerit tyttyvét. Kohteiden taytyy olla likvideilld markkinoilla, niiden

mikrosijainnin tulee olla hyva nékyvyyden ja saavutettavuuden kannalta

ja vuokralaiskysyntaa tulee olla riittavasti. Teknisesti kohteiden taytyy olla

hyvakuntoisia ja muuntojoustavia, tai meidan taytyy pystya tekemaan niis-
ta sellaisia kohtuullisilla kustannuksilla. Infrakehityshankkeet kohteiden
ymparilla lisddvat myos niiden houkuttelevuutta”, kertoo CapMan Real
Estaten managing partner, Mika Matikainen.

Aktiiviseen arvonluontiin keskittyvissa rahastoissaan CapMan
Real Estate valitsee paasaantoisesti kiinteistékohteita, joissa on jotain
parannettavaa. Kohteiden puutteet korjataan, jonka jalkeen ne pyritdédn
myymaéan pitkaaikaisille sijoittajille.

"Joudumme usein hylkddmaan hyvia sijoituskohteita vain siksi,
etteivat ne sovi meidan sijoitusprofiiliin. Sijoitusstrategioittain painotamme
kohteissa kuitenkin eri asioita”, Mika Matikainen kuvailee.

Cdp] \% lan = Vuosikertomus 2017 Konserni Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos 9




© CapMan Real Estate

Uusien rahastojen ja tuotelanseerauksien vuosi

CapMan Real Estatelle vuosi 2017 on ollut tapahtumantayteinen. Merkittavim-
pien tapahtumien kérjessa loistaa CapMan Nordic Real Estate Il -rahaston on-
nistunut varainkeruu, ja sen saavuttama maksimikoko 425 miljoonaa euroa.
"Tama oli osoitus siité, ettd olemme tehneet erinomaisen hyvaa tyota
ensimmaisen Pohjoismaisen rahastomme osalta. Toisessa Pohjoismai-
sessa rahastossamme pidimme kesén jalkeen yhden ainoan sulkemisen,
silléd se saavutti maksimikokonsa ennéatysajassa. Lahes kaikki ensimmai-
sen rahaston sijoittajat halusivat mukaan toiseen rahastoomme, minka
lisaksi saimme mukaan myos lukuisia uusia sijoittajia. Kansainvéalinen
kiinnostus oli vahvaa, silla kaksi kolmannesta rahaston padomasta tuli

Value
add

Core+

Core

Riskituotto-
profiilit

* Income-fokus Suomi

Pohjoismaat

Useita, kannattavia kiinteistosijoitusstrategioita

CapMan Real Estaten sijoitusstrategiat sijoittuvat value add, income
ja core -luokkiin. Value add, arvonluontistrategia, on kulkenut Real
Estaten portfoliossa aina sen perustamisesta lahtien ja tasta hyvana
esimerkkina toimii CapMan Nordic Real Estate Il -rahasto. Inco-
me-sijoittaminen tahtaa vahvaan ja hyvin hajautettuun kassavirtaan
Nordic Property Income -rahastossa. Vuonna 2008 perustettu
CapMan Hotels Real Estate -rahasto kuuluu myds Income-sijoi-
tusstrategian piiriin. BVK:n mandaatti vastaa Core-sijoittamisen
vaatimuksiin, jolloin kohteet tuottavat hyvin vakaata kassavirtaa
erinomaisilla sijainneilla Pohjoismaiden paakaupungeissa.

= Vuosikertomus 2017

CapMan

Konserni

Pohjoismaiden ulkopuolelta. Joukossa oli my6s kansainvalisesti tunnettu-
ja elakeyhtiota sijoittajina”, kertoo Mika.

Toinen erityinen tapahtuma oli CapMan Real Estaten sijoitusfokuk-
sen laajentaminen vakaata kassavirtaa painottaviin kiinteistokohteisiin
Nordic Property Income -rahaston lanseerauksen myéta.

"Uusi rahastomme on kohdistettu hieman erilaiselle sijoittajakun-
nalle kuten pienemmille kotimaisille instituutioille. Tarkoituksena on
ollut lahestya niita sijoittajia, joita emme ole pystyneet palvelemaan niin
hyvin aiemmin. Perinteisesti sijoittajakuntamme on muodostunut I&hinna
suurista koti- ja ulkomaisista instituutioista”, toteaa Mika.

Saksan suurimman eldkevakuutusyhtion Bayerische Versorgun-
gskammerin (BVK) sijoitusmandaatin kasvattaminen 500 miljoonaan
euroon oli myds vuoden keskeisid tapahtumia. CapMan etsii mandaatilla
vuokra-asuntokohteita Pohjoismaisista padkaupungeista ja muista suuris-
ta kaupungeista kehittden ja yllapitaen valittuja kohteita BVK:n puolesta.

Aitoa kiinnostusta kansainvaliseen
kiinteistosijoittamiseen

CapMan Real Estaten tiimi toimii paikallisesti neljassa Pohjoismaassa.
Jokaisen maan kiinteistomarkkinat tarjoavat syklisesti eri tavalla kiinnos-
tavia sektoreita, mutta pysyvia trendeja maissa ei ole nahtavilla.

"Esimerkiksi muutaman viime vuoden aikana Tanskan vuok-
ra-asuntomarkkinat ovat olleet hyvin huokuttelevia siind missa Helsingin
toimistomarkkinat nayttavat talla hetkella erittain kiinnostavilta. Pyrimme
olemaan ajan tasalla kussakin maassa niiden kiinteistomarkkinoiden
kehityksen suhteen ja tdssa meita auttaa paikallisuus”, kuvailee Mika.

Tiimiin kuuluu yhteensa 35 ammattilaista.

"On tarkeaa suhtautua tydhon aidolla kiinnostuksella ja kunnianhimolla,
miké vélittyy parhaana mahdollisena palveluna ja tuloksina asiakkaillemme.
Tiimilaisillemme yksittéista taustaa tai tutkintoa tarkedmpaa onkin jatkuva
halu oppia ja kehittya kiinteistdsijoitusammattilaisena”, perustelee Mika.

Menestyminen tulevaisuuden
kiinteistomarkkinoilla vaatii kurinalaisuutta

Markkinoilla olevat pddomat hakevat vakaata tuottoa, misté syysta kiin-

teistdsektori on vetdnyt puoleensa paljon erilaisia toimijoita. Kilpailu alalla

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus
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e Perustettu vuonna 2005

e Pohjoismainen asiakkailleen lisdarvoa luova kiinteis-
térahastojen hallinoija ja kiinteistokohteiden hoitaja

e Managing partner ja tiimin vetaja Mika Matikainen

e 35 hengen tiimi

e Toiminta-alueina Suomi, Ruotsi, Tanska ja Norja

kovenee, kohteiden hinnat nousevat ja lainséadanto asettaa uudenlaisia
vaatimuksia. CapMan Real Estate pyrkii vastaamaan alalla oleviin haas-
teisiin sailyttamalla kurinalaisuuden sijoitusstrategioissaan:

"Olemme ymmartaneet mista kiinteistéjen arvonluonnissa on kyse. On
tarkedd pysya johdonmukaisena niissé sijoitusstrategioissa, jotka olemme
valinneet omaksemme. Lainsaadannon kiristyessa CapManin organisaatio
tukee meitd osaamisellaan, jolloin tiimimme paasee keskittymaan ydi-
nosaamiseensa eli parhaiden kiinteistokohteiden hankintaan ja lisdarvon
luomiseen aktiivisen varainhallinnan kautta, eli siihen, mita sijoittajamme
meilté odottavat”, kertoo Mika.
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Pohjoismainen
enemmistosijoittamisen
pioneeri uudistuu

CapManin Buyout-rahastojen strategiana on sijoittaa
listaamattomiin keskisuuriin yrityksiin Pohjoismaissa.
Vuonna 2017 enemmistosijoittamisen asiantuntija-
tiimi uudistui ja hioi arvonluontimalliaan. Vuosi sai
myonteisen paatoksen onnistuneesta irtautumisesta
Oral Hammaslaakareista ja sijoituksesta KotiSun
Groupiin.

Kehittdmisen keskidssa uniikit kasvuyritykset

CapMan Buyoutin sijoitusstrategiana on l6ytda Pohjoismaissa toimi-

via keskisuuria yrityksia toimialasta riippumatta. Tarkeina kriteereina
kohdeyhtididen valinnassa toimivat yhtion uniikki toimintamalli, voimakas
kasvu, vahva yrityskulttuuri ja markkinajohtajuus. Valituille kohdeyhtidille
Buyout tarjoaa nakemyksellisen enemmistéomistajan, joka asettaa tavoit-
teet ja toteuttaa kasvusuunnitelmat tiiviisti yrityksen johdon kanssa.

"Keskitymme suomalaisiin ja ruotsalaisiin yrityksiin, jotka haluavat
kasvaa ja kansainvalistyd. Ensimmainen askel monelle yritykselle on Poh-
joismaat, ja tata pyrkimysta voimme tukea kokemuksemme ja paikallisen
lasn&olon ansiosta”, sanoo CapMan Buyoutin managing partner Pia Kall.

CapMan Buyout on hiljattain kaynyt lapi sukupolvenvaihdoksen, minka
seurauksena tiimista dytyy nyt vahvaa ja monipuolista osaamista.

"Meilla on puolet tiimistd Suomessa ja puolet Ruotsissa. Tiimista 16ytyy
nyt osaamista kauppojen tekemisestéd, rahoituksesta, pddomasijoittamisesta
ja teollisuudesta. Monipuolisuus on selvasti tuonut uutta intoa toimintaan”,
han pohtii.
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Hioutunut arvonluontimalli

CapMan Buyout on 28 vuoden matkallaan kehittynyt myos itse omassa
toiminnassaan. Tarve uudistua on luonnollinen vastaus markkinoilla
vallitseviin olosuhteisiin: 90-luvun kasvuvauhti mahdollisti yhtididen
liikevaihdon ja kannattavuuden kasvattamisen helpommin kuin tdna
paivana, jolloin kasvun aineksia pitaa hakea syvallisemmin analysoimalla
toimintaympaéristoa seka panostamalla voimakkaammin yrityksen omaan
strategiaan ja operatiiviseen tehokkuuteen. CapMan Buyout ei tee vaan
sijoituksia yhtidihin vaan myos kehittda niitd systemaattisesti koko sijoi-
tusperiodin ajan.

"Yritysten pitaa luoda kilpailukykyinen markkina-asema joko luomalla
oma markkinansa tai uniikilla toimintamallilla, jonka avulla he pystyvat
kasvamaan selvasti markkinaa nopeammin. Tallgin sijoitus luo myos arvoa
sijoittajille”, toteaa Pia Kall.

Uuteen markkinatilanteeseen ja yritysten vaatimuksiin nahden CapMan
Buyout on hionut arvonluontimalliaan. Kun yritys hakee kasvukumppania,
nykyiselld Buyout-tiimillé on tarjota laaja-alaista kokemusta siité, miten ole-
massa olevaa yhtion strategiaa ja operaatioita voidaan parantaa ja saavuttaa
haluttu kasvu.

Arvonluontitydn priimuksia vuonna 2017

CapMan Buyoutin sijoitusstrategiassa heijastuu uudistunut visio siita,
minkélaisia yhtioité valitaan portfolioon; hyvéna esimerkkina toimii Oral
Hammaslaakarit. Oral oli osa Buyout X -rahastosalkkua vuodesta 2014,
jonka aikana kohdeyhtitsta vastaava tiimi on auttanut ja kehittanyt yhtio-
ta johdonmukaisesti Suomen johtavaksi hammaslaakariasema-ketjuksi.
Oralissa yhdistyvat CapMan Buyoutille tarkeimmat kriteerit voimakas
kasvu, uniikki toimintamalli, vahva yrityskulttuuri ja markkinajohtajuus;

Esimerkkeja nykyisistd ja myydyista kohdeyrityksista:

DESIGNTALO

Oma koti muuttovalmis
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Oralilla on esimerkiksi Euroopan mittakaavalla edistyksellisimmat digitali-
soidut toiminnot. Lokakuussa 2017 Buyout myi osuutensa Oralista sveit-
sildiselle suunterveydenhuollon konsernille Colosseum Dental Groupille.

"Reilussa kolmessa vuodessa, eli suhteellisen lyhyessa ajassa, saavu-
timme hyvat tuotot ja mahdollistimme Oralin positiivisen kehityksen”, Pia
Kall iloitsee.

Joulukuussa Buyout X -rahastoon tehtiin sijoitus KotiSun Groupiin, joka
on Suomen markkinajohtaja kayttévesi-, [ampoverkko- ja viemérisaneerauk-
sissa. KotiSun Group teki vaikutuksen Buyout-tiimiin sen vahvalla yrityskult-
tuurilla, uraauurtavalla tarinalla ja viimeisien vuosien kasvukehitykselld.

"Yhti6 tunnetaan asiakasléhtoisyydestaan ja jatkuvan kehittdmisen
periaatteistaan. Tdma on hyvin innostava sijoituskohde meille, silla padsem-
me kasvattamaan alan johtavaa toimijaa seké kotimaassa etté Ruotsissa.
Autamme yhtiétd myos kansainvalistymisessa”, toteaa Pia.

Lisda onnistuneita irtautumisia tulevaisuudessa

Onnistuneiden, uutta sijoitusstrategiaa heijastavien sijoitusten, realisoitu-
neiden tuottojen ja uuden, intohimoisen tiimin my6ta Buyout-liiketoimin-
nassa liilkutaan vahvasti kohti tulevaisuutta.

"Portfoliomme kehityssuunta on ollut oikeanlainen viime vuosina.
Tavoitteemme on nyt realisoida tatd myonteista kehitystyota tekemalla lisaa
onnistuneita irtautumisia kohdeyhtidistamme”, sanoo Pia Kall.

Portfolioyhtiot ovat varmoissa késissé Pia Kallin mielestd myés tulevina
vuosina:

"0li kyseessé rahoitusjérjestelyt tai strategisen kasvun haasteet, niin
naihin osa-alueisiin meilta 16ytyy sekd nakemysta ettd kokemusta. Kukaan
muu toimija ei tunne Suomen ja Ruotsin markkinaa yhta hyvin kuin me”,
Buyoutin managing partner sanoo ylpeana.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus
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Kerralla parempiin puitteisiin.
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e Perustettu vuonna 1989

e Managing partner ja tiimin vetaja Pia Kall

e Uudistunut, 12 hengen tiimi Suomessa ja Ruotsissa
e Toiminta-alueet Suomi ja Ruotsi
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sijoitusmuoto
kasvuyrityksille

CapManin tuoreimpiin sijoitusalueisiin lukeutuva
Growth Equity sijoittaa nopeasti kasvaviin noteeraa-
mattomiin pohjoismaisiin yhtitihin, jotka haluavat
lisdresursseja liiketoimintansa kasvattamiseen. Gro-
wth Equityn avulla alansa johtavat kasvuyhtiot saavat
tarvittavat valineet yhteiskunnallisesti merkittavan
tyonséa vauhdittamiseksi.

Valokeilassa kiinnostavat kasvutarinat

Growth Equity -sijoitustoiminto syntyi tavoitteesta 16ytdd oman alansa
johtavia kasvuyrityksid, niin kutsuttuja "category leading” yrityksia, joilla
on aito tahtotila kasvattaa liiketoimintaa voimakkaasti. Vahemmistésijoit-
tamisessa paatantavalta sailyy yrittajalla ja yhteistyo sijoittajan kanssa
antaa yritykselle kilpailukyiset resurssit yhtion kehittémiseen. Toimintata-
pa on aito vaihtoehto kasvukipujen kanssa kamppaileville yrityksille, jotka
haluavat samaan aikaan kehittda toimintaansa ja vauhdittaa kasvuaan.

"CapMan on tullut tunnetuksi yrityksen enemmistojen ostamisesta,
mutta Growth Equity -sijoitukset mahdollistavat nyt uuden, vaihtoehtoisen
mallin. Meidén tavoitteena on olla yrittajan ystava ja vaihtoehto yrityksen
enemmiston myymiselle”, kertoo Growth Equityn managing partner Juha
Mikkola.

Sijoituskohteiksi Growth Equity valitsee esimerkiksi sukupolven vaih-
doksen lapikayneita, kayttdpadomainvestointien, yrityskauppojen tai mui-
den muutoksien parissa toimivia kasvuyrityksia, joita yhdistaa voimakas
tahto kasvattaa liiketoimintaa. Kuusi nykyista sijoituskohdetta edustavat
kaikki eri toimialoja, mutta yhteisté niille on voimakas halu kasvaa.

Cdp] \% Ian = Vuosikertomus 2017 Konserni Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos 13
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"Valtaosa tutkittavista sijoituskohteista on lahtokohtaisesti kannatta-
via ja ne ovat jo ohittaneet niin sanotun start-up vaiheen. Sijoituskohteita
yhdistaa myos niiden siséanrakennettu halu kehittya alansa parhaaksi
yritykseksi”, toteaa Growth Equityn partneri Antti Kummu.

Menestystarinoiden vuosi 2017

Growth Equity -sijoitusyksikon merkittdvimmat tapahtumat vuonna 2017
olivat Norvestian onnistunut integroituminen CapManiin seka uuden,
ylimerkityn 86 miljoonan euron kasvurahaston perustaminen joulukuus-
sa. Erityisen hienoa tiimille on ollut seurata pitkalla aikavalilla salkku-
yhtididen jatkuvaa kasvua ja positiivista kehitysta: hyvana esimerkkina
on yli 4 000 uuden tydpaikan luonti yhteensa kuuteen salkkuyritykseen
viimeisten viiden vuoden aikana.

"Uusi rahasto mahdollistaa saman, hyvéksi todetun sijoitusstrategian
jatkamisen tulevina vuosina. Uskomme, ettd Growth Equity -toiminnan
vaikuttavuus tulevaisuudessa on seké yhteiskunnallisesti merkittavaa etta
arvoa synnyttavaa CapManin osakkeenomistajille”, toteaa Antti Kummu.

Idean Enterprises Oy
— Growth Equityn arvonluontityon tahti

Idean Enterprises Oy on esimerkki Growth Equity -sijoituskoh-
teesta. Digitaalisesta palvelumuotoilusta tunnettuun Ideaniin
tehtiin sijoitus vuonna 2014, josta osa toteutettiin osakeostona
vanhoilta omistajilta. Sijoituksen avulla yhtio lahti laajentamaan
toimintaansa Yhdysvaltoihin, jossa Idean teki yhtena harvana
suomalaisena palveluyhtiona lapimurron ja laajensi toimintaan-
sa avaamalla viisi uutta digitoimistoa eri puolille Yhdysvaltoja.
"Voimakas halu kasvaa, usko omaan tekemiseen seka voitetut
asiakkuudet johtivat siihen, ettéd yhtiéta kohtaan syntyi voimakas-
ta kiinnostusta alan suurten toimijoiden keskuudessa. Kevaalla
2017 yhtidé myytiin Capgeminille ja silla oli merkittava positivii-
nen tulosvaikutus CapManille”, kuvailee Juha Mikkola.

= Vuosikertomus 2017
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Tiimityoskentelya parhaimmillaan

Growth Equityn osakkaista huokuu yhteen hiileen puhaltava asenne:
tiimihenki on my6s osakkaiden omien sanojen mukaan sijoitustoiminnan
onnistumisen edellytys hyvien sijoituskohteiden valinnassa.

Tiiviisti tydskenteleva tiimi jakaa hiljaista tietoa tehokkaasti keske-
naan. Seka Juha Mikkolan ettd Antti Kummun mielesta toimintatapa
mahdollistaa sen, ettéd markkinamuutoksiin pystytdan reagoimaan
ketterasti. Rahaston sijoittajille tiimi nayttaytyy yhtendisena ja luotettava-
na yksikkona, joka luotsaa yhteiskunnallisesti vaikuttavaa yritystoimintaa
kohti menestysta.

Usko nykyiseen toimintamalliin sailyy

Mika on sitten palvelulupaus kasvuyritysten omistajille? Yritys saa rahoi-
tuspadoman lisaksi kayttoédnsa tiimin, joka on onnistunut systemaattisesti
kasvattamaan sijoituskohteiden arvoa ja kehittdmaéan yhtiéita menestyk-

© CapMan Growth Equity

e Norvestiassa 2011 kdynnis-
tetty sijoitustoiminta

e CapManin omistuksessa
joulukuusta 2016, jolloin
Norvestia siirtyi CapManille
yrityskaupan myota

* Managing partner Juha
Mikkola
ja partneri Antti Kummu

e Tiimityota korostavassa
yksiktssa tydskentelee talla
hetkelld nelja henkiloa

e Toiminta-alueena Suomi
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sekkaasti. Lisdksi yritys saa Growth Equitysta luotettavan kumppanin,
jonka kanssa voi jakaa ilot ja surut mihin vuorokauden aikaan tahansa.
CapMan Growth Equityn laaja verkosto, kyky ennakoida tulevia trendeja
sekd monitahoinen sparraus yrityksen kehittamiseksi ovat tarkeita omi-
naisuuksia hyvalta sijoittajalta.

"Meidan avullamme sijoituskohde uskaltaa ottaa isomman kas-
vuloikan kuin mita yritys yksinaan olisi uskaltanut. Emme yleensé kéayta
velkavipua, vaan sijoitamme padomaa suoraan yritykseen”, sanoo Antti
Kummu. "Oikeastaan olemme yrityksen sparraajia, mutta meilld on sen
lisdksi myos taloudelliset resurssit tukea yritysta”, jatkaa Juha Mikkola.

Tulevina vuosina CapMan Growth Equityn visioon kuuluu vieda
viestia potentiaalisille kasvuyrityksille uudesta sijoitusmuodosta, joka
mahdollistaa kontrollin sdilymisen yrittajilld, mutta antaa resurssit nopean
kasvun toteutumiselle seka suomalaisen yrittdjyyden kehittdmiselle.

"On tarkeaa, ettd suomalaista omistajuutta tuetaan — me olemme
taté mahdollistamassa”, tiivistavat Growth Equityn Juha ja Antti.
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Infrastruktuurisijoittamisen
paikallinen pioneeri

Vuoden 2017 huhtikuussa toimintansa aloittanut
CapMan Infra sijoittaa pohjoismaisiin infrastuktuuri-
kohteisiin. Paikallisen markkinan ja sijoituskohteiden
tuntemus luo CapMan Infralle selkean kilpailuedun.
Infrastruktuurikohteet tarjoavat alhaisen riskin sijoi-
tuskohteita tasaisen kassavirran ja reaaliomaisuuden
turvaaman markkina-aseman kautta.

Infrastruktuurisijoittaminen on saavuttanut yha useamman sijoittajan
kiinnostuksen finanssikriisin kiihdyttdmana. Houkuttelevuutta selittaa yh-
taalta matala korkotaso, toisaalta toimintaympérist®, jonka kehitystahdin
madraavat globaalit megatrendit, kuten kaupungistuminen ja puhtaam-
man energian tarve.

Kasvavan kiinnostuksen infrastruktuurisijoittamista kohtaan havaitsi
my6s Ville Poukka, joka oli perustamassa CapMan Infraa huhtikuussa
2017. Han havaitsi puutteen pohjoismaisilla markkinoilla: Pohjoismaiden
infrastruktuuriin sijoittavia managereita oli kylla Lontoossa ja Pariisissa,
mutta fyysisesti markkinalla toimivaa paikallista kielta ja kaytantoja tunte-
vaa toimijaa ei vield ollut. Uuden sijoitusalueen perustamista puolsi myos
se, ettd padomasijoittamisen pioneerina tunnettu CapMan haki uusia
kasvualueita portfolioonsa.

"Julkinen sektori on jatkuvan paineen alla niin Suomessa kuin koko
Pohjoismaissakin, ja investoinneista kriittiseen infrastruktuuriin saés-
tetdaan. Pohjoismainen eldkeraha hakee alhaisen riskin tuottoja, koska
joukkovelkakirjat eivat tuota sijoittajalle enaa yhta hyvin matalan koron
ymparistéssa ja samalla paikallinen infrastruktuuri vanhenee vaikka
infrastruktuurisijoitukset tuottaisivat matalaa ja tasaista tuottoa. Yksityisel-
le toimijalle aika oli siis nyt oikea”, CapMan Infran partneri Ville Poukka
kuvailee toiminnan aloituksen I&htdkohtia.

Konserni
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Tuottoa tasaisena kassavirtana

Erityisesti energian, liikenteen ja telekommunikaation infrastruktuuriin
keskittyvdn CapMan Infran toiminta eroaa monista padomasijoittamisen
alueista siten, etteivat talouden vaihtelut heijastu yhta herkésti sijoitusten
tuottoihin kuin esimerkiksi sijoitusalueilla, joissa sijoitetaan palvelualoille
tai kuluttajamarkkinoilla toimiviin yrityksiin. Nailla infrastruktuurisektoreil-
la riittaa investointikohteita, joista sijoittaja saa tasaista tuottoa maltillisella
riskilla.

"Infrastruktuurisektoreiden omaisuuseréat ovat suuria ja niilla on
pitkat sijoitusperiodit, 40-50 vuotta. Niiden liiketoiminnan logiikka tulee
pysymaan samana verrattuna esimerkiksi palveluliiketoimintaan, joka voi
nayttda hyvinkin erilaiselta vuosikymmenten paasta”, Poukka selittaa.

CapMan Infran toimintaperiaatteena on ostaa infrastruktuuria operoi-
vista ja omistavista yhtidistd enemmisto- tai vahemmistéosuus ja kehittda
infrastruktuuriomaisuuden ja sen tuottaman palvelun, kuten ldmmén
tuotantoon ja siirtoon, laatua investoimalla palvelun tuotantokoneistoon
eli esimerkiksi lampovoimalaan ja kaukolampdverkkoon. Kaupungistu-
misen yhteydessa rakennetut séhkdverkot ovat Poukan mukaan selkeitéd
sijoituskohteita, joissa laadukkaan sahkdnsiirtopalvelun yllapito edellyttaa
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merkittavia investointeja. Tarvetta yksityisen sektorin sijoittajalle syntyy
my6s esimerkiksi maaseudun kunnissa, joissa julkisen talouden mahdol-
lisuudet tukea paikallisia energiayhtioitd saattaa olla rajoitettu ja seudun
elinkeino muutenkin murroksessa.

"Jos kunnalla ei ole rahkeita tukea kovan investointitaakan kanssa
painiskelevaa energiayhtioita tai he haluavat keventaa tasettaan muihin
palveluihin investoidakseen, niin me voimme ostaa vahemmistéosuuden
kunnalta ja yhteistydssa yhtion johdon ja kunnan kanssa investoida
yhtion infrastruktuurin parantamiseen. Kontrollia kohteistamme emme
siis valttamatta tarvitse, kunhan tekemisen suunnasta ollaan samoilla
linjoilla”, Ville Poukka kertoo ja lisaa:

"Saadaan tietty tuotto ja that's it. Se on aika mielenkiintoinen ero
perinteiseen pddomasijoittamiseen”, han sanoo viitaten sijoituksen tuot-
toon, joka on mahdollista ansaita matalan riskin sijoituksella.

Kehittynyt sijoituskonsepti rahastoksi ensi vuonna

Huhtikuussa toimintansa aloittanut CapMan Infra kehittyi vuoden 2017
aikana kahden hengen tiimiksi, joka kartoittaa markkinaa tehokkaasti Suo-
messa ja Ruotsissa ja pyrkii jatkamaan tiimin kasvattamista vuonna 2018.

@ CapMan Infra
. e Perustettu huhtikuussa 2017
e Partneri Ville Poukka Suo-
messa, sijoitusjohtaja Harri
Halonen Ruotsissa
e Sjjoitusfokus: infrastruktuu-
risijoitukset Pohjoismaissa ja
Baltiassa
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Tiimin rakentamisen liséksi Ville Poukka korostaa yhdeksi vuoden
tarkeimmista saavutukseksi osana globaalia sijoittajakonsortiota toimimis-
ta ja kilpailtuun huutokauppaan osallistumista, jonka edellytyksena olivat
CapMan Infran sijoittajiltaan saamat useamman sadan miljoonan sitovat
sijoituspaatokset. Tatd mandaattia CapMan Infra ei talla kertaa paassyt
hyddyntamaén, mutta sijoittajasuhteiden luomisen kannalta prosessi oli
kriittinen. Tdméa on hanen mukaansa osoitus siita, ettd hankkeet ovat
tarpeeksi kiinnostavia sijoittajille.

"Meilld on nyt selkeé visio ja konseptin toiminta on testattu. Seuraa-
vaksi vuorossa on sijoitustoiminnan tuotteistaminen rahastoksi vuonna
2018"”, Poukka kertoo.

Tulevaan vuoteen ja CapMan Infran tulevaisuuden suhteen Ville
Poukka on luottavainen:

"Markkinahan on nyt aika kuuma. Meidan positiivinen haaste on se,
ettd 16ydamme sopivat kohteet tehokkaasti ja ettd emme sorru osallis-
tumaan liian kilpailtuihin prosesseihin ilman riittdvéé kilpailuetua”, han

paattaa.
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Exceptional
Benefits

Saastdja jasenyrityksille
ainutlaatuisilla palveluilla

CapManin palveluliiketoimintaan kuuluva CaPS
(CapMan Procurement Service) on ainutlaatuinen
palvelukokonaisuus, joka auttaa jasenyrityksidan saa-
vuttamaan merkittavia saastoja ydinliiketoimintaan
kuulumattomissa hankinnoissa. Palveluliiketoiminta
kasvaa voimakkaasti ja sen osuus CapManin palvelu-
lilketoiminnan liikevaihdosta on merkittava.

Keskitettyja etuja CapManin jasenyrityksille

CapManin palveluliiketoiminta CaPS on syntynyt oivallusten ja kohtaa-
misien seurauksena. Nykyinen CaPSin liiketoimintajohtaja, Maximilian
Marschan paatyi CapManiin silloisen kohdeyhtion Lumenen kautta
vuonna 2009. Han ryhtyi toteuttamaan kehittamaansa ajatusta, jossa
CapManin kohdeyhtididen hankintavolyymeja pyrittéisiin yhdistdmaéan ja
luomaan yhtidille yhteisia etuja ja hyotyja.

CaPS auttaa jasenyrityksiadn kolmella tavalla. Se yhdistaa jasenyri-
tysten volyymit niiden ydinliiketoimintaan kuulumattomissa hankinnoissa
ja valitsee yhdessé jasenyritystensa kanssa toimittajat, jotka palvelevat
kaikkia noin 70 yritystd Suomessa ja noin 50 yritysta Ruotsissa. Talla
hetkella CaPSin hankintarenkaassa on mukana yhteensa 90 toimittajaa
Suomessa ja 50 Ruotsissa. Toisena etuna CaPS tarjoaa raportointity®-
kalun, jonka avulla jasenyhtiot pystyvat seuraamaan omia volyymejaan
ja saastoja CaPSin kanssa solmittujen sopimusten osalta. Kolmantena
etuna toimii henkildstéetuohjelma, jossa myds jasenyhtion henkilostd
paasee nauttimaan keskitetyistd ja ainutlaatuisista eduista: ohjelma raa-
taldidaan ja suunnitellaan jasenyrityksen ilmeen mukaiseksi, mika tekee
siitd ainutlaatuisen.

"Paivasta yksi, kun jasenyritys liittyy verkostoomme, autamme yritys-
ta tuomalla merkittavia saastoja, palvelutason parannuksia, maksuehto-
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muutoksia seka lisdetuina raportointitydkalun ja henkiléstdetuohjelman.
Néita jasenyritys ei saa mistddan muualta”, kuvailee Maximilian.

Kasvun vuosi

Vuosi 2017 on ollut CaPS-palveluliiketoiminnalle antoisa; se on kasvanut
voimakkaasti kovan tyon tuloksena, minka liséksi se on uudistunut rekry-
tointien myota. Myos toimittajien maara on kasvanut hyvaa vauhtia seka
Suomessa ettd Ruotsissa.

Vuoden aikana CaPSin sopimusvolyymit kasvoivat 24 prosenttia 149
miljoonaan euroon. Lisdksi uusia sopimuksia solmittiin 31 prosenttia
enemman viime vuoteen verrattuna.

"Ty6 kasvun eteen on systemaattista ja vaatii koko tiimilta paljon
—onneksi meilléd on parhaat osaajat ja erittdin hyva tiimihenki”, sanoo
Maximilian.

Kilpailuhenkinen, kovan luokan osaajien tiimi

CaPSin kuuden hengen tiimin muodostavat osaajat, joilla kaikilla on en-
tinen kilpaurheilutausta. Kaikkia tiimin jasenia yhdistaa aito halu auttaa
jasenyrityksia parhaalla mahdollisella tavalla. Vaikka tiiminjasenet ovat
kunnianhimoisia kilpaurheilijoita, nokkimista tiimissa ei suvaita.

"En tieda haemmeko varsinaisesti tietynlaisia henkildita tiimiimme
vai loytavatkd he meidat”, hymyilee Maximilian.

CaPSin toimintatyylia kuvaa parhaiten nopeus ja palveluhenkisyys.

"Toteutamme paljon kilpailutuksia, seuraamme tiiviisti nykyisia
sopimuksiamme sekéa niiden kehittymista ja tuemme toimittajiamme. Tyo
on yleensa vauhdikasta, silld meille on tarkeda reagoida jasenyrityksien ja
toimittajien erityistoivomuksiin”, kertoo Maximilian.

= Vuosikertomus 2017
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Verkostojen vahvuus — Tukikummit vuonna 2017

CaPSin liiketoiminnan ytimen muodostavat sen vahvat verkostot. Tarkeim-
pana osoituksena CaPSin verkostojen vahvuudesta toimii Maximilianin
mielesta perinteikas, Tukikummien kanssa 17.lokakuuta jarjestetty ldmmin-
henkinen hyvéntekevaisyystilaisuus.

"Tamé on minusta konkreettinen osoitus siitd, miten verkostojen kaut-
ta voi saada paljon aikaiseksi. Kolme kansainvalista puhujaa, 137 ihmista
paivétilaisuudessa ja 635 ihmista iltatilaisuudessa — onhan se vahva 0soi-
tus meiltd siitd mitd kaikkea hyvaa yhdessa pystymmekéaan tekemaan”,
Maximilian korostaa ja jatkaa: "Tilaisuutemme oli ainutlaatuinen ei vain sii-
4 syysta, ettd kerasimme huomattavat 210 000 euroa syrjdytymisvaarassa
oleville nuorille, vaan my6s osoitus tavastamme tehdé toité — yhteistyossé,
positiivisella asenteella ja ennen kaikkea yrittdja-hengella”.

Hankintaorganisaatio jatkaa kasvuaan

CaPsSin liiketoiminta kasvoi voimakkaasti vuoden 2017 aikana ja vahva
kasvu jatkuu vuonna 2018. Harkinnan alla ovat taysin uudenlaiset osa-
alueet osaksi hankintoja. Samaan aikaan séhkoisia tyokaluja kehitetaan
eteenpédin CapManin jasenyrityksille ja kumppaneille.

"Tarkeintd meille on kehittda tuotteita ja palveluita, joihin asiakkaam-
me ovat tyytyvéisid. Meidan palvelulupaus Exceptional benefits tarkoittaa,
ettd kilpailutettujen etujen lisaksi hoidamme paljon muutakin verkosto-
jemme kautta, kuten vaikka tietynlaisen osaajan meidan jasenyhtioon ”,
tiivistad Maximilian.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

© CaPS, CapMan Procurement Service

e Perustettu vuonna 2009

e Suljettu hankintaorganisaatio

e CaPS-likketoiminnan johtaja ja
tiiminvetdja Maximilian Marschan

e Tybhonsa intohimolla ja aidolla palveluhalulla
suhtautuva kuuden hengen tiimi
Helsingissa ja Tukholmassa

e Toiminta-alueina Suomi ja Ruotsi

Tilinpaatos 18
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CapManin sijoitustoiminta lukuina vuonna 2017/

Hallinnoitavat padomat Sijoitustoiminta

2 y 8 mrd. euroa

hallinnoitavia paaomia

1 ,2 mrd. euroa

hallinnoitavia paaomia
kohdeyrityssijoituksia
tekevissa rahastoissa

1 ,6 mrd. euroa

hallinnoitavia padomia
kiinteistosijoituksia
tekevissa rahastoissa

900 . cen

sijoitusmandaatti
pohjoismaisiin
vuokra-asuntokohteisiin

1 70 milj. euroa

omia sijoituksia taseesta
(sijoitusten kéypa arvo)

1 4 irtautumista

kohdeyhtioista
ja kiinteistoista

255 milj. euron

padaomanpalautukset
rahastosijoittajille

1 00 milj. euroa

paaomaa kutsuttu
rahastosijoittajilta

1 2 uutta sijoitusta

kohdeyrityksiin
ja kiinteistéihin

60 milj. euroa

sijoitettiin kohdeyrityksiin

1 00 milj. euroa

sijoitettiin kiinteistékohteisiin
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Arvonluonti rahastosijoituksissa

2,6 X

kohdeyhti6iden keskimaardinen arvo
irtautumishetkelld hankintahetken arvosta

5 ] 9 vuotta

kohdeyhti6iden pitoaika keskimaarin

1,6 X

kiinteistdsijoitusten keskimaarainen arvo
irtautumishetkelld hankintahetken arvosta

3 ,7 vuotta

kiinteistdjen omistusaika keskimaarin

CapManin jalanjalki

46 kohdeyritysta
30 000

henkilostd yhteensa

2,7 mrd euron

yhteenlaskettu liikevaihto
kohdeyhtidissa

Lisatietoa CapManin rahastoista 16ytyy CapManin verkkosivujen Rahastot-osiosta osoitteesta http://www.capman.fi/sijoittajat/rahastot/hallinnoitavat-rahastot/.
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65 kiinteistokohdetta
686 000--

pinta-alaa yhteensa

280

vuokralaista kiinteistoissa

90 %

keskimaarainen vuokrausaste
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Selvitys hallinnointi- ja ohjausjarjestelmasta 2017

1 Sovellettavat sddnnokset

CapMan Qyj (jaliempéana CapMan) noudattaa Arvopaperimarkkinayh-
distys ry:n julkaisemaa 1.1.2016 voimaan tullutta Suomen listayhtididen
hallinnointikoodia Corporate Governance 2015 ("Hallinnointikoodi”)
noudata tai selitd -periaatteen mukaisesti, ja yhtiéta hallinnoidaan lisaksi
Suomen lakien, yhtion yhtitjéarjestyksen ja Nasdaqg Helsinki Oy:n séén-
tojen ja ohjeiden mukaisesti. Tama selvitys hallinto- ja ohjausjarjestel-
masté on laadittu Hallinnointikoodin raportointiohjeistuksen mukaisesti.
Hallinnointikoodi on julkisesti saatavilla Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n
internetsivuilla osoitteessa www.cgfinland.fi.

Tama selvitys on CapManin hallituksen tarkastusvaliokunnan kasitte-
lema ja se on laadittu hallituksen toimintakertomuksesta erillisena kerto-
muksena. CapManin tilintarkastusyhteisé PricewaterhouseCoopers Oy on
tarkastanut, etta selvitys on annettu ja etta sen siséltama kuvaus taloudel-
liseen raportointiprosessiin liittyvien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelmien paapiirteistd on yhdenmukainen tilinpaatoksen kanssa.

Lisatietoja CapManin hallinnoinnista 16ytyy yhtion internetsi-
vuilta http://www.capman.fi/sijoittajat/corporate-governance/cap-
man-oyj-n-hallinnointi/.

2 Hallitus

2.1 Hallituksen kokoonpano ja monimuotoisuus

CapManin hallituksen jasenet valitsee yhtitkokous. Yhtidjarjestyksessa ei
ole erityista hallituksen jasenten asettamisjarjestysta. Hallitukseen kuuluu
yhtidjarjestyksen mukaan vahintdan kolme ja enintadan yhdeksan jasenta,
joilla ei ole varajasenia. Jasenet valitaan vuoden toimikaudeksi, joka
alkaa yhtiokokouksen paéattyessa ja paattyy vaalia seuraavan varsinaisen
yhtibkokouksen paattyessa. Hallitus valitsee keskuudestaan puheen-
johtajan ja varapuheenjohtajan. Ehdotuksen hallituksen kokoonpanosta
ja hallituksen jasenille maksettavista palkkioista yhtiokokoukselle tekee
hallituksen nimitysvaliokunta. Nimitysvaliokunnan ehdotukset ilmoitetaan
tyypillisesti varsinaisen yhtiokokouksen kutsussa.

CapMan

= Vuosikertomus 2017

Konserni

CapManin varsinainen yhtiokokous valitsi 15.3.2017 yhtitn
hallitukseen viisi jasenta. Hallituksen jaseniksi valittiin uudelleen Karri
Kaitue, Nora Kerppola ja Ari Tolppanen. Uusina jasenina hallitukseen
valittin Mammu Kaario ja Andreas Tallberg. Hallitus valitsi keskuudes-
taan puheenjohtajaksi Andreas Tallbergin ja varapuheenjohtajaksi Karri
Kaitueen.

Yhtio pitaa tarkeana, etté sen hallituksen jésenistd on taustaltaan
monimuotoista ottaen kuitenkin huomioon yhtién liikketoiminnan kannalta
olennaiset patevyydet, kuten rahoitusalan tuntemuksen. Yhtién tavoit-
teena on, etta hallituksessa on molempien sukupuolten ja eri ikdryhmien
edustajia, ettd jasenten koulutus- ja tydkokemustaustat ovat monipuolisia
ja ettéd hallituksessa on kokonaisuutena riittédvasti kokemusta kansain-
vélisesta toimintaympadristostad. Hallituksen arvion mukaan sen kokoon-
pano vastaa nykyiselldan yhtion hallituksen kokoonpanolle asetettuja
monimuotoisuustavoitteita.

Hallituksen jasenten henkilttiedot on esitetty sivun 22 taulukossa.

2.2 Hallituksen jasenten riippumattomuus
Hallitus arvioi jarjestaytymiskokouksessaan 15.3.2017 jasentensé riippu-
mattomuutta yhtitsta ja sen merkittavistd osakkeenomistajista. Yhtiostéa ja
sen merkittavista osakkeenomistajista riippumattomia jasenié olivat Mam-
mu Kaario, Karri Kaitue, Nora Kerppola ja Andreas Tallberg. Ari Tolppanen
oli ei-riippumaton seka merkittavistd osakkeenomistajista etta yhtiosta.
Hallituksen jasenten ja heidan maaraysvaltayhteisojensa osakkeet ja
osakeperusteiset oikeudet yhtidssa on esitetty sivun 22 taulukossa.

2.3 Hallituksen tehtavat

CapManin hallitus huolehtii lain ja yhtitjarjestyksen mukaan yhtion
hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestdmisesta. Hallitus
vastaa liséksi siitd, etta yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on
asianmukaisesti jarjestetty. CapManin hallitus on vahvistanut itselleen
kirjallisen tydjarjestyksen, jossa maaritellaan hallituksen keskeiset tehta-
vat, toimintaperiaatteet ja kokouskaytannot seka hallituksen toiminnan ja
tydskentelytapojen vuosittainen itsearviointi.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Tydjarjestyksen mukaisesti hallituksen paatehtavat ovat:

® nimittaa ja erottaa toimitusjohtaja

e valvoa yhtion johdon toimintaa

e hyvaksya yhtitn strategiset tavoitteet

e paattaa uusien CapMan rahastojen perustamisesta ja CapManin
omiin rahastoihin tehtavien sijoitusten suuruudesta

e paattdd muihin kuin CapManin rahastoihin tehtavista yli viiden mil-
joonan euron suuruisista sijoituksista seka yli viden miljoonan euron
suuruisista suorista sijoituksista

e paattda merkittavistd muutoksista yrityksen liiketoiminnassa

e varmistaa, ettd yhtion toiminta on asianmukaisesti jarjestetty

e varmistaa johtamisjarjestelman asianmukainen toiminta

e hyvaksya tilinpaatdsraportit ja osavuosikatsaukset

e varmistaa, ettd yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asian-
mukaisesti jarjestetty

e varmistaa, ettd konsernin toiminta on lakien ja asetusten mukaista

e hyvéksya hyvan hallinnoinnin, sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
periaatteet sekd muut olennaiset kaytannot ja toimintaperiaatteet

e paattaa toimitusjohtajan palkitsemisesta ja muun johdon seka Cap-
Manin avainhenkildiden palkitsemisperiaatteista

e vahvistaa hallituksen valiokuntien keskeiset tehtavat ja toimintaperi-
aatteet

Hallituksen puheenjohtaja huolehtii ja valvoo, etta hallitus tayttaa sille
lain ja yhtitjarjestyksen mukaan kuuluvat tehtavat.

2.4 Hallituksen toiminta tilikaudella 2017

Vuonna 2017 hallitus kokoontui neljatoista kertaa. Hallitus piti kymme-
nen kokousta vuoden 2017 varsinaisen yhtiokokouksen valitsemalla
kokoonpanolla ja nelja kokousta vuoden 2016 varsinaisen yhtidkokouk-
sen valitsemalla kokoonpanolla. Sivulla 22 olevassa taulukossa on tiedot
hallituksen jasenten osallistumisesta kokouksiin vuonna 2017.
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Hallitus vuonna 2017

Andreas Tallberg*

Henkildtiedot

Hallituksen puheenjohtaja 15.3.2017 lahtien.

Hallituksen jasen vuodesta 2017.

Syntymaévuosi: 1963

Koulutus: KTM

Paatoimi: Oy G.W. Sohlberg AB:n toimitusjohtaja
Nimitysvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan puheenjohtaja.

Osakkeet ja osakeperusteiset

oikeudet yhtiossa 31.12.2017

Osallistuminen

hallituksen kokouksiin

Osallistuminen
valiokunnan kokouksiin

Riippumaton yhtiésta ja merkittavistd osakkeenomistajista. 804 530 10/10 Palkitsemisvaliokunta: 4/4
Mammu Kaario* Hallituksen jasen vuodesta 2017.

Syntymaévuosi: 1963

Koulutus: Varatuomari, MBA.

Paatoimi: Hallitusammattilainen.

Tarkastusvaliokunnan jasen.

Riippumaton yhtitstd ja merkittavistd osakkeenomistajista. 38071 10/10 Tarkastusvaliokunta: 4/4
Karri Kaitue Hallituksen puheenjohtaja 7.8.2013-15.3.2017.

Hallituksen varapuheenjohtaja 20.3.-7.8.2013 ja 15.3.2017 lahtien.

Hallituksen jasen vuodesta 2012.

Syntymaévuosi: 1964 Tarkastusvaliokunta: 4/5

Koulutus: oik.lis.

Paatoimi: Hallitusammattilainen. Nimitysvaliokunta: 2/2

Nimitysvaliokunnan, palkitsemisvaliokunnan ja tarkastusvaliokunnan jasen.

Riippumaton yhtitstd ja merkittavistd osakkeenomistajista. 9224 13/14 Palkitsemisvaliokunta: 4/5
Nora Kerppola Hallituksen varapuheenjohtaja 7.8.2013-15.3.2017.

Hallituksen jasen vuodesta 2011.

Syntymaévuosi: 1964

Koulutus: MBA.

Paatoimi: Nordic Investment Group Oy:n toimitusjohtaja.

Tarkastusvaliokunnan puheenjohtaja.

Riippumaton yhtitsté ja merkittavistd osakkeenomistajista. 18071 14/14 Tarkastusvaliokunta: 5/5
Claes de Neergaard** Hallituksen jasen vuodesta 2011 vuoteen 2017.

Syntymévuosi: 1949

Koulutus: KTM.

Paatoimi: Hallitusammattilainen. Tarkastusvaliokunta: 1/1

Tarkastusvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen.

Riippumaton yhtitsta ja merkittavistd osakkeenomistajista. 0 4/4 Palkitsemisvaliokunta: 1/1
Ari Tolppanen Hallituksen jasen vuodesta 2013.

Syntymavuosi: 1953

Koulutus: DI.

Paatoimi: Hallitusammattilainen. Nimitysvaliokunta: 2/2

Nimitysvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen.

Ei-riippumaton hallituksen jasen. 7 032 865 14/14 Palkitsemisvaliokunta: 4/4
Dirk Beeusaert** Hallituksen jasen vuodesta 2016 vuoteen 2017.

Syntymavuosi: 1964

Koulutus: LL.M., vero-oikeuden ja laskentatoimen maisterintutkinto

Paatoimi: Padomasijoitusalan neuvonantaja Nimitysvaliokunta: 2/2

Nimitysvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen.

Riippumaton yhtitsta ja merkittavistd osakkeenomistajista. 0 4/4 Palkitsemisvaliokunta: 1/1
*) valittu hallituksen jaseneksi 15.3.2017 pidetyssa yhtitkokouksessa. ~ **) hallituksen jésen 15.3.2017 pidettyyn yhtitkokoukseen asti
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3 Hallituksen valiokunnat

Hallitus asettaa valiokunnat ja valitsee valiokuntien jasenet keskuu-
destaan hallituksen toimikaudelle yleensa varsinaisen yhtiokokouksen
jalkeen pidettavassa hallituksen jarjestaytymiskokouksessa. Hallin-
nointikoodin suosituksen 15 (Valiokunnan jasenten valinta) mukaisesti
valiokunnassa on oltava vahintéan kolme jasenta. Hallitus vahvistaa
valiokuntien ty6jarjestykset, ja kaikki valiokuntien kokousten poytékirjat
toimitetaan hallitukselle tiedoksi. Valiokunnilla ei ole itsendisté paatosval-
taa, vaan hallitus tekee kaikki paatokset kollektiivisesti.

CapManin hallitus asetti 15.3.2017 jarjestaytymiskokouksessaan
tarkastus-, nimitys- ja palkitsemisvaliokunnat.

3.1 Tarkastusvaliokunta
Tarkastusvaliokunta on asetettu tehostamaan taloudellista raportointia ja
valvontaa koskevien asioiden valmistelua.

Tarkastusvaliokunnan tehtaviin kuuluu:

e seurata tilinpaatésraportoinnin prosessia

e valvoa taloudellista raportointiprosessia

e seurata yhtion sisdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestelmien
tehokkuutta

e kasitelld yhtion taloudelliseen raportointiprosessiin liittyvien sisdisen
valvonnan ja riskienhallinnan jarjestelmien paapiirteita

e seurata tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatoksen lakisaateista tilintar-
kastusta

e arvioida lakisaateisen tilintarkastajan tai tilintarkastusyhteison riippu-
mattomuutta ja erityisesti oheispalvelujen tarjoamista

e valmistella tilintarkastajan valintaa koskeva paatésehdotus

Hallitus valitsi 15.3.2017 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa tarkas-
tusvaliokunnan jaseniksi uudelleen Nora Kerppolan (puheenjohtaja) ja
Karri Kaitueen ja uutena jasenend Mammu Kaarion. Tarkastusvaliokunta
kokoontui vuonna 2017 uudella kokoonpanolla nelja kertaa ja yhden
kerran vuoden 2016 hallituksen valitsemalla kokoonpanolla. Sivun 22
taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten osallistumisesta kokouksiin.

= Vuosikertomus 2017

CapMan

Konserni

3.2 Nimitysvaliokunta

Nimitysvaliokunta on asetettu tehostamaan hallituksen jasenten nimitys-
ja palkitsemisasioiden valmistelua. Nimitysvaliokunnan paatehtavana on
antaa varsinaiselle yhtitkokoukselle ehdotus hallituksen jasenehdokkais-
ta ja hallituksen palkitsemisesta.

Hallitus valitsi 15.3.2017 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa
nimitysvaliokunnan jaseniksi uudelleen Karri Kaitueen ja Ari Tolppasen ja
uutena jasenena Andreas Tallbergin (puheenjohtaja). Nimitysvaliokunta
ei vuonna 2017 kokoontunut uudella kokoonpanolla kertaakaan, mutta
kokoontui kaksi kertaa vuoden 2016 hallituksen valitsemalla kokoonpa-
nolla. Sivun 22 taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten osallistumises-
ta kokouksiin.

3.3 Palkitsemisvaliokunta

Palkitsemisvaliokunta on asetettu tehostamaan toimitusjohtajan ja yhtion
muun johdon palkitsemis- ja nimitysasioiden sekd muun henkiloston
palkitsemisjarjestelmia koskevien asioiden valmistelua.

Palkitsemisvaliokunnan paatehtavéana on avustaa hallitusta valmistele-

malla hallituksen paatdksentekoa varten:

e Toimitusjohtajan palkitsemista koskevat asiat

e yhtitn johdon palkitsemisjarjestelmien periaatteet yleisella ja tarvit-
taessa yksildkohtaisella tasolla

e yhtidn yleiset periaatteet kokonaiskompensaation rakenteesta.

Lisaksi valiokunta osallistuu:

e paatdksenteon objektiivisuuden ja ldpinakyvyyden varmistamiseen
yhtion palkitsemisasioista paatettdessa

e palkitsemisperiaatteiden ja -kaytantojen tarkoituksenmukaisuuden
varmistamiseen yhtion strategian ja pitkan ja lyhyen aikavélin tavoit-
teiden nékdkulmasta

e Yhtion johdon nimittamiseen.

Hallitus valitsi 15.3.2017 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa palkitse-
misvaliokunnan jaseniksi uudelleen Karri Kaitueen ja uusina jasenina
Andreas Tallbergin (puheenjohtaja) ja Ari Tolppasen. Palkitsemisvalio-
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kunta kokoontui vuonna 2017 uudella kokoonpanolla nelja kertaa ja vuo-
den 2016 hallituksen valitsemalla kokoonpanolla yhden kerran. Sivun 22
taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten osallistumisesta kokouksiin.

4 Toimitusjohtaja

Yhtion toimitusjohtajan valitsee hallitus. Toimitusjohtajan palvelussuh-
teen keskeiset ehdot maéaritellddn toimitusjohtajasopimuksessa, jonka
hallitus hyvaksyy. Toimitusjohtaja johtaa ja valvoo yhtién liiketoimintaa
osakeyhtitlain ja hallituksen antamien ohjeiden ja valtuuksien mukaises-
ti. Toimitusjohtaja vastaa siita, etta yhtion kirjanpito on lain mukainen ja
varainhoito luotettavalla tavalla jérjestetty. Paasaantoisesti toimitusjohtaja
vastaa itsendisesti yrityksen operatiivisesta toiminnasta seka tavanomai-
seen liiketoimintaan kuuluvista paatoksista ja niiden toteuttamisesta.
Toimitusjohtaja nimittaa liiketoiminta-alueiden vetajat. Hallitus hyvaksyy
suoraan toimitusjohtajan alaisuudessa toimivien henkildiden rekrytoinnit.
Toimitusjohtajaa ei voida valita hallituksen puheenjohtajaksi.

Vuonna 2017 CapManin toimitusjohtajana toimi Heikki Westerlund
(s. 1966, KTM) 3.5.2017 saakka. Joakim Frimodig toimi yhtion vt.
toimitusjohtajana 4.5.-31.8.2017 ja 1.9.2017 alkaen toimitusjohtajana.
Westerlundin ja Frimodigin henkilokohtaiset seké maaraysvaltayhteis®-
jensa osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet yhtiossa tilikauden 2017
lopussa on selostettu sivun 24 taulukossa.

5 Muu johto

Johtoryhman péétehtavat ovat (i) tiimistrategian, varainhankinnan,
resurssien sekd markkinoinnin ja brandin koordinointi, (ii) hallituksen

ja toimitusjohtajan/johtoryhman paatosten toteuttaminen, (iii) paatok-
senteon tukeminen aktiivisella informainnilla ja osallistumisella sekéa (iv)
tiimien informointi ja paatosten jalkauttaminen johtoryhmassé sovitulla
tavalla. Johtoryhman kokoonpano, vastuualueet seké johtoryhman
jasenten ja heidan maaraysvaltayhteistjensa osakkeet ja osakeperustei-
set oikeudet yhtidssa tilikauden 2017 lopussa on selostettu alla olevassa
taulukossa.
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Johtoryhma vuonna 2017

Joakim Frimodig

Henkildtiedot

Syntymavuosi: 1978
Koulutus: BA (Oxon)

Tehtava/vastuut

Toimitusjohtaja
(4.5.2017 alkaen)
Johtaja, strategiset kasvuhankkeet (4.5.2017 saakka)

Osakkeet ja osakeperusteiset

oikeudet yhtiossa 31.12.2017

Osakkeet: 301 249
2013B-optiot: 41 451
2013C-optiot: 120 000
2016A-optiot: 100 000

Niko Haavisto

Talousjohtaja Syntymavuosi: 1972

Koulutus: YTM

Osakkeet: 63 437
2013B-optiot: 182 191
2013C-optiot: 200 000
2016A-optiot: 100 000

Pia Kall
(5.6.2017 alkaen)

CapMan Buyout -tiimin vetaja Syntymavuosi: 1980

Koulutus: DI

0

Mika Matikainen

CapMan Real Estate -tiimin vetaja Syntymavuosi: 1975

Koulutus: KTM, VTM

Osakkeet: 45 000

Juha Mikkola CapMan Growth -tiimin vetaja Syntymavuosi: 1961 Osakkeet: 3 930
(2.2.2017 alkaen) Koulutus: KTM 2016A-optiot: 100 000
Mari Simula Johtaja, rahastosijoittajasuhteet Syntymavuosi: 1982 2013A-optiot: 100 000

(5.12.2017 alkaen)

Koulutus: DI

2013B-optiot: 100 000
2013C-optiot: 100 000
2016A-optiot: 12 500

Heikki Westerlund
(3.5.2017 saakka)

toimitusjohtaja Syntymavuosi: 1966

Koulutus: KTM

Osakkeet: 2 372 156
2013A-optiot: 400 000
2013B-optiot: 400 000
2013C-optiot: 400 000

Jerome Bouix
(5.12.2017 saakka)

Scala Fund Advisory-tiimin vetaja Syntymavuosi: 1971

Koulutus: KTM

Osakkeet: 84 495
2013B-optiot: 200 000
2013C-optiot: 200 000
2016A-optiot: 100 000

Hans Christian Dall Nygard

CapMan Russia -tiimin vetéja Syntymavuosi: 1968

0

(5.6.2017 saakka) Koulutus: KTM, MBA, CEFA
Markus Sjoholm CapMan Buyout -tiimin vetaja Syntymavuosi: 1971 Osakkeet: 74 807
(5.6.2017 saakka) Koulutus: KTM, OTK
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6 Kuvaus taloudelliseen raportointiprosessiin
liittyvien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelmien péaapiirteista

Taloudellisen raportointiprosessin sisdinen valvonta ja riskienhallinta ovat
osa CapManin sisaisen valvonnan viitekehysta. Siséisen valvonnan ja
riskienhallinnan avainroolit ja vastuut on maéaritelty konsernin sisdisissa
ohjeistuksissa, joiden hyvaksymisestéa ja paivittdmisesta vastaa yhtion
johto.

Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan tavoitteena on taata riittavalla
varmuudella taloudellisen raportoinnin luotettavuus, eheys, ajantasai-
suus seka se, etta tilinpaatos laaditaan sovellettavien lakien, yleisesti
hyvéksyttyjen kirjanpitoperiaatteiden ja muiden listayhtitille asetettujen
vaatimusten mukaisesti.

CapManin sisaisen valvonnan tarkoituksena on:

e keskittya strategisesti ja toimintojen tehokkuuden kannalta merkitta-
vimpiin riskeihin

e tukea eettisia arvoja, hyvaa hallintotapaa ja riskienhallintaa

e varmistaa, ettd konsernin toiminta on lainmukaista ja etta sisdisia
periaatteita ja toimintatapoja noudatetaan

e varmistaa, ettd taloudellinen raportointi on luotettavaa, ja etta se tu-
kee yhtion sisdista paatoksentekoa seka palvelee osakkeenomistajien
tarpeita

6.1 Taloudellisen raportointiprosessin yleiskuvaus

CapManin liiketoimintamalli perustuu paikalliseen lasndaoloon Suomessa,
Ruotsissa, Tanskassa ja Vendjalld, ja organisaatio operoi yli maarajojen.
Kuudessa eri maassa toimivat tytaryhtiot raportoivat tuloksistaan emoyh-
tivlle kuukausittain. Kirjanpito on padosin ulkoistettu.

Taloudellinen informaatio kerataan, tallennetaan ja analysoidaan
seka jaetaan asianomaisten henkildiden kesken kaytéssa olevien pro-
sessien ja kaytantdjen mukaisesti. Konsernilla on yhteinen raportointi- ja
konsolidointijérjestelma, joka edesauttaa yhteisten valvontavaatimusten
noudattamista. Raportointi- ja konsolidointijarjestelma uusittiin vuoden
2017 aikana, minkéa ansiosta raportointiprosessia on voitu nopeuttaa
ja tehostaa véhentamalla siihen aiemmin siséltyneitd manuaalisia
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tydvaiheita. Uuden prosessin mukaisesti merkittavimpien tytaryhtioi-
den kuukausittaiset kirjanpitotapahtumat siirretdén tapahtumatasolla
konsernin raportointijarjestelméaan. Loput tytaryhtiot lahettavat lukunsa
joko kuukausittain tai vahintaan kvartaaleittain konsernin taloushallin-
toon syotettavaksi konsernin raportointijarjestelméaan. Raportoidut luvut
tarkastetaan seka tytaryhtidisséa ettd konsernin taloushallinnossa. Liséksi
konsernin taloushallinto valvoo tuloslaskelman ja taseen eria analyytti-
sella tarkastelulla. Konsernin osavuosikatsaukset ja tilinpaatds laaditaan
EU:ssa kayttoon hyvéaksyttyjen kansainvélisten tilinpaatdsstandardien
(IFRS) mukaisesti.

6.2 Taloudellisen raportointiprosessin

valvonta ja riskienhallinta

Kokonaisvastuu talousraportointiin liittyvan sisaisen valvonnan ja riskien-
hallinnan asianmukaisesta jarjestdmisesta on yhtion hallituksella. Hallitus
on asettanut tarkastusvaliokunnan huolehtimaan taloudellisen raportoin-
tiprosessin valvontaa koskevista tarkemmista tehtévista. Niihin kuuluvat
muun muassa tilinpaatdsraportointiprosessin seuranta, taloudellisen ra-
portointiprosessin valvonta ja sisdisen valvonnan tehokkuuden seuranta.
Tarkastusvaliokunta myos kéasittelee saannéllisesti yhtion taloudelliseen
raportointiprosessiin liittyvien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelmien paapiirteita.

Konsernin johto on vastuussa taloudellisen raportointiprosessin si-
sdisen valvonnan ja riskienhallinnan prosessien toteuttamisesta ja tehok-
kuudesta. Lisdksi johto vastaa laskentakaytantdjen lainmukaisuudesta
seka siitd, ettd yhtion taloutta hoidetaan luotettavasti ja asianmukaisesti.

Yhtion toimitusjohtaja vastaa riskienhallintaprosessin toteuttamises-
ta maarittelemalla ja jakamalla riskienhallintaan liittyvat vastuualueet.
Toimitusjohtaja on nimittanyt konsernin talousjohtajan riskienhallinta-
paallikoksi, joka on vastuussa kokonaisvaltaisen riskienhallintaproses-
sin koordinoinnista ja joka raportoi tarkastusvaliokunnalle sisdiseen
valvontaan ja riskienhallintaan liittyvissa asioissa. Yksityiskohtaisempaa
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vastuuta sisdisen valvonnan toimintatavoista ja toteuttamisesta on jaettu
eri toimintojen vastuuhenkildille. Konsernin johto ja laskentaosasto edes-
auttavat taloudellisen raportointiprosessin tehokasta sisaista valvontaa
omalla toiminnallaan.

6.3 Riskien arviointi ja valvontatoimenpiteet

Taloudellisen raportointiprosessin riskien tunnistamiseksi CapMan on
maéaritellyt taloudellisen raportoinnin tavoitteet. Riskiarviointiprosessin
tarkoituksena on taloudellisen raportointiprosessin riskien tunnistaminen
ja soveltuvien riskinhallintakeinojen maarittdminen.

Jotta asetettuja taloudellisen raportoinnin riskeja voitaisiin hallita,
suoritettujen riskiarviointien perusteella kehitetdan valvontatoimenpiteit,
joita asetetaan kaikille organisaation tasoille. Esimerkkeja valvontatoi-
menpiteista ovat mm. sisdiset ohjeistukset ja hyvaksymismenettelyt,
tasmaytykset, varmistukset, analyyttiset toimenpiteet ja tehtavien eriytta-
minen.

Konsernin vuosittaisessa strategiaprosessissa tunnistetut riskit
kéydaan lapi, riskienhallinnan valvontatoimenpiteet kartoitetaan seka
mahdollisten uusien riskien vaikutusta konsernin strategiaan arvioidaan.

6.4 Taloudelliseen raportointiin liittyva viestinta ja tiedotus
CapMan on maaritellyt taloudellisen raportoinnin roolit ja vastuut osana
konsernin viestinta- ja tiedotuskaytantoja.

Talousraportointiin ja sen sisdiseen valvontaan liittyvéé ulkoista ja siséista
informaatiota keratdan systemaattisesti, ja johdolle valitetdén olennaista
tietoa konsernin tapahtumista. Taloudellisen raportoinnin kannalta oi-
kea-aikainen ja ajantasainen tieto esitetdan asiaankuuluville toimielimille,
kuten hallitukselle, johtoryhmaélle ja monitoring-tiimille. Kaikki ulkoinen
viestinta hoidetaan konsernin tiedonantopolitikan mukaisesti. Tiedonan-
topolitiikka on saatavilla yhtion internetsivuilla: http://www.capman.fi/
sijoittajat/corporate-governance/tiedonantopolitiikka/.
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6.5 Sisdisen valvonnan tehtavien organisointi ja seuranta
Taloudellisen raportoinnin sisdisen valvonnan tehokkuuden varmis-
tamiseksi valvontatoimenpiteité suoritetaan kaikilla organisaation

tasoilla. Seuranta voi olla jatkuvaa paivittaisten tyétehtavien muodossa
tai tapahtua erillisina toimeksiantoina. Yhtién hallitus tekee paatoksen
erillisen valvontatoimeksiannon antamisesta. Erillisten toimeksiantojen
laajuus ja toteuttamistiheys riippuvat paaasiassa riskiarvioista ja jatkuvien
valvontatoimien tehokkuudesta. Sisdisesséa valvonnassa havaitut puutteet
raportoidaan johdolle, vakavimmat puutteet tarkastusvaliokunnalle ja
hallitukselle.

Konsernin taloushallinto tekee kuukausittain tuloslaskelman ja
taseen erien analyyseja seka tytaryhtidkohtaisesti etta liiketoiminta-alue-
tasolla. Taman lisaksi taloushallinto tekee analyyseja yhtion kuluista ja
hallinnointipalkkioista, tarkistaa kvartaaleittain kdyvan arvon muutokset,
arvonalentumiset ja kassavirrat, seké seuraa IFRS-standardeissa tapah-
tuvia muutoksia. Tarkastusvaliokunta ja hallitus seuraavat saannollisesti
talousinformaatioon liittyvia konsernitason raportteja, jotka siséltavat mm.
toteutuneiden lukujen vertailutietoja suhteessa aikaisempiin kausiin ja
budjettiin, muita ennusteita sekéa arvioita kuukausittaisista kassavirrois-
ta ja kovenanttitasoista. Tarkastusvaliokunta seuraa lisaksi tarkemmin
muun muassa raportointiprosessia (mukaan lukien johdon harkinnanva-
raiset arviot), riskienhallintaa, sisaista valvontaa seka tilintarkastusta.

Monitoring-tiimi vastaa rahastojen kvartaalittaisesta arvostusprosessis-
ta, konsernin rahastojen menestyksen seuraamisesta ja ennustamisesta,
laskentamallien laatimisesta seka voitonjako-osuustuottojen laskennasta.

CapManin tytaryhtié CapMan Real Estate Oy sai maaliskuussa 2017
Finanssivalvonnan myéntdman luvan toimia vaihtoehtorahastojen hoitaja-
na. Tdman yhtion osalta CapMan on lain edellyttdmalla tavalla jarjestanyt
erillisen riskienhallintatoiminnon.

Compliance-toiminto huolehtii konserniyhtitiden toiminnan saante-
lynmukaisuuden valvonnasta seké uuden saantelyn huomioonottamises-
ta konsernin toiminnassa.
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7 Muut tiedot

7.1 Sisapiirihallinnon keskeiset menettelytavat

CapMan noudattaa 3.7.2016 voimaan tulleen EU:n markkinoiden vaa-
rinkayttoasetuksen (596/2014) sisapiirisaannoksia ja Nasdaqg Helsingin
sisapiiriohjetta. Lisaksi yhtiolld on omia sisapiirisadntoja, jotka ovat osin
porssin yleisohjetta tiukempia. Sisapiiriasioista vastaa konsernin comp-
liance officer.

Sisapiirisadnnosten tarkoittamista merkittavista hankkeista, joilla
voi olla vaikutusta CapManin liikkkeeseenlaskemien rahoitusvélineiden
arvoon, pidetaan erillisid hankekohtaisia sisapiiriluetteloita, jotka perus-
tetaan ja joita yllapidetdan markkinoiden vaarinkayttdasetuksen ja yhtion
sisdisten ohjeiden mukaisesti sisapiiritiedon julkistamisen lykkaamispaa-
toksen seurauksena.

CapMan on maéritellyt markkinoiden vaarinkayttdasetuksen
mukaisiksi johtohenkiltiksi yhtion hallituksen seka sen johtoryhmén
jasenet (mukaan lukien toimitusjohtaja) ja julkistaa johtohenkildidensé ja
naiden lahipiirin tekeméat CapManin rahoitusvalinesiin liittyvat liiketoimet
markkinoiden vaarinkayttbasetuksen mukaisesti kalenterivuoden aikana
tehtyjen liiketoimien arvon ylittdessa yhteensa 5 000 euroa. Kunkin johto-
henkilén kokonaisomistus julkaistaan Hallinnointikoodin mukaisesti osa-
na vuosikertomusta. Yhtio yllapitaa luetteloa johtohenkildistéan ja naiden
lahipiirista. Lista ei ole julkinen. CapManin johtohenkil6itd on ohjeistettu
informoimaan I&hipiiriaan liiketoimien ilmoittamisvelvollisuudesta.

CapManin johtohenkiltt tai henkildkuntaan kuuluvat henkil6t eivat
saa kdyda kauppaa yhtion osakkeella, optioilla tai muilla CapManin
liikkeeseenlaskemilla rahoitusvalineilld ilman sisapiiriasioista vastaavan
henkildn (compliance officer) lupaa. Mydsk&&n muut henkilét, joilla on
CapMania koskevaa sisapiiritietoa, eivat saa kdyda kauppaa CapManin
rahoitusvélineill&.

CapManin ylla mainitut johtohenkilét tai henkilosto eivat saa toteut-
taa CapManin rahoitusvélineisiin liittyvia liiketoimia 30 kalenteripaivan
aikana ennen osavuosikatsauksen, puolivuosikatsauksen tai tilinpaatok-
sen julkistamista (ns. suljettu jakso). Nama julkistamispaivéat iimoitetaan

vuosittain etukateen porssitiedotteella. CapManin johtohenkil6ita ja hen-
kilokuntaa on ohjeistettu informoimaan l&hipiiridan suljetusta ajanjaksos-
ta ja kehottamaan I&hipiiriadn pidattymaan kaupankaynnistd CapManin
rahoitusvélineilld suljetun ajanjakson aikana.

Konsernin compliance officer valvoo porssin sisapiiriohjeiden mu-
kaisesti sisapiiriohjeiden noudattamista muun muassa muistuttamalla
henkildstda kaupankayntirajoituksista, yllapitamalla yhtion sisapiiriluet-
teloja seka kouluttamalla henkilostdéa sisapiiriasioissa ja porssiyhtion
tiedonantovelvollisuuteen liittyvissa kysymyksissa.

7.2 Lahipiiriliiketoimia koskevat periaatteet

Yhtio ei séannonmukaisesti tee sellaisia liiketoimia l&hipiiriinsa kuuluvien
tahojen kanssa, jotka olisivat yhtién kannalta olennaisia ja tavanomai-
sesta liiketoiminnasta poikkeavia tai tehty muutoin kuin tavanomaisin
markkinaehdoin. Téllaisia liiketoimia ei tehty myoskaan vuonna 2017.
Mahdolliset olennaiset ja tavanomaisesta liiketoiminnasta ja markkinaeh-
toisuudesta poikkeavat lahipiiriliiketoimet kasiteltaisiin yhtion hallitukses-
sa. Yhtio pitaa luetteloa lahipiiriinsa kuuluvista tahoista.

7.3 Tilintarkastajien palkkiot

Vuonna 2017 tilintarkastajalle tilintarkastuksesta maksetut palkkiot olivat
257 000 euroa (261 000 euroa vuonna 2016) ja muista tilintarkastuk-
seen liittymattomista palveluista olivat 165 000 euroa (299 000 euroa
vuonna 2016).

7.4 Sisdinen tarkastus

Yhtién liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen siséisen tarkas-
tuksen jarjestdmistd omaksi konsernitoiminnokseen ei ole toistaiseksi
pidetty tarkoituksenmukaisena. Yhtion toimiluvanvaraisen toiminnan
sisdisesta tarkastuksesta vastaa ulkoinen palveluntarjoaja. Yhtién riski-
enhallinta- ja compliance-toimintoihin on lisétty resursseja viime vuosina
sen varmistamiseksi, ettd toiminta on sadnndstenmukaista ja riskit
tunnistetaan ja niitd seurataan ja hallitaan asianmukaisesti.
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Andreas Tallberg

Hallituksen puheenjohtaja
Riippumaton hallituksen jasen
Syntynyt 1963

Koulutus KTM

Hallituksen jasen vuodesta: 2017

Hallituksen valiokunnat: Palkitsemisvaliokunta (pj.), Nimitysvaliokunta (pj.)
Paatoimi: Oy G.W.Sohlberg Ab Toimitusjohtaja

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj (pj.), Detection Technology
Oyj (pj.), Glaston Qyj (pj.), Oy Nissala Ab (pj.), Rothschild Nordic Ab,
Waulff Oyj, Rothschild Global Advisory, Senior Advisor

Keskeinen tyohistoria: Andreas Tallberg toimi vuosina 1997-2006 paa-
omasijoitusyhtié EQT:n Senior Partnerina. Sitd ennen Tallberg oli muun
muassa MacAndrews & Forbes-yhtitn, Nokian ja Amer Groupin eri
tehtavissa Yhdysvalloissa, Sveitsissa, Englannissa seka Hollannissa.
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Karri Kaitue

Hallituksen varapuheenjohtaja
Riippumaton hallituksen jasen
Syntynyt 1964

Koulutus oik. lis.

Hallituksen jasen vuodesta: 2012

Hallituksen valiokunnat: Palkitsemisvaliokunta (jasen), Nimitysvaliokun-
ta (jasen), Tarkastusvaliokunta (jasen)

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj (varapj.), Feon Oy (pj.),
Taideyliopisto (pj.)

Keskeinen tybhistoria: Karri Kaitue toimi vuosina 2015-2016 Ekokemin
toimitusjohtajana. Vuosina 2005-2011 han toimi Outokumpu-konsernin
varatoimitusjohtajana. Han oli Outokumpu-konsernin johtoryhmaén jasen
vuosina 2002-2011, joista viimeiset kuusi vuotta han toimi varapuheen-
johtajana. Kaitueen vastuualueisiin Outokumpu-konsernissa kuuluivat
muun muassa Tornion tehtaat, konsernin strategia seka liiketoiminnan
kehittaminen ja yrityskaupat. Han tyéskenteli Outokumpu-konsernin
palveluksessa vuodesta 1990.
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Mammu Kaario

Hallituksen jasen

Riippumaton hallituksen jasen
Syntynyt 1963

Koulutus varatuomari, MBA
Hallituksen jasen vuodesta: 2017

Hallituksen valiokunnat: Tarkastusvaliokunta (jasen)

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: Aspo Oyj, CapMan Qyj, Kastelli Group
Qy, Ponsse Oyj (varapj.), Suomen Hoivatilat Oyj, Robit Oyj, Suomen
PerusTerveys Oy (pj.).

Keskeinen tydhistoria: Mammu Kaariolla yli 15 vuoden kokemus inves-
tointipankkitoiminnasta ja 10 vuoden kokemus padomasijoittamisesta.
Hén on toiminut toimitusjohtajana Partnera Oy:ssa vuosina 2016-17,
sijoitusjohtajana Korona Invest Oy:ssa 2011-16 ja partnerina Unicukses-
sa 2005-10. Investointipankkiirina han toimi Conventum QOyj:ssd 1998-
2004 ja Prospectus Oy:ssa 1994-98.
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Nora Kerppola

Hallituksen jasen

Riippumaton hallituksen jasen
Syntynyt 1964

Koulutus MBA

Hallituksen jasen vuodesta: 2011

Hallituksen valiokunnat: Tarkastusvaliokunta (pj.)

Paatoimi: Nordic Investment Group Oy:n toimitusjohtaja

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj, Creditinfo Group hf, Credi-
tinfo Lanstraust hf , Krediidiinfo AS

Keskeinen tydhistoria: Nora Kerppolalla on yli 20 vuoden kokemus pééa-
omasijoittamisesta Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa. Han on toiminut
partnerina GMT Communications Limited pddomarahastossa Lontoossa
sekéa partnerina Robeco Weiss, Peck & Greer Private Equity Groupissa
New Yorkissa. Ennen tata Kerppola tydskenteli Investor International
USA:ssa, joka on Investor AB:n tytaryhti¢ ja ruotsalaisen Wallenberg-su-
vun intressiyhtio. Kerppola aloitti uransa Credit Suisse First Bostonin
corporate finance -osastolla New Yorkissa.

Ari Tolppanen

Hallituksen jasen

Ei-riippumaton yhtista

Syntynyt 1953

Koulutus DI

Hallituksen jasen vuodesta: 2013

Hallituksen valiokunnat: Nimitysvaliokunta (jasen),
Palkitsemisvaliokunta (jasen)

Paatoimi: CapMan Buyoutin senior advisor, CapManin palveluksessa
vuodesta 1989.

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj (jasen), Kédmp Collection
Hotels Oy (pj.), Forenom Oy (jasen)

Keskeinen tyohistoria: Ari Tolppasella on 28 vuoden kokemus paadoma-
sijoitusalasta. Tolppanen on yksi CapManin perustajista, ja han toimi
CapManin toimitusjohtajana vuosina 1989-2005. Han on myos ollut In-
vest Europen (aikaisemmin EVCA) puheenjohtajana vuosina 2000-2001.
Tolppanen oli CapManin hallituksen puheenjohtaja vuosina 2005-2010.
Tolppanen on aikaisemmin toiminut myés Huurre Oy:n seka Nordfilm
Oy:n toimitusjohtajana.
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Johtoryhma

Joakim Frimodig

Toimitusjohtaja
BA (Oxon)
Johtoryhméssa alkaen: 2016

Keskeinen tyohistoria: Joakim on toiminut CapManin toimitusjohtajana
syyskuusta 2017 ja CapManin johtoryhmaésséa vuodesta 2016. Viimei-
set 12 vuotta ennen CapMania Joakim tydskenteli Summa Capitalissa,
viimeksi varatoimitusjohtajana ja osakkaana. Sitd ennen Joakim oli
neuvonantajana Alfred Berg ja ABN Amro Corporate Financessa. Han
on investointipankkiuransa aikana toiminut neuvonantajana lukuisissa
suomalaisissa ja kansainvalisissa yrityskauppa- ja rahoitustransaktioissa.
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Niko Haavisto

Talousjohtaja
YTM
Johtoryhmaéssa alkaen: 2010

Keskeinen tyohistoria: Niko on tyoskennellyt CapManin talousjoh-
tajana vuodesta 2010. Ennen CapMania Niko tyéskenteli Oriola-KD
Oyj:ssa talousohjauksen ja suunnittelun johtajana. Aikaisemmin han on
tydskennellyt financial controllerina GE Healthcare Finland Oy:ssa seké
KHT-tilintarkastajana PwC Oy:ll&.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Pia Kall

Managing partner, CapMan Buyout
DI
Johtoryhméssa alkaen: 2017

Keskeinen tyohistoria: Piasta tuli CapMan Buyout -tiimin vetéja ja
CapMan Qyj:n johtoryhmén jasen vuonna 2017. Pia on ollut CapMan
Buyoutin partneri vuodesta 2016. Ennen CapMania Pia oli johtoryhman
jasen ja vastuussa strategiasta, markkinoinnista ja toimintojen kehittami-
sesta Outotecilla, joka on globaali markkinajohtaja mineraali- ja metallia-
lan teknologiatoimittajana. Vuosina 2006-2013 Pia toimi liikkeenjohdon
konsulttina McKinsey&Companylla.
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Mika Matikainen

Managing partner, CapMan Real Estate
KTM, VTM
Johtoryhméssa alkaen: 2010

Keskeinen tyohistoria: Mikasta tuli CapMan Real Estate -tiimin vetéja
ja CapMan Qyj:n johtoryhman jasen vuonna 2010. Siita lahtien Mika on
kasvattanut CapMan Real Estatea paikallisesta suomalaisesta kiinteis-
térahastojen hallinnointiyhtiésta pohjoismaiseksi toimijaksi. Mika tuli
CapManille vuonna 2006 UBS investointipankista Lontoosta.
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Juha Mikkola

Managing partner, CapMan Growth Equity
B.Sci, MBA
Johtoryhmaéssa alkaen: 2017

Keskeinen tyohistoria: Juha Mikkolasta tuli CapMan Growth Equityn
managing partner ja tiiminvetaja seka CapMan Oyj:n johtoryhman jasen
kevaalla 2017. Tata ennen Juha johti yhtion kasvusijoitustoimintaa
Norvestia Oyj:ssa kuuden vuoden ajan. Juhalla on ladhes 25 vuoden
kokemus padomasijoittamisesta; han on ollut mukana perustamassa
lukuisia padomasijoitusrahastoja ja tekeméassa kymmenia sijoituksia seka
irtautumisia.
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Mari Simula

Johtaja, rahastosijoittajasuhteet
DI, tuotantotalous
Johtoryhméssa alkaen: 2017

Keskeinen tyohistoria: Marista tuli Fund Investor Relations -tiimin vetaja
ja johtoryhman jasen joulukuussa 2017. Mari on toiminut CapManilla

eri tehtavissa vuodesta 2007 ja ennen nykyista rooliaan han toimi Scala
Fund Advisory -tiimin partnerina. Marilla on pitkd kokemus padomasijoi-
tusalalta lukuisista varainhankinta-, liiketoiminnan kehitys- ja strate-
giaprojekteista. Nykyisesséa roolissa Marilla on konsernitason vastuu
varainhankinnasta ja rahastosijoittajasuhteista. Ennen CapMania Mari
tydskenteli padomasijoitusalan tutkijana Elinkeinoeldman Tutkimuskes-
kuksessa, Etlassa.
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Hallituksen toimintakertomus 2017/

Liiketoiminta

CapMan on johtava pohjoismainen aktiivista arvonluontity6té tekevéa
padomasijoitusalan asiantuntija. CapManilla on kaksi toimintasegmenttia,
jotka ovat Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta.

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnassa CapMan hallinnoi pddomara-
hastoja, joiden paaomia partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit sijoit-
tavat. Kohteet ovat pohjoismaisia tai venalaisia padosin listaamattomia
yrityksia tai pohjoismaisia kiinteistdja. CapMan kerééa rahastoihin varoja
pohjoismaisilta ja kansainvalisilta sijoittajilta. Lisaksi CapMan tarjoaa han-
kintarengaspalveluja CapMan Procurement Services (CaPS) -palvelun
kautta yrityksille Suomessa ja Ruotsissa. CapMan tarjoaa Scala Fund
Advisoryn kautta padomasijoitusalan varainhankinta- ja neuvonantopal-
veluja rahastoyhtidille seka sijoittajille. CapMan tarjoaa myds rahastojen
hallinnointiin liittyvia palveluja vaihtoehtoisen sijoitusluokan rahastoyh-
tidille. Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnassa on kaksi tulonldhdetta:
palkkiotuotot seka voitonjako-osuustuotot. Palkkiotuottoihin lukeutuvat
rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiot seka palkkiot CapManin palvelu-
liketoiminnasta.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan padomasijoitus-
luokkaan ja hajautetusti listatulle markkinalle. CapMan sijoittaa paéosin
omiin rahastoihin. Sijoitustoiminnan tulonlahteita ovat sijoitusten kaypien
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arvojen kehitys seka irtautumisten ja juoksevien tuottojen, kuten korkojen
ja osinkojen, myéta realisoituneet tuotot.

Norvestian yrityskauppa

CapMan toteutti Norvestia-konsernin hankinnan 19.12.2016 vapaaehtoi-
sella julkisella vaihtotarjouksella. Tamén jélkeen CapMan jatti hakemuk-
sen Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnalle valimiesmenettelyn
aloittamisesta koskien kaikkia Norvestia Oyj:n vahemmistdosakkeen-
omistajien osakkeita. CapManin lunastusmenettelyssa tekema tarjous ol
7,14 euroa osakkeelta. Valimiesoikeus antoi 9.10.2017 paatoksen, jonka
mukaan Norvestian osakkeen lunastushinta on 7,31 euroa osakkeelta.
CapMan maksoi valitystuomion mukaisen lunastushinnan Norvestian
vahemmistdosakkeenomistajille 12.1.2018 ja kirjasi tappion 0,1 milj.
euroa tilikauden 2017 konsernituloslaskelmaan rahoitusvelan kdyvan
arvon muutoksena.

Konsernin liikevaihto ja tuloskehitys vuonna 2017

Konsernin liikevaihto oli 34,8 milj. euroa (26,7 milj. euroa tammi—joulu-
kuussa 2016). Operatiivisen toiminnan kulut olivat 33,0 milj. euroa (30,7
milj. euroa). Konsernin likkevoitto oli 19,5 milj. euroa (18,7 milj. euroa).

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Vertailukelpoinen oikaistu liikevoitto oli 23,9 milj. euroa (14,5 milj. euroa)
ja sita on oikaistu Norvestian integraatioon liittyvilla kuluilla, voitonja-
ko-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvilla
kuluilla, yhtion uudelleenjarjestelykuluilla sekd CapMan Russia liikearvon
alaskirjauksella. Rahoitustuotot ja -kulut olivat -3,2 milj. euroa (-3,1 mil].
euroa). Tulos ennen veroja oli 16,2 milj. euroa (15,5 milj. euroa) ja tulos
verojen jélkeen oli 15,5 milj. euroa (15,3 milj. euroa). Vertailukelpoinen
oikaistu tulos verojen jélkeen oli 19,5 milj. euroa (10,9 milj. euroa).

Osakekohtaista tulosta kuvaavat vertailukelposet tunnusluvut para-
nivat vertailukaudesta. Raportoitu tulos/osake oli 10,4 senttia (16,2) ja
vertailukelpoinen tulos/osake 13,1 senttia (11,2). Vastaavasti laimennus-
vaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 10,2 sentta (16,1) ja vertailukelpoi-
nen laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake 13,0 senttia (11,2).

Osakekohtaisen tuloksen laskemisessa on vahennetty katsaus-
kaudelle seka vertailukaudelle kohdistuvat oman pddoman ehtoisen
joukkovelkakirjalainan korot (netto) seké sen ennenaikaiseen takaisin-
maksuun liittyvat kulut. Vertailukelpoiseen tulokseen tehdyt oikaisut on
esitetty taulukossa 1 seka liitetiedoissa kohdassa 2 Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erét ja vaihtoehtoiset tunnusluvut.
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Taulukko 1: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset tunnusluvut

1 000 EUR
Liikevaihto

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa

Oikaistu liikevaihto

Liikevoitto

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat eréat

Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot

Norvestian integraatioon liittyvat kulut

Edullisesta kaupasta syntyva voitto

Aiemman omistusosuuden uudelleenarvostustappio

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi

Uudelleenjarjestelykulut

Liikearvon arvonalentuminen

Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus

Saadut vakuutuskorvaukset

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa

Oikaistu liikevoitto

Katsauskauden tulos

1-12/17 1-12/16 1 000 EUR 1-12/17 1-12/16
34 843 26 677 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Norvestian hankintaan liittyvat erat 1678 -7 247
117 2278 Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 94 1822
117 2278 Uudelleenjarjestelykulut 759
34 960 28 955 Liikearvon arvonalentuminen 1 500
Arvonlisaverosaamisen alaskirjaus 1255
19 482 18672 Saadut vakuutuskorvaukset -236
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 4031 -4 406
1 849 -7 109 Oikaistu katsauskauden tulos 19 498 10 879
645 2819
1204 Osakekohtainen tulos, senttia 10,4 16,2
-13 885 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,8 -5,0
3957 Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 13,1 11,2
117 2278
956 Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 10,2 16,1
1 500 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,7 -49
975 Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 13,0 11,2
-294
4402 4150 Liikevaihto ja tulos neljannesvuosittain seka katsauskauden liikevaihto, liikevoitto ja tulos segmenteittain on esitetty liite-
tiedossa kohdassa 3 Segmentti-informaatio.
23 903 14 522
15 468 15 286

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 31,1 milj.
euroa (26,7 milj. euroa vertailukaudella).

Palkkiot olivat 26,7 milj. euroa (26,6 milj. euroa). Hallinnointipalkki-
oiden lisdksi palkkiot sisélsivat hankintarengaspalvelusta (CaPS), varain-
hankinta- ja neuvonantopalveluista (Scala Fund Advisory) sekd muista
palveluista saadut palkkiot. Erityisesti varainhankinta- ja neuvontapalve-
luista maksetuista palkkioista vain pieni osa maksetaan ennakkoon ja ko-
konaispalkkiot voivat néin ollen vaihdella merkittavasti jaksosta toiseen.

Tilikaudella kirjattiin 4,4 miljoonaa euroa (0,0 milj. euroa) voitonja-
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ko-osuustuottoja, jotka muodostuivat padosin Access Capitalin Partnersin
hallinnoimista rahastoista ja CapMan Equity VII -rahastoista. Tilikaudella
kasvatettiin CapMan Real Estate | -rahastoon liittyvaa takaisinmaksuva-
rausta 0,1 milj. eurolla. Takaisinmaksuvarauksen muutoksen maaralla
oikaistu hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan likkevaihto oli tilikaudella
31,2 milj. euroa (29,0 milj. euroa).

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan liikevoitto oli 1,5 milj. euroa (-1,5
milj. euroa). Katsauskauden tulos oli 0,9 milj. euroa (-1,6 milj. euroa).

Vuotuisen arvonalennustestin perusteella Venajan hallinnointiliike-
toimintaan kohdistettuun liikearvoon kirjattiin 1,5 milj. euron arvonalen-
tumistappio. Téma johtui padasiassa uudelleenarvioiduista rahavirroista,

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

joiden muutoksen taustalla ovat jatkuneet poliittiset riskit ja epdvarmuu-
det varainhankintamarkkinoilla, joiden arvioidaan hidastavan uuden
rahaston varainhankintakierrosta ja pienentévan sen kokoa.

Sijoitustoiminta

Sijoitustoiminnan likkevaihto oli 3,7 milj. euroa tilikaudella (O milj. euroa
vertailukaudella) kaupankayntitarkoituksessa pidettavistd rahoitusvaroista
saatujen osinko- ja korkotuottojen johdosta. Edelld mainitut rahoitusvarat
siirtyivat CapManille Norvestian yrityskaupan yhteydessa vuoden 2016
lopussa.

Tilinpaatos 33




© Hallituksen toimintakertomus

Sijoitustoiminnan liikevoitto oli 18,0 milj. euroa tilikaudella (20,2 mil;.
euroa). Sijoitustoiminnan vertailukelpoinen liikevoitto oli 19,9 milj. euroa
(12,8 milj. euroa) Norvestian integraatioon liittyvien kulujen oikaisun
jalkeen. Sijoitustoiminnan tulos oli 14,6 milj. euroa (16,9 milj. euroa).
Sijoitustoiminnan vertailukelpoinen oikaistu tulos oli 16,3 milj. euroa (9,5
milj. euroa). Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat on esitetty liitetiedois-
sa kohdassa 3 Segmentti-informaatio.

Sijoitusten kayvan arvon muutos oli yhteensa 17,6 milj. euroa tili-
kaudella (22,6 milj. euroa). CapManin kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset on esitelty taulukossa 2.

Taulukko 2: CapManin kdypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattavat sijoitukset 31.12.2017

Kéaypa arvo 31.12.2017 (milj. euroa)

Rahastosijoitukset 58,3
Kasvusijoitukset 28,8
Yhteisyritykset 49
Muut 0,1
Lyhytaikaiset rahoitusvarat (ml. kaupankaynti-

salkku) 77,1
Yhteensa 169,2

Rahastosijoitusten kaypa arvo oli 58,3 milj. euroa 31.12.2017 (51,4
milj. euroa 31.12.2016). Rahastoihin tehtyjen sijoitusten kéyvan arvon
muutos oli 4,0 milj. euroa (6,7 milj. euroa), mika vastaa 6,6 prosentin
arvonnousua tilikaudella (12,5 prosentin arvonnousua vertailukaudella).
Rahastosijoitusten positiivinen kéyvén arvon kokonaismuutos oli seuraus-
ta padosin CapManin omien sijoitusten kannalta merkittavien kohdeyhti-
oiden positiivisesta kehityksesta. Rahastosijoitukset sisélsivat myts muita
kuin CapManin hallinnoimia rahastoja.

CapMan sijoitti tilikaudella rahastoihin padomaa yhteensa 10,5 mil;j.
euroa (7,5 milj. euroa). CapMan sai rahastoilta pddomanpalautuksia 7,2
milj. euroa (14,4 milj. euroa).

Jaljella olevien rahastoihin viela kutsumattomien sijoitussitoumusten
maaré oli 67,1 milj. euroa 31.12.2017 (36,5 milj. euroa 31.12.2016),
mukaan lukien sitoumukset Norvestian hankinnan seurauksena saatui-
hin rahastoihin.
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Kasvusijoitusten kaypa arvo oli 28,8 milj. euroa 31.12.2017 (37,9
milj. euroa 31.12.2016). Kasvusijoitusten kayvan arvon muutos tam-
mi-joulukuussa 2017 oli 11,7 milj. euroa, miké vastaa 29,6 prosentin ar-
vonnousua tilikaudella. Merkittavé kokonaismuutos oli padosin seurausta
onnistuneesta irtautumisesta Ideanista ensimmaiselld vuosineljanneksella.

CapMan Growth Equity -rahaston perustamisen yhteydessa CapMan
myi rahastolle omituksensa kuudessa kasvuyrityksessa 26,6 miljoonalla
eurolla vuoden 2018 alussa ja teki rahastoon vastaavan suuruisen sijoi-
tussitoumuksen. Kauppahinta perustui sijoitusten kdypaan arvoon eika
silld ollut tulosvaikutusta.

Markkinainstrumentteihin sijoittavan kaupankayntisalkun kdypé arvo
oli 76,8 milj. euroa joulukuun 2017 lopussa.

Kohdeyritysten osalta tehdyt sijoitukset on arvostettu kaypaan arvoon
IPEVG:n suositusten (International Private Equity and Venture Capital Va-
luation Guidelines) mukaisesti. Kéypé arvo on paras arvio hinnasta, joka
saataisiin omaisuuseran myynnistd markkinaosapuolten valilla arvostus-
paivana tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa. Kiinteistosijoitus-
ten arvostus on tehty ulkopuolisten asiantuntijoiden arvonmaéaritysten
mukaisesti liitteessa 1 maaritellylla tavalla. Rahoitusvarojen osalta arvio
kayvasta arviosta perustuu tdysin samanlaisten varojen noteerattuihin
hintoihin tai hinnoista johdettuihin tietoihin.

CapManin hallinnoimien rahastojen tilannetta on kuvattu tarkemmin
yhtion vuoden 2017 tilinpaatostiedotteessa osoitteessa
http://www.capman.fi/uutishuone/taloudelliset-katsaukset/.

Taulukko 3: CapManin korolliset lainat

Lainan koko

31.12.2017

Tase ja rahoitusasema 31.12.2017

Konsernin taseen loppusumma oli 211,3 milj. euroa 31.12.2017 (252,7
milj. euroa 31.12.2016). Pitkaaikaiset varat olivat 102,1 milj. euroa (111,6
milj. euroa), josta liilkearvon osuus oli 4,5 milj. euroa (6,2 milj. euroa).

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoitukset olivat
58,3 milj. euroa 31.12.2017 (51,4 milj. euroa 31.12.2016). Kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat kasvusijoitukset olivat 28,8 milj.
euroa (37,9 milj. euroa).

Kéypaan arvoon kirjattavat muut sijoitukset olivat 0,1 milj. euroa (0,2
milj. euroa). Yhteisyritysten osuus arvostettuna kdypaan arvoon oli 4,9
milj. euroa (5,4 milj. euroa). Pitkdaikaisten saamisten maara oli 3,1 milj.
euroa (5,2 milj. euroa).

Lyhytaikaiset varat olivat 109,2 milj. euroa (141,1 milj. euroa). Kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat eli lyhytaikaiset
sijoitukset olivat 77,1 milj. euroa (86,2 milj. euroa) ja sisalsivat Norves-
tian hankinnan myota saadun kaupankéayntisalkun. Rahavarat olivat 23,3
milj. euroa (45,0 milj. euroa).

CapManin korolliset nettovelat olivat 24,6 milj. euroa 31.12.2017 (20,8
milj. euroa). CapManin korolliset lainat 31.12.2017 on eritelty taulukossa 3.

Lainan koko
31.12.2016

Vuotuinen
korko

Eraantyy
viimeistaan

Pankkirahoitusta kaytossa 8,5 milj. euroa Q2 2019 11,5 milj. euroa
Joukkovelkakirjalaina (2013) - maksettu Q4 2017 5,50 % 15 milj. euroa
Ryhmaéjoukkovelkakirjalaina (2014) 10 milj. euroa Q2 2019 1,85 % 10 milj. euroa
Joukkovelkakirjalaina (2015) 30 milj. euroa Q4 2019 4,20 % 30 milj. euroa

Pitkaaikainen rahoituslimiitti (kayttamatta) (10 milj. euroa)

(10 milj. euroa)

(Hybridilaina )

maksettu Q1 2017 (15 milj. euroa)

D JFRS:n mukaan hybridilaina on oman padoman ehtoinen. Hybridilainan korot vahennetaadn omasta padomasta korkojen maksuhetkelld, ja ne maksetaan vuosittain.

Hybridilaina laskettiin liikkeelle 11.12.2013 ja yhtié lunasti sen takaisin 17.3.2017.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus
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Pankkilainoihin liittyvat rahoituskovenantit on sidottu yhtion oma-
varaisuusasteeseen ja korollisten pankkilainojen suhteeseen taseen
rahastosijoituksista. Kovenanttiehdot tayttyivat 31.12.2017.

Ostovelat ja muut velat olivat 26,8 milj. euroa (33,3 milj. euroa).

Konsernin liiketoiminnan nettorahavirta oli tilikaudella -3,6 mil;j.
euroa (-3,1 milj. euroa). Muutos johtui paédosin verovuodelta 2016
maksetuista tdydennysveroista. Rahastoilta saatavat hallinnointipalkki-
ot maksetaan kahdesti vuodessa tammi- ja heindkuussa, mika nakyy
rahavirtalaskelman kayttépadomassa. Investointien nettorahavirta 33,7
milj. euroa (37,3 milj. euroa) siséltdd muun muassa tehdyt sijoitukset ja
saadut padomanpalautukset.

Nettorahavirta ennen rahoitusta, sisaltden Hallinnointi- ja palvelulii-
ketoiminnan sekéa Sijoitustoiminnan rahavirran, oli 30,1 milj. euroa (34,2
milj. euroa). Rahoituksen nettorahavirta oli -51,8 milj. euroa (-10,8 milj.
euroa).

Taulukko 4: CapManin avainlukuja

Avainlukuja 31.12.2017

CapManin oman padoman tuotto oli 11,5 prosenttia (14,7 prosenttia)
ja sijoitetun padoman tuotto 10,1 prosenttia (10,9 prosenttia). Vastaa-
vat vertailukelpoiset tunnusluvut olivat oman padoman tuotolle 14,5
prosenttia (9,5 prosenttia) ja sijoitetun padoman tuotolle 12,4 prosenttia
(8,4 prosenttia). Nettovelkaantumisaste oli 19,4 prosenttia 31.12.2017
(14,5 prosenttia 31.12.2016). Tavoitetaso oman padoman tuotolle on
keskimaarin yli 20 prosenttia ja nettovelkaantumisasteelle keskimaarin
korkeintaan 40 prosenttia.

Hallituksen esitys voitonjaoksi

CapMan Qyj:n osinkopolitiikan tavoitteena on maksaa osinkoa vahin-
taan 75 prosenttia osakekohtaisesta tuloksesta. Hallitus esittaa yhtion

Vertailukelpoiset avainluvut

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
Tulos / osake, senttid v 10,4 16,2 13,1 11,2
Tulos / osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 10,2 16,1 13,0 11,2
Oma padoma / osake, senttia 2 87,3 98,6
Osakkeiden osakeantioikaistu lukuméaéara 145 179 460 88 382 868
Osakelukumaaréa katsauskauden lopussa 145 625 985 143 313 255
Ulkona olevien osakkeiden maara 145 599 686 143 286 956
Yrityksen hallussa olevat omat osakkeet kauden lopussa 26 299 26 299
Oman paaoman tuotto, % p.a. 11,5 14,7 145 9,5
Sijoitetun padoman tuotto, % p.a. 10,1 10,9 12,4 8,4
Omavaraisuusaste, % 60,0 56,6
Nettovelkaantumisaste, % 19,4 14,5
Korolliset nettovelat, milj. euroa 24,6 20,8

D Pagomaltaan 15 milj. euron (15 milj. euroa 31.12.2016) hybridilaina sisaltyi omaan padomaan 17.3.2017 saakka, jolloin se maksettiin takaisin, ja osakekohtaisen
tuloksen laskelmassa on vahennetty katsauskaudelle jaksotetut hybridilainan korot verojen jalkeen. Osakekohtaisen tuloksen laskelmassa osakeméaaraan on sisallytetty
yrityshankinnan yhteydessa liikkeeseen lasketut uudet osakkeet IAS 33:n mukaisesti hankintahetkestd 19.12.2016 alkaen.

2 Sisalsi pagomaltaan 15 milj. euron (15 milj. euroa 31.12.2016) hybridilainan 17.3.2017 saakka. Osakekohtaisen oman padoman laskelmassa osakeméaaraan on

sisallytetty kaikki yrityshankinnan yhteydessé liikkeeseen lasketut uudet osakkeet.
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14.3.2018 pidettavalle varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettd osakkeen-

omistajille jaetaan osinkoa 0,11 euroa per osake, eli yhteensa noin 16
milj. euroa. Vuodelta 2016 osinkoa maksettiin 0,09 euroa osakkeelta,
yhteenséa noin 13,0 milj. euroa.

Hallinnoitavat padomat 31.12.2017 seka varain-
hankinta ja palveluliiketoiminta tilikaudella

Hallinnoitavilla padomilla tarkoitetaan rahastojen jaljella olevaa paaosin
oman padoman ehtoista sijoituskapasiteettia seka jo sijoitettua padomaa
hankintahintaan tai mandaattien kohdalla vaihtoehtoisesti kdypaan
arvoon. Hallinnoitavat padomat lasketaan hallinnointipalkkioiden tuotto-
pohjan perusteella, eli sijoituskapasiteetti sisaltdéd oman padoman liséksi
rahastojen velkaosuuden niissa tapauksissa, joissa hallinnointipalkki-
oita maksetaan myos rahaston velkaosuuden pohjalta. Hallinnoitavat
padomat kasvavat rahastojen varainhankinnan tai sijoitusmandaattien
perusteella tehtyjen sijoitusten myo6ta, ja pienenevat sijoituskohteista
irtautumisten seurauksena.

CapManin hallinnoitavat padomat olivat yhteensa 2 808,1 milj.
euroa 31.12.2017 (2 692 milj. euroa 31.12.2016). Tilikauden aikana
perustetut rahastot johtivat hallinnoitavien padomien kasvuun vuoteen
2016 nahden. Hallinnoitavat padomat kasvoivat syyskuussa perustetun
CapMan Nordic Real Estate Il -rahaston, lokakuussa BVK:n mandaatin
laajennuksen, joulukuussa perustetun avoimen Nordic Property Income
-rahaston, ja joulukuussa perustetun kasvusijoituksiin keskittyvan Growth
Equity -rahaston johdosta. Hallinnoitavista pddomista 1 624 milj. euroa
(1 408 milj. euroa) oli kiinteistdpddomarahastoissa ja 1 178 milj. euroa
(1 285 milj. euroa) kohdeyrityssijoituksia tekevissa rahastoissa.

CapManin palveluliiketoiminta on jatkanut kasvu-uralla ja etenkin
CaPS-hankintarengas kerryttdd CapManin palkkiotuottoja. CaPS-han-
kintarengas kehittéa jasenyritystensa ostotoimintoja ja palveluista saadut
palkkiotuotot ovat kasvaneet CaPSin maantieteellisen laajenemisen seka
uusien jasenten ja hankintakategorioiden myoéta.

Tilikauden aikana palveluliiketoimintojen kehitys jatkui myénteisesti.

CaPSin sopimusvolyymit kasvoivat 24 prosenttia 149 miljoonaan
euroon tilikaudella. Lisaksi uusia sopimuksia solmittiin 31 prosenttia
enemman viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattuna.

CapManin tytaryhti¢ Scala Fund Advisory tarjoaa pddomasijoi-
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tusalaan erikoistuneita varainhankinta- ja neuvonantopalveluja paa-
omarahastojen hallinnointiyhtitille seka omaisuusluokkaan sijoittaville
instituutioille. Suurin osa toiminnasta maksettavista palkkioista on
onnistumispalkkioita, joita maksetaan kertakorvauksena onnistuneen
varainhankinnan seurauksena.

Scala Fund Advisory yhtititettiin CapManin tytaryhtioksi joulukuussa
2017, ja CapManin omistusosuus uudesta tytaryhtiosta on 60 prosent-
tia. Jarjestely mahdollistaa yhtion kasvun vauhdittamisen ja selkeyttaa
Scalan asemaa markkinoilla. Scalan tilauskanta on vahva ja meneilladn
on useita projekteja.

CapMan tarjoaa rahastojen hallinnointiin liittyvia palveluja myos
konsernin ulkopuolisille toimijoille. Markkinassa on mahdollisuuksia
CapManin kaltaiselle vakiintuneelle toimijalle, joka pystyy tarjoamaan
palveluja muun muassa vaihtoehtorahastojen perustamiseen, saéantelyyn
ja hallinnointiin liittyen.

CapManin palveluliiketoiminnalla on kokonaisuudessaan merkittavaa
kasvupotentiaalia ja sen arvioidaan kasvattavan CapManin palkkiotuotto-
ja pitkalla aikavalilla.

Yhtion hallitus ja johto

CapMan Qyj:n hallitukseen kuuluivat vuoden 2017 lopussa Andreas
Tallberg (pj.), Karri Kaitue (vpj.), Mammu Kaario, Nora Kerppola seké& Ari
Tolppanen.

CapMan-konsernin johtoryhméaan kuuluivat vuoden 2017 lopussa
toimitusjohtaja Joakim Frimodig, talousjohtaja Niko Haavisto, CapMan
Buyout -tiimin managing partner Pia Kall, CapMan Real Estate -tiimin
managing partner Mika Matikainen, CapMan Growth Equity -tiimin
managing partner Juha Mikkola ja Rahastosijoittajasuhteet-tiimin johtaja
Mari Simula.

Yhtiokokouksen hallitukselle antamat valtuutukset

Yhtitkokous valtuutti hallituksen paattamaan omien osakkeiden hankki-
misesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Valtuutuksen nojalla hankittavien ja/tai
pantiksi otettavien omien osakkeiden lukumaara on yhteensa enintdan
14 000 000 osaketta, mika vastaa noin 9,66 prosenttia yhtion kaikista
osakkeista. Valtuutus on voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
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paattymiseen saakka, kuitenkin enintdaan 30.6.2018 asti. Lisaksi yhtit-
kokous valtuutti hallituksen paattdmaan osakeannista seka osakkeisiin
oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta. Valtuutuksen nojalla an-
nettavien osakkeiden lukumaara voi olla yhteensa enintaan 21 000 000
osaketta, miké vastaa noin 14,48 prosenttia yhtion kaikista osakkeista.
Valtuutus on voimassa seuraavaan varsinaisen yhtidkokouksen paattymi-
seen saakka, kuitenkin enintdan 30.6.2018 asti.

Valtuutusten sisaltda on kuvattu tarkemmin 15.3.2017 annetussa
porssitiedotteessa yhtiokokouksen paatoksista.

Henkilosto

CapManin palveluksessa oli 31.12.2017 yhteensa 118 henkil6a (108
henkiléa 31.12.2016), joista 74 (69) tydskenteli Suomessa ja loput
muissa Pohjoismaissa, Vendjalld, Luxemburgissa ja Isossa-Britanniassa.
Henkilostd maittain on esitetty liitetiedoissa kohdassa 6.

Osakkeet ja osakepdaoma

CapMan Qyj:n osakepadomassa ei tapahtunut tilikauden aikana muutok-
sia. Osakepddoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2017. CapManin osakkei-
ta oli yhteensa 145 625 985 kappaletta 31.12.2017.

Kaikki yhtion osakkeet tuottavat yhden (1) &&nen per osake ja yhta-
laiset oikeudet osinkoon ja muuhun CapManin varojenjakoon osakkeen-
omistajille. CapMan Oyj:n osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan.

Osakkeenomistajat

CapMan Qyj:n osakkeenomistajien lukumaara nousi 37 prosenttia
vertailukaudesta ja oli 16 237 omistajaa 31.12.2017 (11 861 osak-
keenomistajaa 31.12.2016). Kasvu oli padasiassa seurausta Norvestian
yrityskaupasta marraskuussa 2016.

Omat osakkeet

CapMan Oyj:n hallussa oli yhteensa 26 299 yhtion omaa osaketta
31.12.2017. Omat osakkeet edustivat 0,02 prosenttia yhtion kai-
kista osakkeista ja danista ja niiden markkina-arvo oli 46 549 euroa
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31.12.2017 (32 874 euroa 31.12.2016). Omien osakkeiden méérassé ei
tapahtunut muutoksia tilikaudella.

Kaupankaynti ja markkina-arvon kehitys

CapMan Qyj:n osakkeiden paatoskurssi oli 1,77 euroa 31.12.2017 (1,25
euroa 31.12.2016). Katsauskauden osakevaihdolla painotettu keski-
kurssi oli 1,58 euroa (1,10 euroa), ylin kurssi 1,80 euroa (1,30 euroa) ja
alin 1,24 euroa (0,91 euroa). CapManin osakkeita vaihdettiin tilikaudella
49,7 milj. kappaletta (33,5 milj. kappaletta), mika vastasi 78,1 mil].
euron (37,0 milj. euron) porssivaihtoa.

CapMan Qyj:n osakkeiden markkina-arvo oli 257,8 milj. euroa
31.12.2017 (179,1 milj. euroa 31.12.2016, huomioiden B-osakkeiden
katsauskauden paatoskurssiin arvostetut A-osakkeet).

Kannustinjarjestelmat

CapManin palkitsemisjarjestelma koostuu lyhytaikaisesta ja pitkdaikaises-
ta kannustinjarjestelmasta.

Lyhytaikainen jarjestelma koskee CapManin koko henkilokuntaa ja sen
keskeinen tavoite on osakekohtainen tulos, jolle hallitus on asettanut mini-
mitavoitteen. Sijoitustiimien kohdalla lyhytaikaisen jarjestelmén bonukset
perustuvat kyseisen sijoitusalueen hallinnointiliiketoiminnan tulokseen, ja
niiden maksamista koskee my6s osakekohtaisen tuloksen minimivaatimus.

Pitkaaikainen kannustinjarjestelma sisaltaa sijoitustiimien voiton-
jako-osuustuotot seka avainhenkildiden optio-ohjelmat. Sijoitustiimien
voitonjako-osuustuotot perustuvat ao. rahastoihin tehtyihin sijoituksiin ja
niiden menestykseen. Jérjestely perustuu kansainvéliseen padomasijoi-
tustoimialalla vallitsevaan kaytantoon.

CapMan Qyj:lla oli tilikauden lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa
henkilostén kannustamiseksi ja sitouttamiseksi, Optio-ohjelma 2013 ja
Optio-ohjelma 2016. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jaka-
misesta konsernin palveluksessa oleville tai palvelukseen rekrytoitaville
avainhenkilgille.

Optio-ohjelma 2013:aan kuuluu enintdan 4 230 000 optio-oikeutta,
jotka oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintaan 4 230 000 yhtién
uutta tai sen hallussa olevaa osaketta. Optio-ohjelma 2013 jakautuu
A-, B- ja C-sarjoihin, joihin jokaiseen kuuluu enintdan 1 410 000
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optio-oikeutta. Osakkeen merkintahinta 2013A-optiolla on 0,66 euroa
(osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi 1.4.—31.5.2013 lisattyna 10
prosentilla), 2013B-optiolla 0,94 euroa (osakkeen vaihdolla painotettu
keskikurssi 1.4.—31.5.2014 lisattyna 10 prosentilla), ja 2013C-optiolla
0,96 euroa (osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi 1.4.—31.5.2015
lisattyna 10 prosentilla). Merkintdaika 2013A-optiolla alkoi 1.5.2016 ja
2013B-optiolla 1.5.2017. Merkintaaika 2013C-optiolla alkaa 1.5.2018.
Optio-oikeuksilla tapahtuvista osakemerkinnoista saatavat varat kirjataan
sijoitetun vapaan paaoman rahastoon. 31.12.2017 mennessa Optio-oh-
jelma 2013A:han kuuluvia optio-oikeuksia oli jaettu yhteensa 1 325
000 kappaletta, Optio-ohjelma 2013B:hen kuuluvia optio-oikeuksia
yhteensad 1 268 333 kappaletta ja Optio-ohjelma 2013C:hen kuuluvia
optio-oikeuksia yhteensa 1 277 291 kappaletta. 31.12.2017 mennessa
optio-oikeuksilla 2013A oli merkitty yhteensa 10 196 uutta osaketta ja
optio-oikeuksilla 2013B 5 054 uutta osaketta.

Optio-ohjelma 2016:aan kuuluu enintdan 4 230 000 optio-oikeutta,
jotka oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintaan 4 230 000 yhtion
uutta tai sen hallussa olevaa osaketta. Optio-ohjelma 2016 jakautuu A-,
B- ja C-sarjoihin, joihin jokaiseen kuuluu enintdan 1 410 000 optio-oi-
keutta. Osakkeen merkintadhinta 2016A-optiolla on 0,95 euroa (osakkeen
vaihdolla painotettu keskikurssi 1.4.—31.5.2016 lisattyna 10 prosentil-
la), 2016B-optiolla 1,76 euroa (osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi
1.4.—31.5.2017 lisattyna 10 prosentilla), ja 2016C-optiolla osakkeen
vaihdolla painotettu keskikurssi 1.4.—31.5.2018 lisattyna 10 prosentilla.
Merkintdaika 2016A-optiolla alkaa 1.5.2019, 2016B-optiolla 1.5.2020
ja 2016C-optiolla 1.5.2021. Optio-oikeuksilla tapahtuvista osakemer-
kinndista saatavat varat kirjataan sijoitetun vapaan padoman rahastoon.
31.12.2017 mennessa oli jaettu yhteensa 873 958 2016A-optiota yhtion
johdolle ja avainhenkildille optio-ohjelman 2016 mukaisesti.

Optio-ohjelmien ehdot ovat saatavissa CapManin internetsivuilta
osoitteesta: http://www.capman.fi/sijoittajat/osakkeet-ja-osakkeenomis-

tajat/optio-ohjelmat/.

Varsinaisen yhtidkokouksen 2017 ja hallituk-
sen jarjestaytymiskokouksen paatoksia

Paatoksia on kuvattu tarkemmin 15.3.2017 julkistetuissa porssitiedotteis-
sa hallituksen jarjestaytymiskokouksen seké yhtiokokouksen paatoksista.

CapMan
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Tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen julkis-
taminen ja varsinainen yhtidkokous 2018

CapMan-konsernin vuoden 2017 tilinpdatos seka hallituksen toimintakerto-
mus vuodelta 2017 julkistetaan osana CapManin vuoden 2017 vuosikerto-
musta helmikuussa 2018 viikolla 8. CapMan Oyj:n varsinainen yhtiokokous
pidetéén keskiviikkona 14.3.2018 klo 10.00 Helsingisséa. Yhtiokokouskutsu
ja hallituksen muut ehdotukset yhtidkokoukselle julkaistaan viimeistaan
21.2.2018. Osakeyhtidlain vaatimat tilinpaatdsasiakirjat ovat saatavilla
yhtién internetsivuilla www.capman.fi viimeistdan 21.2.2018.

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmésta

CapMan Qyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjérjestelmasta julkaistaan
hallituksen toimintakertomuksesta erillisena osana yhtién vuoden 2017
vuosikertomuksessa viikolla 8, ja se on saatavilla yhtion internetsivuilla
www.capman.fi viimeistaan 21.2.2018.

Merkittavat tapahtumat tilikaudella

CapMan perusti joulukuussa 86 miljoonan euron kasvusijoitusrahaston,
joka keskittyy suoriin vahemmistosijoituksiin listaamattomiin yrityksiin,
jotka tavoittelevat nopeaa kasvua. Rahaston perustamisen yhteydessa
CapMan myi rahastolle omituksensa kuudessa kasvuyrityksessa vuoden
2018 alussa.

Mari Simula nimitettiin CapManin rahastosijoittajasuhteista vastaa-
vaksi johtajaksi ja CapMan Oyj:n johtoryhmén jaseneksi. Scala Fund
Advisory yhtiditettiin CapManin tytaryhtioksi joulukuussa. Muutokset
astuivat voimaan 5.12.2017 alkaen.

Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnan nimeama valimiesoi-
keus antoi 9.10.2017 paatoksen Norvestia Oyj:n ("Norvestia”) vahem-
mistdosakkeenomistajien osakkeita koskevassa lunastusmenettelyssa.
Valimiesoikeus antoi paatdksen, jonka mukaan Norvestian osakkeen
lunastushinta oli 7,31 euroa osakkeelta. Paatokselld ei ollut merkittévaa
vaikutusta CapManin tulokseen.

CapMan perusti ensimmaisen avoimen erikoissijoitusrahastomuo-
toisen kiinteistdrahaston CapMan Nordic Property Incomen ("CMNPI”)
joulukuussa.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Saksan suurin eldkevakuutusyhtié Bayerische Versorgungskammer
(BVK) kasvatti CapMan Real Estaten mandaatin kokonaissijoituskapasi-
teetin 500 miljoonaan euroon lokakuussa.

CapMan Nordic Real Estate Il -rahasto saavutti maksimikokonsa 425
milj. euroa sen ensimmaisessa ja samalla viimeisessa sulkemisvaiheessa
syyskuussa.

Pia Kall nimitettiin CapMan Buyoutin managing partneriksi ja johto-
ryhmaén jaseneksi kesakuussa.

CapMan irtautui Idean Enterprises Oy:sta helmikuussa. Kaupan
vaikutus CapManin osakekohtaiseen tulokseen oli viisi senttia.

CapManin toimitusjohtaja Heikki Westerlund ilmoitti jattavénsa yh-
tion toimitusjohtajan tehtavat maaliskuussa. Joakim Frimodig nimitettiin
CapMan Qyj:n vt. toimitusjohtajaksi 4.5.2017 alkaen ja yhtion toimitus-
johtajaksi 1.9.2017 alkaen.

CapMan lunasti takaisin vuonna 2013 liikkeeseen lasketun 15 milj.
euron suuruisen hybridilainan helmikuussa.

Kasvusijoittamisesta vastaava Juha Mikkola nimitettiin CapManin
johtoryhméaan helmikuussa.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

CapMan Growth Equity -rahaston perustamisen yhteydessa CapMan
myi rahastolle omituksensa kuudessa kasvuyrityksessa 26,6 miljoonalla
eurolla vuoden 2018 alussa ja teki rahastoon vastaavan suuruisen sijoi-
tussitoumuksen. Kauppahinta perustui sijoitusten kdypaan arvoon eika
silla ollut tulosvaikutusta.

Merkittavat riskit ja lahiajan epavarmuustekijat

Paaomasijoitustoimintaan liittyy yleisesti muun muassa riski sijoitusten
epélikvidisyydesta eli epdvarmuus arvonnousun realisoimisesta, riski ylei-
sesta talouden kehityksestd ja markkinatilanteesta seka riski kohdemaan
taloudellisesta ja poliittisesta tilanteesta.

CapManin harjoittama sijoitustoiminta altistuu yleiselle markkinariskil-
le. Markkina-arvojen muutoksiin vaikuttavat muun muassa osake-, korko-,
valuutta- ja kiinteistdmarkkinoiden heilahtelut. Markkina-arvojen muu-
tokset vaikuttavat CapManin tulokseen sijoitusomaisuuden arvostusten
kautta. Osakemarkkinoiden muutokset heijastuvat myés listaamattomien
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kohdeyhtididen arvostukseen, koska rahastoissa kaytetyissa arvostusme-
netelmissa kaytetdan osin vertailukohtana soveltuvien listattujen yhtididen
osakkeiden arvoja. Taloudellinen epavarmuus voi vaikuttaa paitsi suoraan
CapManin sekd CapManin hallinnoimien rahastojen sijoitustoiminnan
onnistumiseen, myds esimerkiksi rahastojen nykyisten ja potentiaalisten
sijoittajien sijoitettavissa olevaan varallisuuteen tai maksukykyyn.

CapManin liiketoimintaan liittyy merkittava riski epdonnistumisesta
uusien pddomarahastojen perustamisesta ja niiden varainhankinnassa.
Onnistunut rahastojen varainhankinta on merkittava tekija hallinnoin-
tipalkkiotuottojen muodostumisessa ja luo mahdollisuuksia voitonja-
ko-osuustuottojen saamiselle tulevina vuosina. Esimerkiksi CapManin
hallinnoimien rahastojen tekemien sijoitusten heikko kehitys, kiristyva
kilpailu, taikka muut CapManista riippumattomat syyt saattavat johtaa
siihen, etta varainhankinta uusilta tai nykyisilta sijoittajilta saattaa tulevai-
suudessa vaikeutua.

Kasvuyritysten arvot voivat vaihdella positiivisesti tai negatiivisesti
lyhyellakin aikavalilla, mikéli verrokkiryhméssé tai potentiaalisten ostajien
kiinnostuksessa yhtiétéd kohtaan tapahtuu muutoksia. Irtautumisproses-
sien seurauksena onnistuneissa kasvusijoituksissa realisoituu tyypillisesti
merkittavia tuottoja lyhyellakin aikavalilla, koska myyntihinta perustuu
ostajalle syntyvaan strategiseen arvoon ja synergioihin, eikd suoraan
verrokkiryhman kertoimiin

Irtautumisten ajankohtia ja niistd mahdollisesti saatavien voiton-
jako-osuustuottojen suuruutta on vaikea ennustaa. Myos Scala Fund
Advisory -toimintaan liittyvien palkkioiden ajoituksen ennustaminen on
haastavaa liiketoiminnan luonteesta johtuen.

Konserniin kuuluvat rahastoja hallinnoivat yhtiét voivat rahastoa
koskevien sopimusten ehtojen perusteella joutua tietyissa tilanteissa pa-
lauttamaan saamiaan voitonjako-osuustuottoja (niin kutsuttu clawback).
Palautusvelvollisuus realisoituu tyypillisesti tilanteessa, jossa rahaston
toimikauden paattyessa rahaston hallinnointiyhtion saamat voitonja-
ko-osuustuotot ylittavat rahaston lopullisen voitonjakolaskelman mukaiset
hallinnointiyhtitlle kuuluvat voitonjako-osuustuotot. CapMan kirjaa
voitonjako-osuustuoton, kun se perustuu realisoituneisiin rahavirtoihin,
takaisinmaksuriski on arvioitu hyvin alhaiseksi, CapManilla on voiton-
jako-osuustuottoon oikeus, se on saanut sen maarasta vahvistuksen ja
on verrattain lahelld saamassa sen rahana. Vastaavasti clawback-ehto-
jen mukaan palautettavat voitonjako-osuustuotot tulisivat rasittamaan

CapMan
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Konserni

CapManin tulosta siltd osin kuin mahdollisesti tehty palautusvaraus ei
olisi riittava. CapMan on kirjannut 7,6 milj. euron suuruisen mahdollisen
palautusvarauksen CapMan Real Estate | Ky -rahaston osalta. Varauk-
sen riittdvyytta tarkastellaan johdon toimesta kvartaaleittain, mutta sen
todellinen maaré tiedetddn vasta kun kaikki rahaston sijoituskohteet on
realisoitu. Clawback-vastuun realisoitumisella olisi negatiivinen kassavir-
tavaikutus ja on mahdollista, etta tehty varaus ei ole riittava.

Yhtién rahoitussopimuksiin liittyy kovenantti- tai muita ehtoja. Ko-
venanttiehtojen rikkominen ja muiden sopimusvelvoitteiden tayttdmatta
jattdminen voisi nostaa rahoituksen kustannuksia merkittavasti ja jopa
vaarantaa CapManin rahoituksen jatkumisen.

Muutokset CapManin sovellettavassa rahoitusmarkkinoiden saan-
telyssa, olennaisessa kansallisessa tai kansainvalisessa verosaantelyssa
tai verotuskdytdnnossé ja yleisesti liiketoimintaa koskevassa saantelyssa
tai viranomaistoimenpiteissa ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa
sekd tapa, jolla kyseisid lakeja, séadoksia ja toimenpiteitéd pannaan tay-
tantdon tai tulkitaan, seka uusien lakien ja maaraysten soveltaminen ja
taytantddnpano, voivat vaikuttaa merkittavasti CapManin liiketoimintaan.

Toimintaymparistd yleisesti

Pohjoismaiden talouskasvun ennustetaan hidastuvan hieman vuonna
2018. Ruotsin talouskasvun odotetaan heikkenevén edelliseen vuoteen
verrattuna asuntojen hintojen laskun ja heikkenevan yksityisen kysynnan
seurauksena. Suomen talouskasvun ennustetaan niin ikdan heikkenevén
vuonna 2018; kasvun saavuttaminen tulevaisuudessa nojaa yhteiskun-
nan rakennemuutosten saavuttamiseen ja ty6llisyyden parantamiseen
koko maassa.?

Vaihtoehtoiset sijoituskohteet ovat sdilyttdneet houkuttelevuutensa
institutionaalisten sijoittajien keskuudessa matalan korkotason jatkuessa
maailmanlaajuisesti. Preginin teettdman sijoittajakyselyn mukaan 39
prosenttia vastaajista aikoo kasvattaa allokaatiotaan padomasijoituksiin,
36 prosenttia kiinteistdsijoituksiin, 50 prosenttia infrastruktuurisijoituksiin
ja 62 prosenttia vaihtoehtoisiin velkasijoituksiin.?

Kohdeyhtidsijoitukset
Paaomasijoitusten korkeat padomanpalautukset ovat kasvattaneet
padomasijoitusten suosiota ja niiden osuus sijoittajien salkuissa on myos

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

kasvanut viime vuosina. Erityisesti Buyout-markkinalla, jonka osuus koko
padomasijoitusmarkkinasta on 57 %, ennakoidaan olevan keskeinen
rooli sijoittajien tulevien vuosien sijoitusallokaatioiden osalta. Preginin
teettdman selvityksen mukaan Buyout-rahastot maailmanlaajuisesti ovat
tuottaneet parhaiten ja tasaisimmin vuodesta 2006 alkaen muihin vaihto-
ehtoisiin sijoitusmuotoihin nahden.?

Eurooppalaisten Buyout-rahastojen kymmenen vuoden mediaani-
tuotto (netto) oli 11 prosenttia vuodessa ja ylitti osakemarkkinan kehitys-
ta heijastavan vertailuindeksin seitsemalla prosenttiyksikolla.? Suomessa
tydelakeyhtididen tekemat pddomasijoitukset ovat tuottaneet keskimaarin
10 prosenttia vuodessa viimeisen kymmenen vuoden aikana.?

Rahastojen hallinnoijat ovat tunnistaneet muutamia keskeisia uusia
sijoittajaryhmia; perhesijoitusyhtiot ja yksityiset rahastot; joiden kiinnostus
padomasijoituksia kohtaan on kasvanut viimeisen 12 kuukauden aikana.
Maantieteellisesti kiinnostus padomasijoituksiin kohdistuu voimakkaim-
min Aasiasta.®’

Varainhankintamarkkinoiden korkea aktiviteetti jatkuu ja heijastaa
kasvavaa kiinnostusta padomasijoituksia kohtaan. Vuosi 2017 saavut-
ti uuden ennatystason globaaleilla varainhankintamarkkinoilla; yhta
merkittavid tasoja on viimeksi todistettu vuoden 2008 ensimmaéisella
puoliskolla. Toisaalta perustettujen rahastojen maara laski viime vuoteen
seké edeltaviin kuuteen vuoteen nahden.”

Kilpailu yksityisestda pddomasta ja kiinnostavista transaktioista rahas-
tojen hallinnoijien keskuudessa kiristyy: rahastomanagerit tarkastelevat
erilaisten sijoitusstrategioiden mahdollisuutta erityisesti maantieteellisesta
ja toimialaléhttisesta nakdkulmasta. Myos vaihtoehtoiset rakenteet ra-
hastoissa, kuten rahastojen rinnalla tehtévat paddomasijoitukset, kasvatta-
vat suosiotaan rahastomanagereiden tarjonnassa sijoittajille perinteisten
rahastojen rinnalla.®

Globaali yrityskauppamarkkina-aktiviteetti laski hieman vuonna 2017
viime vuoteen verrattuna kauppojen lukumaaralld mitattuna, kun taas
kauppojen kokonaisarvo kasvoi hieman vuoden takaisesta.?

Yksityisen velkarahoituksen varainhankintavolyymit saavuttivat ennatys-
lukemat vuonna 2017. Velkarahastoja perustettiin vuonna 2017 nopeam-
malla tahdilla, minké lisaksi rahastojen tavoitekoot ylittyivat selvasti. Tilikau-
della perustettiin eniten suoraan lainoittamiseen erikoistuneita rahastoja.'®
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Kiinteistot

Kiinteistdmarkkinan kokonaisvolyymi oli ennakkotietojen mukaan
Pohjoismaissa noin 43 miljardia euroa vuonna 2017. Tdma vastaa

noin viiden prosentin kasvua viime vuoteen verrattuna.!” Vuonna 2017
transaktiovolyymid on nostanut muun muassa Blackstonen tekema
Sponda-kauppa, jossa kaupassa siirtyneen kiinteistésalkun arvo oli noin
3.8 miljardia euroa.

Sijoitusvolyymin jatkunut kasvu on pitanyt tuottovaatimustasot enna-
tysalhaalla kaikissa Pohjoismaissa. Tuottovaatimustasojen lasku on koh-
distunut erityisesti sekundéarisiin kiinteistoihin, joiden osalta riskipreemio
prime-kohteisiin on kaventunut. Ruotsissa parhaiden toimistokiinteis-
tojen tuottovaatimustaso on 3,3 prosenttia, kun taas liikekiinteistojen ja
kauppakeskusten osalta sijoittajat vaativat n. 4,3 prosentin tuottoa.'?
Tanskassa prime-toimistojen nettotuottovaatimustaso on 4,0 prosenttia
ja liikekiinteistojen 3,0 prosenttia.'® Myos Suomessa nettotuottovaati-
mustasot pysyivat ennatysalhaalla ollen 3,5 prosenttia toimistoille ja 3,8
prosenttia liiketiloille.

Pohjoismaiden paakaupungeissa vuokralaismarkkinan positiivinen
vire on jatkunut ja vuokrat ovat jatkaneet maltillista nousua vajaakayton
laskiessa. Erityisesti Helsingin ja Kdtpenhaminan kayttdjamarkkinoissa,
joissa markkinavajaakayttd on ollut suurta, on nahty merkkeja vuokra-
usaktiviteetin vilkastumisesta vuoden 2017 aikana.'¥
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Taloudelliset tavoitteet ja nakymaarvio vuodelle 2018

Kasvutavoite hallinnointi- ja palveluliiketoiminnalle on keskiméaarin yli 10
prosenttia vuodessa. Oman padoman tuottotavoite on keskimaarin yli
20 prosenttia vuodessa. Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli korollisen
nettovelan suhteelle omaan padomaan, on keskimaérin korkeintaan 40
prosenttia. CapManin tavoite on maksaa osinkoa vahintaan 75 prosenttia
osakekohtaisesta tuloksesta.

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteittain ja
avainluvuissa odotetaan vuositason vaihtelua liiketoiminnan luonne huo-
mioiden. CapMan odottaa palveluista saatavien palkkiotuottojen kasvun
jatkuvan hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan tuloksessa vuoden 2018
aikana. Tavoitteenamme on hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan kannat-
tavuuden paraneminen ennen voitonjako-osuustuottoja sekd mahdollisia
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria.

CapManin sijoitusten tuotoilla on merkittava vaikutus CapManin
kokonaistulokseen. Toimialojen ja kansantalouksien yleinen kehitys,
inflaatiokehitys, verrokkiyritysten arvostuskertoimet, valuuttakurssit
sekd muut CapManista riippumattomat tekijat seka kyseisten tekijoiden
yhteisvaikutus vaikuttavat CapManin kokonaissijoitusten kdypien arvojen
kehitykseen sijoituskohteen oman arvonkehityksen lisaksi. CapManin
tavoitteena on pitkédn aikavalin tulosparannus, huomioiden kuitenkin
liiketoimintaan liittyvé vuositason vaihtelut. Néista seka muista ylla kuva-
tuista syistd CapMan ei anna numeerisia ennusteita vuodelle 2018.

CapMan Oyj
Hallitus
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Avainluvut

Taloudellista kehitysta kuvaavat tunnusluvut

Milj. euroa 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Liikevaihto 27,3 29,8 39,5 31,8 26,6 34,8

Palkkiot 25,5 26,9 28,7 27,4 26,6 26,8

Voitonjako-osuustuotot 1,8 29 10,8 4.4 0,0 4.4

Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa pidettavista rahoitusvaroista 3,6
Liiketoiminnan muut tuotot 0,2 0,0 0,2 0,3 0,1 0,0
Operatiivisen toiminnan kulut -30,3 -27,9 -30,2 -28,0 -30,7 -33,0
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 53 1,2 -3,2 52 22,6 17,6
Liikevoitto 2,6 3,3 6,3 9,3 18,6 19,5
Rahoitustuotot ja -kulut 0,1 -0,7 -1,4 -2,9 -3,1 -3,2
Osuus padomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 0,6 -0,6 0,0 0,1 0,0 -0,1
Tulos ennen veroja 3,3 2,0 49 6,5 15,6 16,2
Konsernin tilikauden tulos 2,7 1,5 4,0 6,1 15,3 15,5
Oman paaoman tuotto, % 3,2 2,0 6,1 9,3 14,7 11,5
Sijoitetun padoman tuotto, % 43 3,5 7,0 8,0 10,9 10,1
Omavaraisuusaste, % 61,9 58,9 57,8 43,7 56,6 60,0
Nettovelkaantumisaste, % 32,2 22,3 5,0 72,9 14,5 19,4
Osingonjako ¥ 0,0 34 52 6,0 13,0 16,0
Henkiloston maara (tilikauden lopussa) 109 103 106 101 108 118

D Vuodelta 2017 hallituksen ehdotus yhtickokoukselle
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Osakekohtaiset tunnusluvut

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Tulos/osake, laimentamaton, senttia 0,3 -1,2 3,4 59 16,2 10,4
Laimennusvaikutuksella oikaistu, senttié 0,3 -1,2 3,4 5,8 16,1 10,2
Oma padoma/osake, senttia 93,9 77,0 76,1 75,5 98,6 87,3
Osinko/osake, senttia v 0,0 4.0 6,0 7,0 9,0 11,0
Osinko/tulos % Y 0,0 0,0 176,5 118,6 80,4 105,8
Osakkeiden osakeantioikaistun lukumaarén keskiarvo
tilikauden aikana (1 000) 84 255 84 269 86 164 86 291 88 383 145179
Osakkeiden lukuméaéré tilikauden lopussa (1 000) 84 282 85 267 86 317 86 317 143 313 145 626
Ulkona olevien osakkeiden maara (1 000) 84 255 85 240 86 291 86 291 143 287 145 600
Yrityksen hallussa olevat omat osakkeet
tilikauden lopussa (1 000) 26 26 26 26 26 26

D Vuodelta 2017 hallituksen ehdotus yhtickokoukselle

IFRS:n mukaan 15 milj. euron (29 milj. euroa 2011-2012, 15 milj.euroa 2013-2015) joukkovelkakirjalaina on luettu mukaan omaan pagomaan myds osakekohtaisen oman paaoman laskemisessa.
Osakekohtaisen tuloksen laskemisessa on huomioitu katsauskaudelle kohdistuvat joukkovelkakirjalainan korot (netto).
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Avainluvut — konserni

Oikaistu liikevaihto ja liikevoitto, M€*

2013 2014 2015 2016 2017
@ Oikaistu liikevaihto @ Oikaistu liikevoitto

*Oikaisut vuosien 2016 ja 2017 liikevaihtoon, liikevoittoon

Ja osakekohtaiseen tulokseen seké vertailukelpoisiin eriin

on kuvailtu kohdassa 2: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
Ja vaihtoehtoiset tunnusluvut.

CapMan = Vuosikertomus 2017

Tulos/osake ja osinko/osake, €* Vertailukelpoinen ROl ja ROE, %*

0
2013 2014 2015 2016 2017 2013 2014 2015 2016

@ Oikaistu tulos/osake @ Osinko /osake** @ Oman padoman tuotto (ROE)

. . .. . . ) ® Sijoitetun padoman tuotto (ROI)
*Vuoden 2014 liikevaihtoa, liikevoittoa ja osakekohtaista tulosta

on oikaistu 1,2 milj. euron voitonjako-osuustuottojen takaisin- *Oman pddoman tuottotavoite on keskiméaérin
maksuriskin varauksien purkamisella ja on nain vertailukelpoi- yli 20 prosenttia vuodessa.

nen. Vuoden 2017 osinko on hallituksen ehdotus varsinaiselle

yhtibkokoukselle.

**CapManin tavoite on maksaa osinkoa vahintéén 75 prosenttia

osakekohtaisesta tuloksesta. CapManin hallitus ehdottaa yhticko-

koukselle, etté osinkoa maksetaan 0,11 EUR/ osake, joka vastaa

85 % vuoden 2017 oikaistusta osakekohtaisesta tuloksesta.

Konserni Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos
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Nettovelkaantumisaste, %*

2013 2014 2015 2016 2017

*Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli korollisen nettovelan
Suhteelle omaan pddomaan, on keskiméérin korkeintaan 40

prosenttia.

CapMan = Vuosikertomus 2017
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Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta

Palkkiot, M€* Oikaistut voitonjako-osuustuotot, M€*

0
2013 2014 2015 2016 2017 2013 2014 2015 2016 2017
*Hallinnointipalkkioiden liséksi palkkiot siséltdvét hankinta- *Oikaisut vuosina 2016 ja 2017 voitonjako-osuustuottoihin seké
rengaspalvelusta (CaPS), varainhankinta- ja neuvonanto- vertailukelpoisuuteen vaikuttaviin eriin on kuvailtu hallinnointi
palveluista (Scala Fund Advisory) sekd muista palveluista saadut Jja palveluliketoimintaa ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erié
palkkiot (esim. kiinteistéjen hallintapalveluista saadut palkkiot). kuvaavassa taulukossa seka kohdassa 2: Vertailukelpoisuuteen

vaikuttavat erét ja vaihtoehtoiset tunnusluvut. Vuoden 2014
voitonjako-osuustuottoja on oikaistu 1,2 milj. euron voitonja-
ko-osuustaittojen takaisinmaksuriskin varauksen purkamisella.
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Sijoitustoiminta

Omasta taseesta tehdyt sijoitukset ja sitoumukset, M€ Omien sijoitusten oikaistu tulosvaikutus, M€*

2B - 20 e e - - - -
D00 ======-sessiiiiiililiiliiilll — : (1R S
181,1 12,8
150 -~ - 10 S S
25,2
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, P - 5,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, IR R R
303 103,6
1,2
64,4 [N I : o — .
2013 2014 2015 2016 2017 T o013 2014 2015 2016 2017
@ Sijoitukset kdypaan arvoon @ Jéljella olevat sitoumukset *Vuoden 2016 omien sijoitusten tulosvaikutuksesta on

olkaistu Norvestian hankintaan liittyneet vertailukelpoisuuteen

Sijoitusten ja sitoumusten jakautuminen, M€ vaikuttavat erd.

Kasvu- Buyout Real Credit Russia Muut Norvestian Rahastojen  Yhteis- Muut Kaupan-
sijoitukset*® Estate rahastot rahastot  yritykset  sijoitukset  kaynti-
salkku

@ Sijoitukset kdypdén arvoon @ Jaljella olevat sitoumukset

*Kasvusijoitusten rahastolle myynnin jalkeen vuoden 2018 alussa.
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Tunnuslukujen laskentakaavat

i Voitto / tappio
Oman paéoman tuotto- % (ROE) = - s x 100
Oma padoma (keskimaarin)

o . Voitto / tappio + tuloverot + rahoituskulut
Sijoitetun padoman tuotto- % (ROI) = — : . — x 100
Oma paaoma + korolliset rahoitusvelat (keskimaérin)

) Oma padoma
Omavaraisuusaste (%) = x 100
Taseen loppusumma - saadut ennakot

) Korolliset nettorahoitusvelat
Nettovelkaantumisaste (%) = — x 100
Oma padoma

Voitto / tappio - oman padoman ehtoisen lainan korko
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumééara (keskimaarin)

Tulos / osake (EPS) =

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma
Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Osakekohtainen oma padoma =

Tilikauden osingonjako

Osakekohtainen osinko = ) o o i
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilinpaatdspaivana

Osinko/osake (osakekohtainen osinko)

Osinko / tulos (%) = - x 100
Tulos/osake (osakekohtainen tulos)
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Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)

1 000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
Palkkiotuotot 26 690 26 632
Voitonjako-osuustuotot 4418 45
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa pidettavista rahoitusvaroista 3735 0
Liikevaihto 3 34 843 26 677
Liiketoiminnan muut tuotot 5 15 126
Tybsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 6 -21 366 -18 291
Poistot 7 -1716 -257
Liiketoiminnan muut kulut 8 -9 876 -12.190
Sijoitusten kdyvan arvon muutokset 10 17 582 22 607
Liikevoitto 19 482 18 672
Rahoitustuotot 11 289 667
Rahoituskulut 11 -3 460 -3 806
Osuus padomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 12 -87 -8
Voitto ennen veroja 16 224 15 525
Tuloverot 13 -757 -239
Tilikauden voitto 15 467 15 286
Muut laajan tuloksen erat:

Erat, jotka saatetaan tulevaisuudessa siirtda tulosvaikutteisiksi

Muuntoerot -256 -195
Tilikauden laaja tulos yhteensa 15 211 15091
Tilikauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 15472 15 286
Maaraysvallattomille omistajille -5

Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 15216 15091
Maaraysvallattomille omistajille -5

Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, laimentamaton, senttid 14 10,4 16,2
Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 14 10,2 16,1

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernitase (IFRS)

1 000 EUR Liitetieto 31.12.2017 31.12.2016 1 000 EUR Liitetieto 31.12.2017 31.12.2016
VARAT OMA PAAOMA JA VELAT
Pitkaaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma 25
Aineelliset kayttdomaisuushyoddykkeet 15 287 169 Osakepadoma 772 772
Liikearvo 16 4547 6204 Ylikurssirahasto 38968 38968
Muut aineettomat hyodykkeet 17 208 277 Muut rahastot 82 550 97 111
Paaomaosuusmenetelmalld yhdisteltavat sijoitukset 18 0 87 Muuntoerot -357 -101
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset 19 Kertyneet voittovarat 4 766 6229
Rahastosijoitukset 58 264 51 394 Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma yhteensa 126 699 142 979
Kasvusijoitukset 28 840 37 856 Méaéaraysvallattomat omistajat -5 0
Muut sijoitukset 142 179 Oma padoma yhteensa 126 694 142 979
Yhteisyritykset 4917 5376
Saamiset 20 3143 5202 Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verosaamiset 21 1752 4 887 Laskennalliset verovelat 21 8573 9 868
102 100 111631 Rahoitusvelat 26 45 215 48 065
Lyhytaikaiset varat Muut pitkaaikaiset velat 124 124
Myyntisaamiset ja muut saamiset 22 8725 9 849 53912 58 057
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Lyhytaikaiset velat
kirjattavat rahoitusvarat 23 77 144 86213 Ostovelat ja muut velat 27 26 837 33341
Rahavarat 24 23 291 45 001 Lyhytaikaiset rahoitusvelat 28 3 000 18 000
109 160 141 063 Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 816 317
30653 51 658
Velat yhteensa 84 565 109 715
Varat yhteensa 211 259 252 694 Oma padoma ja velat yhteensa 211 259 252 694
Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma

1 000 EUR Liitetieto Ylikurssi- Muut Muunto- Kertyneet Yhteensa Maarays-

rahasto rahastot erot voittovarat vallattomien

omistajien

osuus
Oma padoma 1.1.2016 25 772 38 968 27 397 96 -2 048 65 185
Tilikauden tulos 15286 15 286

Muut laajan tuloksen erat:

Muuntoerot -197 -197
Tilikauden laaja tulos -197 15 286 15 089
Optioiden kaytto 22 22
Optioiden kirjaus 64 151 215
Osingonjako -6 040 -6 040
Osakemerkinta 69 628 69 628
Oman paaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan maksetut korot verovaikutuksella oikaistuna -1120 -1120
Suoraan omaan padomaan kirjatut omistajien tekemét sijoitukset ja varojen jakaminen naille yht. 69714 -7 009 62 705
Oma paaoma 31.12.2016 25 772 38 968 97 111 -101 6 229 142 979

Tilikauden tulos 15473 15473 -5
Muut laajan tuloksen erat: 0
Muuntoerot -256 -256

Tilikauden laaja tulos 0 0 0 -256 15473 15 217 -5
Optioiden kayttd 421 421
Optioiden kirjaus 96 61 157
Osingonjako -13047 -13047
Osakemerkinta -78 -78
Oman paaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan takaisinmaksu -15000 -3950 -18 950

Oma padoma 31.12.2017 25 772 38 968 82 550 -357 4766 126 699 -5

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

1 000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden voitto 15 468 15 286
Oikaisut tilikauden tulokseen 9 -11 810 -18 520
Kayttdpadoman muutokset:
Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos -1812 1681
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos 19 2949
Maksetut korot -3 864 -4 213
Maksetut verot -1 624 -310
Liiketoiminnan nettorahavirta -3623 -3 126
Investointien rahavirrat
Tytaryritysten hankinta -1173 6241
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -260 -23
Investoinnit kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin sijoituksiin (netto) 32 560 10 838
Myonnetyt lainat -236 -2 295
Lainasaamisten takaisinmaksut 2 304 3055
Saadut osingot 210 18 841
Saadut korot investoinneista 286 662
Investointien nettorahavirta 33 690 37 319
Rahoituksen rahavirrat
Osakemerkinnéat 421
Lainojen nostot 9 000
Lainojen takaisinmaksut 26 -42 000 -4.729
Osinkojen ennakonpidatysvelan maksu -6 151
Maksetut osingot -13 047 -6 040
Rahoituksen nettorahavirta -51 777 -10 769
Rahavarojen muutos -21710 23 425
Rahavarat tilikauden alussa 45 001 21576
Rahavarat tilikauden lopussa 24 23 291 45 001

D Sisaltaa kauden tuloslaskelmaan kirjatut ja kauden paattymisen jalkeen saatavat voitonjako-osuustuotot.

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

Konsernin perustiedot

Hallinnoitavat padomarahastot tekevat sijoituksia pohjoismaisiin ja vena-
laisiin yrityksiin seka pohjoismaisiin kiinteistdihin. Konserni tekee suoria
markkinasijoituksia padasiassa pohjoismaisiin listattuihin osakkeisiin,
hedgerahastoihin ja joukkovelkakirjalainoihin. Kasvusijoituksia konserni
tekee padasiassa pohjoismaisiin listaamattomiin yrityksiin seké kasvuha-
kuisiin listattuihin yrityksiin.

Konsernin emoyhtié on CapMan Qyj, jonka kotipaikka on Helsinki ja
rekisteroity osoite on Ludviginkatu 6, 00130 Helsinki.

Jaljennos konsernitilinpaatoksesta on saatavissa internetsivuilta
www.capman.fi tai konsernin emoyhtitn toimipaikasta.

CapMan Qyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan 1.2.2018
taman tilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osakeyhtidlain mukaan
osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvaksyé tai hylata tilinpaatds sen
julkistamisen jalkeen pidettavassa yhtidkokouksessa. Yhtiokokouksella
on myds mahdollisuus tehda paatos tilinpaatoksen muuttamisesta.

1. Konsernitilinpaatéksen laatimisperiaatteet

Laatimisperusta
Konsernitilinpaatds on laadittu Euroopan unionissa sovellettaviksi
hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti.
Kansainvalisilla tilinpaatosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpi-
tolaissa ja sen nojalla annetuissa saannoksissé EU:n asetuksessa (EY)
N:0 1606/2002 saadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi
hyvaksyttyja standardeja ja niistd annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaa-
toksen liitetiedot ovat myds suomalaisten, IFRS-séénnoksia tdydentavien
kirjanpito- ja yhteis6lainsdddannon vaatimusten mukaiset.
Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyttaa
konsernin johdolta tiettyjen arvioiden tekemista ja harkintaa laatimisperi-
aatteiden soveltamisessa. Naitd on kuvattu tarkemmin konsernitilinpaa-
toksen laatimisperiaatteiden kohdassa "Arvioiden kaytto”.
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Konsernitilinpaatds on laadittu alkuperéisiin hankintamenoihin
perustuen lukuun ottamatta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia
rahoitusvaroja ja —velkoja. Konsernitilinpaatdstiedot esitetdan tuhansina
euroina. Esitetyt luvut on pydristetty, joten yksittdisten lukujen summa voi
poiketa esitetystd summasta.

Paattyneella tilikaudella sovelletut

uudet ja muutetut standardit

Konserni on noudattanut vuoden 2017 alusta alkaen seuraavia voimaan-

tulleita uusia ja muutettuja standardeja:

e Muutokset standardiin IAS 7: Tilinpaatoksessa esitettavat tiedot — Yri-
tysten on vastedes esitettéva selostus rahoitustoiminnoista johtuvista
velkojen muutoksista. Tdma kattaa rahavirroista syntyvat muutokset
(esim. velkojen nostot ja takaisinmaksut) samoin kuin muutokset,
joihin ei liity rahavirtaa, kuten hankinnat, luovutukset, kertyneet korot
ja realisoitumattomat valuuttakurssierot. Muutoksen seurauksena
konserni on laatinut uuden liitetiedon, jossa esitetddn nettovelkojen
tasmaytyslaskelma.

®  Muutokset standardiin IAS 12: Tuloverot — Muutokset selvensivat
laskennallisten verojen kirjaamista, kun omaisuusera arvostetaan
kdypaan arvoon ja kyseinen kdypa arvo on pienempi kuin omai-
suuseran verotuksellinen arvo. Tallda muutoksella ei ollut vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen.

Muilla uusilla tai muutetuilla standardeilla ja tulkinnoilla ei ollut vaikutus-

ta konsernitilinpaatdkseen.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat

uudet ja muutetut standardit ja tulkinnat

Konserni ei ole viela soveltanut seuraavia, IASB:n jo julkistamia uusia tai

uudistettuja standardeja ja tulkintoja. Konserni ottaa ne kaytt6on kunkin

standardin ja tulkinnan voimaantulopéivasta lahtien, tai mikali voimaan-

tulopdiva on muu kuin tilikauden ensimmainen paiva, voimaantulopaivaa
seuraavan tilikauden alusta lukien.

Seuraavat muutokset on hyvéksytty sovellettavaksi EU:ssa:

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit (sovellettava 1.1.2018
tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla)

IFRS 9 korvaa nykyisen standardin IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaa-
minen ja arvostaminen. IFRS 9 korvaa |AS 39:ssé olleet rahoitusvarojen
useat luokittelumallit yndella mallilla, jonka mukaan arvostusryhmia

on kolme: jaksotettu hankintameno, kdypa arvo tulosvaikutteisesti ja
kdypé arvo muiden laajan tuloksen erien kautta. Luokittelua ohjaa niiden
hallinnoinnissa noudatettava liiketoimintamalli sekd sopimusperusteiset
rahavirtaominaisuudet. Uusi standardi siséltdd myos rahoitusvarojen
arvonalentumisen arviointiin uuden, odotettuihin luottotappioihin perus-
tuvan mallin, ja uudet suojauslaskentasaannot tuovat suojauslaskennan
l&hemmés yleisia riskienhallinnan kaytantoja.

Konserni arvioi standardin aiheuttavan muutoksia l&hinna arvonalen-
tumisia koskeviin laskentaperiaatteisiin, jotka koskevat jaksotettuun han-
kintamenoon arvostettuja rahoitusvaroja kuten myynti- ja lainasaamisia.
Konsernin myyntisaamisten tavoitteena on rahoitusvarojen hallussapito
sopimukseen perustuvien rahavirtojen keradmiseksi. Konserni on arvioi-
nut hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan myyntisaamisten odotettavissa
olevien luottotappioiden maaraa kayttaen IFRS 9:n mukaista yksinker-
taistettua menettelya. Standardin perusteella on tehty varausmatriisi, joka
on laadittu kayttaen historiatietoa kirjattujen luottotappioiden méaarasta
aikaisemmilta tilikausilta ja arvioiden tulevia taloudellisia ndkymia perus-
tuen yleisiin taloudellisiin indikaattoreihin. Lisaksi konsernissa on kayty
lapi merkittavasti erddntyneet saamiset asiakaskohtaisesti ja arvioitu
saamisten arvostusta. Konserni ei kuitenkaan odota olennaisia vaikutuk-
sia raportoituihin lukuihin, koska luottotappiot ovat historiallisesti olleet
vahaisia eiké niiden odoteta kasvavan.

Lisaksi konsernilla on hallinnointi- ja palveluliiketoimintaan liittyvia
pitkdaikaisia lainasaamisia, joiden rahavirrat koostuvat lainan juoksuajalla
lyhennyksisté ja lainalle kertyvista koroista. Lainasaamisten odotettavissa
olevien luottotappioiden maaran arvioinnissa konserni on kayttanyt IFRS
9:n mukaista yleista lahestymistapaa. Konserni tulee arvioimaan laina-
saamisiin liittyvien velallisten luottoriskia ja sen muutosta arvioimalla lai-
nasaamisen takaisinmaksujen viivastymisia ja velallisten tulevaisuuteen
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suuntautuvaa informaatiota. Riippuen velallisen arvioidusta luottoriskistéa,
kirjaa konserni odotettavissa olevien luottotappioiden méaaran seuraavalta
12 kuukaudelta tai lainasaamisen koko voimassaoloajalta. Arvioiden pe-
rusteella konserni ei odota standardimuutoksen aiheuttavan merkittévia
muutoksia lainasaamisten arvostukseen.

Rahoitusvarojen luokitteluun ei odoteta vaikutuksia, silld suurin osa
konsernin rahoitusvaroista on jo luokiteltu kdypaan arvoon tulosvaikuttei-
sesti. Suojauslaskennan muutoksilla ei ole mydskaan vaikutusta, koska
konserni ei sovella suojauslaskentaa.

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista (sovellettava
1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla)

IFRS 15 perustuu myyntituottojen kirjaamiseen silla ajanhetkelld, kun
myydyn tuotteen tai palvelun mééaraysvalta siirtyy asiakkaalle. Cap-
Man on arvioinut uuden standardin vaikutuksia eiké odota silla olevan
olennaista vaikutusta konsernitilinpdatdkseen. Vaikutus vuonna 2017
raportoituun liikevaihtoon, kuluihin ja likkevoittoon arvioidaan jaavén
vahaiseksi.

CapManin paaasialliset tulovirrat koostuvat rahastojen hallinnointi-
palkkioista ja voitonjako-osuustuotoista. Muut tuotot koostuvat Cap-
Man-hankintapalveluiden (CaPS), Scala Fund Advisory -liiketoiminnan
seké Kiinteistoliiketoiminnan kerryttdmistad komissioista, ennakko- ja
onnistumispalkkioista seka kiinteistdjen hallinnointipalvelutuotoista.

Seuraavassa tulokset vaikutusanalyysista tulovirroittain:

Hallinnointipalkkiot

Rahastonhoitajana CapMan saa hallinnointipalkkioita rahaston toimin-
ta-aikana. Hallinnointipalkkio on muuttuva vastike ja perustuu rahaston
sijoituskauden rahaston alkuperéiseen kokoon ja sen jélkeen rahaston
jaljella olevan salkun hankintamenoon. Vaikutusanalyysissa rahaston
hallinnointi tunnistettiin sopimuksen ainoaksi suoritevelvoitteeksi ja
hallinnointipalkkio kohdistetaan annettuun rahastonhoitopalveluun ajan
kuluessa. Johto toteaa, etté IFRS 15:n kayttoonotto ei aiheuta muutosta
hallinnointipalkkioiden kirjanpitokasittelyyn verrattuna IAS 18:aan.

CapMan

= Vuosikertomus 2017

Konserni

Voitonjako-osuustuotot

CapMan kirjaa voitonjako-osuustuoton, kun rahasto on siirtynyt voiton-
jakoon ja voitonjako-osuus perustuu realisoituneisiin rahavirtoihin ja
johto on arvioinut olevan erittéin todennéakoistd, etta takaisinmaksuriskia
rahastolle ei ole. Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun CapManilla on sii-
hen oikeus, on saanut sen maarasta vahvistuksen ja on verrattain lahella
saamassa sen rahana.

Voitonjako-osuus ansaitaan perustuen samaan suoritevelvoitteeseen
kuin hallinnointipalkkiot ja on luonteeltaan muuttuva vastike, jonka
kirjaamiseen vaikuttaa "erittdin todennakoinen” -rajoite. Mahdollinen
takaisinmaksuriski (clawback) mitataan kayttden odotusarvomallia, eli
laskemalla painotettu keskiarvo kaikille mahdollisille lopputuloksille.
Rahastosalkun jaljella oleville yhtidille maéritetdan kaypé arvo, jonka poh-
jalta CapMan arvioi voitonjako-osuustuottoon kohdistuvaa takaisinmak-
suriskia, mikali silld on sopimukseen perustuva velvoite palauttaa osa
saamastaan voitonjako-osuustuotosta rahastolle. Johto on todennut, etta
IFRS 15:n kayttdonotto ei aiheuta muutoksia voitonjako-osuustuottojen
kirjaamiseen verrattuna nykyiseen standardiin.

Scala Fund Advisoryn varainhankintapalkkio

Scala Fund Advisory ansaitsee varainhankintapalkkioita globaalisti
tarjoamistaan palveluista padomasijoittajille ja rahastonhoitajille. Va-
rainhoitopalkkio sisaltaa tavallisesti kaksi komponenttia: onnistumis- ja
ennakkopalkkiot. Onnistumispalkkio ansaitaan, kun sovittu maara varoja
on hankittu. Ennakkopalkkio ansaitaan ajan kuluessa varainhankintapro-
sessin aikana ja on tyypillisesti kiinted maara kuukaudessa. Nykyisessa
kaytannossa ennakkopalkkio on kirjattu kuukausittain ja onnistumispalk-
kio vasta sen jalkeen, kun sijoittajat ovat tehneet sijoitussitoumuksen
allekirjoittamalla rahastosopimuksen. Analyysin perusteella varainhoito-
sopimus on yksittdinen sopimus, joka siséltéda seka onnistumis- ettd en-
nakkopalkkion ja siséltda vain yhden suoritevelvoitteen, joka on hankkia
sovittu maara pddomaa. Transaktiohinta koostuu muuttuvasta vastikkees-
ta, onnistumispalkkiosta sekéd ennakkopalkkiosta, joka on kiinted maksu.
Koska ennakkopalkkio on kiinted eiké siihen liity takaisinmaksuriskié,
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nykyinen kaytanto kirjata se ajan kuluessa on yhdenmukainen IFRS

15:n kanssa. Onnistumispalkkion osalta nykyinen I&hestymistapa on niin
ikdan yhdenmukainen IFRS 15:n kanssa, koska johto on arvioinut, etta
erittain todennakoisen rajoitetta ei ole saavutettu ennen kuin sijoittajat
ovat allekirjoittaneet ja sitoutuneet toimittamaan varainhankintatavoittee-
seen yltdvan padoman ja taten oikeuttamaan CapManin saamaan sovitun
onnistumispalkkionsa. Niin kauan, kuin varainhankintatavoitetta ei ole
saavutettu, on jaljella olevien velvoitteiden vahimmaismaaréa vahvasti riip-
puvainen CapManin vaikutusvallan ulkopuolella olevista tekijoista, mika
rajoittaa CapMania kirjaamasta tuottoja aikaisemmalla ajanhetkella.

Scala Fund Advisoryn toissijaiset palvelut

Scala Fund Advisory ansaitsee palkkioita niin sanotuista toissijaisen
markkinan palveluista sijoittajille ja listaamattomien rahastojen ja
sijoitusten rahastonhoitajille. Tyypillisesti Scala on oikeutettu kiintedan
prosenttiin tosiasiallisesta transaktiohinnasta. Jarjestelypalkkio laskute-
taan ja saadaan sen jalkeen, kun transaktio on tapahtunut. Toissijaisten
palveluiden osalta on analyysin perusteella asiakkaan kanssa vain yksi
sopimus ja yksi suoritevelvoite. Transaktiohinta sisaltaa jéarjestelypalk-
kion, joka on muuttuva vastike. Nykyisen kaytdnnon mukaan CapMan
kirjaa jarjestelypalkkion, kun perustana oleva transaktio, josta CapMan
on oikeutettu palkkioon, on tapahtunut. CapMan nakee, etta transaktion
tapahtuminen on CapManin vaikutusvallan ulkopuolella ja taten rajoittaa
tuoton kirjaamista ennen transaktion tapahtumista.

CapMan-hankintapalveluiden tulovirrat

CapMan-hankintapalvelut (CaPS) yhdistaa ei-strategisten palveluiden
tuottajat (toimittajat) ja yhtitt, jotka ostavat tai ulkoistavat nama palvelut.
CapMan neuvottelee suotuisat hinnat palvelun tuottajien kanssa ja
ansaitsee kuukausittaisen komission toimittajan myynnista CaPSin jasen-
yrityksille. Tdma tarkoittaa, ettd CapMan saa komissiotuoton agenttina ja
toimittaja on vastuussa palvelun tai tuotteen toimittamisesta ja CapMan
ei altistu luottoriskille toimittajan toimittamien palveluiden osalta. Nykyi-
sen kaytanndn mukaan tuotto kirjataan tasaisesti ajan kuluessa, minka
on nahty noudattavan IFRS 15:sta.
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CapMan-hankintapalvelut yllapitdad myoés henkildstéetuohjelmaa
(EBP), johon liittymalla yhtit voi ostaa palveluita tydntekijoille neuvotelluil-
la hinnoilla. Jasenyys perustuu vuotuiseen kiintedén palkkioon, johon ei
lity takaisinmaksua. Henkilostoetuohjelma-palvelua yllapitda kolmas osa-
puoli, joka useissa tapauksista kerda vuosittaiset palkkiot ja sité pidetdan
agenttina CapManille ja tasta syystéa CapManilla, joka kontrolloi palvelua,
on sopimus asiakkaan kanssa, joka kayttaa palvelua. CapManin ainoa
suoritevelvoite on tarjota jasenyys ja yllapitaa henkilostoetuohjelmaa.
Transaktiohinta on kiintea vuosittainen palkkio, joka kirjataan tasaisesti
ajan kuluessa. Nykyisen kaytdnnon katsotaan noudattavan IFRS 15:sta.

IFRS 16 Vuokrasopimukset (sovellettava 1.1.2019
tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla)

IFRS 16 joka korvaa nykyisen standardin IAS 17 Vuokrasopimukset. Uu-
den standardin mukaan vuokralle ottajan tulee kirjata suurin osa vuokra-
sopimuksista taseen varoiksi ja veloiksi. Konserni arvioi uuden standar-
din vaikuttavan paadasiassa sen toimitiloihin liittyvien vuokrasopimusten
kirjanpitokésittelyyn seka kasvattavan konsernin pitkaaikaisia varoja ja
nettovelkaantumisastetta seka alentavan konsernin omavaraisuusastetta.
Standardimuutoksen arvioidaan myos vahentavan liiketoiminnan muita
kuluja vuokrakuluja vastaavalla maarélla seka kasvattavan poistoja ja
rahoituskuluja, mutta nettovaikutuksen konsernin tilikauden tulokseen
arvioidaan jaavan vahaiseksi.

Muilla uusilla tai muutetuilla standardeilla ja tulkinnoilla ei odoteta
olevan vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

Konsolidointiperiaatteet

Koska CapMan on todennut olevansa sijoitusyhteison maaritelman mu-
kainen yritys, sen tytaryritykset luokitellaan joko operatiivisiksi tytaryrityk-
siksi, joiden katsotaan olevan emoyhtion toiminnan jatke ja yhdistellaan
konsernitilinpaatokseen, tai sijoitusyhteisoiksi, jotka arvostetaan kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti. Erilaiset tytaryritystyypit ja niiden kasittely
konsernitilinpaatoksessa ovat seuraavat:
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e Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja (rahas-
tonhallinnointiyritykset) tai hallinnoivat suoria sijoituksia, katsotaan
olevan emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja ne yhdistelldan konser-
nintilinpaatokseen;

e Tytaryritykset, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja (rahas-
tonhallinnointiyritykset) ja lisaksi tekevét suoria sijoituksia rahas-
toihin, yhdistellaan konsernitilinpaatdkseen ja rahastoihin tehdyt
sijoitukset arvostetaan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti;

e Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastosijoittamista koskevia neuvonta-
palveluja (sijoitusneuvontayritykset) katsotaan olevan emoyrityksen
liketoiminnan jatke, ja ne yhdistelladn konsernintilinpaatokseen;

e Sijoitusyhteisoiksi katsottavat tytaryritykset, joiden kautta CapMan
tekee omat rahastosijoituksensa (CapMan Fund Investments SI-
CAV-SIF), arvostetaan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Johdon kayttama merkittava harkinta konsernitilinpaatosta
laadittaessa — peruste sijoitusyhteisoksi luokittelemiselle

Johto on todennut, ettd CapMan on IFRS 10:ssd maéritelty sijoitusyh-
teis®, koska se tayttaa sijoitusyhteison kriteerit huolimatta Norvestian
hankinnan myéta kasvaneista suorista sijoituksista. CapManin liiketoi-
minnan padasiallisena tarkoituksena on edelleen kerata sijoittajilta varoja
suljettuihin padomarahastoihin ja tuottaa naille rahastoille sijoitusten
hallinnointipalveluja hankkiakseen tuottoja seka sijoitusten arvonnou-
sun etta sijoitustuottojen muodossa. Norvestian hankinnan jalkeenkin
suoria sijoituksia on verrattain véhainen méaara hallinnoitaviin padomiin
verrattuna. Liséksi CapMan hankkii sijoituksia varten varoja usealta ulko-
puoliselta sijoittajalta. Jokaisen rahaston salkkuun kuuluvalle sijoitukselle
on olemassa dokumentoitu irtautumisstrategia. Rahastojen salkkuun
kuuluvat sijoitukset ja kiinteistdsijoitukset arvostetaan kdypaéan arvoon,
ja kéypia arvoja koskevaa informaatiota annetaan rahastojen sijoittajille
raportointipaivdana ja myés CapManin johdolle sisdisessa raportoinnissa.
Johto on liséksi arvioinut, ettd seuraavat ominaispiirteet tukevat yrityksen
luokittelemista sijoitusyhteisoksi: CapMan on itse tehnyt rahastoihin

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

useita sijoituksia, useat eri sijoittajat ovat tehneet sijoituksia rahastoihin,
sijoittajat eivat kuulu yrityksen I&hipiiriin, ja suurin osa sijoituksista on
oman padoman ehtoisia.

Johdon kayttama merkittava harkinta konsernitilinpaatosta
laadittaessa — rahastoja koskeva maaraysvalta

Yksi merkittavimmista harkintaan perustuvista ratkaisuista laadittaessa
yhtion konsernitilinpdatdstad on sen maarittaminen, etta yhteisolla ei ole
madraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa. Méaéaraysvallan odotetaan
syntyvan, kun emoyrityksella on sijoituskohdetta koskeva valta, se altistuu
sijoituskohteen muuttuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuot-
toon, ja se pystyy kdyttdmaan valtaansa ja nain vaikuttamaan saamansa
tuoton maaraan. CapMan hallinnoi sijoittajilta saamaansa hallinnointipalk-
kiota vastaan rahastoja sijoittajien kanssa sovitun hallintamandaatin perus-
teella ja tekee myos suoria sijoituksia hallinnoimiinsa rahastoihin. Taman
vuoksi CapManin on taytynyt ratkaista, toimiiko se rahastoja koskevaa
valtaa kayttdessaan paaasiallisesti padmiehena vai agenttina.

Hallintamandaatissa sijoittajat ovat ennalta maaranneet rahaston
hallinnointiin liittyvista asioista yksityiskohtaisesti rajaten vastuunalai-
sen yhtidmiehen todellisen vaikutusvallan vahaiseksi. CapManin suora
sijoitus rahastoihin (yleensé 1 ja 5 %:n valilla) ja taten sen osuus tuoton
vaihteluista muihin sijoittajiin verrattuna on suhteellisen pieni. Rahastosi-
joittajana CapManilla ei ole lainkaan edustus- ja danioikeutta rahastoissa,
vaan se on hallintamandaatissa nimenomaisesti poissuljettu.

Nain ollen johto on todennut, ettéd vaikka se juridis-muodollisesti
kayttaa valtaa rahastoissa harjoittaen maardysvaltaa rahaston hallinnoin-
tiyhtitssa, sen tosiasiallisia toimintaedellytyksia on hallintamandaatissa
rajattu niin merkittavasti, etta sen toiminta on katsottava agentiksi. Myos
CapManin tosiasiallinen vaikutusmahdollisuus tuoton maéraan ja vaihte-
luun on edelld mainituista syista vahaista. Naista syistd CapMan katsoo,
etta silla ei ole maaraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa.
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Tytaryritykset

Tytaryhtiot yhdistelladn konsernitilinpaatokseen hankintamenetelmaa
kayttden. Kaikki konsernin sisdiset liikketapahtumat eliminoidaan kon-
sernitilinpaatosta laadittaessa. Voitto tai tappio seka kaikki muihin laajan
tuloksen eriin kuuluvat erat kohdistetaan emoyrityksen omistajille ja
madardysvallattomille omistajille. Konsernitaseessa maaraysvallattomien
omistajien osuus esitetddn omassa padomassa erillaan emoyrityksen
omistajille kuuluvasta omasta padomasta.

Vuoden aikana hankitut tytaryhtiot tai liiketoiminnat sisallytetaan
konsernitilinpaatokseen siité hetkesta lahtien, kun konserni on saanut
madaraysvallan, ja vastaavasti tilikauden aikana luovutetut yhtiot tai
liiketoiminnat sisaltyvat konsernitilinpdatokseen siihen hetkeen asti, kun
maaraysvalta lakkaa.

Osakkuusyhtiot

Osakkuusyhtio on yhtio, jossa konsernilla on huomattava vaikutusvalta.
Huomattavan vaikutusvallan oletetaan yleensa toteutuvan silloin, kun
konsernilla on suoraan tai valillisesti tytaryhtididen kautta yli 20 % yhtion
aanivallasta.

Sijoitusyhteiséna CapMan arvostaa kasvusijoituksiin kuuluvat osak-
kuusyhtiot kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Konserni katsoo taman
antavan merkityksellisempéaa informaatiota sijoitusten todellisesta arvosta
ja kuvaavan paremmin yhtion liikketoimintaa, yhtién tapaa tarkastella
sijoituksiaan seka tehdé niitd koskevia paatdksia. Taseessa kasvusi-
joituksina toimivat osakkuusyhtiot esitetdédn osana Kéypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavia sijoituksia omalla rivilladn "Kasvusijoitukset”.
Kasvusijoitusten kayvan arvon muutokset esitetdan tuloslaskelmassa rivil-
1a Sijoitusten kayvan arvon muutokset.

Muut osakkuusyhtitt on yhdistelty konsernitilinpdattkseen paa-
omaosuusmenetelméaa kayttden. Hankintamenoa oikaistaan muutoksilla,
jotka ovat tapahtuneet hankinnan jélkeen konsernin osuudessa osak-
kuusyhtion nettovarallisuudesta sekéd mahdollisilla arvonalentumisilla. Jos
konsernin osuus osakkuusyhtion tappiosta ylittaa sijoituksen kirjanpi-
toarvon, sijoitus merkitdan taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon
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ylittavia tappioita yhdistella, ellei konserni ole sitoutunut osakkuusyhti-
oiden velvoitteiden tayttdmiseen. Konsernin omistusosuuden mukainen
osuus osakkuusyhtioiden tilikauden tuloksista on esitetty omana eranéaan
tuloslaskelmassa liikevoiton jalkeen.

Yhteisyritykset

CapMan on arvioinut Maneq Investments Luxembourg S.a.r.| yhtitén te-
kemansa sijoituksen luonteen ja luokitellut sen sijoitukseksi yhteisyrityk-
seen, silld sopimukseen perustuen CapManilla on oikeus nettovaroihin.
Sijoitus on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat
toisistaan. Sijoitusyhteiséna CapMan arvostaa yhteisyrityssijoituksensa
kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Taseessa ko. erat esitetdan osana
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia sijoituksia omalla rivillaédn
"Yhteisyritykset”. Yhteisyrityssijoituksen kdyvan arvon muutokset esite-
taan tuloslaskelmassa rivilla Sijoitusten kayvén arvon muutokset.

Segmenttiraportointi

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmukainen ylim-
malle operatiiviselle paatdksentekijélle toimitettavan sisdisen raportoinnin
kanssa. Ylimmaéksi operatiiviseksi paatoksentekijaksi, joka vastaa resurs-
sien kohdistamisesta toimintasegmenteille ja niiden tuloksen arvioinnista,
on nimetty strategisia paatoksia tekeva konsernin johtoryhma.

Ulkomaan rahan maaraisten erien muuntaminen
Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut
mitataan siind valuutassa, joka on kunkin yksikon paaasiallisen toimin-
taymparistdn valuutta ("toimintavaluutta”). Konsernitilinpaatos on esitetty
euroina, joka on konsernin emoyrityksen toiminta- ja esittdmisvaluutta.
Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat kirjataan kunkin yrityk-
sen toimintavaluutan maaraisind kayttden tapahtumapaivana vallitsevaa
kurssia; kdytdnnossa kaytetdan usein kurssia, joka vastaa likimain ta-
pahtumapaivan kurssia. Liiketoiminnan kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat
vastaaviin eriin liikevoiton ylapuolelle. Rahoitukseen liittyvat kurssivoitot
ja -tappiot esitetédén rahoituserissa. Valuuttamééraisten lainasaatavien
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kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat rahoitustuottoihin ja -kuluihin. Konsernin
valuuttamaaraisia erié ei ole suojattu.

Muuta toimintavaluuttaa kuin euroa kayttavien tytaryritysten tuloslas-
kelmat muunnetaan konsernitilinpaatoksessa euroiksi kayttaen tilikauden
keskikursseja ja taseet muunnetaan kayttéen tilikauden viimeisen péivan
kurssia. Syntynyt muuntoero kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista seka
hankinnan jalkeen kertyneiden oman padoman erien muuntamisesta
syntyneet muuntoerot kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Aineelliset kayttéomaisuushyodykkeet

Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet on arvostettu hankintamenoon
vahennettyna kertyneilld poistoilla ja arvonalentumistappioilla. Hyddyk-
keista tehdaan tasapoistot arvioidun taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:
Koneet ja kalusto 4-5 vuotta
Muut pitkavaikutteiset menot 4-5 vuotta

Hyodykkeiden jaannosarvot ja taloudelliset vaikutusajat tarkistetaan jokai-
sena raportointikauden paattymispaivana ja niitd muutetaan tarvittaessa.

Aineettomat hyodykkeet

Liikearvo
Liiketoimintojen yhdistdmisissa syntyva likkearvo kirjataan méaéaraan, jolla
luovutettu vastike, maaraysvallattomien omistajien osuus hankinnan koh-
teessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen laskettuina ylittavat hankitun
nettovarallisuuden kdyvén arvon. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se
testataan vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo arvos-
tetaan alkuperdiseen hankintamenoon véhennettyna arvonalentumisilla.
Liiketoimintojen yhdistdmisessa hankittu liilkearvo kohdistetaan
arvonalentumistestausta varten rahavirtaa tuottaville yksikaille tai yksik-
kdjen ryhmille. Jokainen yksikko tai yksikkéjen ryhma, jolle liikearvoa

Tilinpaatos 53




© Konsernitilinpiitoksen liitetiedot

kohdistetaan, on alin taso, jolla lilkearvoa seurataan sisdisesti johdon
tarkoituksia varten. Liikearvoa seurataan toimintasegmenttien tasolla.

Muut aineettomat hyddykkeet

Erikseen hankitut aineettomat hyddykkeet merkitdan taseessa alkupe-
rdiseen hankintamenoon. Aineeton hyddyke merkitédan taseeseen vain,
jos hytddykkeen hankintameno on maéritettavissa luotettavasti, ja jos
on todennékaistd, ettéa hyddykkeesta johtuva taloudellinen hyoty koituu
yrityksen hyvaksi.

Liiketoimintojen yhdistdmisessa hankitut sopimukset ja tavaramerkit
kirjataan hankinta-ajankohdan kéypéén arvoon. Niiden taloudellinen vai-
kutusaika on rajallinen, joten ne merkitdan taseeseen hankintamenoon
vahennettyna kertyneilld poistoilla. Hankitut tietojarjestelmat aktivoidaan
kyseisen ohjelmiston hankinnasta ja kayttdvalmiiksi saattamisesta aiheu-
tuvien menojen perusteella. Poistot jaksotetaan lisenssien taloudelliselle
vaikutusajalle. Jos ilmenee viitteita siita, ettd aineettomien hyddykkeiden
kirjanpitoarvot ylittavat niista kerrytettdvissa olevat rahamaarat, suorite-
taan arvonalentumistestaus.

Aineettomien hyddykkeiden poistoajat ovat seuraavat:
Sopimukset ja tavaramerkit 10 vuotta
Muut aineettomat oikeudet 3-5 vuotta

Arvonalentumiset

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivand, onko viitteita siita, etta
jonkin omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viitteita ilmenee, arvioidaan
kyseisestd omaisuuserasta kerrytettavissa oleva rahamaara. Kerrytetta-
vissa oleva rahamaaréa arvioidaan vuosittain riippumatta siité, onko sen
arvonalentumisesta viitteita.

Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuottavien yksikkojen
tasolla eli alimmalla yksikkotasolla, joka on padosin muista yksikoista
riippumaton ja jonka rahavirrat ovat erotettavissa muista rahavirroista.
Kerrytettavissa oleva rahaméaara on omaisuuseran kdypa arvo vahennet-
tynd luovutuksesta aiheutuvilla menoilla tai sitéa korkeampi kadyttdarvo.
Kayttdarvolla tarkoitetaan kyseisestda omaisuuserasta tai rahavirtaa tuotta-
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vasta yksikosta saatavissa olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja, jotka
diskontataan nykyarvoonsa. Diskonttokorkona kaytetdédn korkoa, joka
heijastaa markkinoiden késitysta rahan aika-arvosta ja omaisuuseran
erityisista riskeista. Arvonalennukset kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi.
Rahoitusvarojen kerrytettavissa oleva rahamaara on joko kdypéa arvo

tai odotettavissa olevien vastaisten, alkuperaiselld efektiivisella korolla
diskontattujen rahavirtojen nykyarvo.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo
on suurempi kuin siitd kerrytettavissa oleva rahamaara. Arvonalentumis-
tappio kirjataan valittomasti tulosvaikutteisesti. Mikali arvonalentumis-
tappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan yksikkoon, kohdistetaan se ensin
védhentamaan rahavirtaa tuottavalle yksikoélle kohdistettua liikearvoa ja
taman jalkeen vahentdmaan muita yksikén omaisuuseria tasasuhteisesti.
Arvonalentumistappio perutaan, jos olosuhteissa on tapahtunut muutos
ja hyddykkeen kerrytettévissa oleva rahaméaara on muuttunut arvonalen-
tumistappion kirjaamisajankohdasta.

Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempaa, kuin mika
hyddykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion kirjaamista.
Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilantees-
sa. Liikearvo testataan vuosittain tai useammin, mikali on viitteita siité,
ettd olosuhteissa on tapahtunut muutoksia, joiden johdosta arvonalentu-
minen saattaa olla todennakdista.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:

1) kdypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
2) lainat ja muut saamiset

Rahoitusvarojen luokittelu tapahtuu hankinnan tarkoituksen perusteella,
ja ne luokitellaan alkuperdisen hankinnan yhteydessa. Transaktiomenot
on sisallytetty rahoitusvarojen alkuperéiseen kirjanpitoarvoon silloin, kun
kyseessa on era, jota ei arvosteta kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Kaikki rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupantekopaivana.
Rahoitusvaroja kirjataan taseesta pois silloin, kun konserni on menet-
tanyt sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siirtéanyt
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merkittavilta osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle. Rahoitusvarat
luokitellaan lyhytaikaiseksi, mikéli ne on hankittu kaupankayntitarkoituk-
sessa tai ne eraantyvat 12 kuukauden sisalla.

Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat —-ryhmaéan
luokitellaan sellaiset rahoitusvaroihin kuuluvat erat, jotka on hankittu joko
kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi tai jotka CapMan sijoitusyhtei-
sdna nimenomaisesti luokittelee alkuperdisen kirjaamisen yhteydesséa
kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi. Pitkdaikaisissa varoissa
olevat rahastosijoitukset, kasvusijoitukset, sijoitukset yhteisyrityksiin ja
muut sijoitukset konserni sijoitusyhteiséna luokittelee kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattaviksi, koska konserni hallinnoi ja arvioi ndiden
sijoitusten tuloksellisuutta kdyvén arvon pohjalta yhtién investointistra-
tegian mukaisesti. Lyhytaikaisissa varoissa olevat sijoitukset listattuihin
osakkeisiin, rahasto- ja korkosijoitukset sekd ne johdannaiset, jotka eivét
tayté suojauslaskennan ehtoja tai joiden suhteen ei sovelleta suojaus-
laskentaa, ovat kaupankayntitarkoituksessa pidettavia ja kirjataan tasta
syysta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Pitkaaikaisten rahastosijoitusten kaypéaéa arvoa koskevaa informaatio-
ta tuotetaan sisédisesti neljdnnesvuosittain yhtion johdolle ja myds muille
sijoittajille yhtioén hallinnoimissa rahastoissa. Rahastosijoitusten kdyvéan
arvon madritys perustuu International Private Equity and Venture Capital
Guidelines (IPEVG) —arvonmaaritysohjeisiin ja IFRS 13 -standardiin.

Kasvusijoittamisen tavoitteena on ldytaa kasvuhaluisia yrityksié,
tehdé niihin merkittévia vahemmistosijoituksia ja kehittaa aktiivisena
ja pitkdjanteisena omistajana niiden arvoa ja tata kautta saavuttaa
merkittdvaa arvonnousua. Koska tdmaén investointistrategian mukaisesti
kasvuyrityksia hallinnoidaan ja niiden tuloksellisuutta arvioidaan kdyvan
arvon pohijalta, niihin tehdyt oman ja vieraan pddoman ehtoiset sijoituk-
set arvostetaan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Mikali sijoituksille ei
ole aktiivista markkinaa, kdypa arvo méadritetaan sisdisesti neljdnnesvuo-
sittain kayttden IPEVG:n ja IFRS 13:n mukaisia arvonmaaritysmenetel-
mia, jotka pohjautuvat ennustettuihin kassavirtoihin tai verrokkirynman
kertoimiin. Arvonmaaérityksessa kaytetaan kunkin sijoituksen tilantee-
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seen, luonteeseen ja olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa menetelmaa ja
kaypien arvojen varmistamiseksi teetetdan ulkopuoliset arvonmaaritykset
vahintdan kerran vuodessa. Lainasaamiset kasvusijoituksista arvostetaan
kaypaan arvoon diskontatut kassavirrat -mallilla huomioiden mahdollisen
konversio-option arvostus.

Sijoitukset yhteisyrityksiin kasittda padasiassa sijoituksen yhtioon Ma-
neq Investments Luxembourg S.a.r.l. Sijoitusyhteisona CapMan arvostaa
yhteisyrityssijoituksensa kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Sijoitus on
tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan.
Siksi kyseinen sijoitus on arvostettu yhtena kokonaisuutena diskontattu-
jen kassavirtojen menetelmalla.

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat
Lyhytaikaisiin varoihin sisaltyvat listatut osakkeet ja johdannaissopimuk-
set arvostetaan kdypaan arvoon kayttaen viimeista kaupantekokurssia
toimivilla markkinoilla tilinpaatospéaivana. Lyhytaikaisten rahastosijoitusten
kdypana arvona kaytetdan rahastojen substanssiarvoa tilinpaatéspaiva-
nad. Lyhytaikaiset korkosijoitukset arvostetaan kaypéén arvoon kayttden
viimeistd kaupantekokurssia tilinpaatdspaivana tai epélikvidissa markkin-
assa vastapuolen madrittdmaan arvoon. Lyhytaikaisiin varoihin siséaltyvien
sijoitusten kdypien arvojen muutokset esitetdan tuloslaskelman rivilla
Sijoitusten kayvan arvon muutokset. Sen sijaan osakesijoituksista saadut
osinkotuotot ja korkosijoituksista saadut korkotuotot kirjataan liikevaihtoon.
Konserni kayttaa johdannaissopimuksia, kuten optioita ja termiini-
sopimuksia tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa. Suojauslaskentaa
ei sovelleta johdannaissopimuksiin. Johdannaissopimukset kirjataan
kaypaan arvoon kaupantekopaivana ja arvostetaan myéhemmin edelleen
kaypaan arvoon. Johdannaissopimusten kayvét arvot perustuvat listattui-
hin markkinahintoihin tilinpaatéspéivéana tai epalikvidissa markkinassa
vastapuolen maarittémaén arvoon. Johdannaiset kirjataan varoiksi, kun
kdypé arvo on positiivinen ja veloiksi, kun kdypé arvo on negatiivinen.
Johdannaissopimusten kdypien arvojen muutokset kirjataan tuloslaskel-
man riville "Sijoitusten kdyvan arvon muutokset”.
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Lainat ja muut saamiset

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoi-
tusvaroja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteita tai maaritettavissa olevia
ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla. Ne sisaltyvat lyhytaikaisiin
varoihin, paitsi jos ne eraantyvat yli 12 kuukauden kuluttua raportointi-
kauden paattymispaivasta, jolloin ne luokitellaan pitkdaikaisiksi varoiksi.
Tama ryhma siséltaa lahinna korottomia lyhytaikaisia myyntisaamisia
seké korollisia lyhyt- ja pitkdaikaisia lainasaamisia.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kateisvaroista, vaadittaessa nostettavissa olevista
pankkitalletuksista seké muista lyhytaikaisista, erittdin likvideista sijoituk-
sista. Rahavarojen maturiteetti on korkeintaan kolme kuukautta.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat sisaltdvat paaosin lainoja rahoituslaitoksilta ja korko-optioi-
ta milla on suojattu konsernin korollisten velkojen korkotaso. Rahoitusve-
lat kirjataan alun perin kéypéén arvoon. Transaktiomenot on siséllytetty
rahoitusvelkojen alkuperéiseen kirjanpitoarvoon. Myéhemmin rahoitus-
velat, lukuun ottamatta johdannaisvelkoja, arvostetaan efektiivisen koron
menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Rahoitusvelkoja siséltyy
pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin.

Oman padoman ehtoiset rahoitusinstrumentit

Oman padoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina on kirjattu sen juridisen
muodon vuoksi omaan padomaan. Lainalla ei ole erdpaivaa, mutta
yhtiolla on oikeus lunastaa laina takaisin neljan vuoden kuluttua liikkee-
seenlaskupdivasta. Yhtiolla on liséksi optio lunastaa hybridilaina takaisin
tietyin edellytyksin alkaen kahden vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupaéi-
vasta. Yhtiolla on velvollisuus maksaa hybridilainalle korkoa tilanteessa,
jossa se on paattanyt lunastaa lainan takaisin tai tiettyjen yhtidkokouksen
paatosvallassa olevien edellytysten tayttyessa, kuten tilanteessa, jossa
yhtidkokous on paattényt jakaa osinkoa. Hybridilainan korot véhennetaan
omasta padomasta korkojen maksuhetkella.
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Osingonjako

Voitonjako pitda sisallaan yhtiokokouksen paattamat osingot. Hallituksen
yhtitkokoukselle ehdottamaa voitonjakoa ei ole véhennetty jakokelpoises-
ta omasta paédomasta ennen yhtitkokouksen hyvaksyntaa.

Vuokrasopimukset

Konsernin kaikki vuokrasopimukset luokitellaan muiksi vuokrasopimuk-
siksi, silla niissa riskit ja edut jadvat vuokralle antajalle. Muiden vuokraso-
pimusten perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluiksi tulosvaikut-
teisesti tasaerind vuokra-ajan kuluessa.

Varaukset

Varaus merkitdan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman tapahtu-
man seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite,
maksuvelvoitteen toteutuminen on todennakaista ja velvoitteen suuruus
on arvioitavissa luotettavasti.

Varausten maaria arvioidaan jokaisena tilinpaatdspéaivana ja niiden
maaria muutetaan vastaamaan parasta arvioita tarkastushetkella. Vara-
usten muutokset merkitadén tuloslaskelmaan samaan eréén kuin varaus
on alun perin kirjattu.

Tyésuhde-etuudet

Eldkevelvoitteet

Maksupohjaiset elakejarjestelyt noudattavat eri maiden paikallisia
saannostoja ja kaytantoja. Maksupohijaisiin elakejarjestelyihin tehdyt
suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan silléd kaudella, jota veloitus koskee.
Elakkeet on jarjestetty ulkopuolisten vakuutusyhtitiden kautta.

Osakeperusteiset maksut

Optio-oikeudet arvostetaan kéypaan arvoon niiden mydntamishetkella
ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajan-
jakson aikana, jolla tarkoitetaan ajanjaksoa, jonka kuluessa kaikkien
oikeuden syntymisehtojen on maara tayttyd. Arvio siitd, miten moneen
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optioon odotetaan syntyvan oikeus tarkistetaan jokaisen raportointikau-
den lopussa. Kaypa arvo maaritetadn Black-Scholes hinnoittelumallin
perusteella. Konsernin optio-ohjelmat on esitetty liitetiedoissa kohdassa
31. Osakeperusteiset maksut.

Tuloutusperiaatteet

Tuotot kirjataan siihen maaraan asti, kun on todennakaista, etta liike-

toimintaan liittyva vastainen taloudellinen hyéty koituu yhtion hyvaksi ja

tuotot ovat luotettavasti méaaritettavissa. Seuraavien erityisten edellytysten
tulee tayttya, jotta tuotto voidaan kirjata:

1. Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot tuloutetaan ajan kulu-
misen perusteella suoriteperusteisesti sopimuksessa maaritettyjen
ehtojen mukaan.

2. Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun rahasto on siirtynyt voiton-
jakoon ja voitonjako-osuus perustuu realisoituneisiin rahavirtoihin
ja johto on arvioinut olevan erittdin todennakagistd, etté takaisin-
maksuriskia rahastolle ei ole. Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun
CapManilla on siihen oikeus, on saanut sen maarasta vahvistuksen
ja on verrattain lahelld saamassa sen rahana.

3. Tuloutuksessa otetaan huomioon mahdollinen voitonjako-osuustuot-
tojen takaisinmaksuriski (clawback). Takaisinmaksuriskillé tarkoite-
taan tilannetta, jossa rahaston lopputilityksen yhteydessa todetaan,
ettd vastuunalainen yhtidmies on saanut rahastolta voitonjako-osuus-
tuottoa rahastosopimuksessa sovittua enemman. Tallainen tilanne
saattaa syntya, jos kutsutaan jo jaettuja varoja takaisin, tai jos
kohdeyrityksen kauppasopimukseen sisaltyy merkittavia myyjan
vastuita ja irtautuva rahasto on elinkaarensa loppuvaiheessa. Taméan
tyyppisissa tilanteissa osa saadusta voitonjako-osuustuotosta voidaan
jattaa tulouttamatta.

Palkkiot

P&aomasijoitusalan vakiintuneen kaytdnnén mukaisesti padomarahaston
hallinnointiyhtiona toimivalle vastuunalaiselle yhtiomiehelle (eli CapManil-
le) maksetaan hallinnointipalkkiota koko rahaston toiminta-ajalta. Hallin-
nointipalkkio perustuu rahaston sijoitusperiodin aikana (tyypillisesti viisi
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vuotta) rahaston alkuperaisiin paadomiin ja sen jalkeen rahaston salkun
hankintahintaan. Hallinnointipalkkiot ovat tyypillisesti 0,5-2,0 % vuodessa
riippuen siitd, onko kyseessa kiinteistd-, mezzanine- vai oman padoman
ehtoinen rahasto. Kiinteistérahastoissa hallinnointipalkkiota maksetaan
myos sitoutuneelle velkapadomalle. CapManin hallinnoimissa rahastoissa
hallinnointipalkkioprosentti on keskimaarin noin prosentin luokkaa.

CapManin palveluliiketoiminta sisaltaa varainhankinnan konsultointia
ja rahastojen hallinnointiin liittyvia palveluja ulkopuolisille rahastoille seka
hankintarengaspalveluja CapMan Procurement Schemen (CaPS) kautta.
Palvelujen myyntituotto jaksotetaan sille tilikaudelle, jonka aikana palvelu
toimitetaan.

Voitonjako-osuustuotot

Voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan sijoitustoiminnassa menestyneen
padomarahaston voiton jakamista rahaston sijoittajien ja sen sijoitus-
toiminnannasta vastanneen hallinnointiyhtion kesken. Kaytannossa
voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan hallinnointiyhtion saamaa osuutta
rahastojen kassavirrasta sen jalkeen, kun rahasto kokonaisuutena on
siirtynyt voitonjakoon.

Padomasijoitusalalla voitonjako-osuustuoton saajina ovat tyypillisesti
rahaston sijoitustoiminnasta vastanneen hallinnointiyhtion sijoitusammat-
tilaiset. CapManin kohdalla voitonjako-osuustuotot jaetaan CapMan Oyj:n
ja ko. rahaston sijoitustoiminnasta vastanneen tiimin kesken. CapMa-
nin osavuosikatsausten yhteydessa julkaistavassa rahastotaulukossa
esitetddn CapMan Oyj:n osuus rahaston kassavirroista, mikéli rahasto on
voitonjaossa.

Voitonjakoon siirtyminen ja voitonjako-osuustuotot perustuvat toteu-
tuneisiin rahavirtoihin eivatka laskennalliseen, viela realisoitumattomaan
tuottoon. Voitonjako-osuustuottoja syntyy vaihtelevasti irtautumisten
toteutumisajankohdasta seka irtautuvien rahastojen voitonjakovaiheesta
riippuen, minka vuoksi niiden ennustaminen on vaikeaa.

Voitonjaon piiriin siirtydkseen rahaston on palautettava sijoittajil-
le kutsuttu pddoma, ja padomalle vuotuinen etuoikeutettu tuotto (ns.
kynnystuotto, tyypillisesti valilla 7-10 % IRR p.a.). Kun rahasto on siirtynyt
voitonjakoon, jaetaan loput rahaston kassavirroista sijoittajien ja hallinnoin-
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tiyhtion kesken. Talldin kassavirran tyypillinen jakosuhde on 80 prosenttia
sijoittajille ja 20 prosenttia hallinnointiyhtidlle. Voitonjakovaiheessa hallin-
nointiyhti6 saa voitonjako-osuustuottoja kaikesta rahaston kassavirrasta,
myos silloin kun sijoituskohteesta irtaudutaan alle sen hankintahinnan.

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski (clawback)
Voitonjako-osuustuottoihin liittyva takaisinmaksuriski arvioidaan rapor-
tointihetkella. Arvio sisaltda merkittavia johdon arvioita liittyen sijoitusten
irtautumisaikatauluun ja todennakoisyyteen seka sijoitusten arvonmaa-
ritykseen. Voitonjako-osuustuoton takaisinmaksuriskin maara arvioidaan
kayttden odotusarvomallia, eli laskemalla todennékoisyyksilléd painotettu
keskiarvo eri irtautumisvaihtoehtojen arvioidusta lopputuloksesta. Tulou-
tettavaa maaraa oikaistaan nain saadulla takaisinmaksuriskin maaralla ja
erd on esitetty taseessa (lyhytaikaisissa) siirtoveloissa.

Tuloverot
Konsernituloslaskelman verokulu muodostuu kauden verotettavaan
tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Verot merkitdan
tuloslaskelmaan, paitsi jos ne liittyvat muihin laajan tuloksen eriin tai
suoraan omaan padomaan kirjattuihin eriin. Talldin myos vero kirjataan
vastaavasti muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan paaomaan.
Kauden verotettavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta tu-
losta kunkin maan voimassaolevan verokannan perusteella. Veroa oikais-
taan mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla veroilla. Tilikauden aikana
konsernin verot kirjataan kayttéen keskimaaraista, arvioitua verokantaa.
Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon
ja verotuksellisen arvon vélilla. Laskennallinen verosaaminen on kirjattu
vain sithen maéaraan asti kuin on todennakaista, etta tulevaisuudessa
syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan véliaikainen ero voidaan hyodyn-
taa. Verotuksessa vahennyskelvottomista liikkearvon arvonalentumisista ei
kirjata laskennallista veroa. Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla
tilinpaatdspaivadn mennessa saddettyja verokantoja tai verokantoja, jotka
on siihen mennesséa kaytdnnossa hyvaksytty.
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Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat

ja vaihtoehtoiset tunnusluvut

CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja, kuten oikaistu liikevoitto,
kuvaamaan liiketoimintansa taloudellista kehitysta ja parantaakseen
vertailukelpoisuutta eri kausien vélilla. Vaihtoehtoiset tunnusluvut eivat
korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja, vaan ne raportoidaan IFRS-tun-
nuslukujen lisaksi. Vaihtoehtoiset tunnusluvut, jos sellaisia kaytetaan,
johdetaan IFRS:n mukaan raportoiduista tunnusluvuista lisaamalla tai
vahentamalla vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja ne nimetaan
oikaistuksi.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid ovat muun muassa yritys-
kauppoihin tai suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat merkittavat erat,
liiketoimintojen hankintoihin ja myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai
tappiot, aineettomien hytdykkeiden myynteihin liittyvat merkittavat voitot
tai tappiot, viranomaispaatoksista aiheutuvat merkittavat kulut seka voi-
tonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvat
voitot tai tappiot.

Arvioiden kaytto

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS -standardien mukaisesti edellyttaa
konsernin johdolta arvioiden tekemista ja harkintaa laatimisperiaatteiden
soveltamisessa. Tehdyt arviot ja oletukset vaikuttavat tilinpaatoksesséa
taseen varojen, velkojen ja ehdollisten velkojen maaraan sekéa raportoin-
tikauden tuottojen ja kulujen maaraan. Arvioilla on merkittava vaikutus
konsernin liiketulokseen. Arvioita ja oletuksia on kaytetty mm. liikearvon
seka rahastosijoitusten kayvan arvon maarittdmisessa, aineettomien seka
aineellisten hyddykkeiden arvonalentumistestauksessa, poistoaikojen
maadrityksessa seka laskennallisten verojen kirjauksessa.

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maaritys

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maarityksessa kaytettavat International
Private Equity and Venture Capital arvonmaaritysohjeet ottavat huomioon
erilaisia tekijoita kuten hinta jolla sijoitus tehtiin, sijoituksen luonne,
paikalliset markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys,
tdman hetkinen seka ennustettu operatiivinen tulos ja yhtiodn tehdyt
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lisdsijoitukset. Arvonmaérityksessa joudutaan siksi kdyttdmaan merkitta-
vassa maarin johdon arvioita. Epalikvidien sijoitusten arvonmaaritykseen
ja arvojen pysyvyyteen liittyvan merkittdvan epavarmuuden vuoksi rahas-
tojen kayvat arvot eivat valttamatta kuvaa sita hintaa, joka sijoituksista
saataisiin ne realisoitaessa.

Kasvusijoitusten kdyvan arvon maaritys

Kasvusijoitusten kdypéa arvo maéritetdan sisdisesti neljannesvuosittain
kayttden IPEVG:n ja IFRS 13:n mukaisia arvonmaaéritysmenetelmia, jotka
pohjautuvat ennustettuihin kassavirtoihin tai verrokkiryhmén kertoimiin.
Arvonméaérityksessa kadytetddn kunkin sijoituksen tilanteeseen, luontee-
seen ja olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa menetelmaa ja kdypien arvojen
varmistamiseksi teetetddn ulkopuoliset arvonmaaritykset vahintaan
kerran vuodessa.

Muiden sijoitusten kdyvan arvon maaritys

Ennen Norvestian Oyj:n méaardysvallan hankintaa muut sijoitukset kasitti-
vat padasiassa sijoituksen CapManin silloiseen osakkuusyhtiédn, Norves-
tia Qyj:hin. Osakkuusyhti® oli arvostettu kdypéan arvoon tulosvaikutteises-
ti, koska CapMan on todettu IFRS 10:ssd maarittelyksi sijoitusyhteisoksi.
Norvestia —sijoituksen arvo CapManin konsernitilinpaatdksessa perustui
Norvestian raportoimaan substanssiarvoon, jota CapMan ei oikaissut.
Johto oli arvioinut, ettd Norvestian itse raportoima substanssiarvo vastasi
parasta saatavilla olevaa arviota Norvestian kayvasta arvosta.

Yhteisyrityssijoituksen kdyvan arvon maaritys

Yhteisyrityssijoituksen arvo koostuu lahes kokonaan sijoituksesta Maneq
Investments Luxembourg S.a.r.l. yhtioon. Sijoitusyhteiséna CapMan ar-
vostaa sijoituksensa kadypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Kyseinen sijoitus
arvostetaan diskontattujen kassavirtojen menetelmalla. Sijoitus on tehty
useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Johto
on kayttanyt harkintaansa paatyessaan arvostamaan kyseinen sijoitus
yhtené kokonaisuutena. Koska kdyvén arvon maarittdminen ei perustu
noteerattuun hintaa, on johto kayttanyt harkintaansa myos tulevia raha-
virtoja ja muita keskeisida muuttujia maarittdessaan.

Hallituksen toimintakertomus

Hallinnointi

Liikearvon arvioiminen

Liikearvon arvonalennustestaus tehdaén vuosittain. Kerrytettavissa
olevan rahamaaran arvioinnissa merkittdvimmat johdon oletukset liittyvat
perustettavien uusien rahastojen ajankohtaan ja kokoon seka mahdollis-
ten voitonjako-osuustuottojen kertymiseen. Rahastojen hallinnointipalkki-
ot ovat sopimukseen perustuvia tuottoja, jotka voidaan melko luotet-
tavasti ennustaa rahaston noin kymmenen vuoden toimintakaudelle.
Ennusteisiin on siséllytetty perustettavat uudet rahastot, koska se on osa
jatkuvaa toimintaa. Kun olemassa olevan rahaston sijoitusperiodi paattyy
noin neljan vuoden kuluttua, perustetaan uusi rahasto. Voitonjako-osuus-
tuotot otetaan ennusteissa huomioon kun niiden toteutuminen vaikuttaa
todennékaiselta.
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2. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
erdt ja vaihtoehtoiset tunnusluvut

CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja kuvaamaan liiketoimintansa
taloudellista kehitystéa ja parantaakseen vertailukelpoisuutta eri kausien
vélilla. Vaihtoehtoiset tunnusluvut eivat korvaa IFRS:n mukaisia tunnus-
lukuja, vaan ne raportoidaan IFRS-tunnuslukujen liséksi. Vaihtoehtoiset
tunnusluvut johdetaan IFRS:n mukaan raportoiduista tunnusluvuista
lisaamalla tai vahentamalla vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét ja ne
nimetaan oikaistuksi.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid ovat muun muassa yritys-
kauppoihin tai suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat merkittavat erat,
liiketoimintojen hankintoihin ja myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai
tappiot, aineettomien hytdykkeiden myynteihin liittyvat merkittavat voitot
tai tappiot, viranomaispaatoksista aiheutuvat merkittavat kulut seka
merkittavéat voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarvi-
ointiin liittyvéat voitot tai tappiot.

CapMan

1 000 EUR 2017 2016
Liikevaihto 34 843 26 677
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 117 2278
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 117 2278
Oikaistu liikevaihto 34 960 28 955
Liikevoitto 19 482 18 672
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat erat 1 849 -7 109
Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 645 2819
Norvestian integraatioon liittyvat kulut 1204
Edullisesta kaupasta syntyva voitto -13 885
Aiemman omistusosuuden uudelleenarvostustappio 3957

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 117 2278

Uudelleenjarjestelykulut 956

Liikearvon arvonalentuminen 1 500

Arvonlisaverosaamisen alaskirjaus 975

Saadut vakuutuskorvaukset -294
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 4 422 -4 150
Oikaistu liikevoitto 23 903 14 522
Katsauskauden tulos 15 468 15 286
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat erat 1678 -7 247

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 94 1822

Uudelleenjarjestelykulut 759

Liikearvon arvonalentuminen 1 500

Arvonlisaverosaamisen alaskirjaus 1255

Saadut vakuutuskorvaukset -236
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 4031 -4 406
Oikaistu katsauskauden tulos 19 498 10 879
Osakekohtainen tulos, senttia 10,4 16,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,8 -5,0
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttid 13,1 11,2
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 10,2 16,1
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,7 -49
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 13,0 11,2
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3. Segmentti-informaatio

Hallinnointiliiketoiminta jakautuu edelleen kahdelle liiketoiminta-alueelle,
jotka ovat kohdeyrityssijoituksia tekevien pddomarahastojen hallinnointi
(CapMan Private Equity) seké kiinteistdsijoituksia tekevien pddomarahas-
tojen hallinnointi (CapMan Real Estate).

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat palkkio-
tuotoista ja rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista. Palkkiotuot-

toihin lukeutuvat rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiot, jotka liittyvat
CapManin asemaan rahastojen hallinnointiyhtiona sekéa palkkiot Cap-
Manin palveluliiketoiminnasta, johon kuuluvat muun muassa CapManin
hankintapalvelu (CaPS), varainhankinnan konsultointipalvelut sekéd muut
rahastojen hallinnointiin liittyvat palvelut.

Sijoitustoiminta késittaa CapManin omasta taseestaan hallinnoimiin-
sa rahastoihin tekemat sijoitukset seka muut rahastosijoitukset, kas-
vusijoitukset eli suorat véhemmistosijoitukset kasvuhakuisiin yrityksiin,

sijoitukset Maneg-rahastoihin ja osakkuusyhtidihin seka lyhytaikaiset
kaupankayntitarkoituksessa tehdyt markkinasijoitukset. Sijoitustoiminnan
tuotot muodostuvat sijoitusten realisoituneista voitoista ja tappioista seka
niiden realisoitumattomista kayvan arvon muutoksista.

2017 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta
1 000 EUR CapMan Private Equity CapMan Real Estate Yhteensa Sijoitustoiminta Konserni yhteensa
Liikevaihto 23 091 8018 31109 3735 34 843
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 117 117 117
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 117 117 117
Oikaistu liikevaihto 23 091 8135 31 226 3735 34 960
Liikevoitto / -tappio 2129 -650 1480 18 002 19 482
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 117 117 117
Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 645 645
Norvestian integraatioon liittyvat kulut 1204 1204
Uudelleenjérjestelykulut 772 184 956 956
Liikearvon arvonalentuminen 1500 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2272 301 2573 1849 4 422
Oikaistu liikevoitto / -tappio 4 401 -349 4 052 19 851 23 903
= Vuosikertomus 2017 Konserni Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos 59

CapMan




© Konsernitilinpiitoksen liitetiedot

2017 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta
1 000 EUR CapMan Private Equity CapMan Real Estate Yhteensa Sijoitustoiminta Konserni yhteensa
Katsauskauden tulos 1403 -520 884 14 584 15 468
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 94 94 94
Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 653 653
Norvestian integraatioon liittyvat kulut 1025 1025
Uudelleenjérjestelykulut 611 147 759 759
Liikearvon arvonalentuminen 1500 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2111 241 2 352 1678 4031
Oikaistu katsauskauden tulos 3515 -279 3 236 16 263 19 498
Osakekohtainen tulos, senttia 10,4
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréat, senttia 2,8
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttid 13,1
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 10,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét, senttia 2,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 13,0
Pitkaaikaiset varat 4563 613 5177 96 920 102 099
Varat siséltavat:
Péaomaosuusmenetelmalla yhdisteltavat sijoitukset 0 0
Yhteisyritykset 4917 4917
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2016 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta

1 000 EUR CapMan Private Equity CapMan Real Estate Yhteensa Sijoitustoiminta Konserni yhteensa
Liikevaihto 20430 6 247 26 677 26 677
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 2278 2278 2 278
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2278 2278 2 278
Oikaistu liikevaihto 20430 8525 28 955 28 955
Liikevoitto / -tappio 412 -1 905 -1493 20 165 18 672
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat eréat 215 215 -7 324 -7 109
Edullisesta kaupasta syntyva voitto -13885 -13 885
Aiemman omistusosuuden uudelleenarvostustappio 3957 3957
Hankinnasta aiheutuneet menot 215 215 2 604 2 819

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 2278 2278 2 278

Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 975 975 975

Saadut vakuutuskorvaukset -294 -294 -294
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 896 2278 3174 -7 324 -4 150
Oikaistu liikevoitto / -tappio 1 308 373 1681 12 841 14 522
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2016 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta
1 000 EUR CapMan Private Equity CapMan Real Estate Yhteensa Sijoitustoiminta Konserni yhteensa
Katsauskauden tulos -103 -1 524 -1 627 16 913 15 286
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Norvestian hankintaan liittyvat erat 172 172 -7 419 -7 247
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 1822 1822 1822
Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 1255 1255 1 255
Saadut vakuutuskorvaukset -236 -236 -236
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 1191 1822 3013 -7 419 -4 406
Oikaistu katsauskauden tulos 1088 298 1 386 9494 10 880
Osakekohtainen tulos, senttia 16,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét, senttia -5,0
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 11,2
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 16,1
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia -4,9
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 11,2
Pitkaaikaiset varat 6219 591 6810 104 821 111 631
Varat siséltévat:
Paaomaosuusmenetelmalla yhdisteltavat sijoitukset 87 87
Yhteisyritykset 5376 5376
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4. Yrityshankinnat

1-12/2017
Tilikaudella 2017 ei ollut yrityshankintoja.

1-12/2016

Norvestian hankinta

CapMan toteutti Norvestia-konsernin hankinnan 19.12.2016 vapaaehtoi-
sella julkisella vaihtotarjouksella. Tdman jalkeen CapMan jatti hakemuk-
sen Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnalle valimiesmenettelyn
aloittamisesta koskien kaikkia Norvestia Oyj:n vdhemmistdosakkeen-
omistajien osakkeita. CapManin lunastusmenettelyssa tekema tarjous ol
7,14 euroa osakkeelta. Valimiesoikeus antoi 9.10.2017 paatoksen, jonka
mukaan Norvestian osakkeen lunastushinta on 7,31 euroa osakkeelta.
CapMan maksoi valitystuomion mukaisen lunastushinnan Norvestian
vahemmistdosakkeenomistajille 12.1.2018 ja kirjasi tappion 0,1 mil;.
euroa tilikauden 2017 konsernituloslaskelmaan rahoitusvelan kayvan
arvon muutoksena.

Kauppahinnan kohdistaminen on valmistunut ja tehdyt muutokset
koskevat ainoastaan kauppahintavelkaa. Seuraavassa taulukossa esite-
taan vastike, hankittujen omaisuuserien ja velkojen kdypa arvo hankinta-
hetkelld sekd edullisesta kaupasta syntyva voitto.

= Vuosikertomus 2017

CapMan

Konserni

1 000 EUR

1 000 EUR

Vastike Kéypa arvo Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 1723
Osakevastike (58 644 414 x 1,20 EUR) 70373 Osingonjakovelka 51 310
Aikaisemman omistusosuuden kaypa arvo hankintahetkell& 31637 Lyhytaikaiset rahoitusvelat 1217
Kauppahintavelka (1 130 925 x 7,31 EUR) 8 267 54 250
Vastike yhteensa 110277
Velat yhteensa 62 055
VARAT
Nettovarallisuus 124 094
Pitkaaikaiset varat Vastike 110277
Aineelliset kayttbomaisuushyddykkeet 15 Kauppahintavelan uudelleenarvostus -67
Aineettomat hyddykkeet 5 Edullisesta kaupasta syntyva voitto 13 884
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Kasvusijoitukset 37939
Rahastosijoitukset 6 393
44 352
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 1691
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 115390
Rahavarat 24716 5. Liiketoiminnan muut tuotot
141797
Varat yhteensa 186 149
Pitkaaikaiset velat 1 000 EUR 2017 2016
Laskennalliset verovelat 7 805 Muut tuottoerat 15 126
7 805 Yhteensi 15 126
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6. Ty6suhde-etuuksista aiheutuvat kulut

7. Poistot ja arvonalentumiset

1 000 EUR 2017 2016 1 000 EUR 2017 2016
Palkat 18 969 15761 Poistot hyodykeryhmittain

Elakekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 1786 1968 Aineettomat hyodykkeet

Myonnetyt osake-optiot 156 215 Muut aineettomat hyodykkeet 187 215
Muut henkildsivukulut 455 347 Yhteensa 187 215
Yhteensa 21 366 18 291

Tiedot johdon tydésuhde-etuuksista esitetdan kohdassa 32. Lahipiiria koskevat tiedot.

Tuloslaskelmaan kirjattavat mydnnetyt osake-optiot perustuvat myénnetyn instrumentin kdypaan arvoon,
joka arvioidaan Black & Scholes -menetelmélla. Tuloslaskelman kulukirjauksen vastaerédna on oma padoma,
jolloin kulukirjauksella ei ole vaikutusta oman padoman kokonaismaaraan.

Tiedot mydnnetyista optioista esitetddn kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Konsernin henkilokunta tilikauden lopussa

Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

1 000 EUR 2017 2016
Maittain

Suomi 74 69
Ruotsi 22 22
Tanska 4 2
Venéja 12 11
Luxemburg 1

Iso-Britannia 5 3
Yhteensa 118 108
Tiimeittain

CapMan Private Equity 50 31
CapMan Real Estate 37 31
CapMan Platform 26 39
Norvestia 5 7
Yhteensa 118 108
Konsernin henkilokunta keskimaarin tilikaudella 113 103

Konserni Hallinnointi

= Vuosikertomus 2017

CapMan

Hallituksen toimintakertomus

Koneet ja kalusto 29 42
Yhteensa 29 42
Poistot yhteensa 216 257

Arvonalentumiset hyddykeryhmittéin
Liikearvo 1 500 0
Arvonalentumiset yhteensa 1 500 0

8. Liiketoiminnan muut kulut

1 000 EUR 2017 2016

Konsernin liiketoiminnan muihin kuluihin
sisaltyvat seuraavat olennaisimmat eréat:

Muut henkildstokulut 834 775
Toimistokulut 1478 2234
Matka- ja edustuskulut 1171 1 006
Ulkopuoliset palvelut 4461 6577
Muut kulut © 1882 1598
Yhteensa 9 876 12 190

D Suomessa vuosina 2010-2011 toteutetun verotarkastuksen pohjalta annetun jalkiverotuspaatoksen mukaan osa konsernin
emoyhtion CapMan Oyj:n toiminnasta on arvonliséverotonta rahoituspalvelua ja néin ollen emoyhtion ostoihin sisaltyvat arvon-
lisdverot ovat vain osittain vahennyskelpoisia arvonlisaverotuksessa. Korkein hallinto-oikeus ei myontanyt valituslupaa Konserni-
verokeskuksen jélkiverotuspaatokseen ja CapMan on tehnyt tilikaudella 2016 1,0 milj. euron vertailukelpoisuuteen vaikuttavan
arvonlisdverosaamisen alaskirjauksen. Korkeimman hallinto-oikeuden paatés ei johda uusiin maksuihin eiké sillé ole vaikutusta
CapMan-konsernin rahavirtaan.
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Tilintarkastajan palkkiot 10. Sijoitusten kdyvan arvon muutokset

1 000 EUR 2017 2016

PricewaterhouseCoopers -ketjuun kuuluville yhtioille 1 000 EUR 2017 2016
Tilintarkastus 257 261 Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset ja rahoitusvarat

Veroneuvonta 135 15 Rahastosijoitukset 4013 6 683
Muut palvelut 18 279 Kasvusijoitukset 11 749 0
TTL:n 1 luvun 1§:n 1 mom. 2) -kohdassa tarkoitetut toimeksiannot 11 5 Markkinasalkku 2302 0
Yhteensa 421 560 Norvestia 0 15715

Yhteisyritykset -3568 209

PricewaterhouseCoopers Oy:n suorittamat muut kuin tilintarkastuspalvelut CapMan-konsernin yhtitille tilikaudel- Muut sijoitukset _124 0
la 2017 olivat yhteensé 150 tuhatta euroa. Palvelut koostuivat veroneuvonnasta (130 tuhatta euroa), tilintarkas- Yhteensi 17 582 22 607

tajan lausunnoista (2 tuhatta euroa) ja muista palveluista (18 tuhatta euroa)
D Vertailukausi sisaltdad Norvestiaan tehdyn sijoituksen kayvéan arvon muutoksen mééaraysvallan hankintahetkeen 19.12.2016

saakka ja sen jalkeen Norvestian tekemien kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen (pitkdaikaiset sijoituk-

9. Liiketoiminnan rahawrtolen oikaisut set ja lyhytaikaiset kaupankéyntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat) kdyvan arvon muutoksen. Vertailukausi sisaltaa myos
vertailukelpoisuuteen vaikuttaneita Norvestian hankintaan liittyneita erié yhteensa +9,5 milj. euroa: edullisesta kaupasta syntynyt
1 000 EUR 2017 2016 voitto (13,9 milj. euroa), aiemman omistusosuuden arvostamisesta kaypdan arvoon hankintahetkelld syntynyt tappio (-4,0 milj.
o euroa) sekd CapManin omistusosuutta vastannut osuus Norvestialle ennen hankintaa aiheutuneista menoista (-0,4 milj. euroa).
Henkilostokulut 156 215
Poistot ja arvonalentumiset 1716 257 ) .
Sijoitusten realisoitumaton kayvan arvon muutos -17 582 -22 607 11. Rahoitustuotot Ja -kulut
Rahoitustuotot ja -kulut 3171 3139
Osuus padomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 87 8 L 00 —— iy U
Verot 757 239 Rahoitustuotot
Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 975 Korkotuoto.t lainasaamisista 214 628
Uusien osakkeiden liikkeeseen laskuun liittyneet sijoitetun vapaan -745 Muut rahoitustuotot 5 12
omaan padoman rahastoon kirjatut kulut Valuuttakurssivoitot 70 27
Muut oikaisut -114 Yhteensa 289 667
Yhteensa -11 809 -18 520
Rahoituskulut
Korkokulut rahoituslainoista -2 726 -2 762
Muut rahoituskulut -560 -992
Valuuttakurssitappiot -174 -52
Yhteensa -3 460 -3 806
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12. Osuus padgomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta

1 000 EUR 2017 2016
Osakkuusyritykset -87 -8
Yhteensa -87 -8

13. Tuloverot

1 000 EUR 2017 2016
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 960 425
Edellisten tilikausien verot 1274 -44
Laskennalliset verot:

Syntyneet ja purkautuneet valiaikaiset erot -1 477 -142
Yhteensa 757 239
Tuloverojen tasmaytyslaskelma
Tulos ennen veroja 16 224 15525
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % 3245 3105
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat -60 -128
Verovapaat tuotot -1118 -4 282
Vahennyskelvottomat kulut 44 110
Laskennalliset verosaamiset verotuksellisista tappioista 0 1 390
Aiemmin kirjaamattomien verotuksellisten tappioiden kayttd -1 706 0
Edellisten tilikausien verot 1267 44
Laskennallisen verovelan muutos edellisten tilikausien veroihin liittyen -1224 0
Liikearvon arvonalentuminen 300 0
Muut vélittémat verot 10 0
Verot tuloslaskelmassa 757 239

= Vuosikertomus 2017
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14. Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden jakokelpoinen voitto tilikauden aikana
ulkona olevien osakkeiden lukuméaaran painotetulla keskiarvolla, lukuun ottamatta osakkeita, jotka yritys itse on
ostanut ja jotka esitetddn omina osakkeina.

Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden lukumaaran painotetussa
keskiarvossa otetaan huomioon kaikkien laimentavien potentiaalisten kantaosakkeiden osakkeiksi muuttamises-
ta johtuva laimentava vaikutus.

1 000 EUR 2017 2016
Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto / tappio (1 000 EUR) 15473 15 286
Oman paaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan kertynyt korko, -435 -960
verovaikutuksella oikaistuna

Tilikauden voitto / tappio osakekohtaisen tuloksen laskennassa 15038 14 326
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo (1 000 kpl) 145179 88 409

Omat osakkeet (1 000 kpl) -26 -26

Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo osakekohtaisen 145 153 88 383

tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl)

Osakeoptioiden vaikutus (1 000 kpl) 1845 2543

Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo laimennus- 146 998 90 926

vaikutuksella oikaistun osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi

(1 000 kpl)

Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttid/osake) 10,4 16,2

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (senttid/osake) 10,2 16,1
Hallituksen toimintakertomus Tilinpaatos 66




© Konsernitilinpiitoksen liitetiedot

15. Aineelliset kdayttoomaisuushyodykkeet

16. Liikearvo

1 000 EUR 2017 2016 1 000 EUR 2017 2016
Koneet ja kalusto Hankintameno 1.1. 13169 13169
Hankintameno 31.12. 13 169 13 169
Hankintameno 1.1. 1989 1 966
Lisaykset 159 8 Kertyneet arvonalennukset 1.1. -6 965 -6 965
Yrityshankinnat 0 15 Arvonalentumiset -1 500 0
Hankintameno 31.12. 2148 1989 Muuntoerot -157 0
Kertyneet arvonalennukset 31.12. -8 622 -6 965
Kertyneet poistot 1.1. -1940 -1 897
Muutosten kertyneet poistot 0 -1 Kirjanpitoarvo 31.12. 4547 6 204
Tilikauden poisto -40 -42
Kertyneet poistot 31.12. -1980 -1 940 Arvonalentumistestaus
Liikearvo koostuu padosin CapManin 27.8.2008 hankkimasta padomasijoitusyhtié Norumista, jonka liikearvo
Kirjanpitoarvo 31.12. 168 49 31.12.2017 oli 4,1 milj. euroa (2016: 5,7 milj. euroa).
Venajén rahaston hallinnointi muodostaa rahavirtaa tuottavan yksikén. Arvonalennustestauksessa kassavir-
Muut aineelliset hyodykkeet taennusteet on laadittu kymmenelle vuodelle, eiké niissé ole otettu huomioon ja&dnnésarvoa. Olemassaolevan ra-
haston ennustettu hallinnointipalkkiotulo perustuu voimassa olevaan pitkdaikaiseen sopimukseen, jonka vuoksi
Hankintamenol.1. 120 120 tuleva kassavirta voidaan ennustaa suhteellisen luotettavasti. Rahavirrat on diskontattu kayttden 14,6 % (2016:
Kirjanpitoarvo 31.12. 120 120 15,4 %) diskonttokorkoa lukuun ottamatta voitonjako-osuustuottoja, joiden rahavirrat on diskontattu kayttden
18,0 % (2016: 18,0%) diskonttokorkoa. Maariski ei vaikuta merkittavasti kaytetyn diskonttokoron suuruuteen,
Aineelliset hyddykkeet yhteensi 288 169 silla hallinnointipalkkioita maksavat sijoittajat ovat ldnsimaisia sijoittajia.

= Vuosikertomus 2017
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Vuotuisen arvonalennustestin perusteella Venéjén hallinnointiliiketoimintaan kohdistettuun lilkearvoon
kirjattiin 1,5 milj. euron arvonalentumistappio. Tdma johtui paaasiassa uudelleenarvioiduista rahavirroista,
joiden muutoksen taustalla ovat jatkuneet poliittiset riskit ja epdvarmuudet varainhankintamarkkinoilla, joiden
arvioidaan hidastavan uuden rahaston varainhankintakierrosta ja pienentévan sen kokoa.

Liikearvon tulevaisuuden kehitys riippuu péaéosin varainhankinnan onnistumisesta. Mikali uusia rahastoja ei
enaa perusteta, varainhankintakierrokset viivastyvat edelleen arvioidusta tai rahastot jadvat ennakoitua pienem-
miksi, saattaa arvonalennuskirjaus tulla uudelleen kyseeseen. Liikearvon laskentaan vaikuttaa myos voitonja-
ko-osuustuotot, mikali rahasto on siirtynyt tai sen voidaan luotettavasti ennustaa siirtyvén voitonjaon piiriin.
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17. Muut aineettomat hyddykkeet 2016
Voitto/ Omistus-
1 000 EUR 2017 2016 1 000 EUR Varat Velat Liikevaihto tappio osuus %
Hankintameno 1.1. 5223 5218 BIF Management Ltd Jersey 26 12 0 -25 33,33 %
Yrityshankinnat 0 5 Baltic SME Management B.V. Hollanti 0 41 0 -9 33,33 %
Lisaykset 107 0 Yhteensa 26 53 0 -34
Hankintameno 31.12. 5330 5223
19. Kédypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Kertyneet poistot 1.1. -4 946 -4731
Tilikauden poisto 176 215  Rahastosijoitukset
Kertyneet poistot 31.12. -5 122 -4 946 1000 EUR 2017 2016
Tilikauden alussa 51 394 47 249
Kirjanpitoarvo 31.12. 208 277 Yrityshankinnat 0 6393
Lisaykset 10543 7 539
18. Padgomaosuusmenetelmallad yhdisteltévat sijoitukset Vahennykset -35 0
Palautukset -7 157 -14 416
1 000 EUR 2017 2016 Kéyvan arvon muutos 3422 4629
Osakkuusyritykset 87 95 Siirrot 97 0
Lisaykset / vahennykset 87 8 Tilikauden lopussa 58 264 51 394
Yhteensa 0 87
Rahastosijoitukset sijoitusalueittain kauden lopussa
Tiedot osakkuusyrityksista
2017 Buyout 22 020 20617
Voitto/ Omistus- Credit 1749 2491
1 000 EUR Varat Velat Liikevaihto tappio osuus % Russia 4 505 4399
BIF Management Ltd Jersey 39 17 0 .18 3333% Real Estate 17 885 13 163
Baltic SME Management B.V. ~ Hollanti 2 53 0 -10 3333% Muut sijoitusalueet 2795 3121
Yhteens3 41 70 0 .28 Rahastojen rahastot 511 614
Norvestia 8799 6989
Yhteensa 58 264 51 394

= Vuosikertomus 2017
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Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund Investments SICAV-SIF -tytaryhtio, jonka kaypé arvo on 28,0 milj. euroa.
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Kasvusijoitukset

Muut sijoitukset

1 000 EUR 2017 2016 1 000 EUR 2017 2016
Tilikauden alussa 37 856 0 Tilikauden alussa 179 48 784
Lisaykset 1 856 0 Yrityshankinnat 0 -31 637
Véhennykset -20 920 0 Lisaykset 0 124
Yrityshankinnat 0 37 940 Vahennykset -5 0
Kayvan arvon muutos 9959 -84 Palautukset 0 -18 191
Siirrot 89 0 Kéyvén arvon muutos -32 1 099
Tilikauden lopussa 28 840 37 856 Tilikauden lopussa 142 179

Kasvusijoitukset sisaltavat suoria vahemmistdsijoituksia pohjoismaisiin listaamattomiin yrityksiin. Kasvuyrityksiin
kuuluvat mediatuotantoa ja -konsultointia tarjoava Aste Helsinki, terveydenhoito- ja hoivapalveluja tarjoava Coro-
naria Hoitoketju, pilvipalveluiden konsultointia tarjoava Fluido, teleliikenteen liiketoimintatiedon ohjelmistoratkai-
suja kehittava Polystar Instruments, ohjelmistorobotiikkaan erikoistunut palveluyhtié Digital Workforce Services
Oy seka varhaiskasvatuspalveluja tarjoava Touhula Varhaiskasvatus.

CapMan on perustanut 11.12.2017 uuden kasvusijoituksiin keskittyvan rahaston, johon liittyen CapMan myi
rahastolle omistuksensa kasvuyrityksissa tammikuussa 2018.

1 000 EUR Kotipaikka Konsernin

omistusosuus
Aste Holding Oy Helsinki 40,0 %
Coronaria Hoitoketju Oy Oulu 19,8 %
Fluido Oy Espoo 37,6 %
Touhula Varhaiskasvatus Oy Oulu 2,4 %
Digital Workforce Services Oy Helsinki 21,2 %
Polystar Instruments AB Tukholma 10,0 %

= Vuosikertomus 2017
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Ennen Norvestia Oyj:n maaraysvallan hankintaa 19.12.2016 muut sijoitukset sisélsivat pddasiassa osakkuus-
yhti¢ Norvestia Oyj:n osakkeita. Kauden paattyessa 31.12.2015 Norvestia Oyj:n osakkeiden kaypa arvo oli 48,7
milj. euroa ja CapManin omistusosuus Norvestia Oyj:n osakkeista 28,7 prosenttia. Osakkuusyhtion kayvan arvon
muutos kirjattiin CapManin tuloslaskelmaan Norvestian nettovarallisuuden muutoksen perusteella méaaraysval-
lan hankintahetkeen 19.12.2016 saakka. Osakkuusyhtio oli arvostettu kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti, koska
CapMan on todettu IFRS 10:ss8 maééritellyksi sijoitusyhteistksi.

Yhteisyritykset
1 000 EUR 2017 2016
Tilikauden alussa 5376 7 651
Lisdykset 172 0
Vahennykset -63 0
Palautukset -210 -2 484
Kayvan arvon muutos -358 209
Tilikauden lopussa 4917 5376
Tiedot yhteisyrityksista
2017
Liike- Voitto/ Omistus-
1 000 EUR Varat Velat vaihto tappio osuus %
Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.l. Luxemburg 5968 2968 0 3 18,18 %
Maneq 2004 AB Ruotsi 75 848 -1405 2044 11 261 41,90 %
Yewtree Holding AB Ruotsi 69 1 2 -4 35,00 %
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2016

Liike- Voitto/
tappio

Omistus-
osuus %

1 000 EUR Velat vaihto
Maneq Investments

20. Pitkaaikaiset saamiset

1 000 EUR 2017 2016
Muut pitkaaikaiset lainasaamiset 3100 4769
Pitkaaikaiset siirtosaamiset 43 433
Yhteensa 3143 5202

Luxembourg S.a.r.l. Luxemburg 5725 2 360 0 270 18,18 %
Maneq 2002 AB Ruotsi 20 1 0 -7 35,00 %
Maneq 2004 AB Ruotsi 216 9 -12 13 41,90 %
Yewtree Holding AB Ruotsi 220 4 12 0 35,00 %

Yhtion osuus Maneg-rahastoista on noin 4,8 milj.euroa. Sijoitusyhteiséna CapMan arvostaa yhteisyrityssijoituk-
sensa kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtién omistajien kesken on sopimuksin sovittu varojen jakoperi-
aatteista sekd vahemmiston oikeuksista paatoksenteossa. Sijoitus yhtioon on tehty useiden eri instrumenttien
kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Sopimukseen perustuen CapManilla on oikeus yhtion nettovaroihin.

Maneg-rahastot ovat rahastoja, joiden kautta CapManin sijoitusammattilaisilla ja muulla henkildstolla on
ollut mahdollisuus sijoittaa kohdeyrityksiin varsinaisten rahastojen rinnalla. Uusia Maneg-rahastoja ei ole perus-
tettu vuoden 2011 jalkeen. Maneq 2002 AB -rahasto on lopetettu 27.6.2017.

Sijoitusten kayvén arvon maarittamiseen liittyva tieto on esitetty kohdassa 33. Rahoitusriskien hallinta g)
Kéyvan arvon maarittaminen.

21. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2017 aikana:

1 000 EUR 31.12.2016 Kirjattu tuloslaskelmaan

Muut pitkaaikaiset lainasaamiset sisaltdvat saamisen Norum Russia Co-Investment Ltd:Ité 1,6 milj. euroa, saa-
misen NEP Priedvidza S.a.r.l:lta 0,9 milj. euroa, saamisen NRE Cream Oy:ltd 0,4 milj. euroa seka saamisen 0,2
milj. euroa CapMan Russia Team Guernsey Ltd:Ita.

Pitkaaikaisten saamisten kdypa arvo on sama kuin niiden kirjanpitoarvo.

Muuntoerot Yrityshankinnat 31.12.2017

Laskennalliset verosaamiset

Kirjattu omaan paaomaan

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1 567 185 -1 0 0 1751
Joukkovelkakirjalainan korko + kulu 3320 0 -3320 0 0
Yhteensa 4 887 185 -1 -3 320 0 1751
Laskennalliset verovelat

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 2088 -944 -5 0 0 1139
Realisoitumattomat arvonnousut 7 780 -346 0 0 7434
Yhteensa 9 868 -1 290 -5 0 0 8573
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Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2016 aikana:
1 000 EUR 31.12.2015

Kirjattu tuloslaskelmaan

Muuntoerot Kirjattu omaan paaomaan Yrityshankinnat 31.12.2016

Laskennalliset verosaamiset

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1320 247 0 0 1567
Joukkovelkakirjalainan korko 3080 0 240 0 3320
Yhteensa 4 400 247 0 240 0 4 887
Laskennalliset verovelat

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1958 130 0 0 2088
Realisoitumattomat arvonnousut 0 -25 0 7 805 7780
Yhteensa 1958 105 0 0 7 805 9 868

22. Myyntisaamiset ja muut saamiset

23. Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

1 000 EUR 2017 2016 1 000 EUR 2017 2016
Myyntisaamiset 3052 1201 Kaupankayntisalkku 76 841 85907
Lainasaamiset 455 814 Muut rahoitusvarat 303 306
Siirtosaamiset 2 255 2235 Yhteensa 77 144 86 213
Muut saamiset 2963 5599

Yhteensa 8725 9 849 Kéypééan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattava kaupankayntisalkku siséltda kaupankéyntitarkoituksessa tehtyja si-

Konsernilla ei ole ollut luottotappioita eika saamisiin liity merkittavia luottoriskeja.

Lainasaamiset koostuvat padosin lahipiirille myonnetyisté lyhytaikaisista lainoista, jotka on eritelty
liitetiedossa 32. Lahipiiria koskevat tiedot.

Siirtosaamiset koostuvat padosin kulujen jaksotuksista.

Muut saamiset koostuvat padosin kaupankayntisalkusta myytyjen rahoitusvarojen kauppahintasaamisista.

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuutoittain tilinpaatéshetkella

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuuttamaara euromaara

EUR 7 639 88 %
SEK 10333 1050 12 %
GBP 32 36 0%

Hallinnointi
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joituksia listattuihin osakkeisiin, johdannaissopimuksia seka pddomarahasto- ja korkorahastosijoituksia. Listatut
osakkeet ja johdannaissopimukset arvostetaan kdypaan arvoon kayttden viimeistd kaupantekokurssia toimivilla
markkinoilla tilinpaatéspaivana. Niiden kaypéa arvo tilinpaatéspaivana oli 55,1 milj. euroa.

Rahastosijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon kayttden rahastojen substanssiarvoa tilinpaatospaivana.
Rahastosijoitusten kaypa arvo tilinpaatoéspaivana oli 10,6 milj. euroa, josta hedgerahastojen osuus oli 3,4 milj.
euroa ja osakerahastojen osuus 7,2 milj. euroa.

Tilinpaatospaivana kayvalta arvoltaan 11,1 milj. euron suuruiset korkosijoitukset jakautuvat joukkovelka-
kirjalainoihin ja korkorahastosijoituksiin, joiden kayvat arvot olivat vastaavasti 7,6 milj. euroa ja 3,5 milj. euroa.
Joukkovelkakirjalainat arvostetaan kdypaan arvoon kayttéden viimeista kaupantekokurssia tilinpaatéspaivana
tai epalikvidissad markkinassa vastapuolen maarittdmaan arvoon. Korkorahastosijoitukset arvostetaan kdypaan
arvoon kayttéden rahastojen substanssiarvoa tilinpaatdspaivana.

Muut rahoitusvarat sisaltavat muita sijoitusrahasto-osuuksia ulkopuolisilta sijoitusrahastoyhtioilta.
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Johdannaissopimukset

Konserni kayttaa standardoituja johdannaissopimuksia tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa. Alla olevas-
sa taulukossa esitetdan johdannaissopimusten kayvét arvot ja kohde-etuuksien arvot. Kayvat arvot oikaistaan
osakkeiden vastaavilla osinkotuotoilla. Johdannaissopimukset kirjataan kdypaan arvoon kaupantekopaivané ja

arvostetaan myéhemmin edelleen kdypaan arvoon. Futuurien kayvat arvot vastaavat futuurin voittoa tai tappiota.

Suojauslaskentaa ei sovelleta.

1 000 EUR 2017 2016
Indeksijohdannaiset, ostetut osto-optiot ja asetetut futuurit
Kéypa arvo 37 -113
Kohde-etuuden arvo -21 962 -14 416

24. Rahavarat

1 000 EUR 2017 2016
Pankkitilit 23291 45001
Yhteensa 23291 45001
Rahavarat koostuvat vain pankkitileisté.
25. Oma padaoma ja osakkeet
Muutokset osakkeiden lukumaarassa

1 000 kpl A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa
31.12.2014 5750 80 567 86 317
31.12.2015 5750 80 567 86 317
A-lajin osakkeita muunnettu B-lajin osakkeiksi -5 750 5750 0
Optioiden kayttd 29 29
Osakemerkinta 56 967 56 967
31.12.2016 0 143 313 143 313
Optioiden kayttod 636 636
Osakemerkinta 1677 1677
31.12.2017 0 145 626 145 626

= Vuosikertomus 2017
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1 000 kpl Osakepadoma Ylikurssirahasto Muut rahastot Yhteensa
31.12.2014 772 38968 27 175 66 915
Optioiden kirjaus 222 222
31.12.2015 772 38968 27 397 67 137
Optioiden kaytto 22 22
Optioiden kirjaus 64 64
Osakemerkinta 69 628 69 628
31.12.2016 772 38968 97 111 136 851
Optioiden kaytto 421 421
Optioiden kirjaus 96 96
Osakemerkinta -78 -78
Oman paaoman ehtoisen -15 000 -15 000
joukkovelkakirjalainan

takaisinmaksu

31.12.2017 772 38 968 82 550 122 290

Muut rahastot
Tilikauden 2017 aikana sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta (SVOP) vahennettiin osakkeiden liikkee-
seen laskuun liittyvia kuluja, jotka liittyivat Norvestian hankintaan (ks. tarkemmin liitetieto 4. Yrityshankinnat).
Sijoitetun vapaan oman paaoman (SVOP) rahasto siséltaa lisaksi myonnetyt optio-oikeudet seka osakemerkinnat
optioilla.

Optio-ohjelmat on esitetty kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Tilikauden 2017 aikana omaksi pddomaksi luokiteltu 15 milj. euron hybridilaina maksettiin takaisin.

Muuntoerot
Muuntoerot-rahasto sisaltda ulkomaisten yksikkojen tilinpaatésten muuntamisesta syntyneet muuntoerot.

Maksetut ja ehdotetut osingot
Hallitus esittaa yhtion 14.3.2018 pidettavalle varsinaiselle yhtitkokoukselle, ettd osakkeenomistajille jaetaan
osinkoa 0,11 euroa per osake, eli yhteensa noin 16,0 milj.euroa.

Vuodelta 2016 osinkoa maksettiin 0,09 euroa osakkeelta, yhteensa 13,0 milj. euroa. Osinko maksettiin
omistajille 3.4.2017.
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Osakkeisiin liittyvat lunastuslausekkeet

Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista osakkeista tai osakkeiden tuottamasta danimaarasta yhtiojarjestyksessa tarkemmin maaritellyin ehdoin saavuttaa tai ylittdaa 33,3 % tai 50 %, on velvollinen lunastamaan muiden osak-

keenomistajien vaatimuksesta naiden osakkeet ja niihin liittyvat arvopaperit yhtidjarjestyksen méaérittelemalla tavalla.

Omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvat sopimukset

CapMan Qyj:lla ei ollut 31.12.2017 tiedossa yhtitén omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvia sopimuksia tai jarjestelyitd, jotka ovat omiaan vaikuttamaan olennaisesti CapMan QOyj:n osakkeiden arvoon.

Osakkeiden omistus maaran ja sektorin mukaan 31.12.2017

Omistajia kpl Osakemaara kpl Aanimaara kpl
1-100 1837 11,31 % 93 312 0,06 % 93 312 0,06 %
101-1 000 6761 41,64 % 3447 709 2,37 % 3447 709 2,37 %
1 001-10 000 6484 39,93 % 22 465 788 15,43 % 22 465 788 1543 %
10 001 - 100 000 1056 6,50 % 25737 929 17,67 % 25737 929 17,67 %
100001-1000000 81 0,50 % 19899 160 13,66 % 19899 160 13,66 %
1000001- 18 0,11 % 73963 378 50,79 % 73963 378 50,79 %
Yhteensa 16 237 100,00 % 145 607 276 99,99 % 145 607 276 100,00 %
joista hallintarekisteroidyt yhteensa 9 0,10 % 13228 335 9,08 % 13 228 335 9,08 %
Yhteistililla 18 709 0,01 % 18709 0,01 %
Liikkeeseenlaskettu maara 145 625 985 100,00 % 145 625 985 100,00 %

Sektori Osakemairé kpl Aanimaara kpl
Yritykset yhteensa 32 734 957 22,48 % 32734 957 22,48 %
Kotitaloudet yhteensa 64 675732 4442 % 64 675732 44,42 %
Julkisyhteisot ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot yhteensa 19407 534 13,33 % 19 407 534 13,33 %
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset yhteensa 15092 778 10,37 % 15092 778 10,37 %
Yhteensa 145 607 276 100,00 % 145 607 276 100,00 %
Ulkomaat ja hallintarekisterdidyt yhteensa 13696 275 9,41 % 13 696 275 9,41 %
Yhteistililla 18 709 0,01 % 18 709 0,01 %
Liikkeeseenlaskettu maara 145 625 985 100,00 % 145 625 985 100,00 %
Lahde: EuroClear Finland Oy, tilanne 31.12.2017. Luvut perustuvat osakkeiden kokonaisméaraan 145 607 276 ja osakkeenomistajien kokonaisméaaraan 16 237. CapMan Oyj:n omistuksessa oli 26 299 osaketta 31.12.2017.
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CapMan Oyj:n suurimmat omistajat 31.12.2017

Osakkeet Osuus osakkeista (%) Osuus aanista (%)

Keskinainen Eldkevakuutusyhtio limarinen 10 898 500 7,48 10 898 500 7,48
Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio 10 737 228 7,37 10 737 228 7,37
QY Inventiainvest AB (Ari Tolppanen) 2 7 024 794 4,82 7 024 794 4,82
Laakkonen Mikko Kalervo 6 378 320 4,38 6 378 320 4,38
Keskindinen tydeldkevakuutusyhtié Varma 3675215 2,52 3675215 2,52
Joensuun Kauppa Ja Kone Oy 3511853 2,41 3511853 2,41
Vesasco Oy 3088 469 2,12 3088 469 2,12
Valtion Elakerahasto 2 500 000 1,72 2 500 000 1,72
Heiwes Oy + Heikki Westerlund 2 372 156 1,63 2372 156 1,63

Heiwes Oy 2 094 480 1,44 2 094 480 1,44

Westerlund Heikki 277 676 0,19 277 676 0,19
Winsome Oy ? + Tuomo Raasio 2130043 1,46 2130043 1,46

Winsome Oy ? 2076 299 1,43 2076 299 1,43

Raasio Tuomo ¥ 53744 0,04 53 744 0,04
Momea Invest Oy 2079222 1,43 2079222 1,43
Laakkonen Hannu 1916742 1,32 1916742 1,32
Sijoitusrahasto Taaleritehdas Mikro Markka 1 500 000 1,03 1 500 000 1,03
Oy G.W.Sohlberg Ab 1 356 000 0,93 1 356 000 0,93
Mr Max Oy 1287 995 0,88 1287995 0,88
Keskinainen Vakuutusyhtio Kaleva 1138 200 0,78 1138 200 0,78
Sijoitusrahasto Taaleritehdas Arvo Markka Osake 1 000 000 0,69 1 000 000 0,69
Immonen Jukka Kalevi 974 544 0,67 974 544 0,67 Vuoden 2017 aikana ei ole vastaanotettu liputusilmoituksia.
Mandatum Life 854 930 0,59 854 930 0,59 Ajantasaiset tiedot kaikista liputusilmoituksista [6ytyvat CapManin verkko-
Oy Nissala Ab 793 000 0,54 793 000 0,54 sivuilta www.capman.fi.
Yhteensa 65217 211 44,78 % 65217 211 44,78 %
Hallintarekistersidyt osakkeet 13228335 9,08 % 13228 335 908% . g:gb‘:n?:f]“e":l:'lg ;&T‘J’;”ﬁ;:::!f:;gj:ltayhtlo
Johdon ja tydntekijoiden omistus ¥ 9381677 6,44 % 9381677 6,44 % 9 200 suurimman omistajan joukossa olevat omistukset.
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26. Rahoitusvelat - pitkaaikaiset

Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpaatoshetkella

Ostovelat ja muut velat valuuttamaara euromaara

EUR 25221 94 %
SEK 14 067 1429 5%
GBP 166 187 1%

1 000 EUR 2017 2016
Pankkilainat 5489 8489
Joukkovelkakirjalainat 29 737 29 587
Ryhmaéjoukkovelkakirjalaina 9 989 9989
Yhteensa 45 215 48 065

Pankkilainan korko maksetaan neljannesvuosittain.

CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen institutionaalisille sijoittajille suunnatun 30 milj. euron suurui-
sen kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan. Laina eraantyy 15.10.2019. Lainalle maksetaan
4,2 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

Vakuutusosakeyhtio Garantian takaama ryhmajoukkovelkakirjalaina, 10 milj. euroa erdéantyy 18.6.2019.
Lainalle maksetaan 1,85 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

27. Ostovelat ja muut velat - lyhytaikaiset

28. Lyhytaikaiset rahoitusvelat

1 000 EUR 2017 2016
Pitkaaikaisten pankkilainojen lyhennykset 3000 3000
Joukkovelkakirjalainat 15 000
Yhteensa 3 000 18 000

15 milj. euron suuruinen joukkovelkakirjalaina erdéntyi ja maksettiin takaisin 11.12.2017.

29. Rahoitusvarat ja -velat

Rahoitusvarat

1 000 EUR 2017 2016
Ostovelat 635 1681
Saadut ennakot 170 0
Siirtovelat 15879 22733
Muut velat 10 153 8927
Yhteensa 26 837 33 341

Ostovelat eraantyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, eiké niihin sisélly erdantynytta velkaa.

Siirtovelat siséltavat varauksen 7,6 milj. euroa (2016; 7,5 milj.euroa) voitonjako-osuustuottojen mahdolli-
seen takaisinmaksuun CapMan Real Estate | -rahastolle. Varaus liittyy vuonna 2007 tapahtuneeseen irtaantumi-
seen. Muut merkittdvimmat erat siirtoveloissa liittyvat palkka- ja sosiaalikulujaksotuksiin.

Muut velat sisaltavat Norvestian hankintaan liittyvan kauppahintavelan 8,2 milj. euroa, jonka perusteet on
esitetty liitetiedossa 4. Yrityshankinnat.
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2017
1 000 EUR Liitetieto  Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 19 58 264 58 264
Kasvusijoitukset 19 28 840 28 840
Muut sijoitukset 19 142 142
Yhteisyritykset 19 4917 4917
Lainasaamiset 20 3143 3143
Myyntisaamiset ja muut saamiset 22 8725 8725
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 23 77 144 77 144
Rahavarat 24 23291 23 291
Yhteensa 204 466 204 466
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2016 Rahoitusvelkojen tasmaytyslaskelma
1 000 EUR Liitetieto  Kirjanpitoarvo Kaypa arvo 1 000 EUR 2017 2016
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset Rahavarat 23 594 45307
Rahastosijoitukset 19 51394 51394 Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat -3000 -18 000
Kasvusijoitukset 19 37 856 37 856 Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat -45 215 -48 065
Muut sijoitukset 19 179 179 Nettovelka -24 621 20758
Yhteisyritykset 19 5376 5376
Lainasaamiset 20 5202 5202 Rahavarat 23594 45307
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 9849 9849 Korolliset velat, vaihtuvakorkoiset -8 489 -11 489
Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 23 86213 86213 Korolliset velat, kiintedkorkoiset 39726 54576
Rahavarat 24 45001 45001 Netfovelka -24.621 -20 758
Yhteensa 241 070 241 070
Lyhytaikaiset  Pitkdaikaiset
. 1 000 EUR Rahavarat rahoitusvelat  rahoitusvelat Yhteensa
Rahoitusvelat
Nettovelka, 1.1.2017 45 307 -18 000 -48 065 -20 758
2017 Rahavirta 21713 15 000 2 850 -3863
1 000 EUR Liitetieto  Kirjanpitoarvo Kaypa arvo Muuntoerot 0 0 0 0
Pitkaaikaiset korolliset velat 26 45215 45 215 Muut ei-rahamadraiset muutokset 0 0 0 0
Ostovelat ja muut velat 27 26837 26837 Nettovelka, 31.12.2017 23594 -3.000 -45 215 24621
Lyhytaikaiset korolliset velat 28 3000 3000
Yhteensa 75 052 75 052
30. Vastuusitoumukset
2016
1 000 EUR Liitetieto  Kirjanpitoarvo Kéypa arvo Muut vuokrasopimukset - konserni vuokralleottajana
Pitkaaikaiset korolliset velat 26 48 065 48 065 1 000 EUR 2017 2016
Ostovelat ja muut velat 27 33 341 33 341 Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat véhimmaéisvuokrat
Lyhytaikaiset korolliset velat 28 18 000 18 000 Yhden vuoden kuluessa 1027 1018
Yhteensa 99 406 99 406 Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 2483 1876
Yli viiden vuoden kuluttua 502 923
Yhteensa 4012 3817

Konserni on vuokrannut kayttaméansa toimistotilat. Vuokrasopimusten pituudet ovat yhdesta seitsemaan vuoteen.
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Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
1 000 EUR 2017 2016

Omasta puolesta annetut vakuudet

Pantattu talletus omasta sitoumuksesta 32120 32 559
Pantatut arvopaperit 2799 9 580
Pantatut rahavarat 846 0
Muut vastuusitoumukset

Pankkitakauksen vastasitoumus 10 500 0
Jaljelld olevat sijoitussitoumukset rahastoihin

sijoitusalueittain

Buyout 13178 12919
Credit 2316 3407
Russia 1477 1831
Real Estate 10 584 1003
Muut sijoitusalueet 3272 4747
Rahastojen rahastot 717 722
Growth Equity V 26 626 0
Norvestia 8911 11889
Yhteensa 67 081 36518

D Sitoumus liittyy 11.12.2017 perustettuun uuteen kasvusijoituksiin keskittyvaan rahastoon, johon liittyen CapMan myi
rahastolle omistuksensa kasvuyrityksissa tammikuussa 2018.

Kutsumattomista sijoitussitoumuksista kutsutaan arviolta noin 50-55 milj.euroa seuraavien 4 vuoden aikana,
johtuen erityisesti vanhempien rahastojen kdyttamattomasta sijoituskapasiteetista.
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31. Osakeperusteiset maksut

CapMan Qyj:lla oli vuoden 2017 lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa, optio-ohjelma 2013 ja optio-ohjelma
2016. Optioita kaytetaan sitouttamisen vélineena seka avainhenkildiden/johtajien ja yhtion osakkeenomistajien
intressien yhdenmukaistamiseksi.

Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon niiden myoéntamishetkella ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan
tasaerina oikeuden syntymisajanjakson aikana. Myonnettyjen optioiden kédypa arvo myontdmispadivana on maari-
tetty kayttdmalla Black-Scholes-optiohinnoittelumallia.

Optiojarjestelyiden keskeiset ehdot on esitetty alla olevissa taulukoissa.

Voimassa olevat optio-ohjelmat 31.12.2017

Optio-ohjelma 2016

2016 A-optiot 2016 B-optiot 2016 C-optiot

Optioiden maara, kpl 1410 000 1410 000 1410 000
Oikeuttavat merkitsemaan 1410 000 1410 000 1410 000
B-osakkeita, kpl

Osakkeen merkintaaika alkaa 01/05/2019 01/05/2020 01/05/2021
Osakkeen merkintaaika paattyy 30/04/2021 30/04/2022 30/04/2023

Osakkeen vaihdolla
painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX
Helsinki Oy:ssa 1.4.-
31.5.2018 lisattyna
10 prosentilla

Osakkeen vaihdolla
painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX
Helsinki Oy:ssa

Osakkeen vaihdolla
painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX
Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2016 lisat-  1.4.-31.5.2017 lisat-
tyna 10 prosentilla tyna 10 prosentilla
vahennettyné jaetuilla  vahennettyna jaetuilla
osingoilla eli 0,95 osingoilla eli 1,76
euroa. euroa.

Osakkeen merkintahinta

Black-Scholes - mallissa kaytetyt oletukset

2016 A-optiot

Oletettu volatiliteetti % 21,56 %
Riskiton korko % 0,0 %
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Optio-ohjelma 2013 Black-Scholes - mallissa kdytetyt oletukset
2013 A-optiot 2013 B-optiot 2013 C-optiot 2013 A-optiot 2013 B-optiot 2013 C-optiot
Optioiden maara, kpl 1410 000 1410 000 1410 000 Oletettu volatiliteetti % 18,7 % 20,5 % 20,5 %
Oikeuttavat merkitsemaan 1410 000 1410 000 1410 000 Riskiton korko % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
B-osakkeita, kpl
Osakkeen merkintaaika alkaa 01/05/2016 01/05/2017 01/05/2018 Optio-ohjelmien ehdot ja merkintaikkunat ovat saatavissa CapManin verkkosivuilta www.capman.fi.
Osakkeen merkintdaika paattyy 30/04/2018 30/04/2019 30/04/2020
Osakkeen merkintéhinta B-osakkeen vaihdolla  B-osakkeen vaihdolla  B-osakkeen vaihdolla
painotettu keski- painotettu keski- painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX kurssi Nasdag OMX kurssi Nasdag OMX
Helsinki Oy:ssa Helsinki Oy:ssa Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2013 lisat-  1.4.-31.5.2014 lisat-  1.4.-31.5.2015 lisat-
tyna 10 prosentilla tyna 10 prosentilla tyna 10 prosentilla
vahennettyna jaetuilla vahennettyné jaetuilla  véhennettyna jaetuilla
osingoilla eli 0,66 osingoilla eli 0,94 osingoilla eli 0,96
euroa. euroa. euroa.

Optio-oikeuksien nojalla saatavat osakkeet ja adnioikeudet

Osakkeet 31.12.2017 Optiot 31.12.2017

Jaljella olevat Osuus osakkeista ja danista %
Myonnetyt Optioita jaettu  Optioilla merkitty Optioita myyty optiot yht. Osuus osakkeista Osuus osakkeista ja aanista % jos kaikki optio-ohjelmiin kuuluvat
optio-oikeudet 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017 ja aanista jos kaikki jaetut optiot kaytetaan optiot kdytetaan

Osakkeet 145 625 985 100,0 %
2016A-optiot 1410 000 673 958 0 0 673 958 0,5% 1,0 %
2016B-optiot 1410 000 0 0 0 0 0,0 % 1,0 %
2016C-optiot 1410 000 0 0 0 0 0,0 % 1,0 %
2013A-optiot 1410 000 1 325 000 630 580 335015 694 420 0,9 % 1,0 %
2013B-optiot 1410 000 1268 334 32976 103 382 1235 358 0,9 % 1,0 %
2013C-optiot 1410 000 1277 291 0 0 1277 291 0,9 % 1,0 %
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32. Lahipiiria koskevat tiedot

konsernin emoyhtion konsernin emoyhtion
Konsernin emo- ja tytaryritykset omistusosuus omistusosuus Konsernin emo- ja tytaryritykset omistusosuus omistusosuus
CapMan Qyj, emoyritys Suomi CapMan Mezzanine V Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Capital Management Oy Suomi 100 % 100 % CapMan (Guernsey) Buyout X GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan Sweden AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan (Guernsey) Russia Il GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan AB Ruotsi 100 % 100 % Maneq 2012 AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Norway AS Norja 100 % 100 % CapMan Nordic Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Buyout X GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Mezzanine (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Endowment GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Collection Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Real Estate UK Limited Iso-Britannia 100 %
CapMan Classic GP Oy Suomi 100 % 100 % Nest Capital 2015 GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Real Estate Oy Suomi 100 % 100 % Dividum AB Ruotsi 100 %
Dividum Oy Suomi 100 % 100 % Valo Advisors Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE | GP Oy Suomi 100 % 100 % Valo Fund Management Oy Suomi 100 %
CapMan RE Il GP Oy Suomi 100 % 100 % Kokoelmakeskus GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited Guernsey 100 % 100 % Norvestia Oyj ! Suomi 92,5 % 92,5 %
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP Limited Guernsey 100 % 100 % Norventures Oy Suomi 100 %
CapMan (Sweden) Technology Fund 2007 GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Growth Equity Oy Suomi 100 %
CapMan Hotels RE GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Nordic Real Estate Manager Il S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Public Market Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 % CapMan Infra Management Oy Suomi 80 % 80 %
CapMan Private Equity Advisors Limited Kypros 100 % 100 % CapMan Infra Lux Management S.a.r.l. Luxemburg 80 %
CapMan (Guernsey) Russia GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Lynx Holding SCA Luxemburg 80 %
CapMan (Guernsey) Investment Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Lynx S.a.r.l. Luxemburg 80 %
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Growth Equity GP 2017 Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Fund Investments SICAV-SIF Luxemburg 100 % 100 %

U Sisaltaa vapaaehtoisen vaihtotarjouksen nojalla vaihdetut Norvestia Oyj:n osakkeet (ks. Liitetieto 4 Yrityshankinnat).

Paaomaosuusmenetelmélld yhdisteltavat sijoitukset on lueteltu liitetiedos- Lainat lahipiirille Sitoumukset lahipiirille
sa 18. Padomaosuusmenetelmalla yhdisteltavat sijoitukset. CapMan on myontanyt johtoryhman jasenelle lyhytaikaisen lainan 133 1 000 EUR 2017 2016
Sijoitukset yhteisyrityksiin on lueteltu liitetiedossa 19. Kéypéan tuhatta euroa, jonka korko on sidottu 12 kk:n Euriboriin + 1 %:n margi- Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 3903 4075

arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset naali. Laina on myonnetty alun perin tammikuussa 2016 ja se on uusittu

joulukuussa 2017. Laina eraantyy joulukuussa 2018.
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Johdon tyésuhde-etuudet

1 000 EUR 2017 2016
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 1 899 1 460
Tybsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet 344 299
Osakeperusteiset etuudet 205 99
Yhteensa V 2 448 1858

Palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja

Heikki Westerlund 3.5.2017 saakka 1231 486
Osakeperusteiset etuudet 0 60
Joakim Frimodig 4.5.2017 alkaen 231 0
Osakeperusteiset etuudet 105 0
Yhteensa 1567 546
Hallituksen jasenet

Claes de Neergaard 14.5.2017 saakka 14 38
Koen Dejonckheere 2 15.3.2016 saakka 0 0
Dirk Beeusaert 16.3.2016-14.3.2017 13 29
Andreas Tallberg 15.3.2017 alkaen 55) 0
Karri Kaitue 66 59
Nora Kerppola 53 44
Ari Tolppanen 50 77
Mammu Kaario 15.3.2017 alkaen 38 0

D Pois lukien toimitusjohtaja
2 Dejonckheere on ilmoittanut yhticlle, etta han ei vastaanota hallituspalkkioita.

Eldkekulut

Lisdeldake

Lakisaateinen eldke

1 000 EUR 2017 2016 2017
Toimitusjohtaja
Heikki Westerlund 145 90 30 38

Joakim Frimodig 58 0 21 0

Konserni Hallinnointi

= Vuosikertomus 2017

CapMan

Hallituksen toimintakertomus

Johdon tytsuhde-etuuksissa on huomioitu hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhman kompensaatiot.
Toimitusjohtajalla on kuuden kuukauden mittainen, molempia osapuolia sitova irtisanomisaika.
Toimitusjohtaja on oikeutettu 12 kuukauden palkkaa vastaavaan erorahaan siiné tapauksessa, ettd sopimus

irtisanottaisiin yrityksen toimesta.

Toimitusjohtajalla seka osalla johtoryhmaén jasenilla on yrityksen puolesta maksuperusteinen lisdelakevakuutus.

Toimitusjohtajan eldkkeellesiirtymisika on 63 vuotta.

Konsernin johdolle myonnettiin 412 500 kpl osakeoptioita vuonna 2017 (2016: 330 000 kpl). Johdon
optio-oikeuksissa on samanlaiset ehdot kuin muun henkilékunnan optioissa.

33. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on varmistaa, etta konsernilla on mahdollisimman tehokkaasti kaytettavis-
saan liikketoiminnan laajuuteen nahden riittava rahoitus. Tavoitteena on minimoida markkinoiden aiheuttaman
negatiivisen kehityksen vaikutus konserniin kustannustehokkaasti. Rahoitusriskien hallintaa ja valvontaa hoide-
taan keskitetysti ja sen toteuttamisesta vastaa konsernin talousjohtaja.

Johto seuraa jatkuvasti rahavirtaennusteita ja konsernin maksuvalmiusasemaa. Téama tehdéaan keskitetysti
kaikkien konsernin yhtididen osalta. Lisdksi konsernin maksuvalmiuden hallintaperiaatteisiin kuuluu lainakove-
nanttien tarkastelu eteenpain seuraavan 12 kuukauden ajalle. Lainoissa kéytetyt kovenanttiehdot liittyvat kon-
sernin omavaraisuuteen ja korollisten pankkilainojen suhteeseen taseen rahastosijoituksista. Tilikauden aikana
konserni on tayttanyt pankkien asettamat kovenanttiehdot.

Rahastosijoitusten (kdypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitystéa ja hintariskia valvoo
yhtidssé sijoitustiimeista riippumaton Performance Monitoring -tiimi, jonka tehtdvanéa on seurata kohdeyhtididen
kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtidvastaavien tekemaét arvostusehdotukset tarkastetaan Performance
monitoring -tiimissa, jonka jélkeen ne hyvaksytadn arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaérityskomitea koostuu
sijoituskomitean puheenjohtajasta, konsernin talousjohtajasta ja sijoitustiimin vetéjasta.

a) Maksuvalmiusriski

Konsernin rahavirta muodostuu ennustettavissa olevista hallinnointipalkkiotuotoista seké volatiileista voitonja-
ko-osuustuotoista. Kolmas merkittdvé rahavirran hallintaan vaikuttava era on konsernin rahastoille maksettavat
sijoitussitoumukset sekéa tuotot rahastosijoituksista.

Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot perustuvat pitkaaikaisiin sopimuksiin ja niilla on tarkoitus kattaa
konsernin operatiivisen toiminnan kulut. Hallinnointipalkkiotuotot ovat suhteellisen luotettavasti ennustettavissa
seuraavan 12 kuukauden ajalle.

Voitonjako-osuustuottojen ajoitus on luonteeltaan epavarmaa ja aiheuttaa tulosheilahteluja. Muutoksilla
sijoitus- ja irtautumisaktiviteetissa on merkittava vaikutus konsernin rahavirtoihin. Yksittdinen sijoitus tai irtautu-
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minen voi merkittavasti vaikuttaa rahavirtaan ja naiden ajoituksen tarkka ennustaminen on vaikeaa.

CapMan Real Estate | -rahasto siirtyi voitonjaon piiriin vuonna 2007. Rahaston vuonna 2007 maksamasta
27,4 milj.euron voitonjaosta jatettiin tulouttamatta 6,4 milj.euroa, mikali osa voitonjaosta jouduttaisiin palautta-
maan sijoittajille tulevaisuudessa. CapManin osuus tuloutetuista voitonjako-osuustuotoista oli noin 13,5 milj. euroa
ja vahemmiston osuus noin 7,5 milj. euroa. Vuonna 2014 takaisinmaksuriski arvioitiin uudelleen, ja varausta
purettiin 1,2 milj. euroa 5,2 milj. euroon. Markkinatilanteesta johtuen on kuitenkin epatodennékoista, ettd CapMan
Real Estate | -rahastolta saataisiin tulevaisuudessa uutta voitonjakoa. Voitonjako-osuustuoton takaisinmaksuriski
arvioitiin jalleen uudelleen tilikauden 2016 lopussa rahaston péivitetyn nakyman pohjalta ja tahéan liittyvaa varausta
kasvatettiin 2,3 milj. eurolla 5,2 milj. eurosta 7,5 milj. euroon. Tilikauden 2017 lopussa tehdyn uudelleenarvioinnin
perusteella varausta kasvatettiin 0,1 milj. eurolla. Konserni arvioi, ettd nykyinen 7,6 milj. euron varaus, mukaan
luettuna véhemmistdn osuus, on riittdva kattamaan mahdollinen voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksu.

Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma
31.12.2017
1 000 EUR

Erdantyy alle 3 kuukaudessa

Erdantyy 3-12 kuukaudessa

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. 31.12.2017 rahastoille annetut
sijoitussitoumukset olivat yhteena 67,1 milj. euroa (36,5 milj. euroa) ja kaytettavissa oleva rahoituskapasiteetti
(rahavarat ja nostamattomat lainat) 33,3 milj. euroa (55,0 milj. euroa).

CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj. euron suuruisen
kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan. Laina erdéantyy 15.10.2019. Laina voidaan lunastaa takai-
sin ennen sen eraantymista. Lainalle maksetaan 4,2 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

CapManilla on lisaksi 10 milj. euron suuruinen ryhmajoukkovelkakirjalaina. Tilikauden 2017 aikana CapMan
maksoi takaisin 15 milj. euron suuruisen vuonna 2013 nostetun hybridilainan ja 15 milj. euron suuruisen sama-
na vuonna nostetun joukkovelkakirjalainan.

CapManilla oli vuoden lopussa kaytéssaan 8,5 milj. euroa (11,5 milj. euroa) pankkirahoitusta ja sen lisaksi
kayttamatta 10 milj. euron (10 milj. euroa) pitkaaikainen rahoituslimiitti.

Erdantyy 1-3 vuodessa Erdantyy 3-5 vuodessa Erdantyy myohemmin

Joukkovelkakirjalainat 0 29737

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 3000 5489

Ostovelat 635

Joukkovelkakirjalainojen korot 1440 1440

Rahoituslainojen korot 53 140 68

Rahastositoumukset 2 664 16 793 5614 212 41 798
Sijoitussitoumukset Maneg-rahastoihin 3903

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski 7 607

31.12.2016
1 000 EUR

Erdantyy alle 3 kuukaudessa

Eraantyy 3-12 kuukaudessa

Eraantyy 1-3 vuodessa Eraantyy 3-5 vuodessa Eraantyy myohemmin

Joukkovelkakirjalainat 30 000 39989
Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 3000 8 489
Ostovelat 1681
Joukkovelkakirjalainojen korot 3465 2 880
Rahoituslainojen korot 72 197 262
Rahastositoumukset 4074 17 833 7781 915 5915
Sijoitussitoumukset Maneg-rahastoihin 4075
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski 7 489
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b) Korkoriski

Konsernin mahdollinen korkoriski aiheutuu paadasiassa pitkaaikaisesta vaihtukorkoisesta rahalaitoslainasta,
jonka padoma tilikauden paattyessa oli 8,5 milj. euroa. Konsernin muu korollinen vieras padoma on kiintedkor-
koista.

Oman padoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan (nk. hybridilaina) vuotuinen kuponkikorko on 8 %. Laina
on maksettu takaisin maaliskuussa 2017. Ryhmaéjoukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 1,85 %.
Lokakuussa 2015 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 4,2 %. Lainojen korot
maksetaan vuosittain.

Lainat korkokannan mukaan

1 000 EUR 2017 2016
Vaihtuvakorkoiset 8 489 11489
Kiintedkorkoiset 39 726 54 576
Yhteensa 48 215 66 065

Tulosvaikutus verojen jalkeen
1 %-yksikon

1 % -yksikon
nousu lasku

2 % -yksikon
1 000 EUR nousu

Vaihtuvakorkoiset 68 -68 136

c) Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan tulosvaihtelua, joka syntyy, kun vastapuoli ei vastaa sitoumuksistaan. Kaupankaynti-
tarkoituksessa tehtyihin rahamarkkinasijoituksiin ja joukkovelkakirjalainoihin liittyy nain ollen luottoriski ja taméan
pienentamiseksi yhtié on hajauttanut sijoituksensa. Koska rahamarkkinasijoitukset ovat lyhytaikaisia ja lisaksi
sekd rahamarkkina- etté joukkovelkakirjalainasijoitukset tehddan pohjoismaisiin pérssiyhtidihin, riskin katsotaan
olevan vahdinen.

Tilikauden paéattyessa 31.12.2017 konsernilla oli 7,6 miljoonaa euroa sijoitettuna joukkovelkakirjalainoihin.
Naiden sijoitusten pisin maturiteetti oli 3,2 vuotta ja keskimaarainen maturiteetti 2,5 vuotta. Sijoituksista yksi-
kaan ei ollut erdéntynyt.

Konsernin muut luottoriskit liittyvat jaksotettuun hankintamenoon kirjattuhin myyntisaamisiin ja muihin saa-
misiin, joista johtuva suurin mahdollinen luottotappio on koko nimellisarvoon kirjatun saamisen menettdminen.
Saamisiin ei liity vakuuksia.

CapMan siirsi kesakuussa 2013 omistuksensa vuoden 2005-2011 Maneg-rahastoissa (oma padoma ja
lainasaamiset) perustamalleen luxemburgilaiselle yhtidlle ja myi osan tasta yhtiésta 14 milj. eurolla. Yhtion osuus

= Vuosikertomus 2017

Hallinnointi

Konserni

CapMan

Hallituksen toimintakertomus

Maneg-rahastoista on noin 4,8 milj. euroa arvostettuna kaypéaan arvoon 31.12.2017. Konsernin omistukset
Maneg-rahastoissa kirjataan taseeseen sijoituksina yhteisyrityksiin. Kaupan jalkeen yhtitlla on lainasaaminen
luxemburgilaiselta yhtiolta, mutta se on riskiprofiiliitaan kuten oman padoman ehtoinen sijoitus.

d) Valuuttariski

Valuuttakurssimuutokset, erityisesti Ruotsin kruunun ja euron vélinen vaihtosuhde, vaikuttavat yhtion tulokseen,
koska suuri osa yhtion hedgerahastosijoituksista on tehty kruunumaaraisina. Nain ollen Ruotsin kruunun vah-
vistuminen tai heikentyminen suhteessa euroon parantaa tai heikentaa ruotsalaisten rahastosijoitusten tuottoa.
Muiden maiden valuuttakurssimuutokset voivat kuitenkin puolestaan vaikuttaa rahastojen kruunumaaraisiin
tuloksiin.

Konsernilla on tytaryhtioita euroalueen ulkopuolella, joiden omaan padomaan vaikuttaa valuuttakurssien
vaihtelu. Koska naiden yhtitiden oman padoman osuus on kuitenkin erittain pieni, ei valuuttakurssien vaihte-
luita ole suojattu. Konsernilla ei ole merkittévaa transaktioihin liittyvéa valuuttariskia, silla konserniyhtiét toimivat
kunkin yhtién kotimarkkinoilla.

Tilikauden paattyessa konsernin rahoitusvaroista noin 81% oli euroissa, 10% Ruotsin kruunuissa, 8% Yh-
dysvaltain dollareissa ja 1% muissa valuutoissa. Alla olevassa taulukossa on esitetty ulkomaanrahan maaraisten
rahoitusvarojen kayvat arvot euroissa.

Ulkomaanrahan maardisten sijoitusten kay-
vat arvot euroissa

1 000 EUR SEK usD Muut valuutat Yhteensa
2017 11 762 8 626 672 21 060
2016 15502 9344 858 25704

e) Paaoman hallinta
Konsernin tavoitteena on tehokas padomarakenne, joka mahdollistaa velvoitteiden hoitamisen ja varmistaa normaa-
lit liiketoimintaedellytykset. PAdomarakennetta seurataan oman padoman tuoton ja omavaraisuusasteen avulla.
CapMan Oyj:n hallitus on vahvistanut konsernin taloudelliset tavoitteet ja osingonjakopolitikan. Konsernin
taloudelliset tavoitteet liittyvat kannattavuuteen ja taseeseen. Tavoite oman padoman tuotolle on yli 20 % vuodessa
ja omavaraisuusasteelle on 45-60 %. Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli korollisen nettovelan suhteelle omaan
padomaan, on keskimaarin korkeintaan 40 %. CapManin tavoitteena on maksaa osinkoa vahintdan 75 % osake-
kohtaisesta tuloksesta konsernin taloudellinen asema ja rahavirrat huomioiden.
CapMan Qyj osallistui kesakuussa 2014 70 milj. euron ryhmajoukkovelkakirjalainaan 10 milj. euron lai-
naosuudella.
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CapManilla on liséksi 10 milj. euron suuruinen ryhmajoukkovelkakirjalaina. Tilikauden 2017 aikana CapMan
maksoi takaisin 15 milj. euron suuruisen vuonna 2013 nostetun hybridilainan ja 15 milj. euron suuruisen samana
vuonna nostetun joukkovelkakirjalainan.

CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj. euron suuruisen
kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan. Liikkeeseen lasketusta joukkovelkakirjalainasta saatavat
varat kaytettiin I&hinna Norvestian osakkeiden oston yhteydessa toukokuussa 2015 nostetun pankkirahoituksen
takaisinmaksuun.

CapManin pankkirahoituskokonaisuuteen liittyy rahoituskovenantteja, jotka on sidottu yhtion omavaraisuusas-
teeseen ja korollisten pankkilainojen suhteeseen taseen rahastosijoituksista.

1 000 EUR 2017 2016

arvo madritelladan muun muassa kertomalla kohdeyhtion tulos (esim. EBITDA) kertoimella (esim. hinta / oma-
padoma), joka johdetaan vastaavista listatuista yhtitista tai vimeaikoina toteutuneista transaktioista. Muutoksilla
arvonmédrityskertoimissa voi olla merkittéva vaikutus rahasto- ja kasvusijoitusten kaypiin arvoihin riippuen
kohdeyhtidssa kaytetysta velkavivusta.

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat

Konserni altistuu toiminnassaan kaupankayntitarkoituksessa pidettévien rahoitusvarojen hintojen vaihtelusta
aiheutuvalle markkinariskille. Taloudellinen kehitys seké porssikurssien muutokset koti- ja ulkomailla vaikuttavat
olennaisesti tulokseen. Yksi konsernin sijoitustoiminnan paaperiaatteista on hajauttaa sijoitukset ja siten rajoittaa
kokonaisriskitasoa seka samalla tavoitella tasaista omaisuuden kasvua. Ajoittain merkittava osa sijoituksista
voidaan kuitenkin keskittaa tiettyihin sijoitustyyppeihin ja arvopapereihin, joiden mahdollinen epdedullinen
kehitys voi heikentda merkittavasti CapManin tulosta. CapMan pyrkii ajoittain suojaamaan sijoituksiaan optioilla

Korolliset rahoitusvelat 48 215 66 065 ja futuureilla. Saattaa kuitenkin syntya tilanteita, joissa suojaus ei ole tehokas.

Rahavarat -23 291 -45 307

Nettovelat 24 924 20 758 g) Kayvan arvon maarittdminen

Oma p&soma 126 694 142 979 Kéyvan arvon hierarkia kdypaan arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2017

Nettovelkaantumisaste 19,7 % 14,5 % 1 000 EUR Kéypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3

Oman paaoman tuotto 11,5 % 14,7 % Rahastosijoitukset 58 264 0 19 58 245

Omavaraisuusaste 60,0 % 56,6 % Kasvusijoitukset 28 840 0 0 28 840
Yhteysyritykset 4917 0 0 4917

f) Sijoitusten hintariski Muut pitkdaikaiset sijoitukset 142 0 124 18

Lyhytaikaiset rahoitusvarat 77 144 66121 11023 0

Rahasto- ja kasvusijoitukset
Rahasto- ja kasvusijoitukset arvostetaan kayttamalla kansainvalistd arvonmaaritysohjeistusta ”International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Naiden arvonmaééritysperiaatteiden mukaan kaypa
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Kaytetyt tasot on méaritelty seuraavasti:

Taso 1 - Taysin samanlaisten varojen noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla markkinoilla.

Taso 2 - Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuseralle on todettavissa joko
suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina).

Taso 3 - Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
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Kdypédan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset

1 000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Rahastosijoitukset

Kauden alussa 41 51 353 51 394
Yrityshankinnat 0 0
Lisdykset 10 543 10 543
Vahennykset -35 -35
Palautukset -22 -7 135 -7 157
Kéyvan arvon muutos 3422 3422
Siirrot 97 97
Kauden lopussa 19 58 245 58 264
Kasvusijoitukset

Kauden alussa 37 856 37 856
Lisdykset 1 856 1856
Vahennykset -20 920 -20 920
Yrityshankinnat 0 0
Kayvan arvon muutos 9959 9 959
Siirrot 89 89
Kauden lopussa 28 840 28 840
Muut sijoitukset

Kauden alussa 124 55 179
Lisaykset 0 0
Vahennykset -5 -5
Yrityshankinnat 0 0
Kéyvan arvon muutos -32 -32
Kauden lopussa 124 18 142
Yhteisyritykset

Kauden alussa 5376 5376
Lisdykset 172 172
Véhennykset -63 -63
Palautukset -210 -210
Kéyvan arvon muutos -358 -368
Kauden lopussa 4917 4917

CapMan = Vuosikertomus 2017 Konserni

Hallinnointi

Tason 2 rahastosijoitukset ovat sijoituksia CapMan Public Market -rahastoon. Kaikki muut rahastosijoitukset
ovat tasolla 3. Tason 3 yhteisyritykset sisaltavat sijoitukset Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtioon.
Paattyneen kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla.

Kayvéan arvon hierarkia kdypaan arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2016

1 000 EUR Kdypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3
Rahastosijoitukset 51394 41 51 353
Kasvusijoitukset 37 856 37 856
Yhteisyritykset 5376 5376
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 179 124 55
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 86213 75818 10395

Kaytetyt tasot on méaaritelty seuraavasti:

Taso 1 - Téysin samanlaisten varojen noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla markkinoilla.

Taso 2 - Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuseralle on todettavissa joko
suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina).

Taso 3 - Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
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Kdypédan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset

1 000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Rahastosijoitukset

Kauden alussa 548 46 701 47 249
Yrityshankinnat 0 6 393 6393
Lisdykset 0 7539 7 539
Palautukset -480 -13936 -14 416
Kéyvan arvon muutos -27 4 656 4629
Kauden lopussa 41 51353 51 394
Kasvusijoitukset

Kauden alussa 0 0
Yrityshankinnat 37 940 37 940
Kéyvan arvon muutos -84 -84
Kauden lopussa 37 856 37 856
Muut sijoitukset

Kauden alussa 0 48 784 48784
Lisdykset 124 0 124
Vahennykset -18 191 -18 191
Yrityshankinnat -31 637 -31 637
Kéyvan arvon muutos 1 099 1 099
Kauden lopussa 124 55 179
Yhteisyritykset

Kauden alussa 7 651 7 651
Palautukset -2 484 -2 484
Kéyvan arvon muutos 209 209
Kauden lopussa 5376 5376

CapMan = Vuosikertomus 2017 Konserni

Hallinnointi

Tason 2 rahastosijoitukset ovat sijoituksia CapMan Public Market -rahastoon. Kaikki muut rahastosijoitukset
ovat tasolla 3.

Tason 3 muut sijoitukset sisalsivat Norvestia Oyj:n osakkeita maardysvallan hankintahetkeen 19.12.2016
saakka.

Tason 3 yhteisyritykset sisaltavat sijoitukset Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtioon.

Paattyneen kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla.
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2017

Kdypa arvo Muutos arvostukseen,
milj. euroa Kaytetyt syottotiedot mikali sydttotieto muuttuu
Sijoitusalue 31.12.2017 Arvostusmalli Ei-havaittavissa olevat syottotiedot (painotettu keskiarvo) +/- 10%
EV/Sales 2017 1.1x
. B, . /- 2.1 MEUR
. B Verrokkiryhman arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 10.9x +
Kasvusijoitukset 28,8 Verrokkiryhma Y
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 26 % -/+ 0.8 MEUR
Verrokkiryhman arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 9.4x +3.7/-3.8 MEUR
Buyout 22,0 Verrokkiryhma y
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 26 % +/- 1.4 MEUR
Real Estate 17,9 Ulkopuolisen arvioitsijan tekema arvostus
Ulkopuoliset pddoma-rahastosijoitukset 8,8 P&domarahaston hallinnointiyhtién raportit
o ) ; Verrokkiryhmén arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 9.5x +/- 0.6 MEUR
Yhteisyritykset 49 Verrokkiryhma _ o ; R o
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 29 % -/+ 0.3 MEUR
) ) ; Verrokkiryhmén arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 11.5x +/- 0.4 MEUR
Russia 4.5 Verrokkiryhmé
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 30 % +/- 0.1 MEUR
- 0.1 MEUR / diskonttokoron
Credit 1,7 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko; markkinakorko ja riskipreemio 10 % muutokseen perustuvaa
arvonnousua ei kirjata
Rahastojen rahastot 0,5 Padomarahaston hallinnointiyhtién raportit
o ) ; Verrokkiryhmén arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 8.9x +/- 0.1 MEUR
Muut sijoitusalueet 2,4 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 15 % -/+ 0.0 MEUR
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2016

Kdypa arvo Muutos arvostukseen,
milj. euroa Kaytetyt syottotiedot mikali sydttotieto muuttuu
Sijoitusalue 31.12.2016 Arvostusmalli Ei-havaittavissa olevat syottotiedot (painotettu keskiarvo) +/- 10%
Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko 12 % -2.3/+3.0 MEUR
. - . -- . EV/Sales 2017 1.3x
Norvestian kasvusijoitukset 379 Verrokkiryhma Verrokkiryhman arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 11.8x +/- 1.4 MEUR
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 4 % -/+ 0.5 MEUR
) ) Verrokkiryhmén arvostuskertoimet EV/EBITDA 2016 9.1x +/- 3.2 MEUR
Buyout 20,6 Verrokkiryhmé
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 23 % +/- 1.1 MEUR
Real Estate 13,2 Ulkopuolisen arvioitsijan tekemé arvostus
Norvestian padoma-rahastosijoitukset 7,0 Padomarahaston hallinnointiyhtién raportit
- 0.2 MEUR / diskonttokoron
Yhteisyritykset 54 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko 15 % muutokseen perustuvaa
arvonnousua ei kirjata
) . ) Verrokkiryhmén arvostuskertoimet EV/EBITDA 2016 13.0x -0.4 MEUR /+ 0.3 MEUR
Russia 4.4 Verrokkiryhmé
Negatiivinen oikaisu verrokkirynman kertoimiin 35 % -0.2 MEUR /+ 0.1 MEUR
- 0.1 MEUR / diskonttokoron
Credit 2,5 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko; markkinakorko ja riskipreemio 11 % muutokseen perustuvaa
arvonnousua ei kirjata
Rahastojen rahastot 1,7 Padomarahaston hallinnointiyhtién raportit
Verrokkiryhmén arvostuskertoimet EV/EBITDA 2016 9.0x +/- 0.1 MEUR
Muut sijoitusalueet 2,0 Verrokkiryhma y
Negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin 20 % -/+ 0.0 MEUR
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia myds muiden kuin konserniyhtididen
hallinnoimiin rahastoihin, joiden arvostus CapManin taseessa perustuu
hallinnointiyhtitiden ilmoittamiin arvoihin. Naille sijoituksille CapMan ei
tee erillistd herkkyysanalyysia.

Paasaantoisesti verrokkiyhtididen arvostuskertoimien seka niihin
tehtavien oikaisujen muutokset ovat vastakkaismerkkisia; arvostuskertoi-
mien noustessa negatiivinen oikaisukin on tyypillisesti suurempi, jolloin
arvostuskertoimien muutoksen vaikutus ei valttdmatta nay taysimaaraise-
na rahastosijoitusten arvostuksessa.

Arvonmaaéritykset ovat tehty euromaaraisina. Mikali kohdeyhtion
raportointivaluutta on muu kuin euro, arvonmaarityksessa kaytetyt
tuloslaskelmaerat ovat kdannetty vastaavan vuoden keskimaaraisil-
la valuuttakursseilla ja tase-eréat raportointihetken valuuttakursseilla.
Valuuttakurssien muutoksilla ei CapManin arvion mukaan ole valitonta
merkittdvaa vaikutusta konsernin tulokseen markkinakertoimiin perustu-
vien arvostusten kautta vuonna 2017.

Sijoituskohteiden arvonmaaritys padomasijoitusalalla perustuu kan-
sainvalisiin arvonmééritysperiaatteisiin, jotka ovat toimialan ja sijoittajien
laajasti hyvaksymat. CapMan pyrkii arvostamaan rahastojen sijoituskoh-
teet aina niiden todelliseen arvoon. Kaypa arvo on paras arvio maarasta,
joka saataisiin omaisuuseran myynnista markkinaosapuolten valilla
arvostuspdivana tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa.

Suorien kohdeyhtidsijoituksien ja suoria kohdeyhtitsijoituksia teke-
vien rahastojen osalta kdyvat arvot maaritetaan soveltaen alalla yleisesti
kaytettyd kansainvélista arvonmaaritysohjeistusta ”International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines” ("IPEVG”). Arvonmaa-
rityksesséa kaytetdan kunkin sijoituskohteen tilanteeseen, luonteeseen ja
olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa menetelmaa tai menetelmia, ottaen
huomioon kyseisen rahaston kokonaistilanne.

Arvonmaérityksessa otetaan huomioon erilaisia tekijoita, kuten
hinta jolla sijoitus tehtiin, sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolo-
suhteet, listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, tdman hetkinen seka
ennustettu operatiivinen tulos seka yhtiodn tehdyt lisasijoitukset. Kullekin
sijoitukselle parhaiten soveltuvaa arvonmadaritysmenetelmaa valittaes-
sa pyritdan arvioimaan kaikkia niita tekijoita, jotka voivat olennaisesti

CapMan
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vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kaytdssa on eri menetelmid, joista
CapManin useimmin kayttamat ovat hankintahintaan perustuva arvostus
erityisesti uusien sijoituskohteiden osalta seké tuottokertoimiin perustuva
arvostus, jossa kunkin kohdeyhtion arvo arvioidaan julkisesti noteerattu-
jen verrokkiyhtididen arvostustasoon nahden. Tuottokertoimiin perustu-
vassa arvostuksessa CapMan oikaisee aina verrokkiyhtididen kertoimia
alaspain muun muassa likviditeetin puutteen takia ("negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin”). Menetelmien laadullisen luonteen vuoksi
arvonmaadritys perustuu merkittavissa maarin CapManin arvioon.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat) kehitysta ja hintariskia valvoo yhtidssa sijoitustiimeista
riippumaton Performance Monitoring tiimi, jonka tehtdvéna on seurata
kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtiévastaavien
tekemat arvostusehdotukset tarkastetaan Performance Monitoring tiimis-
sd, jonka jalkeen ne hyvaksytaan arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaari-
tyskomitea koostuu sijoituskomitean puheenjohtajasta, konsernin talous-
johtajasta ja sijoitustiimin vetajasta. Jokaisen kohdeyhtion arvonmaaritys
késitelladn arvonmaarityskomiteassa vuosineljanneksittain. Arvonmaa-
rityksia verrataan jalkikateen toteutuneisiin irtautumisiin ja vertailun
tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.

Kiinteistérahastojen osalta kdyvét arvot maaritetédan itsendisten
ulkopuolisten asiantuntijoiden tekemien arvonmaaritysten perusteella.
Arvioitsijoiden tydn perustana ovat kotimaiset ja kansainvaliset arviointis-
tandardit (International Valuation Standards). Kohteiden arvonmaarityk-
sessa kadytetadn aina kiinteiston kayttotarkoituksen kannalta tarkoituk-
senmukaisinta menetelmaa tai niiden yhdistelmia. Yleisimmin kaytetty
menetelmé on diskontattujen kassavirtojen menetelma, joka perustuu
merkittdvassa maarin ei-havaittavissa oleviin sytttotietoinin. Naita syotto-
tietoja ovat mm:

Tulevat vuokratuotot

Perustuvat kiinteistdjen sijaintiin, tyyppiin ja kuntoon ottaen huomioon
olemassa olevat vuokrasopimukset ja niiden ehdot, mahdolliset muut so-
pimukset sekd muun kaytettavissa olevan informaation, kuten vastaavien
kiinteisttjen markkinavuokratason;

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Diskonttokorot
Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen liittyvasta
epavarmuudesta;

Arvioidut vajaakayttoasteet
Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen erdantymisen jalkeiselle ajalle,
perustuen taméanhetkisiin seka odotettuihin markkinaolosuhteisiin;

Kiinteiston kayttokustannukset
Kustannuksiin luettu mukaan odotetun taloudellisen kayttéian aikana
tarvittavat yllapitoinvestoinnit;

Tuottovaatimus
Perustuu kiinteistdjen sijaintiin, kokoon ja laatuun ottaen huomioon
arvostushetken markkinaolosuhteet;

Jaannodsarvo
Arvossa otetaan huomioon oletukset yllapitokuluista, kayttasteista seka
markkinavuokrista.

Yhteisyrityksien arvo muodostuu ldhes kokonaan sijoituksesta Maneq
Investments Luxembourg-yhtitdn, joka on epasuorasti sijoittanut Cap-
Manin hallinnoimien rahastojen kohdeyhtitihin. Kohdeyhtitsijoitukset
ovat arvostettu samalla periaatteella kuin suoria kohdeyhtidsijoituksia
tekevissa rahastoissa. Sijoitus on tehty useiden eri instrumenttien kautta,
joiden arvot riippuvat toisistaan. Siksi kyseinen sijoitus on arvostettu yhte-
na kokonaisuutena, perustuen alla olevien kohdeyhtididen arvostuksiin.

Tilinpaatos 88




© Emoyhtién tilinpaatés

Emoyhtion tuloslaskelma (FAS)

Liitetieto 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
Liikevaihto 1 10 593 566,00 5693 533,99
Liiketoiminnan muut tuotot 2 12 222,65 338 733,00
Henkilostokulut 3 -6 444 178,40 -5952 993,48
Poistot 4 -35271,17 -69 002,29
Liiketoiminnan muut kulut 5 -4 805 627,44 -8 643 283,72
Liiketappio -679 288,36 -8 633 012,50
Rahoitustuotot ja -kulut 6 -11 389 136,86 25 263 183,96
Voitto ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja -12 068 425,22 16 630 171,46
Tilinpaatossiirrot 7 14 217 000,00 3050 000,00
Tuloverot -699 636,63 0,00
Tilikauden voitto 1448 938,15 19 680 171,46
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Emoyhtion tase (FAS)

EUR Liitetieto 31.12.2017 31.12.2016 EUR Liitetieto 31.12.2017 31.12.2016

VASTAAVAA VASTATTAVAA

Pysyvit vastaavat Oma paaoma 13

Aineettomat hyddykkeet 8 203 650,27 18 499,49 Osakepddoma 771 586,98 771 586,98

Aineelliset hyodykkeet 9 151 289,13 119677,21 Ylikurssirahasto 38 968 186,24 38968 186,24

Sijoitukset 10 Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 79 626 999,28 79 206 065,72
Osuudet saman konsernin yrityksissa 198 834 614,74 208 724 967,44 Edellisten tilikausien voitto 30 797 652,15 24 164 245,37
Osuudet osakkuusyrityksissa 1 108 700,60 1171 603,83 Tilikauden voitto 1448 938,15 19680 171,46
Muut sijoitukset 6669 772,75 1813730,18

Sijoitukset yhteensa 206 663 088,09 211710301,45 Oma padoma yhteensa 151 613 362,80 162 790 255,77

Pysyvit vastaavat yhteensa 207 018 027,49 211 848 478,15

Vieras paaoma

Vaihtuvat vastaavat Pitkaaikainen vieras padoma 14 46 833 734,97 48 189 573,97
Lyhytaikainen vieras padoma 15 48 982 925,55 53998 209,19

Pitkaaikaiset saamiset 11 7 298 885,22 9253 516,36

Lyhytaikaiset saamiset 12 23 289 315,86 11 425 037,62 Vieras paaoma yhteensa 95 816 660,52 102 187 783,16

Rahat ja pankkisaamiset 9823 794,75 32 451 006,80

Vaihtuvat vastaavat yhteensa 40 411 995,83 53 129 560,78

Vastaavaa yhteensa 247 430 023,32 264 978 038,93

Vastattavaa yhteensa 247 430 023,32 264 978 038,93
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Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)

EUR
Liiketoiminnan rahavirrat

1.1.-31.12.2017

1.1.-31.12.2016

Voitto ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja -12 068 425 16630171
Rahoitustuotot ja -kulut 11389 137 -25263 184
Oikaisut 35271 3117132
Kéyttopadoman muutos
Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos -1 063 472 1 383 880
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos -882 494 2 897 241
Maksetut korot -3 857 498 -4 135710
Saadut korot 356 233 1093 576
Saadut osingot 5008 125 29900 578
Liiketoiminnan nettorahavirta -1083 123 25 623 684
Investointien rahavirrat
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -227 234 0
Investoinnit muihin sijoituksiin -7 583 882 444 734
Myonnetyt lainat -1374 193 -2 013548
Lainasaamisten takaisinmaksut 3859616 3771 406
Investointien nettorahavirta -5 325 692 2 202 592
Rahoituksen rahavirrat
Maksullinen osakeanti 420 934 0
Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut 0 1917 000
Lyhytaikaisten lainasaamisten nostot 30 750 000 -3 053 000
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -300 000 1 089 080
Rahoituslainojen nostot 9 000 000 0
Rahalaitoslainojen takaisinmaksut -42 000 000 -3 511 500
Maksetut osingot -13 045 081 -6 040 333
Konsernitilivelkojen muutos -3 994 250 -570 153
Saatu konserniavustus 2 950 000 0
Rahoituksen nettorahavirta -16 218 397 -10 168 906
Rahavarojen muutos -22 627 212 17 657 370
Rahavarat tilikauden alussa 32 451 007 14 793 637
Rahavarat tilikauden lopussa 9 823 795 32 451 007
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)

Emoyhtion tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

CapMan Qyj:n tilinpaatos tilikaudelta 2017 on laadittu Suomen kirjanpitolainsaddannén mukaisesti.

Ulkomaan rahan maardisten erien muuntaminen
Ulkomaanrahan maardiset liiketapahtumat on kirjattu tapahtumapaivan kurssiin. Tilikauden paéattyessa avoimina
olevat ulkomaanrahan maaraiset saamiset ja velat on arvostettu tilinpaatdspaivan kurssiin.

Sijoitukset
Sijoitukset on arvostettu hankintamenoon. Jos sijoituksen todennékoisesti tulevaisuudessa kerryttdma tulo on
pysyvasti vield poistamatonta hankintamenoa pienempi, erotus on kirjattu arvonalennuksena kuluksi.

Saamiset

Saamiset koostuvat saamisista konserni- ja osakkuusyrityksiltd, myyntisaamisista, siirtosaamisista ja muista
saamisista. Saamiset kirjataan nimellisarvoon, kuitenkin enintdan todennékoiseen arvoon. Saamiset on luokiteltu
pitkdaikaiseksi, jos ne eraantyvét yli 12 kuukauden kuluttua.

Pitkaaikainen vieras piddoma

CapMan konsernin rahoitusriskien hallinta on keskitetty emoyhtiotn. Rahoitusriskien hallintaperiaatteet on

esitetty CapManin konsernitilinpaatoksen liitetietojen kohdassa 33. Rahoitusriskien hallinta.
Joukkovelkakirjalainat esitetadn pitkaaikaisena vieraana pddomana arvostettuna nimellisarvoon. Hybridilai-

nalla ei ole erdpaivaa, mutta yhtiolla on oikeus lunastaa laina takaisin neljan vuoden kuluttua liikkkeeseenlasku-

paivasta 11.12.2013. Yhtiolla on liséksi optio lunastaa hybridilaina takaisin tietyin edellytyksin alkaen kahden

vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupéivasta.

Vuokrat
Vuokramaksut on kirjattu liilketoiminnan muihin kuluihin. Vuokrasopimusten jéljella olevat vuokrat on esitetty
litetietojen vastuissa. Vuokrasopimusten ehdot eivat poikkea tavanomaisista ehdoista.

Konserni Hallinnointi
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Pakolliset varaukset
Pakolliset varaukset ovat vastaisia menoja, joiden suorittamiseen emoyhtié on sitoutunut ja joista ei todennakai-
sesti kerry niitd vastaavaa tuloa, tai vastaisia menetyksia, joiden toteutumista on pidettéva ilmeisena.

Elakkeet
Lakisaateiset eldkemenot on kirjattu kuluksi kertymisvuonna. Elakkeet on jarjestetty ulkopuolisen vakuutusyhtion
kautta.

Tuloutusperiaate
Liikevaihto siséltaa palvelujen myyntid konsernin yhtidille. Myynti tuloutetaan, kun palvelu on suoritettu.

Tuloverot

Tuloverot on kirjattu Suomen verolainsdddanndn mukaisesti. Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista
kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon valilla. Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatdspaivaan
mennesséa saadettyjd verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen mennessa kdytanndssa hyvaksytty.

1. Liikevaihto markkina-alueittain

EUR 2017 2016
Kotimaa 4967 632 4 463 152
Ulkomaat 5625 934 1230382
Yhteensa 10 593 566 5693 534
2. Liiketoiminnan muut tuotot
EUR 2017 2016
Muut 12 223 338733
Yhteensa 12 223 338733
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3. Henkilostokulut

5. Liiketoiminnan muut kulut

EUR 2017 2016 EUR 2017 2016

Palkat ja palkkiot 5 654 460 4782 079 Muut henkildstokulut 290 398 260 943

Elakekulut 993 340 637 555 Toimisto-, puhelin- ja tietoliikennekulut 625 483 1237217

Muut henkilésivukulut -203 622 533 360 Matka- ja edustuskulut 302 051 247 478

Yhteensa 6444 178 5952 993 Ulkopuoliset palvelut 3441 537 2120589
Muut liiketoiminnan kulut 146 159 4777 057

Johdon palkat ja palkkiot Yhteensa 4 805 628 8643 284

Toimitusjohtaja Tilintarkastajan palkkiot

Heikki Westerlund (1.1.2017 - 3.5.2017) 1230729 486 013

Joakim Frimodig (4.5.2017 - 31.12.2017) 230 594 0 PricewaterhouseCoopers Oy,
Tilintarkastusyhteiso

Hallituksen jasenten palkkiot 154 520 208 600 Tilintarkastus 63478 72 800
Veroneuvonta 11 256 12 230

Henkilokunta keskimaarin tilikaudella 34 39 Muut palvelut 85 375 205774
TTL:n 1 luvun 18:n 1 mom. 2) -kohdassa tarkoitetut toimeksiannot 0 4625

Tiedot johdon ty6suhde-etuuksista esitetdén konsernitilinpdatéksen kohdassa 32. Lahipiirid koskevat tiedot. Yhteensi 160 109 295 429
4. Poistot

EUR 2017 2016

Suunnitelman mukaiset poistot

Aineettomat oikeudet 0 2053

Muut pitkdvaikutteiset menot 33019 59 628

Koneet ja kalusto 2253 7 322

Yhteensa 35 272 69 002
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6. Rahoitustuotot ja -kulut

8. Aineettomat hyddykkeet

EUR 2017 2016 EUR 2017 2016
Osinkotuotot Aineettomat oikeudet

Saman konsernin yrityksilta 4798 600 11 059 162

Osakkuusyrityksilta 209 525 18841 416 Hankintameno 1.1. 828 188 828 188
Osinkotuotot yhteensa 5008 125 29 900 578 Hankintameno 31.12. 828 188 828 188
Muut korko- ja rahoitustuotot Kertyneet poistot 1.1. -828 188 -826 185
Saman konsernin yrityksilta 181 432 220 426 Tilikauden poisto 0 -2 003
Muilta 239 400 835 550 Kertyneet poistot 31.12. -828 188 -828 188
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 420 832 1 055 976 Kirjanpitoarvo 31.12. 0 0
Korkokulut ja muut rahoituskulut Muut pitkavaikutteiset menot

Osakkeiden ja osuuksien arvonalentumiset -12 631 095 0

Saman konsernin yrityksille -284 800 -3208 Hankintameno 1.1. 2 360 280 2 360 280
Muille -3902 199 -5 690 162 Lisaykset 218 169 0
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa -16 818 094 -5 693 370 Hankintameno 31.12. 2578 449 2 360 280
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -11 389 137 25 263 184 Kertyneet poistot 1.1. -2 341 781 -2 281 965

Tilikauden poisto -33019 -59 815
7. Tilinpaatossiirrot Kertyneet poistot 31.12. -2 374 800 -2341 780
Kirjanpitoarvo 31.12. 203 649 18 500

EUR 2017 2016

Saadut konserniavustukset 14 217 000 3050 000 Aineettomat hyddykkeet yhteensa 203 649 18 500
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9. Aineelliset hyodykkeet

Osuudet osakkuusyrityksissa

EUR 2017 2016
EUR 2017 2016 Hankintameno 1.1. 1171 604 46 091 704
Koneet ja kalusto Lisaykset 0 1
Vahennykset -62 903 -44 920 101
Hankintameno 1.1. 902 094 902 094 Hankintameno 31.12. 1108 701 1171604
Lisaykset 33 864 0
Hankintameno 31.12. 935958 902094  Muut sijoitukset
EUR 2017 2016
Kertyneet poistot 1.1. -902 094 -894 910 Hankintameno 1.1. 1813730 2133991
Tilikauden poisto -2 253 -7 184 Liséykset 5 006 568 163 253
Kertyneet poistot 31.12. -904 347 -902 094 Vahennykset -150 525 -483 513
Kirjanpitoarvo 31.12. 31611 0 Hankintameno 31.12. 6669 773 1813730
Muut aineelliset hyodykkeet Sijoitukset yhteensa 206 663 088 211 710 302
Hankintameno 1.1. 119677 119677 Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetiedoissa kohdassa 32. Lahipiirié koskevat tiedot.
Kirjanpitoarvo 31.12. 119677 119677
11. Pitkdaikaiset saamiset
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 151 288 119 677
EUR 2017 2016
10. Sijoitukset Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta
Lainasaamiset 0 461 000
Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa
EUR 2017 2016 Saamiset osakkuusyrityksilta
Hankintameno 1.1. 208 724 967 83 531 742 Lainasaamiset 4 226 540 4 054 540
Lisaykset 2 759 647 125 205 759
Vahennykset -12 600 000 -12 534 Muut lainasaamiset 3072 345 4737977
Hankintameno 31.12. 198 834 614 208 724 967 Pitkaaikaiset saamiset yhteensa 7 298 885 9 253 516
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12. Lyhytaikaiset saamiset 13. Oma paaoma
EUR 2017 2016 EUR 2017 2016
Myyntisaamiset 1137 291 536 024 Osakepddoma 1.1. 771 587 771 587

Osakepadoma 31.12. 771 587 771 587
Saman konsernin yrityksilta
Myyntisaamiset 20785 80 994 Ylikurssirahasto 1.1. 38968 186 38968 186
Lainasaamiset 6 064 999 6 590 000 Ylikurssirahasto 31.12. 38968 186 38968 186
Muut saamiset 14 857 544 3523925
Yhteensa 20 943 328 10 194 919 Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 1.1. 79 206 066 8810 891

Osakemerkinta 0 70 373 297
Saamiset osakkuusyrityksilta Optioiden kaytto 420934 21878
Siirtosaamiset 71544 30 162 Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 31.12. 79 627 000 79 206 066
Yhteensa 71 544 30 162

Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 43 844 417 30 204 578
Lainasaamiset 7 451 7 451 Osingonjako -13 046 765 -6 040 333
Muut saamiset 806 558 68944 Voitto edellisilté tilikausilta 31.12. 30 797 652 24 164 245
Siirtosaamiset 323 143 587 537

Tilikauden voitto 1448 938 19680171
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 23 289 315 11 425 038

Oma padoma yhteensa 151 613 363 162 790 256
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Laskelma jakokelpoisesta omasta paaomasta

1 000 EUR 2017 2016

15. Lyhytaikainen vieras paaoma

Voitto edellisilta tilikausilta 30 797 652 24164 245 EUR 2017 2016
Tilikauden voitto 1448 938 19680171 Ostovelat 335 046 186 927
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 79 627 000 79 206 066
Yhteensa 111 873 590 123 050 483 Velat saman konsernin yrityksille
Konsernitilivelka Pohjola Pankki Qyj 2 310 554 6 304 804
Emoyhtion osakepadoman jakautuminen osakelajeittain Ostovelat 0 6741
kpl 2017 2016 Muut velat 30 450 000 1566 010
A-sarja (10 aanta/osake) 0 0 Korkovelat 284 800 0
B-sarja (1 &éni/osake) 145 625 985 143 313 255 Siirtovelat 173 204 1750 199
Yhteensa 33 218 558 9 627 754
A-lajin osakkeita muunnettu B-lajin osakkeiksi
Oman padoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina 0 15 000 000
14. Pitkaaikainen vieras padaoma Joukkovelkakirjalainat 0 15 000 000
Lainat rahoituslaitoksilta 3 000 000 3 000 000
EUR 2017 2016 Muut velat 8 489 634 8347911
Joukkovelkakirjalainat 29 737 500 29 587 500 Siirtovelat 3939 687 2835617
Ryhmajoukkovelkakirjalaina 9989 100 9989 100
Lainat rahoituslaitoksilta 5 488 500 8 488 500 Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 48 982 925 53 998 209
Muut pitkdaikaiset velat 1618635 124 474
Pitkaaikainen vieras pddoma yhteensa 46 833 735 48 189 574
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16. Vastuusitoumukset

Muut vuokrasopimukset

EUR 2017 2016
Leasingsopimuksista maksettavat maarat

Yhden vuoden kuluessa 57 282 53410
Yli vuoden mutta enintadan viiden vuoden kuluttua 71515 28 837
Yhteensa 128 797 82 247

Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat

Yhden vuoden kuluessa 461 322 461 322
Yli vuoden mutta enintadan viiden vuoden kuluttua 1 845 288 1 845 288
Yli viiden vuoden kuluttua 501 767 922 644
Yhteensa 2 808 377 3229 254

Vakuudet ja muut vastuusitoumukset

EUR 2017 2016
Omasta puolesta annetut vakuudet

Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 3903 056 4 075 056
Muut vastuusitoumukset 32119965 32 559 362

Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin

Oman paaoman ehtoiset rahastot 724 777 578 459
Rahastojen rahastot 279 875 284 522
Yhteensa 1 004 652 862 981
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatdksen allekirjoitukset

Helsinki 31.1.2018 Tilinpaatdsmerkinta

Andreas Tallberg Karri Kaitue Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.
Hallituksen puheenjohtaja

Helsinki 1.2.2018

Nora Kerppola Mammu Kaario
PricewaterhouseCoopers Oy
Tilintarkastusyhteiso

Ari Tolppanen Joakim Frimodig
Toimitusjohtaja

Lauri Kallaskari, KHT
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Tilintarkastuskertomus

CapMan Oyj:n yhtidkokoukselle

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Lausuntonamme esitdmme, etta

e konsernitilinpaatos antaa oikean ja riittdvan kuvan konsernin talou-
dellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatésstandardien
(IFRS) mukaisesti

e tilinpddtds antaa oikean ja riittavan kuvan emoyhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien sadannosten mukaisesti ja tayttaa
lakisaateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastusvaliokunnalle annetun lisaraportin

kanssa.

Tilintarkastuksen kohde

Olemme tilintarkastaneet CapMan Oyj:n (y-tunnus 0922445-7) tilinpaa-

toksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2017. Tilinpaatos sisaltaa:

e konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman padoman
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien yhteen-
veto merkittavista tilinpaatoksen laatimisperiaatteista

e emoyhtitn taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausunnon perustelut
Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan
tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintarkastustavan mukaisia velvol-
lisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuu-
det tilinpaatoksen tilintarkastuksessa.

Kéasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustak-
si tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.
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Riippumattomuus

Olemme riippumattomia emoyhtiésta ja konserniyrityksista niiden Suo-
messa noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat
suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttdneet muut naiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suoritamamme muut kuin
tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme ja késityksemme mukaan
olleet Suomessa noudatettavien, naita palveluja koskevien séannosten
mukaisia, emmeka ole suorittaneet EU-asetuksen 537/2014 5. artiklan
1-kohdassa tarkoitettuja kiellettyja palveluja. Suorittamamme muut kuin
tilintarkastuspalvelut on esitetty konsernitilinpaatoksen liitetiedossa 8.

Tarkastuksen yleinen ldhestymistapa

Yhteenveto

Olennaisuus: Konsernitilinpaatokselle maaritetty olennaisuus oli 1,9
miljoonaa euroa.

Tarkastuksen linjaus: Konsernitilinpaattksen tilintarkastuksen laajuus
késitti kaikki merkittavat yhtiét Suomessa, Ruotsissa ja Guernseylla,
kattaen valtaosan konsernin liikevaihdosta, varoista ja veloista. Konserni-
tarkastuksen laajuus kattoi my®s suorat rahastosijoitukset, jotka on tehty
Luxembourgin tytaryhtion kautta.

Keskeiset seikat: Buyout rahastosijoitusten ja kasvusijoitusten arvostus.

Osana tilintarkastuksen suunnittelua olemme méérittdneet olennaisuu-
den ja arvioineet riskia siité, etta tilinpdattksessa on olennainen virheel-
lisyys. Erityisesti olemme arvioineet alueita, joiden osalta johto on tehnyt
subjektiivisia arvioita. Tallaisia ovat esimerkiksi merkittavat kirjanpidolliset
arviot, joihin liittyy oletuksia ja tulevien tapahtumien arviointia.

Olennaisuus

Tarkastuksemme suunnitteluun ja suorittamiseen on vaikuttanut sovelta-
mamme olennaisuus. Tilintarkastuksen tavoitteena on hankkia kohtuulli-
nen varmuus siita, onko tilinpaatoksessa kokonaisuutena olennaista vir-
heellisyytta. Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesté tai virheesta.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessé voitaisiin
kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat
tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Perustuen ammatilliseen harkintaamme mééritimme olennaisuuteen
liittyen tiettyjé kvantitatiivisia raja-arvoja, kuten alla olevassa taulukos-
sa kuvatun konsernitilinpaatokselle maaritetyn olennaisuuden. Nama
raja-arvot yhdessa kvalitatiivisten tekijoiden kanssa auttoivat meita
maarittdmaan tarkastuksen kokonaislaajuuden ja yksittéisten tilintarkas-
tustoimenpiteiden luonteen, ajoituksen ja laajuuden seka arvioimaan
virheellisyyksien vaikutusta tilinpaattkseen kokonaisuutena.

Konsernitilinpaatokselle maaritetty olennaisuus: 1,9 miljoonaa euroa
Olennaisuuden maarittamisessa kaytetty vertailukohde; 0,9 % taseen
loppusummasta

Perustelut vertailukohteen valinnalle: CapManin liiketoiminnan luonteesta
johtuen tulosperusteiset vertailukohdat ovat alttiita vaihteleville kdyvéan arvon
muutoksille ja voitonjako-osuustuotoille (carried interest) rahastoista. Tésta
johtuen valitsimme olennaisuuden maarittamisen vertailukohteeksi taseen
loppusumman, koska kasityksemme mukaan se on vakaa ja relevantti kon-
sernin kokoa kuvaava tunnusluku tilinpaatoksen kayttajan nakdkulmasta. Li-
saksi taseen loppusumma on yleisesti hyvaksytty vertailukohde. Valitsimme
sovellettavaksi prosenttiosuudeksi 0,9 %, joka on tilintarkastusstandardeissa
yleisesti hyvaksyttyjen méaérallisten rajojen puitteissa.

Konsernitilinpaatoksen tarkastuksen

laajuuden maarittdminen

Tilintarkastuksemme laajuutta maérittdessamme olemme ottaneet
huomioon CapMan-konsernin rakenteen, toimialan seka taloudelliseen
raportointiin liittyvat prosessit ja kontrollit.

Valitsimme merkittdvimmat yhtiét Suomessa, Ruotsissa ja Guernseyl-
|& sekd Luxemburgin tytaryhtion rahastosijoitukset konsernitarkastuksen
laajuuteen. Valitsimme tilintarkastuksen kohteeksi konserniyhtiita ja
kirjanpidon tileja edella mainittujen kriteerien perusteella siten, etta
suorittamillamme tilintarkastustoimenpiteillé saatiin riittava kattavuus
lausunnon esittémiseksi konsernitilinpaatoksesta.
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Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka amma-
tillisen harkintamme mukaan ovat olleet merkittdvimpia tarkastuksen
kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu
huomioon tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuk-
sessamme seka laatiessamme siitd annettavaa lausuntoa, emmekéa anna
naista seikoista erillisté lausuntoa.

Otamme kaikissa tilintarkastuksissamme huomioon riskin siita, etta
johto sivuuttaa kontrolleja. Tahan sisaltyy arviointi siita, onko viitteita
sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu
vaadrinkayttksesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.

Konsernitilinpaatoksen tilintarkastuk-
sen kannalta keskeinen seikka

Buyout rahastosijoitusten ja kasvusijoitusten arvostaminen
Katso konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet ja liitetieto 19.

CapManin sijoitukset, jotka kirjataan kdypaan arvoon tuloslaskelman
kautta, sisaltavat padasiassa sijoitukset CapManin hallinnoimiin rahastoi-
hin ja kasvusijoitukset.

Konsernin hallinnoimien rahastojen ja kasvusijoitusten kdyvén arvon
mééritys perustuu IPEV (International Private Equity and Venture Capital
Valuation) arvonmééritysohjeisiin ja IFRS standardeihin. Arvonméari-
tysmenetelmat perustuvat padasiassa diskontattuihin ennustettuihin
rahavirtoihin tai verrokkiryhman kertoimiin.

Buyout rahastosijoitusten ja kasvusijoitusten (listaamattomia yhtioita)
kayvan arvon maarittdminen sisaltdd monimutkaisia laskentaoletuksia,
muuttujia ja johdon arvioita, ja siksi ne on maéritetty tilintarkastuksen
kannalta keskeiseksi seikaksi. Tama seikka on EU-asetuksen 537/2014
10. artiklan 2 ¢ -kohdassa tarkoitettu merkittava olennaisen virheellisyy-
den riski.
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Miten seikkaa on kasitelty tilintarkastuksessa
Arvioimme kaytettyjen arvonmadritysperiaatteiden asianmukaisuutta.
CapManin sijoitusten arvonmaaritysprosessia lapikdymalla olemme
arvioineet arvonmaarityksiin liittyvan valvonnan, prosessi- ja kontrolliym-
paristdn rakenteen toimivuutta sekéa testanneet keskeisten kontrollien
toiminnan tehokkuutta.
Tarkastustoimenpiteisiimme siséltyi rahastosijoitusten arvonmaari-
tysraporttien ja kasvusijoitusten arvonmaaritysraporttien tdsmayttdminen
taseeseen.

Suoritimme otantaperusteisesti muun muassa seuraavia aineistotarkas-

tustoimenpiteitd buyout rahaston kohdeyhtitihin:

e Tasmaytimme arvonmadrityksessa kaytetyt kohdeyhtion luvut kirjan-
pidon raporttiin;

e Kavimme lapi kdytetyn verrokkiryhmén asianmukaisuuden; ja

¢ Analysoimme kohdeyhtididen tuloskehitysta tilikauden aikana.

Kasvusijoituksista valitsemaamme otantaan suoritimme seuraavia keskei-

sid aineistotarkastustoimenpiteita:

e Arvioimme prosessia, miten rahavirtaennusteet oli laadittu. Testasim-
me rahavirtaennusteiden keskeisia oletuksia ja arvioimme ennuste-
jakson jalkeisen ajan kasvukertoimen asian-mukaisuutta;

e Todensimme rahavirran diskonttaustekijan keskeiset komponentit
niiden perustana olevaan dokumentaatioon seka soveltuvin osin
havaittavissa olevaan markkinatietoon;

e Kavimme lapi kdytetyn verrokkiryhman asianmukaisuuden; ja

e Testasimme verrokkiryhmasta haetut kertoimet saatavilla olevaan
markkinatietoon

Emoyhtion tilinpdatoksen osalta ei ole sellaisia tilintarkastuksen kannalta
keskeisia seikkoja, joista olisi viestittava kertomuksessamme. Emoyhtion
tilinpaatoksen osalta ei ole EU-asetuksen 537/2014 10. artiklan 2 ¢ -koh-
dassa tarkoitettuja merkittavia olennaisen virheellisyyden riskeja.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja
toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaattksen laatimisesta siten,

ettd konsernitilinpaatoés antaa oikean ja riittdvan kuvan EU:ssa kayttoon
hyvaksyttyjen kansainvélisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja
siten, etta tilinpaatos antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa
olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien séannésten mukaisesti ja
tayttaa lakisaateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myos sellaisesta sisdisestéd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeellisek-

si voidakseen laatia tilinpaatoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai
virheesté johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaattsta laatiessaan velvollisia
arvioimaan emoyhtion ja konsernin kykya jatkaa toimintaansa ja soveltu-
vissa tapauksissa esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen
ja siihen, etta tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen.
Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emo-
yhtio tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta
realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilin-
paatoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatok-
sessa kokonaisuutena vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista
virheellisyytta, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka sisaltaa lausuntom-
me. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae
siitd, etta olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan
mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheu-
tua vaarinkaytoksesta tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia,
jos niiden yksin tai yhdessa voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan
taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen perusteella.
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Hyvén tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, etta
kaytdmme ammatillista harkintaa ja sailytamme ammatillisen skeptisyy-
den koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

e tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvat
tilinpaatdksen olennaisen virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja
suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita ja
hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoituk-
seen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siita, etta vaarinkay-
toksesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on suu-
rempi kuin riski siitd, ettd virheesta johtuva olennainen virheellisyys
jaa havaitsematta, silla vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoimintaa,
vadrentamista, tietojen tahallista esittamatta jattamista tai virheellis-
ten tietojen esittamistéa taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

e muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista
sisdisestd valvonnasta pystydksemme suunnittelemaan olosuhteisiin
nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina
tarkoituksessa, etta pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtion tai
konsernin sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

e arvioimme sovellettujen tilinpaatdksen laatimisperiaatteiden asian-
mukaisuutta seka johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden ja
niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

e teemme johtopaatoksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan
ollut asianmukaista laatia tilinpaatds perustuen oletukseen toiminnan
jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaattksen siitd, esiintyykd sellaista tapahtumiin
tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista epavarmuutta, joka voi antaa
merkittdvaa aihetta epdilld emoyhtion tai konsernin kykyé jatkaa toi-
mintaansa. Jos johtopaatdksemme on, ettéd olennaista epdvarmuutta
esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivét ole riittévia, mu-
kauttaa lausuntomme. Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkastus-
kertomuksen antamispéivddn mennesséa hankittuun tilintarkastusevi-
denssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa
siihen, ettei emoyhti® tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

CapMan
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e arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatdksessa esitettavat tiedot
mukaan lukien, yleista esittdmistapaa, rakennetta ja sisaltoa ja sita,
kuvastaako tilinpaatos sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia
siten, etta se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

e hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintar-
kastusevidenssia konserniin kuuluvia yhteisoja tai liiketoimintoja
koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystydksemme antamaan
lausunnon konsernitilinpaatoksesta. Vastaamme konsernin tilintar-
kastuksen ohjauksesta, valvonnasta ja suorittamisesta. Vastaamme
tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen
suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka merkittavista tilintarkas-
tushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan merkitta-
véat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Lisdksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siita, ettd olemme
noudattaneet riippumattomuutta koskevia relevantteja eettisia vaati-
muksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista
seikoista, joiden voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuu-
teemme, ja soveltuvissa tapauksissa niihin liittyvista varotoimista.

Paatamme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista
olivat merkittdvimpia tarkasteltavana olevan tilikauden tilintarkastuksessa
ja néin ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisia. Kuvaamme kyseiset
seikat tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos saados tai maarays estaa ky-
seisen seikan julkistamisen tai kun darimmaisen harvinaisissa tapauksissa
toteamme, ettei kyseisesta seikasta viestita tilintarkastuskertomuksessa,
koska siita aiheutuvien epéedullisten vaikutusten voitaisiin kohtuudella
odottaa olevan suuremmat kuin téllaisesta viestinndsté koituva yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot
PricewaterhouseCoopers Oy on toiminut CapMan Oyj:n tilintarkastajana
yhtajaksoisesti 17 vuotta, siita lahtien kun CapMan Oyj:sté tuli yleisen
edun kannalta merkittava yhteiso 2.4.2001.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Muu informaatio
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu infor-
maatio késittdd toimintakertomuksen ja vuosikertomukseen siséltyvén in-
formaation, mutta se ei sisalla tilinpaatosta eika sitéd koskevaa tilintarkas-
tuskertomustamme. Olemme saaneet toimintakertomuksen kayttd6mme
ennen tdman tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa ja odotamme
saavamme vuosikertomuksen kayttdédmme kyseisen paivan jalkeen.
Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.
Velvollisuutenamme on lukea edelld yksildity muu informaatio
tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdessamme arvioida,
onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintar-
kastusta suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikut-
taako se muutoin olevan olennaisesti virheellista. Toimintakertomuksen
osalta velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus
laadittu sen laatimiseen sovellettavien sddnndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitamme, etta

e toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia

e toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovel-
lettavien sé&nndésten mukaisesti.

Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa kayt-
t66mme saamaamme muuhun informaatioon kohdistamamme tyén
perusteella johtopaatoksen, ettd kyseisessa muussa informaatiossa on
olennainen virheellisyys, meidén on raportoitava tasté seikasta. Meilla ei
ole tdmén asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissa 1. paivana helmikuuta 2018
PricewaterhouseCoopers Oy
Tilintarkastusyhteiso

Lauri Kallaskari
KHT
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

CapMan on yksi harvoja listattuja pddomarahastojen hallinnointiyhtidita
Euroopassa. Yhtion osake on listattu Helsingin pdrssissa vuodesta 2001.

OSAKESARJAT JA OSAKEPAAOMA

CapManin osakkeet on noteerattu Helsingin pérssin (Nasdag Helsinki)
paalistalla. Kaikilla osakkeilla on yhtaldinen aanioikeus seka yhtaldinen
oikeus osinkoon. CapManilla oli 145 625 985 osaketta 31.12.2017.
Osakkeet on merkitty arvo-osuusjarjestelmaan, eika niilla ole nimellisar-
voa. CapMan Qyj:n osakepadoma oli 771 586,92 euroa 31.12.2017.

OPTIO-OHJELMAT

CapManilla oli vuoden 2017 lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa
henkiloston kannustamiseksi ja sitouttamiseksi: Optio-ohjelma 2013 ja
optio-ohjelma 2016. Ohjelmia on kuvattu tarkemmin hallituksen toimin-
takertomuksessa ja tilinpaatoksen liitetiedoissa.

CAPMANIN OSAKKEENOMISTAJAT

CapManilla oli 16 237 osakkeenomistajaa vuoden 2017 lopussa.

Omistuksen jakautuminen ryhmittain

@ Johto ja muu henkilosto
© Hallintarekistertidyt osakkeet
ja muu ulkomainen omistus
@ Kotimaiset instituutiot
ja kotitaloudet

= Vuosikertomus 2017

CapMan

Konserni

HALLINTAREKISTEROIDYT OSAKKEET

CapMan Qyj:n ulkomaiset osakkeenomistajat voivat rekisterdida omistuk-
sensa hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille, jolloin yhtién omistajaluet-
telolle merkitddn omistajan sijasta hallintarekisterdinninhoitaja. Vuoden
2017 lopussa ulkomaalaisten ja hallintarekisterdityjen omistajien osuus
CapManin osakkeista oli yhteensa 9,4 prosenttia. Omistusta kuvaavat
sektori- ja omistusmaarajakaumat on esitetty tilinpaatoksen liitetiedoissa.

OSINKOPOLITIIKKA JA OSINKO VUODELTA 2017
CapManin taloudellisena tavoitteena on maksaa osinkoa vahintaan 75 %
osakekohtaisesta tuloksesta tuloksesta. Hallituksen osinkoesitys vuoden
2017 varsinaiselle yhtitkokoukselle on 0,11 euroa osakkeelta.

SUJOITTAJAKONTAKTIT

CapManin sijoittajasuhteista vastaavat konsernin toimitusjohtaja, talous-
johtaja ja viestintapaallikkd. Yhtié noudattaa ennen osavuosikatsausten
ja tilinpaatosten julkistamista kahden viikon hiljaista jaksoa, jolloin se ei
kommentoi yhtion taloudellista tilaa tai tulevaisuuden nakymia eiké tapaa
sijoittajia, analyytikoita tai talousmedian edustajia.

Markkina-arvon kehitys, M€

2013 2014 2015 2016 2017

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

© LUE LISAA:
Osakekohtaiset tunnusluvut

Tietoja osakkeenomistajille

Kurssikehitys

2016

2017

Osakkeen hinta €

Ylin 1,80 1,30

Alin 1,24 0,91

Kaupankayntimaaralla

painotettu keskikurssi 1,58 1,10

Paatoskurssi 31.12. 1,77 1,25

Vaihto

Milj. kappaletta 49,7 33,5

Milj. euroa 78,1 37,0
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Osakekurssin ja indeksin kehitys 2017

Helmi Huhti Touko Kesa

® OMX Helsinki CAP Gl

Tammi Maalis

@® CapMan Oyj

Perustiedot osakkeista ja optioista

CapMan osake

Heina Elo Syys Loka
@® OMX Helsinki CAP PI

Marras Joulu

©® Kokonaistuotto

CapMan 2013 A-optio

CapMan 2016 A-optio

1410 000

Markkina Nasdaq Helsinki Optioiden lukumaara 1410 000 Optioiden lukumaara

Valuutta € Osakkeiden merkintahinta 0,66 EUR Osakkeiden merkintahinta 0,95 EUR

Listautumispaivamaara 02.04.2001 Merkintsaika 1.5.2016 - 30.4.2018 Merkintaaika 1.5.2019 -30.4.2021

ISIN F10009009377

Reuters-tunnus CAPMAN.HE Optioiden lukumaara 1 410 000 Optioiden lukumaara 1410 000

Bloomberg-tunnus CAPMAN Osakkeiden merkintahinta 0,94 EUR Optioiden merkintahinta 1,76 EUR

Lista Keskisuuret Merkintaaika 1.5.2017 - 30.4.2019 Merkintgaika 1.5.2020 - 30.4.2022

Toimiala Rahoitus

Adnimagra/osake losake  Optioiden lukuméar 1410000  Optioiden lukuméaré 1410 000
Osakkeiden merkintahinta 0,96 EUR Osakkeen vaihdolla painotettu keski-

Merkintaaika 1.5.2018 - 30.4.2020

Optio-ohjelmat 2013 A, 2013 B, 2013 C, 2016 A, 2016 B, 2016 C oikeuttavat jokainen merkitseméaan 1 410 000 osaketta.
Optio-ohjelmien ehdot ja merkintaikkunat ovat saatavissa CapManin verkkosivuilta www.capman.fi.

= Vuosikertomus 2017
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Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

kurssi NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2018 lisattyna 10 prosentilla.

1.5.2021 - 30.4.2023

Osakkeiden merkintahinta
Merkintaaika

Tilinpaatos 104




© Osakkeet ja osakkeenomistajat

Tietoja osakkeenomistajille

Vuoden 2018 varsinainen yhtidkokous

CapMan Qyj:n vuoden 2018 varsinainen yhtidkokous pidetdaan keskiviik-
kona 14.3.2018 kello 10.00. Paikkana on Glo Hotel Art osoitteessa Lonn-
rotinkatu 29, Helsinki. Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeen-
omistajalla, joka on perjantaina 2.3.2018 rekisterotity Euroclear Finland
QOy:n pitdmaan yhtién osakasluetteloon.

Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua yhtidkokoukseen, tulee il-
moittautua viimeistaan perjantaina 9.3.2018 klo 10.00, mihin mennessa
ilmoittautumisen on oltava perilla. lImoittautua voi joko kirjallisesti yhtion
osoitteeseen (CapMan Oyj/AGM, Ludviginkatu 6, 00130 Helsinki) toimi-
tetulla kirjallisella ilmoituksella, CapManin internetsivujen kautta osoit-
teessa www.capman.fi/sijoittajat/corporate-governance/yhtiokokous/,

sahkopostitse osoitteeseen agm@capman.com tai puhelimitse Katri
Kautovaaralle numeroon +358 (0)207 207 562. limoittautumisen on
oltava perilld maardaikaan mennessad. Mahdolliset valtakirjat pyydetaan
toimittamaan edelld mainittuun postiosoitteeseen ilmoittautumisajan
loppuun mennessa.

= Vuosikertomus 2017
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Osinko

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettad vuodelta 2017 maksetaan osin-
koa 0,11 euroa/osake.

CapMan Qyj:n taloudelliset katsaukset vuonna 2018

CapMan-konserni julkaisee vuonna 2018 kolme osavuosikatsausta
seuraavasti:

e Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2018 26.4.2018

e Puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2018 9.8.2018

e Osavuosikatsaus 1.1.-30.9.2018 1.11.2018

Taloudelliset katsaukset julkaistaan suomeksi ja englanniksi. Vuosiker-
tomus, osavuosikatsaukset sekd CapManin porssi- ja lehdistotiedotteet
ovat nahtévissé yhtion internetsivuilla www.capman.fi. CapManin inter-
netsivuilla on myds muuta sijoittajamateriaalia. Sivuilla voi liséksi liittya
tiedotteiden séhkopostilistalle.

Hallinnointi Hallituksen toimintakertomus

Osakkeenomistajien osoitteenmuutokset

Euroclear Finland Oy yllapitdéd CapMan Oyj:n osake-, osakas- ja optiolu-
etteloita. Osakkeen- ja optioidenomistajia pyydetaan tekeméaan henki-
16- ja osoitetietoja koskevat muutokset suoraan Euroclear Finland Oy:lle
tai omalle tilinhoitajayhteisodlle. Lisatietoja saa Euroclearin vaihteesta
numerosta 020 770 6000. CapMan ei ole vastuussa osakkeenomistajien
osoitetietojen paivityksesta.

CapMan Qyj:td seuraavat analyytikot

Inderes Sauli Vilén, puh. 044 025 8908
Pohjola Pankki Niclas Catani, puh. 010 252 8780
Evli Jerker Salokivi, puh. 045 133 2229
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