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CapMan Oyj:n vuoden 2019 tilinpaatostiedote

- Vahva paatos kasvun vuodelle

Tuloskehitys ja merkittivat tapahtumat 2019

Konsernin liikevaihto oli 49,0 milj. euroa 1.1.-31.12.2019
(33,5 milj. euroa 1.1.-31.12.2018), kasvua 46 prosenttia
vertailukaudesta.

Konsernin liikevoitto oli 19,4 milj. euroa (12,0 milj. euroa).
Konsernin liikevoitto ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia
eria oli 25,0 milj. euroa (12,0 milj. euroa), kasvua 110
prosenttia vertailukaudesta.

Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 9,0 senttia
(5,4 senttid). Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake
ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria oli 11,6 senttia
(5,4 senttia), kasvua 115 prosenttia vertailukaudesta.

CapMan perusti CapMan Hotels Il -rahaston, johon on
keratty omaa pdaomaa 368 milj. euroa.

Hallitus ehdottaa tilikaudelta 2019 13 sentin
varojenjakoa/osake, josta osinkoa 4 senttia/osake ja
paaomanpalautusta 9 senttid/osake.
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LIIKEVAIHTO

49,0 milj. €
+46 %

VERTAILUKELPOINEN
LIIKEVOITTO

25,0 milj. €
+110 %

VERTAILUKELPOINEN
TULOS/OSAKE

11,6 ¢
+115 %

HALLITUKSEN EHDOTUS
VAROJENJAOSTA/OSAKE

13 ¢

Vuosittain kasvanut
varojenjako vuodesta 2012
lahtien
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Toimitusjohtaja Joakim Frimodig:

"CapManin vuoden 2019 tulos oli vahva osoitus siita, etta
pohjoismaiseen listaamattomaan markkinaan keskittyva strategiamme
tuottaa tulosta. Konsernin liikevaihto kasvoi lahes 50 prosenttia.
Vastaavasti vertailukelpoinen liikevoittomme kasvoi yli 110 prosenttia
vertailukaudesta noin 25 milj. euroon. Vertailukelpoinen osakekohtainen
tuloksemme oli noin 12 senttia.

Olemme edenneet strategiassamme hyvin kaikilla alueilla.
Sijoittajakysyntéa tuotteitamme kohtaan on hyvélla tasolla ja
varainkeruuhankkeemme etenevat suunnitellusti. Vuoden 2019 lopussa
perustimme uuden hotellikiinteistérahaston, jonka koko
perustamisvaiheessa oli noin 370 milj. euroa. Rahasto on rakenteeltaan
pitkdaikainen ja jatkuvasti avoin uusille sijoitussitoumuksille.
Tavoitteenamme on kasvattaa tdman rahaston kokoa merkittavasti.
Varainkeruu jatkuu myos uusimpiin Buyout- ja Infra-rahastoihimme.
Olemme lisaksi aloittaneet uusia varainkeruuhankkeita seuraavaan
Credit-strategian alla toimivaan rahastoon seka kolmanteen Nordic Real
Estate -kiinteistérahastoon.

Olemme edenneel strategiassamme hyvin
kaikilla alueilla.

Odotamme huomattavaa kasvua hallinnoitavissa padaomissa meneillaan
olevien varainkeruuhankkeiden edetessa vuonna 2020.
Hallinnointipalkkioihin perustuvassa kannattavuudessa nahtiin selkea
parannus vuonna 2019, ja odotamme tadman kehityksen jatkuvan kuluvan
vuoden aikana.

Palveluliiketoimintamme kasvoi vuonna 2019 yli 80 prosenttia ja
segmentin liikevoitto oli 9 milj. euroa. Kaikki kolme palvelualuetta, CaPS,
Scala ja uusimpana JAM Advisors, ovat kehittyneet vahvasti ja
kasvunakymat ovat hyvat.
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Hallinnointi- sekd palveluliiketoimintojen vahvasta kehityksesta johtuen
palkkiotuottoihin perustuva kannattavuus on nyt kasvanut yli kolme
vuotta perakkain ja segmenttien yhdistetty liikevoitto ilman voitonjako-
osuustuottoja tai vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria oli vuonna 2019
uudella ennéatystasolla, noin 12 milj. eurossa.

Saimme rahastoiltamme viime vuonna yhteensda
7 milj. euvoa vottonjako-osuustuoltoja.

Saimme rahastoiltamme viime vuonna yhteensa 7 milj. euroa voitonjako-
osuustuottoja aikaisemman hotellikiinteistérahaston kohteiden
myynnista uudelle rahastolle seka CapMan Mezzanine V ja Access
Capitalin rahastoilta. Useat muut rahastomme lahestyvét voitonjakoa.

Rahastojemme sijoitus- ja irtautumisaktiviteetti on ollut vilkasta vuonna
2019. Arvonluontity6 jatkuu vahvana ja rahastosijoituksemme tuottivat
noin 10 prosenttia viime vuoden aikana.

Venajan varainkeruu- ja toimintaympéristo on haasteellinen. Strategisen
selvityksen seurauksena olemme sopineet Venajan liiketoiminnan
myynnista siita vastanneelle tiimille. Kirjasimme vuodenvaihteessa alas
lilketoiminnan koko liikearvon 4,2 milj. euroa. Toimenpiteella ei ole
kassavirtavaikutusta. CapMan Russia -sijoitusalue edusti alle 3 prosenttia
CapManin liikevaihdosta vuonna 2019 ja toiminta oli lievasti tappiollista.

Osakkeemme kokonaistuotto oli viime vuonna vahva, noin 64 prosenttia.
Kehitys on selkeédsti Helsingin porssin yleisindeksia parempi. CapManin
hallitus ehdottaa kevaan yhtickokoukselle, etta osakkeenomistajille
jaetaan yhteensa 13 senttia per osake. Vahvana jatkuva kasvu ja
paraneva kannattavuus tukevat pitkaaikaisen osinkopolitiikkamme
toteuttamista. Tavoitteenamme on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajillemme.”
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Konsernin liikevaihto ja tuloskehitys vuonna 2019

Konsernin liikevaihto oli 49,0 milj. euroa tilikaudella 1.1.-31.12.2019
(33,5 milj. euroa 1.1.-31.12.2018). Liikevaihdon 46 prosentin kasvu oli
seurausta vertailukautta suurimmista voitonjako-osuustuotoista seka
hallinnointi- etté palveluliiketoimintojen vertailukautta suuremmista
palkkioista.

Palkat ja palkkiot olivat 24,2 milj. euroa (19,9 milj. euroa). Kulujen kasvu
johtuu 1&hinng JAM Advisorin hankinnan myota konserniin tulleista 26
henkilosta seka Infra-sijoitusalueesta. Poistot ja arvonalentumiset olivat
1,4 milj. euroa (0,2 milj. euroa) ilman 4,2 milj. euroa
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria liittyen Venéjan liiketoiminnan
lilkearvon alaskirjaukseen. Poistojen kasvu johtuu paaosin IFRS 16
standardin vuokrakulujen kéasittelysta tuloslaskelmassa. Liiketoiminnan
muut kulut olivat 10,6 milj. euroa (9,1 milj. euroa) ilman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria, kasvua yhteensa 1,5 milj. euroa.
Raportoidut operatiivisen toiminnan kulut olivat yhteensa 41,8 milj.
euroa (29,1 milj. euroa).

Sijoitusten kayvan arvon muutokset olivat 12,3 milj. euroa (7,6 milj.
euroa). Sijoitusten kayvan arvon kehitys oli vertailukautta vahvempi
johtuen usean rahaston positiivisesta kehityksesta seka markkinasalkun
negatiivisesta kehityksesta vuoden 2018 viimeisella neljanneksella.

Konsernin liikevoitto oli 19,4 milj. euroa (12,0 milj. euroa). Konsernin
liikevoitto ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria oli 25,0 milj. euroa
(12,0 milj. euroa).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -1,8 milj. euroa (-2,7 milj. euroa).
Vertailukautta pienemmaét kulut johtuivat rahoitusvelan kayvan arvon
muutoksesta seka vertailukautta suuremmista korkotuotoista. Tulos
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ennen veroja oli 17,6 milj. euroa (9,3 milj. euroa) ja tulos verojen jalkeen
oli 15,9 milj. euroa (8,5 milj. euroa).

Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 9,0 senttia (5,4 senttia).
Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake ilman vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eria oli 11,6 senttia (5,4 senttia).

Liikevaihto ja tulos neljannesvuosittain seka tilikauden liikevaihto,
liikevoitto ja tulos segmenteittain on esitetty tilinpaatostiedotteen
taulukko-osioissa.

Hallinnointiliiketoiminta
Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 32,8 milj. euroa

(24,2 milj. euroa vertailukaudella).

Hallinnointipalkkiot olivat 24,7 milj. euroa (22,1 milj. euroa). CapMan
Buyout XlI ja CapMan Nordic Infrastructure | -rahastot seka laajentunut
BVK-mandaatti ja CapMan Infran toinen sijoitusmandaatti vaikuttivat
positiivisesti hallinnointipalkkioiden kehitykseen. Samalla
hallinnointipalkkiot laskivat vanhemmissa rahastoissa osana rahastojen
normaalia elinkaarta.

Tilikaudella kirjattiin 6,9 milj. euroa (1,0 milj. euroa) voitonjako-
osuustuottoja CapMan Hotels RE, CapMan Mezzanine V ja Access
Capitalin rahastoista.

Hallinnointiliiketoiminnan kulut olivat 26,8 milj. euroa (21,4 milj. euroa),
ja ne sisélsivat 4,2 milj. euron Venajan lilketoiminnan arvon
alaskirjauksen. Hallinnointiliiketoiminnan liikevoitto oli 6,0 milj. euroa
(2,8 milj. euroa) ja tulos oli 5,3 milj. euroa (2,3 milj. euroa). llman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria hallinnointiliiketoiminnan liikevoitto
oli 10,2 milj. euroa (2,8 milj. euroa) ja tulos 8,2 milj. euroa (2,3 milj.
euroa).
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Palveluliiketoiminta

Palveluliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 15,7 milj. euroa (8,7 milj.

euroa vertailukaudella) ja sen kasvu muodostui paédosin Scalan
onnistumispalkkioista sekd JAM Advisorsin palkkioista. JAM Advisors
yhdisteltiin konsernilukuihin 27.2.2019 alkaen.

Palveluliiketoiminnan kulut olivat 6,9 milj. euroa (4,8 milj. euroa).
Palveluliiketoiminnan liikevoitto oli 9,1 milj. euroa (4,4 milj. euroa).
Tilikauden tulos oli 7,3 milj. euroa (3,4 milj. euroa). Segmentin yli
kaksinkertaistunut tulos oli seurausta kaikkien palveluliiketoimintojen
menestyksekkaasta toiminnasta kuluneen vuoden aikana.

Sijoitustoiminta

CapMan luokitteli vuoden 2019 alussa uudelleen markkinasalkun osinko-

ja korkotuotot tuloslaskelmassa liikevaihdosta sijoitusten kdyvéan arvon
muutokseen. Vertailukauden tiedot on oikaistu vastaavasti. Sijoitusten
kayvan arvon muutos vuonna 2019 oli yhteensa 12,3 milj. euroa (7,6
milj. euroa vuonna 2018).

Sijoitustoiminnan kulut olivat yhteensa 2,0 milj. euroa (1,2 milj. euroa).

Sijoitustoiminnan liikevoitto oli 10,2 milj. euroa tilikaudella (6,5 milj.
euroa). Sijoitustoiminnan tulos oli 8,0 milj. euroa (4,2 milj. euroa).
Vertailukautta painoi markkinasalkun negatiivinen kehitys vuoden 2018
viimeisella neljannekselld ja CapMan jatkoi markkinasalkun myyntia
alkuvuonna 2019.
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Taulukko 1: CapManin kdaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset 31.12.2019
Kaypa arvo 31.12.2019 (milj. euroa)

Rahastosijoitukset 115,9
Muut 2,7
Markkinasalkku 10,8
Yhteensa 129,4

Rahastosijoitusten kdypa arvo oli 115,9 milj. euroa 31.12.2019 (80,6
milj. euroa 31.12.2018). Rahastoihin tehtyjen sijoitusten kayvan arvon
muutos oli +9,7 milj. euroa (+8,1 milj. euroa), mika vastaa 9,5 prosentin
arvonnousua vuonna 2019 (9,0 prosentin arvonnousua vertailukaudella).
Rahastosijoitukset kehittyivat positiivisesti erityisesti Growth-rahaston,
kiinteistérahastojen, Infra-rahaston seka ulkopuolisten rahastojen
ansiosta. Rahastosijoitukset sisélsivat paaosin CapManin hallinnoimia
rahastoja. Yhteisyrityksiksi aikaisemmin luokitellut sijoitukset, yhteensa
4,6 milj. euroa, luokiteltiin kesdkuussa 2019 rahastosijoituksiksi.

CapMan sijoitti tilikaudella yhteensa 38,0 milj. euroa padomaa
padomarahastoihin, pdédosin CapMan Nordic Infrastructure | -rahastoon
sen ensimmaisen sijoituksen myota. Vertailukaudella CapMan sijoitti
yhteensa 31,9 milj. euroa paaosin CapMan Growth -rahastoon seka
CapMan Real Estaten rahastoihin ja CapMan Infran ensimmaiseen
mandaattiin. CapMan sai rahastoilta padomanpalautuksia 17,5 milj.
euroa (17,4 milj. euroa). Jaljella olevien rahastoihin viela
kutsumattomien sijoitussitoumusten maara oli 103,8 milj. euroa
31.12.2019 (98,0 milj. euroa 31.12.2018). Sijoitussitoumusten kasvu
johtuu paaosin sitoumuksista CapMan Buyoutin uusimpaan rahastoon.
Paaomakutsut, paaomanpalautukset ja jaljella olevat sijoitussitoumukset
esitellaan tarkemmin tilinpaatostiedotteen taulukko-osiossa.
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Markkinainstrumentteihin sijoittavan markkinasalkun kaypa arvo oli 10,8
milj. euroa 31.12.2019 (39,0 milj. euroa 31.12.2018). CapMan jatkoi
markkinasalkun myymista vuoden 2019 aikana ja sen kdyvan arvon
muutos oli +2,4 milj. euroa tilikaudella (-2,5 milj. euroa
vertailukaudella). Markkinasalkun myynnista realisoituja varoja allokoitiin
rahastoihin seka kateisvaroihin, joita tullaan kdyttamaan paaasiassa
yhtién tuleviin rahastosijoituksiin.

Kohdeyritysten osalta tehdyt sijoitukset on arvostettu kaypéan arvoon
IPEVG:n suositusten (International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines) mukaisesti. Sijoitusten herkkyysanalyysi
sijoitusalueittain on esitetty tilinpaatostiedotteen taulukko-osiossa.

Tase ja rahoitusasema 31.12.2019

Konsernin taseen loppusumma oli 216,5 milj. euroa 31.12.2019 (206,0
milj. euroa 31.12.2018). Pitkaaikaiset varat olivat 151,3 milj. euroa
(99,8 milj. euroa), josta liikearvon osuus oli 15,3 milj. euroa (4,7 milj.
euroa). Liikearvon kasvu johtui JAM Advisorsin hankinnasta. Liikearvoa
kirjattiin alas 4,2 milj. euroa vuoden viimeisella neljanneksella Venajan
lilketoiminnan arvonalentumisen seurauksena.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoitukset olivat
115,9 milj. euroa 31.12.2019 (80,6 milj. euroa 31.12.2018).

Kaypaan arvoon kirjattavat muut sijoitukset olivat 2,7 milj. euroa (2,5
milj. euroa). Yhteisyritysten osuus arvostettuna kaypaan arvoon oli 0,0
milj. euroa (4,5 milj. euroa). Yhteisyritykset luokiteltiin tilikaudella
rahastosijoituksiksi.

Pitkaaikaisten saamisten maara oli 9,4 milj. euroa (5,1 milj. euroa).
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Lyhytaikaiset varat olivat 65,2 milj. euroa (106,2 milj. euroa). Kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat eli lyhytaikaiset
sijoitukset olivat 10,8 milj. euroa (39,0 milj. euroa) ja sisalsivat
markkinainstrumentteihin sijoittavan markkinasalkun. Rahavarat olivat
43,7 milj. euroa (54,5 milj. euroa).

CapManin korolliset nettovelat olivat 9,3 milj. euroa 31.12.2019 (5,2
milj. euroa). CapMan maksoi tilikaudella takaisin 10 milj. euron
suuruisen ryhmajoukkovelkakirjalainan ja nosti pitkaaikaisen
rahoituslimiitin kokoa 40 milj. euroon. CapManin korolliset lainat
31.12.2019 on eritelty taulukossa 2.

Taulukko 2: CapManin korolliset lainat

Lainan Eraantyy Vuotuinen Lainan

koko viimeistaan  korko (%) koko

31.12.19 31.12.18

(milj. (milj.

euroa) euroa)

Ryhméajoukko- .

velkakirjalaina Q2 2019 1,85 % 1083?,!2
(2014)

Joukko- s -

velkakirjalaina 5Oe$gg Q22023 4139  OMU
(2018)

Pitkaaikainen - .

rahoituslimiitti (40 mil; (20 mil;

euroa) euroa)

(kayttamatta)

Joukkovelkakirjalainoihin ja pitkdaikaiseen rahoituslimiittiin liittyvat
rahoituskovenantit on sidottu yhtion omavaraisuusasteeseen ja
nettovelkaantumisasteeseen. Kovenanttiehdot tayttyivat 31.12.2019.

Ostovelat ja muut velat olivat 20,2 milj. euroa 31.12.2019 (16,8 milj.
euroa 31.12.2018).
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Konsernin liiketoiminnan nettorahavirta oli tilikaudella -0,4 milj. euroa
(-4,7 milj. euroa). Rahastojen hallinnointipalkkiot saadaan kahdesti
vuodessa tammi ja heindkuussa, mika nakyy rahavirtalaskelman
kayttépaaomassa. Investointien nettorahavirta +16,9 milj. euroa (+39,6
milj. euroa) sisaltdd muun muassa tehdyt sijoitukset ja saadut
paaomanpalautukset, mukaan lukien markkinasalkun myynnin.

Nettorahavirta ennen rahoitusta, siséltaen Hallinnointiliiketoiminnan,
Palveluliiketoiminnan seka Sijoitustoiminnan rahavirran, oli +16,5 milj.
euroa (+34,9 milj. euroa). Rahoituksen nettorahavirta oli -27,4 milj.
euroa (-3,7 milj. euroa), ja se sisalsi ryhmajoukkovelkakirjalainan
takaisinmaksun.

Hallinnoitavat paaomat 31.12.2019

Hallinnoitavilla pdaomilla tarkoitetaan rahastojen jaljella olevaa paéosin
oman paaoman ehtoista sijoituskapasiteettia seka jo sijoitettua padomaa
hankintahintaan tai mandaattien kohdalla vaihtoehtoisesti kdaypaan
arvoon. Hallinnoitavat paaomat lasketaan hallinnointipalkkioiden
tuottopohjan perusteella, mika lahtékohtaisesti siséaltéda ainoastaan
rahaston oman paaoman eikd huomioi sen velkaosuutta. Hallinnoitavat
paaomat kasvavat rahastojen varainhankinnan tai sijoitusmandaattien
perusteella tehtyjen sijoitusten myo6ta, ja pienenevat sijoituskohteista
irtautumisten seurauksena.

CapManin hallinnoitavat paaomat olivat yhteensa 3 245 milj. euroa
31.12.2019 (3 043 milj. euroa 31.12.2018). Hallinnoitavat pdadomat
kasvoivat vertailukaudesta paaosin CapMan Nordic Infrastructure | ja
CapMan Buyout XI -rahastojen perustamisen seka Infran vuonna 2019
toteutetun mandaatin myota. Uuden hotellikiinteistérahaston
perustamisella oli maltillinen vaikutus hallinnoitavien paaomien
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maaraan, silla vanhan hotellikiinteistérahaston kohteet myytiin uudelle
hotellikiinteistérahastolle. Uuden rahaston velkaosuus on aikaisemman
hotellikiinteistérahaston mukaisesti huomioitu hallinnoitavissa
padomissa. Hallinnoitavat padomat on eritelty rahastotyypeittéin
taulukossa 3.

Taulukko 3: Hallinnoitavat padomat (sis. rahastot ja
mandaatit).

31.12.19 31.12.18
(milj. euroa) (milj. euroa)
Kiinteistosijoitukset 1931 1 896
Kohdeyhtiosijoitukset (Private
Equity ja Credit) 279 944
Infrasijoitukset 293 203
Muut 48 0
Hallinnoitavat paaomat (ml.
hotellikiinteistorahaston 3 245 3043

velkaosuus)

Avainlukuja 31.12.2019

CapManin oman paaoman tuotto oli 12,7 prosenttia (6,8 prosenttia
vertailukaudella) ja sijoitetun padoman tuotto 10,5 prosenttia (6,7
prosenttia). Vertailukelpoinen oman paaoman tuotto oli 16,0 prosenttia
(6,8 prosenttia) ja vertailukelpoinen sijoitetun paaoman tuotto oli 13,5
prosenttia (6,7 prosenttia). Omavaraisuusaste oli 59,9 prosenttia (58,7
prosenttia).

CapManin taloudellisten tavoitteiden mukaisesti tavoitetaso oman
padoman tuotolle on keskimaarin yli 20 prosenttia ja
omavaraisuusasteelle yli 60 prosenttia.

an Oyj
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Taulukko 4: Avainlukuja

Tulos / osake, senttia

Tulos / osake,
laimennusvaikutuksella
oikaistu, senttia

Oikaistu tulos / osake,
laimennusvaikutuksella
oikaistu, senttia

Oma paaoma / osake,
senttia

Osakkeiden
osakeantioikaistu lukumaara
keskimaarin

Oman paaoman tuotto, %
p.a.*

Oman paaoman tuotto,
vertailukelpoinen, % p.a.*

Sijoitetun paaoman tuotto,%

p.a.

Sijoitetun paaoman tuotto,
vertailukelpoinen, % p.a.

Omavaraisuusaste, %
Nettovelkaantumisaste, %

*CapMan on muuttanut oman pddoman tuoton laskentatapaa vuoden 2019
toisesta neljanneksestéd alkaen. Oman pddoman tuotto lasketaan jakamalla

31.12.19
9,2
9,0

152 154 735

12,7

16,0

10,5

13,5

59,9
7,2

31.12.18
5,5
54

54

82,6

146 521 760

6,8

6,8

6,7

6,7

58,7
4,3

Konsernin annualisoitu voitto keskimadrdiselld oman pddoman mdaralla

mukaan lukien maéraysvallattomien omistajien osuus. Aiemmin oman
pddoman tuotto laskettiin jakamalla emoyhtidn omistajille kuuluva

annualisoitu voitto keskimddrdisellda emoyhtién omistajille kuuluvalla oman

pddoman mdaréalla. Vertailukausien tiedot on oikaistu vastaavasti.
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Hallituksen ehdotus varojenjaosta

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajilleen. Hallitus esittaa yhtion 11.3.2020 pidettavélle
varsinaiselle yhtickokoukselle, ettd CapMan Qyj:n voitonjakokelpoisista
varoista jaetaan osakkeenomistajille yhteensa 0,13 euroa per osake, eli
yhteensa noin 20,0 milj. euroa. Varojenjako jakautuu osinkoon 0,04
euroa per osake, eli yhteensa noin 6,1 milj. euroon, seka sijoitetun
vapaan oman paaoman rahastosta jaettavaan paaomanpalautukseen
0,09 euroa per osake, eli yhteensa noin 13,9 milj. euroon. CapMan Oyj:n
jakokelpoiset varat olivat 88,9 milj. euroa 31.12.2019

Vuodelta 2018 osinkoa maksettiin 0,06 euroa osakkeelta, yhteenséa 8,9
milj. euroa, seka pdaomanpalautusta 0,06 euroa osakkeelta, yhteensa
8,9 milj. euroa. CapMan Oyj:n jakokelpoiset varat olivat 90,3 milj. euroa
31.12.2018.

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
julkistaminen ja varsinainen yhtiokokous 2020

CapMan-konsernin vuoden 2019 tilinpaatos seka hallituksen
toimintakertomus vuodelta 2019 julkistetaan osana CapManin vuoden
2019 vuosikertomusta helmikuussa 2020 viikolla 8.

CapMan Oyj:n varsinainen yhtiokokous pidetaan keskiviikkona 11.3.2020
klo 10.00 Helsingissa. Yhtiokokouskutsu ja hallituksen muut ehdotukset
yhtiékokoukselle julkaistaan viimeistaan 19.2.2020.

Osakeyhtidlain vaatimat tilinpaatdsasiakirjat ovat saatavilla yhtién
internetsivuilla viimeistaan 19.2.2020.
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Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta

CapMan Oyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasté julkaistaan
hallituksen toimintakertomuksesta erillisena osana yhtion vuoden 2019
vuosikertomusta viikolla 8, ja se on saatavilla yhtion internetsivuilla
viimeistaan 19.2.2020.

Vuoden 2019 yhtiokokousten paatokset

Yhtiokokousten paatokset varojenjaosta
CapManin varsinainen yhtiokokous 2019 paatti hallituksen muutetun

ehdotuksen mukaisesti, etta yhtion voitonjakokelpoisista varoista
maksetaan osinkoa 0,06 euroa osakkeelta. Osingon maksupéiva oli
22.3.2019. Yhtion ylimaarainen yhtiokokous paatti hallituksen
ehdotuksen mukaisesti, etta sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta
jaetaan paaomanpalautusta 0,06 euroa osakkeelta.
Paadomanpalautuksen maksupaiva oli 3.4.2019. Varojenjakoa koskevia
paatoksia on kuvattu tarkemmin 13.3.2019 seka 25.3.2019 julkaistuissa
porssitiedotteissa yhtiokokousten paatoksista.

Yhtiokokouksen padtos hallituksen kokoonpanosta
Varsinaisessa yhtickokouksessa 2019 yhtion hallituksen jasenmaéaraksi

vahvistettiin kuusi. Andreas Tallberg, Catarina Fagerholm, Eero
Helidvaara, Mammu Kaario, Olli Liitola ja Peter Ramsay valittiin
hallituksen jaseniksi toimikaudeksi, joka paattyy seuraavan varsinaisen
yhtiokokouksen paattyessa. Hallituksen kokoonpanoa ja palkkioita on
kuvattu tarkemmin 13.3.2019 julkaistuissa porssitiedotteissa
yhtiokokouksen seka hallituksen jarjestaytymiskokouksen paatoksista.

[ TAULUKOT

Yhtiokokouksen hallitukselle antamat valtuutukset
Varsinainen yhtiokokous 2019 valtuutti hallituksen paattamaan omien

osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Valtuutuksen
nojalla hankittavien ja/tai pantiksi otettavien omien osakkeiden
lukumaara on yhteensa enintaan 14 000 000 osaketta, mika vastaa
varsinaisen yhtiokokouksen paivana noin 9,18 prosenttia yhtion kaikista
osakkeista.

Liséksi yhtickokous valtuutti hallituksen paattamaan osakeannista seka
osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta. Valtuutuksen
nojalla annettavien osakkeiden lukumaara voi olla yhteensé enintéaan 14
000 000 osaketta, mika vastaa varsinaisen yhtiokokouksen paivana noin
9,18 prosenttia yhtion kaikista osakkeista.

Valtuutukset ovat voimassa seuraavaan varsinaisen yhtiékokouksen
paattymiseen saakka, kuitenkin enintaan 30.6.2020 asti.

Valtuutusten sisaltoa on kuvattu tarkemmin 13.3.2019 julkaistussa
porssitiedotteessa yhtickokouksen paatoksista.

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakkeet ja osakepadoma
CapManin osakepaaomassa ei tapahtunut muutoksia tilikauden aikana.

Osakepaaoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2019. CapManin osakkeita oli
yhteensa 153 754 648 kappaletta 31.12.2019 (147 142 163 kappaletta
31.12.2018). CapMan toteutti tilikaudella 5 110 000 osakkeen
suunnatun annin JAM Advisorsin osakkeenomistajille osana
yritysjarjestelya.

Kaikki yhtion osakkeet tuottavat yhden (1) aanen per osake ja yhtélaiset
oikeudet osinkoon ja muuhun CapManin varojenjakoon
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osakkeenomistajille. CapMan Oyj:n osakkeet on liitetty arvo-
osuusjarjestelmaan.

Omat osakkeet
CapMan Oyj:n hallussa oli yhteensa 26 299 yhtion omaa osaketta

31.12.2019. Omat osakkeet edustivat 0,02 prosenttia yhtién kaikista
osakkeista ja aanista ja niiden markkina-arvo oli 62 066 euroa
31.12.2019 (46 549 euroa 31.12.2018). Omien osakkeiden maarassa ei
tapahtunut muutoksia tilikaudella.

Kaupankaynti ja markkina-arvon kehitys
CapMan Oyj:n osakkeiden paatéskurssi oli 2,36 euroa 31.12.2019 (1,47

euroa 31.12.2018). Tilikauden osakevaihdolla painotettu keskikurssi oli
1,85 euroa (1,60 euroa), ylin kurssi 2,36 euroa (1,81 euroa) ja alin 1,48
euroa (1,39 euroa). CapManin osakkeita vaihdettiin tilikaudella 41,5 milj.
kappaletta (29,4 milj. kappaletta), mika vastasi 76,6 milj. euron (46,9
milj. euron) poérssivaihtoa.

CapMan Oyj:n osakkeiden markkina-arvo oli 362,9 milj. euroa
31.12.2019 (216,6 milj. euroa 31.12.2018).

Osakkeenomistajat

CapMan Oyj:n osakkeenomistajien lukumaara nousi 9 prosenttia
vertailukaudesta ja oli 19 936 omistajaa 31.12.2019 (18 278
osakkeenomistajaa 31.12.2018).

Tilikaudella annettiin kaksi liputusilmoitusta:

CapMan vastaanotti 21.11.2019 ilmoituksen Foreningen Konstsamfundet
rf.:Ita Silvertdrnan Ab:n lukuun. Liputusilmoituksen mukaan Silvertéarnan
Ab:n yhteenlaskettu omistus- ja déniosuus CapManissa on ylittanyt 5 %:n
ja 10 %:n rajat 21.11.2019. Liputusilmoitus perustuu kauppaan, jossa
Silvertarnan Ab hankki yhteensa 16 226 519 kpl CapManin osaketta

[ TAULUKOT

21.11.2019 toteutuneessa poérssikaupassa. Toteutuneen kaupan myoéta
Silvertarnan Ab omistaa 10,56 9% CapManin osakkeista ja aanista.

CapMan vastaanotti 21.11.2019 ilmoituksen Mandatum
Henkivakuutusosakeyhtiolta. Liputusilmoituksen mukaan
liputusvelvollisen yhteenlaskettu omistus- ja aaniosuus CapManissa on
alittanut 5 %:n rajan 21.11.2019. Liputusilmoitus perustuu 21.11.2019
toteutettuun poérssikauppaan.

Henkilosto

CapManin palveluksessa oli tilikaudella keskimé&érin yhteensa 147
henkil6a (117 henkiloa 2018), joista 110 (77) tyoskenteli Suomessa ja
loput muissa Pohjoismaissa, Venajalla, Luxemburgissa ja Isossa-
Britanniassa. Suomessa tyoskentelevien henkildiden lukumaara kasvoi
paaosin JAM Advisorsin hankinnan myoéta. Henkilésté maittain on
esitetty tilinpaatostiedotteen taulukko-osiossa. CapManin palveluksessa
ei ollut Venajalla tyoskentelevia henkiloita 31.12.2019.

Kannustinjarjestelmat

CapManin palkitsemisjarjestelma koostuu lyhytaikaisesta ja
pitkdaikaisesta kannustinjarjestelmasta.

Lyhytaikainen jarjestelma koskee CapManin koko henkilékuntaa, pois
lukien yhtion toimitusjohtaja seka talousjohtaja, ja sen keskeinen tavoite
on osakekohtainen tulos, jolle hallitus on asettanut minimitavoitteen.

CapManin pitkaaikainen kannustinjarjestelma sisaltaa sijoitukseen
perustuvan pitkan aikavalin osakepohjaisen kannustinjarjestelman yhtion
avainhenkildille.
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Sijoitukseen perustuvassa osakepohjaisessa kannustinjarjestelmassa
yhtién avainhenkildt sitoutuvat yhtién omistaja-arvon kehitykseen
sijoittamalla merkittavdn summan yhtion osakkeisiin. Sijoitukseen
perustuvassa pitkan aikavalin kannustinjarjestelméassa on yksi
ansaintajakso. Ansaintajakso alkoi 1.4.2018 ja paattyy 31.3.2021.
Osallistujat voivat ansaita ansaintajaksolta sijoitukseen perustuvan
palkkion ja suoriteperusteisen palkkion. Palkkion saaminen
jarjestelmasta edellyttaa, etta osallistuja hankkii yhtion osakkeita tai
kohdentaa jarjestelméan ennestaan omistamiaan yhtion osakkeita
hallituksen paattaman maaran. Jarjestelman suoriteperusteinen palkkio
perustuu yhtion osakkeen kokonaistuottoon ja osallistujan tyo- tai
toimisuhteeseen palkkion maksuhetkella. Jarjestelman palkkiot
maksetaan kokonaan yhtién osakkeina vuonna 2021. Hallitus paattaa
annetaanko palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa olevia
osakkeita. Jarjestelman kohderyhmaan kuuluu noin 20 henkilod, mukaan
lukien CapManin johtoryhman jasenet.

CapMan Oyj:lla oli vuoden 2019 lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa
henkiloston kannustamiseksi ja sitouttamiseksi, Optio-ohjelma 2013 ja
Optio-ohjelma 2016. Uuden sijoitukseen perustuvan
kannustinjarjestelman myéta CapMan ei jaa uusia optio-oikeuksia optio-
ohjelmista 2013 ja 2016.

Lisatietoa osakepohjaisesta kannustinjarjestelmasté seka optio-ohjelmien
ehdot ovat saatavissa CapManin internetsivuilta osoitteessa

Merkittavit tapahtumat tilikaudella

CapMan on sopinut Venajan lilkketoiminnan myynnistéa siita vastanneelle
tiimille ja kirjannut alas koko liiketoiminnan liikearvon 4,2 milj. euroa

[ TAULUKOT

vuoden 2019 lopussa. CapManin rahastosijoitukset siséltavat edelleen
osuuksia Russia-rahastoissa, joiden kaypa arvo 31.12.2019 oli 4,3 milj.
euroa.

CapMan Nordic Infrastructure | -rahastoon on keratty 174 milj. euroa
vuoden 2019 loppuun mennessa. Rahaston varainhankinta jatkuu.

CapMan perusti CapMan Hotels Il -rahaston jatkona vuonna 2008
perustetulle hotellikiinteistorahastolle. Uusi rahasto on rakenteeltaan
pitkdaikainen ja jatkuvasti avoin uusille sijoitussitoumuksille. CapMan
Hotels Il -rahastoon on perustamisvaiheessa keratty omaa padomaa 368
miljoonaa euroa ja se hankkii aloitussalkukseen aikaisemman
hotellikiinteistérahaston kaikki nykyiset kohteet. Uusi rahasto kerryttaa
toimialalle tyypillisia hallinnointi- ja tuottopalkkiota siihen tehtyjen
paaomasitoumusten perusteella.

CapMan yhtiéitti hankintapalveluja tarjoavan CaPS:in liikketoiminnan
kesékuussa. CapManin omistusosuus tytaryhtiosté on 95 prosenttia.

CapMan perusti kesakuussa yhdennentoista Buyout-rahastonsa, johon on
keratty noin 170 milj. euroa. Rahasto tuottaa CapManille toimialan
mukaisia hallinnointipalkkioita ja voitonjako-osuustuottoja. CapManin
oma sitoumus rahastoon on 30 milj. euroa. Rahaston varainhankinta
jatkuu.

CapMan Oyj osti helmikuussa 60 prosenttia analyysi-, raportointi- ja
varainhoitoyhtio JAM Advisors Oy:sta. Yritysjarjestely tuo CapManille
uutta teknologisesti edistyksellista palveluliiketoimintaa ja
varainhoitopalvelua, seka laajentaa yhtion verkostoa uusissa
asiakassegmenteissa. Jarjestely toteutettiin suunnatulla osakeannilla
JAM Advisorsin omistajille.
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Tilikauden jalkeiset tapahtumat

CapMan Oyj:n johtoryhmaén on nimitetty JAM Advisorsin managing
partner Christian Borgstrom seka CaPSin managing partner Maximilian
Marschan 1.2. alkaen.

Merkittavit riskit ja lahiajan epavarmuustekijat

Yleiset riskit

Paaomasijoitustoimintaan liittyy yleisesti muun muassa riski sijoitusten
epalikvidisyydesta eli epdavarmuus arvonnousun realisoimisesta, riski
yleisesta talouden kehityksesta ja markkinatilanteesta seka riski
kohdemaan taloudellisesta ja poliittisesta tilanteesta.

Markkinariski

CapManin harjoittama sijoitustoiminta altistuu yleiselle markkinariskille.
Markkina-arvojen muutoksiin vaikuttavat muun muassa osake-, korko-,
valuutta- ja kiinteistémarkkinoiden heilahtelut. Markkina-arvojen
muutokset vaikuttavat CapManin tulokseen sijoitusomaisuuden, ml.
markkinasalkun, arvostusten kautta.

Osakemarkkinoiden muutokset heijastuvat myés listaamattomien
kohdeyhtiodiden arvostukseen, koska rahastoissa kaytetyissa
arvostusmenetelmisséa kaytetdan osin vertailukohtana soveltuvien
listattujen yhtididen osakkeiden arvoja. Taloudellinen epavarmuus voi
vaikuttaa paitsi suoraan CapManin seka CapManin hallinnoimien
rahastojen sijoitustoiminnan onnistumiseen, myds esimerkiksi rahastojen
nykyisten ja potentiaalisten sijoittajien sijoitettavissa olevaan
varallisuuteen tai maksukykyyn.

[ TAULUKOT

Liiketoiminnan onnistumiseen liittyvat riskit

CapManin liiketoimintaan liittyy merkittéva riski epdonnistumisesta
uusien paaomarahastojen perustamisesta ja niiden varainhankinnassa.
Onnistunut rahastojen varainhankinta on merkittava tekija
hallinnointipalkkiotuottojen muodostumisessa ja luo mahdollisuuksia
voitonjako-osuustuottojen saamiselle tulevina vuosina. Esimerkiksi
CapManin hallinnoimien rahastojen tekemien sijoitusten heikko kehitys,
kiristyva kilpailu, taikka CapManista riippumattomat syyt saattavat
johtaa siihen, ettéd varainhankinta uusilta tai nykyisilté sijoittajilta saattaa
tulevaisuudessa vaikeutua.

Asiakashankinta tai uusien sijoitusalueiden, tuotteiden tai
palveluliiketoiminnan lanseeraus voivat myds epédonnistua, mika saattaa
estaa tai vaikeuttaa CapManin kasvutavoitteiden toteutumista.

Kohdeyritysten, kiinteistojen ja infrastruktuurikohteiden
kaypien arvojen muutoksiin liittyvat riskit

Kohdeyritysten arvot voivat vaihdella positiivisesti tai negatiivisesti
lyhyellakin aikavalilla, mikali verrokkiryhmassa tai potentiaalisten
ostajien kiinnostuksessa yhtiota kohtaan tapahtuu muutoksia.
Irtautumisprosessien seurauksena onnistuneissa sijoituksissa realisoituu
tyypillisesti merkittavia tuottoja lyhyellakin aikavalilla, koska myyntihinta
perustuu ostajalle syntyvaan strategiseen arvoon ja synergioihin, eika
suoraan verrokkiryhman kertoimiin.

Kiinteisto- tai infrastruktuurikohteiden kayvat arvot voivat myos vaihdella
katsauskausien valilla muun muassa kohteen kysyntaan, kapasiteettiin,
kuntoon tai irtautumisprosessiin liittyvistéa muutoksista johtuen.
Tyypillisesti vaihtelu on maltillisempaa kohdeyrityksiin verrattuna.
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Voitonjako-osuustuottoihin ja tuottosidonnaisiin palkkioihin
liittyvit riskit

Irtautumisten ajankohtia ja niistd mahdollisesti saatavien voitonjako-
osuustuottojen suuruutta on vaikea ennustaa. Myos Scala Fund
Advisoryn toimintaan liittyvien palkkioiden ajoituksen ennustaminen on
haastavaa liiketoiminnan luonteesta johtuen. JAM Advisorsin
lilketoiminnan transaktiopohjaiset palkkiot voivat myos vaihdella
merkittavasti kaudesta toiseen.

Konserniin kuuluvat rahastoja hallinnoivat yhtiot voivat rahastoa
koskevien sopimusten ehtojen perusteella joutua tietyissa tilanteissa
palauttamaan saamiaan voitonjako-osuustuottoja (niin kutsuttu
clawback). Palautusvelvollisuus realisoituu tyypillisesti tilanteessa, jossa
rahaston toimikauden paattyessa rahaston hallinnointiyhtion saamat
voitonjako-osuustuotot ylittavat rahaston lopullisen voitonjakolaskelman
mukaiset hallinnointiyhticlle kuuluvat voitonjako-osuustuotot.

CapMan kirjaa voitonjako-osuustuoton, kun se perustuu realisoituneisiin
rahavirtoihin, takaisinmaksuriski on arvioitu hyvin alhaiseksi, CapManilla
on voitonjako-osuustuottoon oikeus, se on saanut sen maarasta
vahvistuksen ja on verrattain lahelld saamassa sen rahana. Vastaavasti
clawback-ehtojen mukaan palautettavat voitonjako-osuustuotot tulisivat
rasittamaan CapManin tulosta silta osin kuin mahdollisesti tehty
palautusvaraus ei olisi riittava. CapMan on kirjannut 7,7 milj. euron
suuruisen mahdollisen palautusvarauksen CapMan Real Estate | Ky -
rahaston osalta. Varauksen riittavyytta tarkastellaan johdon toimesta
kvartaaleittain, mutta sen todellinen maéara tiedetaan vasta kun kaikki
rahaston sijoituskohteet on realisoitu. Rahastossa on jaljelld yksi kohde.
Clawback-vastuun realisoitumisella olisi negatiivinen kassavirtavaikutus
ja on mahdollista, etté tehty varaus ei ole riittava.

[ TAULUKOT

Rahoituksen saatavuuteen tai kustannuksiin liittyvat riskit
Yhtion rahoitussopimuksiin liittyy kovenantti- tai muita ehtoja.
Kovenanttiehtojen rikkominen ja muiden sopimusvelvoitteiden
tayttamatta jattaminen voisi nostaa rahoituksen kustannuksia
merkittavasti ja jopa vaarantaa CapManin rahoituksen jatkumisen.

Saantely-ymparistoon liittyvat riskit

Muutokset CapManin sovellettavassa rahoitusmarkkinoiden saantelyssa,
olennaisessa kansallisessa tai kansainvalisessa verosaantelyssa tai
verotuskaytéannossa ja yleisesti liiketoimintaa koskevassa saantelyssa tai
viranomaistoimenpiteissa ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa
seka tapa, jolla kyseisia lakeja, séadoksia ja toimenpiteita pannaan
taytantoon tai tulkitaan, sekd uusien lakien ja maaraysten soveltaminen
ja taytantodnpano, voivat vaikuttaa merkittavasti CapManin
lilketoimintaan.

Taloudelliset tavoitteet ja nakymaarvio vuodelle
2020

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajilleen.

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan yhteenlaskettu kasvutavoite on
keskimaarin yli 10 prosenttia vuodessa. Oman paaoman tuottotavoite on
keskiméarin yli 20 prosenttia vuodessa. Yhtién tavoitteena on, etta
omavaraisuusaste on yli 60 prosenttia.

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteittain ja
avainluvuissa odotetaan vuositason vaihtelua liiketoiminnan luonne
huomioiden. CapMan odottaa hallinnointipalkkioiden seka palveluista
saatavien palkkiotuottojen yhteenlasketun kasvun jatkuvan vuoden 2020
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aikana. Tavoitteenamme on Hallinnointi- ja Palveluliiketoimintojen
yhteenlasketun kannattavuuden paraneminen ennen voitonjako-
osuustuottoja sekd mahdollisia vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria.

CapManin hallinnoitavilta rahastoilta saatavilla voitonjako-osuustuotoilla
seka CapManin sijoitusten tuotoilla on merkittava vaikutus CapManin
kokonaistulokseen. Sijoituskohteiden liiketoiminnan kehityksen seka
kohteista irtautumisen lisédksi monet muut sijoituskohteista tai
CapManista riippumattomat tekijat vaikuttavat CapManin
kokonaissijoitusten kaypien arvojen kehitykseen seké voitonjako-
osuustuottojen maaraan ja ajoitukseen.

CapManin tavoitteena on pitkan aikavalin tulosparannus, huomioiden
kuitenkin liiketoiminnan luonteeseen liittyvat vuositason vaihtelut. Naista
sekd muista ylla kuvatuista syista CapMan ei anna numeerisia ennusteita
vuodelle 2020.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria on kuvattu taman
tilinpaatostiedotteen taulukko-osiossa.

[ TAULUKOT

Helsingissa 30.1.2020
CAPMAN OYJ

Hallitus

CapMan-konsernin osavuosikatsaus kaudelta 1.1.-31.3.2020 julkistetaan
torstaina 23.4.2020.

Lisatietoja:
Niko Haavisto, talousjohtaja, puh. 050 465 4125

Jakelu:

Nasdaqg Helsinki Oy
Keskeiset tiedotusvalineet
www.capman.com/fi
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Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)

SELOSTUS

1 000 EUR 10-12/19 10-12/18 1-12/19 1-12/18
Hallinnointipalkkiot 7 316 5592 24 851 22123
Palveluiden myynti 3881 2927 17 211 10 337
Voitonjako-osuustuotot 5 404 122 6910 1022
Liikevaihto* 16 601 8641 48 972 33482
Liiketoiminnan muut tuotot -1 0 6 4
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut -8 187 -5 030 -24 184 -19 863
Poistot ja arvonalentumiset -4 569 -27 -5 583 -171
Liiketoiminnan muut kulut -3 052 -2 788 -12 069 -9 102
Sijoitusten kayvan arvon muutokset* 2630 -3 743 12 250 7 602
Liikevoitto 3424 -2 947 19 392 11 951
Rahoitustuotot ja -kulut 60 -672 -1783 -2 669
Voitto ennen veroja 3484 -3619 17 609 9 282
Tuloverot 131 443 -1731 -801
Konsernin voitto 3616 -3176 15 878 8481
Muut laajan tuloksen erét:

Muuntoerot 79 117 -62 71
Konsernin laaja tulos yhteensa 3 695 -3 059 15 816 8 552
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SELOSTUS

1000 EUR 10-12/19 10-12/18 1-12/19 1-12/18
Kauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 3526 -2979 13963 8 064
Maaréaysvallattomille omistajille 90 -197 1915 418
Kauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 3605 -2 862 13900 8134
Maaréaysvallattomille omistajille 90 -197 1915 418
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, senttia 2,3 -2,0 9,2 55
Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 2,2 -2,0 9,0 54

* CapMan on muuttanut laatimisperiaatteitaan 1.1.2019 alkaen koskien kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen ("markkinasalkku") osinko- ja korkotuottojen
luokittelua tuloslaskelmassa. Vertailukausien tiedot on oikaistu vastaavasti. Aiemmin osana liikevaihtoa esitetyt osinko- ja korkotuotot on siirretty erdan Sijoitusten kayvan arvon

muutokset. Muutos vahensi liikevaihtoa ja lisasi sijoitusten kayvan arvon muutosta 2 510 tuhatta euroa koko vuonna 2018.
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SELOSTUS |

Konsernin tase (IFRS)
1 000 EUR 31.12.19 31.12.18
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet 3428 317
Liikearvo 15 314 4704
Muut aineettomat hyodykkeet 797 85
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 115918 80 583
Muut sijoitukset 2731 2548
Yhteisyritykset 0 4470
Saamiset 9 395 5075
Laskennalliset verosaamiset 3726 2 026
151 309 99 808
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 10 792 12 646
Kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 10 768 39 006
Rahavarat 43 665 54 544
65 225 106 196
Varat yhteensa 216 534 206 003
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1 000 EUR 31.12.19 31.12.18
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma
Osakepaaoma 772 772
Ylikurssirahasto 38 968 38 968
Muut rahastot 84 823 83812
Muuntoerorahasto -348 -286
Kertyneet voittovarat 3218 -2728
Emoyhtion omistajille kuuluva oma pagoma yhteensa 127 433 120 537
Méaraysvallattomat omistajat 2100 433
Oma péddoma yhteensi 129 533 120 970
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 2156 3285
Rahoitusvelat 59110 49 705
Muut pitkaaikaiset velat 167 167
61433 53 157
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 20 159 16 808
Lyhytaikaiset korolliset velat 939 9989
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 4 469 5078
25 567 31875
Velat yhteensa 87 000 85 032
Oma péddoma ja velat yhteensa 216 534 206 003
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Konsernin oman pddoman muutoslaskelma

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pdaoma

SELOSTUS |

Maérays-
vallattomien
Ylikurssi- Muut Kertyneet omistajien
1000 EUR Osakepdaoma rahasto rahastot Muuntoerot voittovarat Yhteensa osuus
Oma padoma 1.1.2018 772 38 968 82 550 -357 4766 126 699 -5
Tilikauden tulos 8 064 8 064 418
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot 71 71
Tilikauden laaja tulos yhteensa 71 8 064 8135 418
Maérysvallattomien omistajien padomasijoitus 20
Optioiden kaytto 1139 1139
Optioiden ja osakepalkkio-ohjelman kirjaus 116 520 636
Osingonjako -16 079 -16 079
Muut muutokset 7 7
Oma padoma 31.12.2018 772 38 968 83 812 -286 -2728 120 537 433
Oma padoma 1.1.2019 772 38 968 83812 -286 -2728 120 537 433
Tilikauden tulos 13963 13963 1915
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot -61 -61
Tilikauden laaja tulos yhteensa -61 13963 13901 1915
Osakemerkinta 9 027 9 027
Méaarysvallattomien omistajien padomasijoitus 397 397 418
Optioiden kaytto 1130 1130
Optioiden ja osakepalkkio-ohjelman kirjaus 732 732
Osingonjako ja paaomanpalautus -9 146 -9 146 -18 291 -668
Oma padoma 31.12.2019 772 38 968 84 823 -348 3218 127 433 2100
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Rahavirtalaskelma (IFRS)

1000 EUR 1-12/19 1-12/18
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden voitto 15 878 8 481
Oikaisut tilikauden tulokseen -6 540 -766
Kayttopadoman muutokset:
Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos -3812 -5 853
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos 1 308 -1 031
Maksetut korot -2 643 -2 438
Maksetut verot -4 553 -3078
Liiketoiminnan nettorahavirta -363 -4 686
Investointien rahavirrat
Tytéryritysten hankinta -540 -8 399
Tytéryritysten myynti* 5 900
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -561 -77
Investoinnit kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin sijoituksiin (netto) 12 390 47 204
Myonnetyt lainat -3 034 -155
Lainasaamisten takaisinmaksut 2 594 972
Saadut korot investoinneista 158 67
Investointien nettorahavirta 16 907 39 612
Rahoituksen rahavirrat
Osakemerkinnat 1542 1146
Lainojen nostot 130 49 748
Lainojen takaisinmaksut -10 000 -38 489
Vuokrasopimusvelkojen maksut -924
Maksetut osingot ja pddomanpalautukset -18 958 -16 079
Muiden rahoituserien rahavirta 787
Rahoituksen nettorahavirta -27 423 -3674
Rahavarojen muutos -10 879 31 253
Rahavarat tilikauden alussa 54 544 23 291
Rahavarat tilikauden lopussa 43 665 54 544

*Tytdryritysten myyntivoitto on esitetty konsernituloslaskelman liikevaihdon erdssd Voitonjako-osuustuotot
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Laatimisperiaatteet

Tama tilinpaatostiedote on laadittu standardin IAS 34 Osavuosikatsaukset mukaisesti noudattaen samoja laadintaperiaatteita ja laskentamenetelmia kuin edellisessa tilinpdatoksessa
lukuun ottamatta kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen ("markkinasalkku") osinko- ja korkotuottojen uudelleenluokittelua tuloslaskelmassa liikevaihdosta sijoitusten
kayvan arvon muutokseen, milta osin vertailukausien tiedot on oikaistu vastaavasti, seké alla mainittuja kayttoon otettuja uusia standardeja. Tiedotteessa esitetyt koko vuoden luvut on
tilintarkastettu.

Esitetyt luvut on pyodristetty, joten yksittéisten lukujen summa voi poiketa esitetystéd summasta.

CapMan on soveltanut seuraavia uusia IFRS-standardeja 1.1.2019 alkaen:

- IFRS 16 Vuokrasopimukset

Konserni on soveltanut IFRS 16 -standardin kayttoonotossa ns. yksinkertaistettua menettelya eli mukautettua takautuvaa lahestymistapaa (cumulative catch-up -metodia) ja edelleen
sen eteenpain katsovaa vaihtoehtoa. Standardin kayttoonotto kasvatti taseen aineellisia kdyttoomaisuushyodykkeitéd seké rahoitusvelkoja 3,9 milj. eurolla siirtyméapaivana 1.1.2019

eika silla ollut vaikutusta omaan paaomaan. Kayttoonotto kasvatti tuloslaskelman poistoja ja rahoituskuluja seka vahensi lilkketoiminnan muita kuluja, mutta silla oli véhainen vaikutus
lilkevoittoon tai katsauskauden tulokseen. Vuoden 2018 konsernitilinpaatos sisaltaa tarkempia tietoja kayttoonoton vaikutuksista.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit ja vaihtoehtoiset tunnusluvut

CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja kuvaamaan liiketoimintansa taloudellista kehitysta ja parantaakseen vertailukelpoisuutta eri kausien valilld. Vaihtoehtoiset tunnusluvut
eivat korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja, vaan ne raportoidaan IFRS-tunnuslukujen lisaksi. Vaihtoehtoiset tunnusluvut johdetaan IFRS:n mukaan raportoiduista tunnusluvuista
lisaamalla tai vahentamalla vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja ne nimetaan oikaistuiksi.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ovat muun muassa yrityskauppoihin tai suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat merkittavat erat, liiketoimintojen hankintoihin ja myynteihin
liittyvat merkittévat voitot tai tappiot, aineettomien hyédykkeiden myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai tappiot, viranomaispaatoksista aiheutuvat merkittavat kulut seké merkittavat
voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvat voitot tai tappiot.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréat ja vaihtoehtoiset tunnusluvut on esitetty segmentti-informaation yhteydessa.
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Segmentti-informaatio
CapManilla on kolme liiketoimintasegmenttid, jotka ovat Hallinnointiliiketoiminta, Palveluliiketoiminta seké Sijoitustoiminta.

Hallinnointiliiketoiminnassa CapMan hallinnoi padomarahastoja, joiden paaomia partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit sijoittavat. Kohteet ovat pohjoismaisia tai
venalaisia paaosin listaamattomia yrityksia tai pohjoismaisia kiinteistoja tai infrastruktuurikohteita. CapMan keraa rahastoihin varoja pohjoismaisilta ja
kansainvaélisilta sijoittajilta. Hallinnointiliiketoiminnan tuotot muodostuvat palkkiotuotoista ja rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista. Palkkiotuottoihin
lukeutuvat rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiot, jotka liittyvdat CapManin asemaan rahastojen hallinnointiyhtiona seka palkkiot muista rahastojen hallinnointiin
laheisesti liittyvista palveluista.

Palveluliiketoiminnassa CapMan tarjoaa hankintarengaspalveluja CapMan Procurement Services (CaPS) -palvelun kautta yrityksille Suomessa ja Ruotsissa. CapMan
tarjoaa Scala Fund Advisoryn kautta pagdomasijoitusalan varainhankinta- ja neuvonantopalveluja rahastoyhtioille. JAM Advisorsin kautta CapMan tarjoaa
varainhoitopalveluja seka varainhoitoon liittyviad analyysi- ja raportointipalveluja instituutiosijoittajille, sdatidille seka varakkaille yksityishenkilGille ja perheille.
Palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat CapManin hankintapalvelusta (CaPS), varainhankinnan neuvonantopalveluista (Scala) seka varainhoidosta ja siihen
liittyvista analyysi- ja raportointipalveluista (JAM Advisors) saaduista palkkioista.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan pdaomasijoitusluokkaan ja hajautetusti listatulle markkinalle. CapMan sijoittaa paaosin omiin rahastoihin.
Sijoitustoiminnan tulonléhteita ovat sijoitusten kaypien arvojen kehitys seka irtautumisten ja juoksevien tuottojen, kuten korkojen ja osinkojen, my6ta realisoituneet
tuotot.

Muu toiminta koostuu liiketoimintasegmenteille kohdistamattomista konsernihallinnon toiminnoista. Téllaisia toimintoja ovat osa konsernilaskennan,

konserniviestinnan ja ylimman johdon toiminnoista mukaan lukien osakeperusteiset maksut. Erassa Muut esitetadn myds liiketoimintasegmenttien vélisten
transaktioiden eliminoinnit.
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Segmentti-informaatio 10-12/2019

1 000 EUR Iji.allinrloi.nti- i Pa.ilvglu- Sijoi?us- . .Mu.ut j.a Konserni

liiketoiminta liiketoiminta toiminta  eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 7 275 42 7 316
Palveluiden myynti 342 3126 413 3881
Voitonjako-osuustuotot 5404 5404
Liikevaihto, ulkoinen 13 021 3167 413 16 601
Liiketoiminnan muut tuotot -1 -1
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -4 165 -1 341 3 -2 683 -8 187

Palkat ja bonukset -4 165 -1 341 3 -2 511 -8014

Osakeperusteiset maksut -172 -172
Poistot -146 -126 -66 -339
Arvonalentumiset -4 230 -4 230
Liiketoiminnan muut kulut -1 201 -747 -319 -784 -3 052
Yleiskustannusten kohdistus -913 -54 -172 1139
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 2 630 2 630
Liikevoitto / -tappio 2 366 899 2142 -1 983 3424
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Liikearvon arvonalentuminen 4 230 4 230
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 4230 4 230
Oikaistu liikevoitto / -tappio 6 596 899 2142 -1 983 7 654
Rahoitustuotot ja -kulut 60 60
Tuloverot 90 -180 -175 397 131
Katsauskauden tulos 2 456 719 2 027 -1 586 3616
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Liikearvon arvonalentuminen ja muut arvonalentumiset 2821 2821
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréat yhteensa 2 821 2 821
Oikaistu katsauskauden tulos 5277 719 2 027 -1 586 6 436

22 | CapMan Oyj



CAPMAN OYJ 2019 TILINPAATOSTIEDOTE SELOSTUS |
Segmentti-informaatio 10-12/2019
1 000 EUR Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
liiketoiminta liiketoiminta toiminta  eliminoinnit yhteensa

Osakekohtainen tulos, senttia 2,3
Vertailukelpoisuusteen vaikuttavat erat, senttia 1,9
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 4,2
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 2,2
Vertailukelpoisuusteen vaikuttavat erat, senttia 1,8
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 4,0
Asiakassopimuksista saadun liikevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava liikevaihto 7617 2113 413 10 143

Tietylla ajanhetkella tuloutettava liikevaihto 5404 1 055 6 459
Liikevaihto asiakassopimuksista, ulkoinen 13 021 3167 413 16 601
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Segmentti-informaatio 10-12/2018

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 5592 5592
Palveluiden myynti 500 2 044 383 2927
Voitonjako-osuustuotot 122 122
Liikevaihto, ulkoinen 6214 2 044 383 8 641
Liikevaihto, sisédinen 98 -98
Liiketoiminnan muut tuotot 0 0
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -3084 -678 -43 -1 225 -5 030
Palkat ja bonukset -3 084 -678 -43 -1 046 -4 851
Osakeperusteiset maksut -179 -179
Poistot ja arvonalentumiset -13 -2 -12 -27
Liiketoiminnan muut kulut -1 699 -352 7 -744 -2788
Yleiskustannusten kohdistus -880 -310 -172 1362 0
Sijoitusten kaéyvan arvon muutokset -3743 -3743
Liikevoitto / -tappio 538 801 -3951 -334 -2947
Rahoitustuotot ja -kulut -672 -672
Tuloverot -108 -161 642 70 443
Katsauskauden tulos 431 640 -3 982 -264 -3176
Osakekohtainen tulos, senttia -2,0
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttii -2,0
Asiakassopimuksista saadun liikevaihdon ajoittuminen:
Ajan kuluessa tuloutettava liikevaihto 6 092 1683 383 8 158
Tietylla ajanhetkella tuloutettava liikevaihto 122 361 0 483
Liikevaihto asiakassopimuksista, ulkoinen 6214 2 044 383 8 641
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Segmentti informaatio 1-12/2019

SELOSTUS |

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta  eliminoinnit yhteensi
Hallinnointipalkkiot 24 684 167 24 851
Palveluiden myynti 1188 15530 493 17 211
Voitonjako-osuustuotot 6910 6910
Liikevaihto, ulkoinen 32782 15 697 493 48 972
Liikevaihto, sisainen 302 -302
Liiketoiminnan muut tuotot 1 12 -7 6
Tyodsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -13 586 -3823 241 -6 534 -24 184
Palkat ja bonukset -13 586 -3823 241 -5 803 -23 453
Osakeperusteiset maksut -731 -731
Poistot -618 471 0 -264 -1 353
Arvonalentumiset -4 230 0 0 0 -4 230
Liiketoiminnan muut kulut 4732 -2 397 -1 097 -3843 -12 069
Yleiskustannusten kohdistus -3638 227 -688 4 553
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 12 250 12 250
Liikevoitto / -tappio 5979 9 094 10 224 -5 904 19 392
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Yrityshankintoihin liittyvat kulut 1126 1126
Lahjoitukset 200 97 297
Liikearvon arvonalentuminen 4230 4230
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 4230 200 1223 5653
Oikaistu liikevoitto / -tappio 10 209 9 094 10 424 -4 681 25 045
Rahoitustuotot ja -kulut -1783 -1783
Tuloverot -633 -1 819 -461 1181 -1731
Katsauskauden tulos 5347 7 275 7 980 -4 724 15 878
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Segmentti informaatio 1-12/2019
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Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta  eliminoinnit yhteensi
Katsauskauden tulos 5347 7 275 7 980 -4 724 15 878
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Yrityshankintoihin liittyvat kulut 991 991
Lahjoitukset 200 97 297
Liikearvon arvonalentuminen ja muut arvonalentumiset 2821 2821
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2821 200 1088 4108
Oikaistu katsauskauden tulos 8 167 7 275 8 180 -3636 19 987
Osakekohtainen tulos, senttia 9,2
Vertailukelpoisuusteen vaikuttavat erat, senttia 2,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 11,9
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 9,0
Vertailukelpoisuusteen vaikuttavat erat, senttia 2,6
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 11,6
Pitkaaikaiset varat 19908 13827 128 970 -11 397 151 309
Asiakassopimuksista saadun liikevaihdon ajoittuminen:
Ajan kuluessa tuloutettava liikevaihto 25872 7 882 493 34 248
Tietylld ajanhetkella tuloutettava liikevaihto 6910 7 814 14 724
Liikevaihto asiakassopimuksista, ulkoinen 32782 15 697 493 48 972
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Segmentti-informaatio 1-12/2018
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Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1 000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensi
Hallinnointipalkkiot 22123 22123
Palveluiden myynti 1 054 8 680 603 10 337
Voitonjako-osuustuotot 1022 1022
Liikevaihto, ulkoinen 24 199 8 680 0 603 33482
Liikevaihto, sisédinen 442 442
Liiketoiminnan muut tuotot 2 1 4
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -12 569 2417 -229 -4 647 -19 863
Palkat ja bonukset -12 569 2417 -229 -4 011 -19 226
Osakeperusteiset maksut -636 -636
Poistot ja arvonalentumiset -118 -7 -46 -171
Liiketoiminnan muut kulut -5104 -1 086 -236 -2 677 -9102
Yleiskustannusten kohdistus -3 569 -1 240 -687 5 496 0
Sijoitusten kéyvén arvon muutokset 7 602 7 602
Liikevoitto / -tappio 2842 4 372 6 450 -1712 11951
Rahoitustuotot ja -kulut -2 669 -2 669
Tuloverot -568 -963 387 342 -801
Katsauskauden tulos 2274 3409 4168 -1369 8481
Osakekohtainen tulos, senttia 5,5
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 5,4
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Segmentti-informaatio 1-12/2018
Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni

1 000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensi
Pitkdaikaiset varat 7 255 2338 92 159 -1 944 99 808
Varat sisaltavat:

Yhteisyritykset 4470 4470
Asiakassopimuksista saadun liikevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava liikevaihto 23177 5713 603 29 493

Tietylld ajanhetkellé tuloutettava liikevaihto 1022 2 967 3989
Liikevaihto asiakassopimuksista, ulkoinen 24 199 8 680 603 33482
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Yrityshankinnat

JAM Advisorsin hankinta

CapMan ilmoitti 31.1.2019 ostavansa 60 prosenttia analyysi-, raportointi- ja varainhoitoyhtio JAM Advisors Oy:sta ("JAM Advisors"). Yritysjarjestelyn toteutuminen edellytti
Finanssivalvonnan hyvaksyntaa seka kaupan muiden ehtojen tayttymista. Kauppa toteutui 27.2.2019 ja kauppahinta maksettiin kokonaisuudessaan 5 110 000 osakkeen
suunnatulla osakeannilla JAM Advisorsin omistajille, mika vastasi noin 3 prosenttia CapManin osakekannasta.

Liikkeeseen laskettujen osakkeiden kaypa arvo 9,0 milj. euroa perustui CapMan Oyj:n osakkeen kaupankayntimaaralla painotettuun keskikurssiin 1,768 euroa osakkeelta
hankintapaivana 27.2.2019 ja kirjattiin sijoitetun vapaan oman pdaoman rahastoon. CapManilla on osto-optio ja myyjilla myyntioptio 40 prosentin maaraysvallattomien
omistajien osuuteen. Optiot ovat kaytettévissa vuonna 2023. Molemminpuolisesta optiojarjestelystéd johtuen CapManilla katsotaan olevan tdménhetkinen omistajuus
maéraysvallattomien omistajien osuuksiin, mista johtuen CapMan ei erottele maéraysvallattomien omistajien osuutta konsernituloslaskelmasta eiké konsernin omasta
padomasta ja esittaa optioiden toteutushinnan kayvan arvon rahoitusvelkana.

Yritysjarjestely tuo CapManille uutta teknologisesti edistyksellista palveluliiketoimintaa ja varainhoitopalvelua, sekéa laajentaa yhtién verkostoa uusissa asiakassegmenteissa.
Yritysjarjestelyn myota CapManin liittyméapinta suomalaiseen sijoittajakenttaan vahvistuu merkittavasti. Liséksi JAM saa CapManilta tukea innovatiivisten salkkuanalyysi- ja
raportointipalveluidensa taysimittaisessa kaupallistamisessa ja kansainvélistamisessa. JAM Advisors palvelee padasiassa kotimaisia instituutiosijoittajia, saatioité, perheiden
sijoitusyhtioita ja varakkaita yksityishenkil6ita ja toimii ndiden neuvonantajana. JAM Advisorsilla on talla hetkella yli 100 asiakasta ja palveluiden piirissa on noin 9 mrd.
euroa raportoitavaa varallisuutta.

Liiketoimintojen yhdistamisessa syntynyt liikearvo 14,8 milj. euroa johtuu paaasiassa JAM Advisorsin liiketoiminnan kasvattamisesta ja myynnillisisté synergioista seka
syntyvistéd kustannussynergioista.

JAM Advisors on yhdistelty CapMan-konserniin hankintahetkesta 27.2.2019 alkaen taysimaaraisesti ja raportoitu osana CapManin Palveluliiketoiminta-segmenttia. Mikali
JAM Advisors olisi yhdistelty konserniin 1.1.2019 alkaen, olisi konsernin liikevaihto ollut 49,5 milj. euroa (pro forma) ja katsauskauden tulos 15,7 milj. euroa (pro forma).

Osakkeiden liikkeeseen laskusta aiheutuneet menot 0,0 milj. euroa on vahennetty sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon kirjatusta maarasta ja hankinnasta
aiheutuneet menot 0,5 milj. euroa on kirjattu konsernituloslaskelman liiketoiminnan muihin kuluihin.

Seuraavassa taulukossa esitetadn kauppahinna kohdistaminen eli vastike, hankittujen omaisuuserien ja velkojen kdypé arvo hankintahetkelld seka hankinnasta syntyva
liikearvo:
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1000 EUR Kaypa arvo 1000 EUR Kéypa arvo
Vastike
Osakevastike (5 110 000 x 1,768 EUR) 9034 VELAT
Osto- ja myyntioptioiden toteutushinnan kaypa arvo 7 628
Vastike yhteensa 16 662 Pitkaaikaiset velat

Laskennalliset verovelat 98
VARAT Leasingvelat 208
Pitkaaikaiset varat Lyhytaikaiset velat
Aineelliset kayttdomaisuushyoddykkeet 36 Ostovelat ja muut velat 599
Kéayttéoikeusomaisuuserat 458 Leasingvelat 250
Aineettomat hytédykkeet 664
Saamiset 60 Velat yhteensa 1155
Lyhytaikaiset varat Nettovarallisuus 1822
Myyntisaamiset ja muut saamiset 341 Vastike 16 662
Rahavarat 1419 Liikearvo 14 840
Varat yhteensa 2977
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Tuloverot

Konsernituloslaskelman tulovero muodostuu kauden verotettavaan tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Laskennalliset verot on laskettu kaikista
valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon valilla.

Osingot ja padomanpalautukset

Vuodelta 2018 osinkoa ja paaomanpalautusta maksettiin yhteensa 0,12 euroa osakkeelta, yhteensa noin 18,3 milj. euroa. Osinko 0,06 euroa osakkeelta maksettiin
omistajille 22.3.2019 ja pdaomanpalautus 0,06 euroa osakkeelta 3.4.2019.

Hallitus esittaa yhtion 11.3.2020 pidettavalle varsinaiselle yhtiokokoukselle, etta osakkeenomistajille jaetaan osinkoa 0,04 euroa per osake, yhteensa noin 6,1 milj.euroa, ja
paaomanpalautusta sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta 0,09 euroa per osake, yhteenséa noin 13,8 milj. euroa. Osingon ja padomanpalautuksen ehdotettu
yhteismaara on noin 20,0 milj. euroa.

Johdannaissopimukset

Konserni on kayttanyt standardoituja johdannaissopimuksia tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa. Alla olevassa taulukossa esitetaan johdannaissopimusten kayvat arvot
ja kohde-etuuksien arvot. Kayvét arvot oikaistaan osakkeiden vastaavilla osinkotuotoilla. Johdannaissopimukset kirjataan kdypéan arvoon kaupantekopdivané ja arvostetaan

myShemmin edelleen kdypéan arvoon. Futuurien kayvat arvot vastaavat futuurin voittoa tai tappiota. Suojauslaskentaa ei sovelleta. Raportointikauden lopussa konsernilla ei
ollut johdannaissopimuksia kaytossa.

1000 EUR 31.12.19 31.12.18

Indeksijohdannaiset, ostetut osto-optiot,
asetetut myyntioptiot ja asetetut futuurit

Kaypa arvo 0 -50
Kohde-etuuden arvo 0 -21 207
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Pitkaaikaiset varat

Kayvan arvon hierarkia kdypaan arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2019

Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Rahastosijoitukset
Kauden alussa 80 582 80 582
Lisaykset 38 037 38 037
Palautukset -17 543 -17 543
Kayvan arvon muutos 9 692 9692
Siirrot* 738 4410 5148
Kauden lopussa 738 115 180 115 918
Muut sijoitukset
Kauden alussa 166 2 381 2547
Kayvan arvon muutos 184 184
Kauden lopussa 166 2 565 2731
Yhteisyritykset
Kauden alussa 4 470 4 470
Lisaykset 144 144
Siirrot** -4 581 -4 581
Kéyvan arvon muutos -33 -33
Kauden lopussa 0 0
Lyhytaikaiset rahoitusvarat, kauden lopussa 2 681 8 087 10 768

* Sisaltaa tytaryhtion CapMan Fund Investments SICAV-SIF rahastosijoituksiin luokiteltavien rahavarojen muutoksen seka Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.l. -yhtion sijoitusten uudelleenluokittelun yhteisyrityksista rahastosijoituksiin.
** Aiemmin yhteisyrityksena esitetty sijoitus Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtioéon uudelleenluokiteltiin rahastosijoituksiin CapManin
hankittua yhtién koko osakekannan Q2 2019 aikana. Siirrot sisaltda yhteisyrityksen kdyvéan arvon ennen hankintaa. Yhtié on purkautunut Q4

2019 aikana.
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Kaytetyt tasot on maaritelty 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).

Tasolle 2 maaritellyt kdypaan arvoon
arvostettavat omaisuuseréat koostuvat
sijoituksista, joiden noteerattu hinta on
saatavissa markkinoilla, jotka eivat ole
toimivat. CapMan on arvostanut tason 2
sijoitukset kayttamalla raportointikauden
viimeista kaupantekokurssia.

Taso 3 - Omaisuuseraa koskevat tiedot,
jotka eivat perustu todettavissa olevaan
markkinatietoon.

Tilikauden aikana on uudelleenluokiteltu
rahastosijoituksissa oleva CapMan Fund
Investments SICAV-SIF -tytaryhtion
rahavarat tasolta 3 tasolle 1.

Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund
Investments SICAV-SIF -tytéryhtio, jonka
kaypa arvo katsauskauden lopussa oli 76,3
milj. euroa.
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Kayvan arvon hierarkia kdaypaan arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2018

Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Rahastosijoitukset - B
Kauden alussa 19 58 245 58 264
Lisdykset 31 868 31 868
Palautukset -4 -17 432 -17 436
Kéyvan arvon muutos -15 8 088 8073
Siirrot* -187 -187
Kauden lopussa 0 80 582 80 582
Kasvusijoitukset
Kauden alussa 28 840 28 840
Lisaykset 0 0
Vahennykset -26 626 -26 626
Siirrot 2214 2214
Kauden lopussa 0 0
Muut sijoitukset
Kauden alussa 124 18 142
Lisaykset 42 42
Kéyvan arvon muutos 150 150
Siirrot 2214 2214
Kauden lopussa 166 2 381 2 547
Yhteisyritykset
Kauden alussa 4917 4917
Lisaykset 106 106
Vahennykset -832 -832
Kéyvan arvon muutos 279 279
Kauden lopussa 4470 4470
Lyhytaikaiset rahoitusvarat, kauden lopssa 28 960 10 046 39 006

* Tytaryhtidon CapMan Fund Investments SICAV-SIF rahastosijoituksiin luokiteltavien rahavarojen muutos.
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Kaytetyt tasot on maaritelty 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). Tason 2
rahastosijoitukset ovat sijoituksia CapMan
Public Market -rahastoon. Kaikki muut
rahastosijoitukset ovat tasolla 3.

Tasolle 2 maaritellyt kdypaan arvoon
arvostettavat omaisuuserat koostuvat
sijoituksista, joiden noteerattu hinta on
saatavissa markkinoilla, jotka eivét ole
toimivat. CapMan on arvostanut tason 2
sijoitukset kayttamalla raportointikauden

viimeista kaupantekokurssia.

Taso 3 - Omaisuuseraa koskevat tiedot,
jotka eivat perustu todettavissa olevaan
markkinatietoon. Tason 3 yhteisyritykset
sisdltavat sijoitukset Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.l. -yhtiéén.

Paattyneen kauden aikana ei ole tapahtunut
siirtoja kaypien arvojen hierarkiatasojen
valilla.

Rahastosijoituksiin siséltyy CapMan Fund
Investments SICAV-SIF -tytaryhtio, jonka
kaypa arvo katsauskauden lopussa oli 42,9
milj. euroa.
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2019

Kéypa arvo MEUR

Ei-havaittavissa Kaytetyt syottotiedot

Muutos arvostukseen,
mikali syottotieto muuttuu

Sijoitusalue 31/12/2019 Arvostusmalli olevat syottotiedot (painotettu keskiarvo) +/-10%
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2019 12.2x +/-1.6 MEUR
. arvostuskertoimet
Growth 16,1 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu 20 % /+ 0.4 MEUR
verrokkiryhman kertoimiin ° '
Verrokkiryhman
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2019 8.9x + 2.3 MEUR /- 2.1 MEUR
Buyout 9,6 Verrokkiryhma . -
Negatiivinen oikaisu 229 0.7 MEUR /+ 0.6 MEUR
verrokkiryhman kertoimiin
Real Estate 40,0 UIkopL{oIlsen arvioitsijan
tekemé arvostus
Infrastructure 17,6 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko; 129 - 0.8 MEUR / + 0.9 MEUR
markkinakorko ja riskipreemio
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2019 11.4x +/- 0.4 MEUR
A . N arvostuskertoimet
Russia 4,3 Verrokkiryhma Nezatiivi ey
egatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 36 % 5 OB LR
Diskonttokorko: - 0.1 MEUR / diskonttokoron
Credit 2,6 Diskontatut kassavirrat . Lo . 10% muutokseen perustuvaa
markkinakorko ja riskipreemio A
arvonnousua ei kirjata
. Paaomarahaston
el ekl 02 hallinnointiyhtion raportit
Diskonttokorko: - 0.0 MEUR / diskonttokoron
Muut sijoitusalueet 0,8 Diskontatut kassavirrat § 6 % muutokseen perustuvaa

markkinakorko ja riskipreemio

arvonnousua ei kirjata

Ulkopuoliset
paaomarahasto- 22,8
sijoitukset

Paaomarahaston
hallinnointiyhtién raportit

Maneg-sijoitukset 3,7

Verrokkiryhma

Verrokkiryhman

A EV/EBITDA 2019 8.7x
arvostuskertoimet

+/- 0.4 MEUR

Negatiivinen oikaisu

verrokkiryhman kertoimiin 22%

-/+ 0.1 MEUR
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2018

Kéypa arvo MEUR

Ei-havaittavissa

Kaytetyt syottotiedot

Muutos arvostukseen,
mikali syottotieto muuttuu

Sijoitusalue 31/12/2018 Arvostusmalli olevat syottotiedot (painotettu keskiarvo) +/-10%
Verrokkiryhman
T EV/EBITDA 2018 10.8x -/+ 0.9 MEUR
Growth 13,7 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
-/+ 0.
verrokkiryhman kertoimiin 26% /+ 0.3 MEUR
Verrokkiryhman
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 8.5x -2.5 MEUR / + 2.3 MEUR
Buyout 13,5 Verrokkiryhma — —
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 20 % +/- 0.6 MEUR
Real Estate 27.1 UIkopL{oIlsen arvioitsijan
tekema arvostus
Infrastructure 5,5 Hankintahinta
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2018 10.3x -/+ 0.3 MEUR
arvostuskertoimet
Russia 3,9 Verrokkiryhma Negatiivi iKai
egatiivinen oikaisu )
verrokkiryhman kertoimiin 33% AR LU
Diskonttokorko: - 0.1 MEUR / diskonttokoron
Credit 2,3 Diskontatut kassavirrat § 10 % muutokseen perustuvaa

markkinakorko ja riskipreemio

arvonnousua ei kirjata

Rahastojen rahastot 0,3

Pagomarahaston
hallinnointiyhtién raportit

Verrokkiryhman

arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 7.8x -/+ 0.1 MEUR
Muut sijoitusalueet 2,4 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu 10 % ./+ 0.0 MEUR
verrokkiryhman kertoimiin
U'I.l.(.opuollset Pagomarahaston
paaomarahasto- 14,3 ) TR .
- hallinnointiyhtion raportit
sijoitukset
varéitkf'sly;ﬂ?;et EV/EBITDA 2018 7.9x -0.4 MEUR / + 0.3 MEUR
Yhteisyritykset 4,5 Verrokkiryhma

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin

20 %

-/+ 0.1 MEUR
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia my6és muiden kuin konserniyhtididen hallinnoimiin rahastoihin, joiden arvostus CapManin taseessa perustuu hallinnointiyhtididen
ilmoittamiin arvoihin. Néille sijoituksille CapMan ei tee erillistéd herkkyysanalyysia.

Paasaantoisesti verrokkiyhtididen arvostuskertoimien seka niihin tehtavien oikaisujen muutokset ovat vastakkaismerkkisid; arvostuskertoimien noustessa negatiivinen oikaisukin
on tyypillisesti suurempi, jolloin arvostuskertoimien muutoksen vaikutus ei valttamatta nay tédysimaaraisena rahastosijoitusten arvostuksessa.

Arvonmaaritykset on tehty euromaaraisina. Mikéali kohdeyhtién raportointivaluutta on muu kuin euro, arvonmaarityksessa kaytetyt tuloslaskelmaerat on kaannetty vastaavan
vuoden keskimaaraisilla valuuttakursseilla ja tase-erat raportointihetken valuuttakursseilla. Valuuttakurssien muutoksilla ei CapManin arvion mukaan ole valitonta merkittavaa
vaikutusta konsernin tulokseen markkinakertoimiin perustuvien arvostusten kautta raportointikaudella.

Sijoituskohteiden arvonmaéritys padomasijoitusalalla perustuu kansainvalisiin arvonmaaritysperiaatteisiin, jotka ovat toimialan ja sijoittajien laajasti hyvaksymat. CapMan pyrkii
arvostamaan rahastojen sijoituskohteet aina niiden todelliseen arvoon. Kaypé arvo on paras arvio maarasta, joka saataisiin omaisuuseran myynnista markkinaosapuolten vélilla
arvostuspaivana tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa.

Suoria kohdeyhtiosijoituksia tekevien rahastojen osalta kayvat arvot maaritetdan soveltaen alalla yleisesti kaytettya kansainvalista arvonmaaritysohjeistusta "International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines" ("IPEVG”). Arvonmaarityksessa kaytetaan kunkin sijoituskohteen tilanteeseen, luonteeseen ja olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa
menetelmaa tai menetelmia, ottaen huomioon kyseisen rahaston kokonaistilanne.

Arvonmaarityksesséa otetaan huomioon erilaisia tekijoita, kuten sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, taméan hetkinen
seka ennustettu operatiivinen tulos seka taloudellinen tilanne. Kullekin sijoitukselle parhaiten soveltuvaa arvonmaéritysmenetelmaa valittaessa pyritéan arvioimaan kaikkia niita
tekijoita, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kaytéssa on eri menetelmia, joista CapManin useimmin kayttamat ovat saatavilla olevat markkinahinnat
aktiivisen kaupankaynnin kohteena oleville sijoituskohteille, tuottokertoimiin perustuva arvostus, jossa kunkin kohdeyhtién arvo arvioidaan julkisesti noteerattujen
verrokkiyhtididen arvostustasoon néhden, seka diskontatut kassavirrat -menetelma, jossa arvioidut tulevat rahavirrat ja terminaaliarvo diskontataan nykyhetkeen kayttamalla
sopivaa riski-korjattua korkoa. Tuottokertoimiin perustuvassa arvostuksessa CapMan oikaisee aina verrokkiyhtididen kertoimia alaspdin muun muassa likviditeetin puutteen
takia ("negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin”). Menetelmien laadullisen luonteen vuoksi arvonmaaritys perustuu merkittavissé maarin CapManin arvioon.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja hintariskia valvoo yhtiéssa sijoitustiimeista riippumaton Performance Monitoring
tiimi, jonka tehtévana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtidvastaavien tekemat arvostusehdotukset tarkastetaan Performance Monitoring
tiimissa, jonka jalkeen ne kasitellaén ja paatetédan arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaéarityskomitea koostuu konsernin talousjohtajasta, Performance Monitoring tiimin vetajasta
ja joko riskienhallintapaallikosta tai sijoitustiimin vetajasta. Jokaisen kohdeyhtion arvonmaéaritys kéasitellaan arvonmaarityskomiteassa vuosineljanneksittain. Arvonmaarityksia
verrataan jalkikateen toteutuneisiin irtautumisiin ja vertailun tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.
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Kiinteistdrahastojen osalta kayvat arvot maaritetaan itsenaisten ulkopuolisten asiantuntijoiden tekemien arvonmaaritysten perusteella. Arvioitsijoiden tydn perustana ovat
kotimaiset ja kansainvaliset arviointistandardit (International Valuation Standards). Kohteiden arvonmaarityksessa kaytetaan aina kiinteiston kayttotarkoituksen kannalta
tarkoituksenmukaisinta menetelmaa tai niiden yhdistelmia. Yleisimmin kaytetty menetelméa on diskontattujen kassavirtojen menetelma, joka perustuu merkittavassa maarin ei-
havaittavissa oleviin syottotietoihin. Naita syottotietoja ovat mm:

Tulevat vuokratuotot Perustuvat kiinteistéjen sijaintiin, tyyppiin ja kuntoon ottaen huomioon olemassa olevat
vuokrasopimukset ja niiden ehdot, mahdolliset muut sopimukset sekéd muun
kaytettavissa olevan informaation, kuten vastaavien kiinteistéjen markkinavuokratason;

Diskonttokorot Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen liittyvasta epavarmuudesta;

Arvioidut vajaakayttoasteet Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen erdadntymisen jalkeiselle ajalle, perustuen
tamanhetkisiin seka odotettuihin markkinaolosuhteisiin;

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

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

Jaanndsarvo Arvossa otetaan huomioon oletukset yllapitokuluista, kdyttdasteista seka
markkinavuokrista.
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Liiketoiminnan kausiluonteisuus

Voitonjako-osuustuotot kertyvéat vaihtelevasti riippuen irtautumisen toteutumisajankohdasta.
Yhdella irtautumisella saattaa olla merkittava vaikutus CapMan konsernin koko vuoden tulokseen.

Henkilosto keskimaarin

Maittain 31.12.19 31.12.18
Suomi 110 77
Ruotsi 20 19
Tanska 5 4
Venéja 8 11
Luxemburg 1 1
Iso-Britannia 3 5
Yhteensa 147 117
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SELOSTUS

Vastuusitoumukset

1000 EUR 31.12.19 31.12.18

Muut vuokrasopimukset* 3172

Vakuudet ja muut vastuusitoumukset 62 780 37 959

Jéljella olevat sitoumukset rahastoihin 103 785 98 043
Sitoumukset rahastoihin sijoitusalueittain
Buyout 39 451 11 883
Credit 1485 1846
Russia 1114 1123
Real Estate 4249 9130
Muut 4199 3610
Rahastojen rahastot 551 713
Growth equity 12 221 14 500
Infra 18 019 29 829
Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 22 496 25 409

103 785 98 043

*CapMan on alkanut 1.1.2019 soveltamaan IFRS 16 Vuokrasopimukset -standardia, jonka johdosta vuokravastuita ei enaa esiteta liitetiedoissa raportointikauden osalta.

Lahipiiri

Sitoumukset lahipiirille

1000 EUR 31.12.19 31.12.18

Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 643 3797
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Liikevaihto ja tulos vuosineljanneksittain

SELOSTUS

Vuosi 2019
MEUR 1-3/19 4-6/19 7-9/19 10-12/19 1-12/19
Liikevaihto 9,3 13,4 9,7 16,6 49,0
Hallinnointipalkkiot 6,1 5,4 6,0 7,3 24,9
Palveluiden myynti 3,0 7,3 3,0 3,9 17,2
Voitonjako-osuustuotot 0,1 0,7 0,7 5,4 6,9
Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,0 0,0 -1,0 0,0
Operatiivisen toiminnan kulut -8,8 -9,2 -8,0 -15,8 -41,8
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 4,2 1,7 3,8 2,6 12,1
Liikevoitto 4,7 5,8 5,5 3,5 19,4
Rahoitustuotot ja -kulut -0,6 -0,7 -0,6 0,1 -1,8
Tulos ennen veroja 41 5,1 49 3,6 17,6
Konsernin kauden tulos 4,0 4,2 4,1 3,7 15,9
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SELOSTUS

Vuosi 2018
MEUR 1-3/18 4-6/18 7-9/18 10-12/18 1-12/18
Liikevaihto 7,3 10,4 7,1 8,6 334
Hallinnointipalkkiot 5,6 5,7 5,2 5,6 22,1
Palveluiden myynti 1,6 4,1 1,7 2,9 10,3
Voitonjako-osuustuotot 0,1 0,6 0,2 0,1 1,0
Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Operatiivisen toiminnan kulut -6,9 -8,1 -6,3 -7,8 -29,1
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 3,6 3,7 4,1 -3,8 7,6
Liikevoitto 4,1 6,0 4,8 -2,9 12,0
Rahoitustuotot ja -kulut -0,5 -1,0 -0,5 -0,7 -2,7
Tulos ennen veroja 3,5 5,1 4,3 -3,6 9,3
Konsernin kauden tulos 3,3 4,3 4,1 -3,2 8,5
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