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Norvestian hankinta: Strategisia askelia omistaja-arvoa kasvattaen

CapMan teki marraskuussa vapaaehtoisen julkisen
vaihtotarjouksen kaikista Norvestian osakkeista

ja osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista.
Tarjous toteutettiin joulukuussa. Tammikuussa
2017 CapManilla oli hallussaan 92,5 prosenttia
Norvestian osakkeista. Yhteensa 4 639 Norvestian
osakkeenomistajaa hyvaksyi vaihtotarjouksen
varsinaisen ja jalkikateisen tarjousajan aikana.

Jarjestelyn yhteydessa CapManin dénivaltaiset A-osakkeet muun-
nettiin B-osakkeiksi, minka jalkeen CapManilla on yksi osakesarja,
jonka osakkeilla on yhtendiset danioikeudet sekéa oikeudet osinkoon
ja yhtién muuhun varojenjakoon.

CapMan on aloittanut pakollisen lunastusmenettelyn Norvestian
lopuista osakkeista aikomuksenaan hankkia kaikki liikkeeseen
lasketut ja ulkona olevat Norvestian vahemmistéosakkeenomistajien
omistuksessa olevat osakkeet, minka jalkeen Norvestian osakkeet
haetaan poistettavaksi Helsingin Porssista.

CapManin paivitetyt taloudelliset tavoitteet

CapMan on vaihtotarjouksen toteutumisen myoéta paivittanyt taloudellisia tavoitteitaan seuraavasti:

Netto-

CapMan jatkaa yhdistymisesta seuraavien synergiaetujen hyo-
dyntamista Norvestiasta tultua CapManin tytaryhtié. Esimerkiksi
kasvusijoittaminen on nyt yksi CapManin keskeisista sijoitusstrate-
gioista ja CapMan tulee jatkamaan toimintaa Norvestian kasvusijoi-
tustiimia vahvistaen.

Lisatietoa vaihtotarjouksesta ja lunastusmenettelysta loytyy
osoitteessa www.capman.fi/vaihtotarjous.

Kasvu Tuotto

velkaantumisaste

>10 % >20 %

2016: -2,9 % 2016: 14,7 %

Kasvutavoite hallinnointi- ja palvelu- Oman paaoman tuottotavoite on keskiméaarin

litketoiminnalle on keskimé&arin yli 10 pro- yli 20 prosenttia vuodessa ja se pysyy muut-
senttia vuodessa. CapMan ei ole aiemmin tumattomana aikaisemmasta oman padoman

julkistanut vastaavia kasvutavoitteita. tuottotavoitteesta.

Osinko

<40 %

2016: 14,5 %

Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli korollisen
nettovelan suhteelle omaan padomaan, on kes-
kimaarin korkeintaan 40 prosenttia. CapMan ei
ole aiemmin julkistanut tavoitetta nettovelkaantu-
misasteelle, mutta CapManin aikaisempi tavoite-
taso omavaraisuusasteelle oli 45-60 prosenttia.

>75 %

2016: 80,4 %*

CapManin tavoite on maksaa osinkoa véhintaan
75 prosenttia osakekohtaisesta tuloksesta.
Aikaisemmin CapManin tavoite oli maksaa osin-
koa vahintaan 60 prosenttia osakekohtaisesta
tuloksesta.

* Hallituksen osinkoehdotus yhtidkokoukselle

vuoden 2016 vertailukelpoisesta oikaistusta
osakekohtaisesta tuloksesta.
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Toimitusjohtajan katsaus

Etenimme vuoden 2016 aikana suunnitellusti monella
strategisesti tarkealla rintamalla ja onnistuimme
selvasti kasvattamaan omistaja-arvoa. Toimintamme
rakentuu nyt my6s useamman entista vakaamman
jalan varaan.

Onnistumisia vuoden aikana olivat esimerkiksi yli 80 prosenttia
kasvanut palveluliiketoiminta, eurooppalaiseen parhaimmistoon
kuuluva pohjoismainen kiinteistérahastomme, sijoitustoiminnan
toteutuneet hyvat irtautumiset seka samalla vahvistunut asemamme
johtavana lisdarvoa tuottavana padomarahastojen hallinnointiyhtiona.
My6s osakekohtainen tuloksemme jatkoi nelja vuotta sitten alkanutta
positiivista kehitysta. Osakekurssimme on heijastanut tata trendia ja
nousi viime vuoden aikana 26 prosenttia vilkkaaman vaihdon tuke-
mana. Markkina-arvon positiivisen kehityksen seurauksena CapMan
nousi alkuvuonna 2017 Helsingin porssin paalistalla kategoriaan
keskisuuret yhtiot.

KIINTEISTOSIJOITTAMINEN KASVAA
Kiinteistdsijoittaminen on jatkunut vilkkaana ja kiinteistétiimimme on
toteuttanut useita merkittavid irtautumisia muun muassa uusimmas-
ta pohjoismaisesta rahastostaan. Pohjoismaat seka lisdarvostrategiat
kiinnostavat kiinteistosijoittajia kansainvalisesti ja valmistelemme jo
seuraavan pohjoismaisen kiinteistérahaston varainhankintaa.
Saksan suurimman eldkevakuuttajan BVK:n kanssa solmimam- Heikki Westerlund
me 400 miljoonan euron sijoitusmandaatin alla tehdyt sijoitukset tay- toimitusjohtaja
dentavat rahastojemme kautta toteutuneita sijoituksia ja tehostavat
nykyresurssien hyddyntamistd. Mandaatti kertoo siité, etta kiinteis-
totiimimme paikallistuntemukseen ja osaamiseen luotetaan myos

kansainvalisesti. O O

NORVESTIA VAHVISTAA CAPMANIN ASEMAA POHJOISMAISENA Etenimme vuoden 2016 aikana suunnitellusti monella strategisesti tarkealla rintamalla
PAAOMASIJOITUS- JA VARAINHOITOYHTIONA ja onnistuimme kasvattamaan omistaja-arvoa.

Suurin yksittdinen strateginen askel oli CapManin Norvestian
osakkeista tekeméan vapaaehtoisen vaihtotarjouksen toteutuminen.
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Aiomme jatkossakin kasvattaa
varainhoitoa, rahastojen hallinnointia ja
palveluliiketoimintaa.

Kaupan myotd Norvestiasta tuli CapManin tytéaryhtio ja vahvistimme
asemaamme pohjoismaisena padomasijoitus- ja varainhoitoyhtiéna.
Olemme laajentaneet toimialuettamme pohjoismaisella pddomasijoi-
tusalalla kattamaan nyt myos pienemmat kasvuyhtiét ja vahemmis-
tosijoitukset. CapMan Growth Equity on monella mittarilla mitattuna
selvasti alueensa markkinajohtaja.

Norvestian hankinnan myo6té voimme jatkossa paremmin
hyoédyntdad omaa noin 200 miljoonan euron sijoituskapasiteettia
sijoitustoiminnassa. Sijoitamme p&aosin hallinnoimiemme rahas-
tojen kautta, mutta myds suorina sijoituksina alueilla, joita nykyis-
ten rahastojemme strategiat eivat kata. Vahva tase mahdollistaa
tarvittaessa myos likviditeetin tarjoamisen rahastosijoittajillemme.
Omien sijoitustemme myéta myds osakkeenomistajamme saavat
osakkeessa lapileikkauksen pohjoismaisesta padomasijoitusken-
tastd. Emme kuitenkaan tule olemaan puhtaasti sijoitusyhti®, vaan
aiomme jatkossakin kasvattaa varainhoitoa, rahastojen hallinnointia
ja palveluliiketoimintaa.

Keskeisia strategisia teemoja kannattavan ja laadukkaan kasvun
rinnalla ovat muun muassa asiakaslahtoinen toiminta (Best Private
Equity Experience), taseen aktiivinen ja tuottava sijoittaminen seka
uusien tuotteiden harkittu lanseeraus. Esimerkkiné tésta on helmi-
kuussa 2017 perustettu CapMan Infra, joka sijoittaa pohjoismaisiin
infrastruktuurikohteisiin.

TILINPAATOS

UUDISTETUT TALOUDELLISET TAVOITTEET
CapMan uudisti taloudelliset tavoitteensa vuoden 2016 lopussa.
Kasvutavoite hallinnointi- ja palveluliiketoiminnalle on keskimaarin yli
10 prosenttia vuodessa. Oman padoman tuottotavoite on keskimaa-
rin yli 20 prosenttia vuodessa. Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli
korollisen nettovelan suhteelle omaan padomaan, on keskimaarin
korkeintaan 40 prosenttia. CapManin tavoite on maksaa osinkoa
vahintdan 75 prosenttia osakekohtaisesta tuloksesta.

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteit-
tain ja avainluvuissa odotetaan kausivaihtelua. Osa tavoitteista on
kuitenkin jo saavutettu. Osinkoehdotus vuodelta 2016 on yhdeksén
senttid, joka on runsas 80 prosenttia vertailukelpoisesta osakekohtai-
sesta tuloksestamme. Nettovelkaantumisasteemme oli vuoden 2016
lopussa 15 prosenttia. Rahoitusrakenteen kehittdminen ja esimer-
kiksi vuonna 2013 liikkeeseen lasketun hybridilainan takaisinmaksu
parantavat omalta osaltaan osakekohtaista tulostamme. Oman
padoman tuottotavoitteen saavuttaminen onnistuu, kun hallinnointi-
ja palveluliiketoimintamme kannattavuus paranee kasvun ja harkitun
kulurakenteen avulla, rahastomme synnyttavat voitonjakotuottoja
ja sijoitustoimintamme tuottaa alalle tyypillista tuottoa. Kasvutavoit-
teen saavuttamiseen meilla on hyvét ja toteuttamisvaiheessa olevat
suunnitelmat.

YHDESSA TEKEMISEN KULTTUURI VAHVISTUU

CapManin Helsingin toimisto muutti vuodenvaihteessa Ludviginka-
dulle kivenheiton paahan vanhoista tiloistamme. Saimme toimen-
piteen avulla uudet yhdessa tekemisen kulttuuria tukevat modernit
toimitilat ja kulurakenteemme kannalta merkittdvan saaston.
CapMan on tdna paivana kansainvalinen yhtio, joka osaamisellaan ja
aktiivisilla toimenpiteilla tuottaa lisdarvoa asiakkailleen ja osakkeen-
omistajilleen. Haluamme jatkuvasti uudistua vastaamaan muuttuvan
markkinan vaatimuksia. Se tehdaéan olemalla lasnéa ja ymmarta-
malla toimintaympéristdmme kehitysta, kuuntelemalla asiakkaiden
palautetta ja ennen kaikkea CapManin osaavan ja motivoituneen
henkildstdn toimesta.

Q0

CapMan on tana paivana kansainvalinen yhtio, joka
osaamisellaan ja aktiivisilla toimenpiteilld tuottaa
lisdarvoa asiakkailleen ja osakkeenomistajilleen.

Lampimat kiitokset vuodesta 2016 myos asiakkaillemme ja
CapManin voimakkaasti laajentuneelle
osakaskunnalle.

Heikki Westerlund
toimitusjohtaja
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Vuoden 2016 paatapahtumat

1 8 1 Kasvua
] =  palveluliiketoiminnasta

CapManin varainhankinnasta vastannut tiimi organisoitui omak-
si liiketoiminta-alueekseen, Scala Fund Advisoryksi, vuoden
2016 alussa. Scala tarjoaa padgomasijoitusalaan erikoistuneita
varainhankinta- ja neuvonantopalveluja kategoriansa parhaille
padomarahastojen hallinnointiyhtidille seka omaisuusluokkaan
sijoittaville. Scalan perustamisen myota CapMan hyodyntaa
tiimin yli 15 vuoden kokemusta tarjoamalla varainhankinta- ja
neuvonanto-osaamista ja laajentaa samalla palvelutarjontaansa
strategiansa mukaisesti. Scala toimii itsendisena osana CapMa-
nia. Lisétietoa palvelutoiminnasta 16ytyy Scalan verkkosivuilta
www.scala-advisory.com.

2016

10.3.

29 @

WU

LIIKKUNTAPAIVAKODIT

31.3.

Kasvusijoittaminen menestyy

Kasvusijoittaminen kiinnostaa laajasti padomasijoituskentdn muut-
tuessa monimuotoisemmaksi. CapManin omistama Norvestia kehitti
kasvusijoitussalkussa olevasta Touhulasta noin viidessé vuodessa
yksityisen péaivékotitoiminnan johtavan toimijan Suomessa ennen
omistusosuutensa vahentamista. Kasvusijoittaminen on yksi Cap-
Manin keskeisista sijoitusstrategioista ja CapMan jatkaa Norvestian
kautta vahemmistéomistajana Touhulassa.

Uusi kiinteistotuote

Museovirasto perusti Vantaalla sijaitsevaan Mastolan Keskusvaras-

toon uuden kokoelma- ja konservointikeskuksen. Alun perin CapMan
Real Estate | -rahaston omistamaa logistiikkakiinteistéa on muokattu

vastaamaan tdman pitkaaikaisen paavuokralaisen tarpeita. Vakaan
vuotuisen vuokratuoton kohde on herattényt runsaasti kiinnostusta

sijoittajien keskuudessa ja myds CapMan on osa kohteen omistamaa

suomalaisten sijoittajien ryhmittymaa.

Irtautuminen LampoLuxista

Ikkuna- ja oviremonttien kokonaispalveluja
tarjoava Suomen Lampdikkuna Oy (tuotemerkki
LampoLux) oli vuonna 2012 perustetun CapMan
Buyout X -rahaston ensimmainen irtautuminen.
CapMan Buyout sijoitti Lamp6Luxiin vuonna
2014, jonka jalkeen sen kehitys on ollut voima-
kasta: kannattavuus on parantunut, tyéntekija-
méaaré on lahes kaksinkertaistunut ja liikevaihto
on kasvanut noin 15 prosentin vuosivauhtia.
Onnistunut irtautuminen on lupaava alku
uusimmalle Buyout-rahastolle.

| ~

TAMMI HELMI

1 6 5 Uusi 100 milj.

" [ euron velkarahasto
CapMan perusti toukokuussa 100 milj. euron suuruisen pohjois-
maisen velkarahaston, jonka neuvonantajana toimii aikaisemmin
CapMan Credit -nimella toiminut Nest Capital. Rahaston sijoitta-
jat ovat paaosin pohjoismaisia ja eurooppalaisia vakuutusyhtioita,
elakerahastoja sekd muita institutionaalisia sijoittajia. Rahaston
velkasijoitukset liittyvat paaosin yritysjarjestelyihin, yrityskaup-
poihin, liiketoiminnan laajentamisprojekteihin, uudelleenrahoi-
tustarpeisiin ja yhtididen padomittamiseen. Nest Capital on osa
CapMan-konsernia.

|
MAALIS

15.6.

HUHTI TOUKO

Irtautuminen Esperista

CapMan Buyout IX -rahasto irtautui kesakuussa
Suomen johtavasta hoiva- ja terveyspalvelualan
yrityksesté Esperi Care Oy:sta. CapManin
hallinnoimat rahastot sijoittivat Esperiin vuonna
2010. Esperin liikevaihto ja henkiléstomaara
nelinkertaistui CapManin omistusaikana. CapMan
on merkittéva sijoittaja CapMan Buyout IX
-rahastossa ja irtautumisella oli 1,4 milj. euron
tulosvaikutus ja 6,1 milj. euron kassavirtavaiku-
tus CapManille. CapMan myi Esperin sijoitusyhtio
ICG:lle, elékevakuutusyhtid Eteralle ja Esperin
toimivalle johdolle.

| o

KESA

CapMan Real Estate aktiivinen
Tanskassa

CapMan vahvisti asemaansa Tanskan kiinteistomark-
kinoilla avaamalla kesakuussa toimiston Ké6penhami-
naan. CapMan Real Estate on aidosti pohjoismainen
sijoittaja, joka keskittyy keskisuuriin toimisto-, liike

ja asuinkiinteistdihin kasvukeskuksissa Suomessa,
Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa. CapMan Real
Estate -tiimi on toteuttanut useita sijoituksia etenkin
Kédpenhaminan alueella ja paikallisen toimipisteen
avaaminen oli luonnollinen jatkumo toiminnalle.

7 / CapMan
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Vuoden 2016 paatapahtumat

1 5 7 Saksan suurin eldkevakuutusyhtio
" m  asiakkaaksi

Saksan suurin elakevakuutusyhtié Bayerische Versorgungs-
kammer (BVK) ja CapMan Real Estate sopivat heindkuussa
sijoitusmandaatista, jonka pohjalta CapMan Real Estate sijoittaa
pohjoismaisiin vuokra-asuntokohteisiin BVK:n puolesta. CapMan

on jo toteuttanut kaksi sijoitusta mandaatin pohjalta: paékau-
punkiseudulla sijaitsevaan asuntosalkkuun seka uudisasunto-
kohteeseen K6dpenhaminassa. Mandaatti kerryttaa vuosittaisia
hallinnointipalkkioita CapManille ja oikeuttaa osuuteen sen
perusteella toteutettujen sijoitusten voitonjaosta.

2016

Kiinteistoissa arvonluontia
2 2 n 9 »  muutosten kautta
CapMan Nordic Real Estate -rahasto on muuntanut Etela-Tukholman Alvsjéssé sijait-
sevan toimistorakennuksen kouluksi ja myi kiinteistén ruotsalaiselle kiinteistoyhtiolle.
Irtautuminen on vain yksi monesta vuoden aikana toteutuneesta onnistuneesta transak-
tiosta. Vuonna 2013 perustettu rahasto irtautui lisaksi If-vakuutusyhtion paakonttorista
ja Pohjois-Tukholmalaisesta toimistokiinteistosta, seka sopi irtautumisesta viiden tahden
hotelliksi muunnettavasta toimistorakennuksesta arvokiinteistéssa Helsingin keskustas-
sa. Rahasto toteutti myds useita uusia sijoituksia vuoden aikana, joista merkittavimmat
olivat Heron Cityn kauppakeskus Tukholmassa seka asuinkiinteistékohteet Kéépenhami-
nassa. Myods CapManin vanhemmat kiinteistdrahastot seka hotellirahasto olivat aktiivisia
irtautumisrintamalla.

2 8 1 2 CapManin Helsingin toimisto muutti
n n

Helsingin CapManilaiset [6ytaa nykyisin
kulman takaa osoitteessa Ludviginkatu 6.

2017
| | |

HEINA ELO SYYS

Sijoitus Forenomiin

Forenom on johtava pohjoismainen majoituspalveluita tarjoava yritys,
joka hallinnoi 3 200 kalustettua asuntoa, useita huoneistohotelleja

ja hostelleja ympari Pohjoismaita. Forenom tyéllistaa 260 henkil6a

ja odottaa 60 milj. euron liikevaihtoa vuodelta 2016. CapManin
tavoitteena on kasvattaa Forenomin ydinliiketoimintaa ja vahvistaa sen
markkina-asemaa entisestdan. CapMan ja Tesi hankkivat maaraysvalta-
osuuden yhtiéssa joulukuussa.

LOKA MARRAS JOULU

TAMMI

1 9 1 2 Onnistunut Norvestian
L] = hankinta

CapMan tarjoutui 3.11. vapaaehtoisella julkisella ostotarjouksella hankkimaan kaikki Norvestia Oyj:n
osakkeet ja osakkeisiin oikeuttavat arvopaperit. Ennen vaihtotarjouksen tekemista CapManilla oli
hallussaan 28,7 prosenttia Norvestian osakkeista. Yhdistynyt konserni mahdollistaa nopeamman kas-
vun ja vahvistaa CapManin asemaa johtavana pohjoismaisena paaomasijoitus- ja varainhoitoyhtiona.
Jérjestely toteutui 19.12. ja CapManin omistus Norvestiassa ylittaa 90 prosenttia. Lue lisaa vaihto-
tarjouksesta vuosikertomuksen osiosta: Strategisia askelia omistaja-arvoa kasvattaen seka osoitteessa
www.capman.fi/vaihtotarjous

NORVESTIA
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CapManin sijoitustoiminta vuonna 2016 lukuina

Hallinnoitavat paaomat

2,7

mrd. euroa hallinnoitavia
paaomia rahastoissa

1,3

mrd. euroa
hallinnoitavia padomia
kohdeyrityssijoituksia
tekevissa rahastoissa

1,4

mrd. euroa hallinnoitavia
padomia kiinteistosijoituksia
tekevissa rahastoissa

400

milj. euron sijoitusmandaatti
pohjoismaisiin vuokra-
asuntokohteisiin.

181

milj. euroa omia sijoituksia
vuoden 2016 lopussa (sijoitusten
kaypa arvo)

Sijoitustoiminta

16

lopullista irtautumista
rahastoista
vuoden 2016 aikana

380

milj. euron padomanpalautukset
rahastosijoittajille

199

milj. euroa padomaa kutsuttu
rahastosijoittajilta

7

uutta sijoitusta rahastoista seka
useita lisasijoituksia olemassa oleviin
kohdeyrityksiin ja kiinteistihin

36

milj. euroa sijoitettiin kohdeyrityksiin

129

milj. euroa sijoitettiin
kiinteistokohteisiin
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CapManin sijoitustoiminta vuonna 2016 lukuina

Arvonluonti rahastosijoituksissa

2,6 X

kohdeyhtididen keskimaarainen arvo
irtautumishetkelld hankintahetken arvosta

6 *
kohdeyhtididen pitoaika
keskimaarin (vuotta)

1,7 x

kiinteistosijoitusten keskimaardinen arvo
irtautumishetkella hankintahetken arvosta

27"

kiinteistdjen omistusaika keskimaarin (vuotta)

CapManin jalanjalki

40

kohdeyritysta

2,6

mrd. euron yhteenlaskettu liikevaihto

25 000

henkilosto yhteensa

* 29 vuosina 2004-2016 tehtya Buyout-irtautumista vuoden 2000 jalkeen tehdyisté sijoituksista.
**41 irtautumista CapMan Nordic Real Estate ja CapMan Real Estate | ja || -rahastoista seka 4 NEP Partnersin tekemaa irtautumista.

Lisatietoa CapManin rahastoista |6ytyy CapManin verkkosivujen Rahastot-osiosta osoitteesta: www.capman.fi/sijoittajat/rahastot/hallinnoitavat-rahasto

65

kiinteistokohdetta

740 000

Neliometria pinta-alaa yhteensa

300

vuokralaista asuinkiinteistoissa

300

vuokralaista liike- ja toimistokiinteistdissa

95 %

keskimaardinen vuokrausaste
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Case: CapMan Real Estate muunsi toimistorakennuksen
Helsingissa asuinkayttdon

Vanha toimistotalo Helsingin keskustassa sai
uuden ilmeen, kun CapMan Real Estate muunsi
sen asuinrakennukseksi. Muutostyét olivat
perusteelliset ja osoitteessa Ruoholahdenkatu

4 sijaitsevaan taloon valmistuikin vuoden 2016
aikana yhteensa 68 asuntoa ranskalaisine
parvekkeineen, autotalleineen ja viherpihoineen.
As Oy Helsingin Parkin kohteet ovat nyt myytavana.

. + GROOM GROOM
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CapMan tanaan

CapMan on johtava pohjoismainen sijoitus- ja
erikoistunut varainhoitoyhti6. Olemme aktiivisesti
kehittaneet satoja yhtidita ja kiinteistoja ja
luoneet merkittédvaa arvoa viimeiset 25 vuotta
yhtena paaomasijoitusalan edellakavijoista
Pohjoismaissa. Palveluksessamme on noin

100 paaomasijoittamisen ammattilaista ja
hallinnoimme yhteensé noin 2,8 miljardin euron
paaomia paaosin asiakkaidemme, eli sijoittajien,
puolesta mutta myds suorina sijoituksina omasta
taseestamme alueilla, joilla meilla ei ole aktiivista
rahastoa. Tavoitteenamme on tarjota houkuttelevia
tuottoja ja innovatiivisia ratkaisuja sijoittajille
seka lisdarvoa tuottavia palveluja ammattimaisille
sijoitustoiminnan partnershipeille, kasvuhakuisille
yrityksille seké kiinteistdjen vuokralaisille.
Sijoitusstrategiamme kattavat yritysostot

(Buyout), kasvusijoittamisen (Growth Equity),
kiinteistosijoittamisen (Real Estate), sijoitukset
Venajalle (Russia), velkasijoitukset (Credit),
infrastruktuurin (Infra) ja taktiset, esimerkiksi
likviditeetin hallintaan soveltuvat, sijoitukset
(Tactical Opportunities). Palveluliiketoimintaamme
kuuluvat muun muassa varainhankinnan, hankinta-
ja ostotoiminnan seka rahastojen hallinnoinnin
palvelut.

CapMan
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TILINPAATOS

CapMan QOyj — Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta 2016

1. SOVELLETTAVAT SAANNOKSET

CapMan Oyj (jaliempana CapMan) noudattaa Arvopaperimarkki-
nayhdistys ry:n julkaisemaa 1.1.2016 voimaan tullutta Suomen
listayhtididen hallinnointikoodia Corporate Governance 2015
("Hallinnointikoodi”) noudata tai selité -periaatteen mukaisesti, ja
yhti6ta hallinnoidaan liséksi Suomen lakien, yhtion yhtidjarjestyksen
ja Nasdag Helsinki Oy:n saantojen ja ohjeiden mukaisesti. Tama sel-
vitys hallinto- ja ohjausjarjestelmésta on laadittu Hallinnointikoodin
hallinnointia koskevaa raportointiohjeistusta A (Selvitys hallinto- ja
ohjausjarjestelméastad) noudattaen. Hallinnointikoodi on julkisesti saa-
tavilla esimerkiksi Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n internetsivuilla.

Téama selvitys on CapManin hallituksen tarkastusvaliokunnan
kasittelema ja se on laadittu hallituksen toiminta—kertomuksesta
erillisend kertomuksena. CapManin tilintarkastusyhteis® Pricewa-
terhouseCoopers Oy on tarkastanut, etta selvitys on annettu ja etta
sen sisaltdma kuvaus taloudelliseen raportointi—prosessiin liittyvien
sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jarjestelmien paapiirteista on
yhdenmukainen tilinpaatdksen kanssa.

Lisdtietoja CapManin hallinnoinnista 16ytyy yhtién internetsivuilta.

2. HALLITUS
2.1. Hallituksen kokoonpano
CapManin hallituksen jasenet valitsee yhtitkokous. Yhtidjarjestykses-
sé ei ole erityista hallituksen jasenten asettamisjarjestysta. Hallituk-
seen kuuluu yhtidjarjestyksen mukaan vahintaan kolme ja enintaan
yhdekséan jasenta, joilla ei ole varajésenia. Jasenet valitaan vuoden
toimikaudeksi, joka alkaa yhtidkokouksen paattyessa ja paattyy
vaalia seuraavan varsinaisen yhtitkokouksen paattyessa. Hallitus
valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan.
CapManin varsinainen yhtidkokous valitsi 16.3.2016 yhtion
hallitukseen viisi jasentd. Hallituksen jaseniksi valittiin uudelleen
Karri Kaitue, Nora Kerppola, Claes de Neergaard ja Ari Tolppanen.
Uutena jasenena hallitukseen valittiin Dirk Beeusaert. Hallitus valitsi

keskuudestaan puheenjohtajaksi Karri Kaitueen ja varapuheenjohta-
jaksi Nora Kerppolan.

Hallituksen kokoonpano on monimuotoinen hallituksen jasenten
ian ja sukupuolen sekd ammatti- koulutus-, ja kansainvélisen
taustan puolesta. Yhtion tavoitteena on ylldpitdd monimuotoisuutta
hallituskokoonpanossa vahintaan nykyisesséa laajuudessa huomioi-
den kuitenkin hallituksen jasenehdokkaiden yhtion liiketoiminnan
kannalta olennaiset patevyydet, kuten rahoitusalan tuntemuksen.
Hallituksen monimuotoisuutta koskevat periaatteet on maaritelty
Hallinnointikoodin suosituksen 9 mukaisesti.

Hallituksen jasenten henkilttiedot on esitetty sivun 19
taulukossa.

2.2. Hallituksen jasenten riippumattomuus
Hallitus arvioi jarjestdytymiskokouksessaan 16.3.2016 jasentensa
riippumattomuutta yhtidsta ja sen merkittavistd osakkeenomistajista.
Yhtiosta ja sen merkittavista osakkeenomistajista riippumattomia
jasenia olivat Dirk Beeusaert, Karri Kaitue, Nora Kerppola ja Claes
de Neergaard. CapMan Buyoutin senior advisor Ari Tolppanen oli
ei-riippumaton seka merkittavista osakkeenomistajista etta yhtiosta.
Hallituksen jasenten ja heidan maaraysvaltayhteisdjensa
osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet yhtitssa on esitetty sivun 15
taulukossa.

2.3. Hallituksen tehtavat

CapManin hallitus huolehtii lain ja yhti6jarjestyksen mukaan yhtién
hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta. Halli-
tus vastaa lisaksi siita, ettd yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvon-
ta on asianmukaisesti jarjestetty. CapManin hallitus on vahvistanut
itselleen kirjallisen tyojarjestyksen, jossa maaritelladn hallituksen
keskeiset tehtavat, toimintaperiaatteet ja kokouskaytannot seka halli-
tuksen toiminnan ja tydskentelytapojen vuosittainen itsearviointi.

Tyojarjestyksen mukaisesti hallituksen paatehtavat ovat:

e nimittda ja erottaa toimitusjohtaja

e valvoa yhtién johdon toimintaa

e hyvaksya yhtion strategiset tavoitteet

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

e paattda merkittavistd muutoksista yrityksen liiketoiminnassa

e varmistaa, etta yhtion toiminta on asianmukaisesti jarjestetty

e varmistaa johtamisjarjestelman asianmukainen toiminta

e hyvaksya tilinpaatdsraportit ja osavuosikatsaukset

e varmistaa, etta yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on
asianmukaisesti jarjestetty

e varmistaa, ettd konsernin toiminta on lakien ja asetusten
mukaista

e hyvdksya hyvan hallinnoinnin, sisdisen valvonnan ja riskienhal-
linnan periaatteet sekd muut olennaiset kdytannot ja toiminta-
periaatteet

e paattaa toimitusjohtajan palkitsemisesta ja muun johdon seka
CapManin avainhenkildiden palkitsemisperiaatteista

e vahvistaa hallituksen valiokuntien keskeiset tehtavat ja toiminta-
periaatteet

Hallituksen puheenjohtaja huolehtii ja valvoo, etta hallitus tayttaa
sille lain ja yhti6jarjestyksen mukaan kuuluvat tehtavat.

2.4. Hallituksen toiminta tilikaudella 2016

Vuonna 2016 hallitus kokoontui kuusitoista (16) kertaa. Hallitus piti
viisitoista (15) kokousta vuoden 2016 varsinaisen yhtiokokouksen
valitsemalla kokoonpanolla ja yhden (1) kokouksen vuoden 2015
varsinaisen yhtitkokouksen valitsemalla kokoonpanolla. Sivulla 15
olevassa taulukossa on tiedot hallituksen jasenten osallistumisesta
kokouksiin vuonna 2016.
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3. HALLITUKSEN VALIOKUNNAT
Hallitus asettaa valiokunnat ja valitsee valiokuntien jasenet keskuu-
destaan hallituksen toimikaudelle yleensa varsinaisen yhtidkokouk-
sen jalkeen pidettavassa hallituksen jarjestaytymiskokouksessa.
Hallinnointikoodin suosituksen 15 (Valiokunnan jasenten valinta)
mukaisesti valiokunnassa on oltava vahintdan kolme jasenta.
Hallitus vahvistaa valiokuntien tydjarjestykset, ja kaikki valiokuntien
kokousten poytékirjat toimitetaan hallitukselle tiedoksi. Valiokunnilla
ei ole itsendista paatdsvaltaa, vaan hallitus tekee kaikki paatokset
kollektiivisesti.

CapManin hallitus asetti 16.3.2016 jarjestdytymiskokouksessaan
tarkastus-, nimitys- ja palkitsemisvaliokunnat.

3.1. Tarkastusvaliokunta
Tarkastusvaliokunta on asetettu tehostamaan taloudellista raportoin-
tia ja valvontaa koskevien asioiden valmistelua.

Tarkastusvaliokunnan tehtaviin kuuluu:

e seurata tilinpaatdsraportoinnin prosessia

e valvoa taloudellista raportointiprosessia

e seurata yhtién sisdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestelmien
tehokkuutta

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

e seurata tilinpaatdksen ja konsernitilinpaatoksen lakisaateista
tilintarkastusta

e arvioida lakisaateisen tilintarkastajan tai tilintarkastusyhteisén
riippumattomuutta ja erityisesti oheispalvelujen tarjoamista

e valmistella tilintarkastajan valintaa koskeva paatdésehdotus

Hallitus valitsi 16.3.2016 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa
tarkastusvaliokunnan jaseniksi uudelleen Nora Kerppolan (puheen-
johtaja) ja Karri Kaitueen ja uutena jasenena tarkastusvalikunnan
jaseneksi Claes de Neergaardin. Valiokunnan jasenmaéara nousi
edelliseen vuoteen verrattuna kahdesta kolmeen jaseneen. Tarkas-
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tusvaliokunta kokoontui vuonna 2016 uudella kokoonpanolla nelja
(4) kertaa ja yhden (1) kerran vuoden 2015 hallituksen valitsemalla
kokoonpanolla. Sivun 15 taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten
osallistumisesta kokouksiin.

3.2. Nimitysvaliokunta

Nimitysvaliokunta on asetettu tehostamaan hallituksen jasenten
nimitys- ja palkitsemisasioiden valmistelua. Nimitysvaliokunnan
paatehtavana on antaa varsinaiselle yhtiokokoukselle ehdotus halli-
tuksen jasenehdokkaista ja hallituksen palkitsemisesta.

Hallitus valitsi 16.3.2016 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa
nimitysvaliokunnan jaseniksi uudelleen Karri Kaitueen (puheenjoh-
taja) ja Ari Tolppasen. Koen Dejonckheeren tilalle nimitysvaliokun-
taan valittiin uutena jasenena Dirk Beeusaert. Nimitysvaliokunta ei
vuonna 2016 kokoontunut uudella kokoonpanolla kertaakaan, mutta
kokoontui yhden (1) kerran vuoden 2015 hallituksen valitsemalla
kokoonpanolla. Sivun 15 taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten
osallistumisesta kokouksiin.

3.3. Palkitsemisvaliokunta

Palkitsemisvaliokunta on asetettu tehostamaan toimitusjohtajan

ja yhtion muun johdon palkitsemis- ja nimitysasioiden sekd muun
henkildston palkitsemisjarjestelmia koskevien asioiden valmistelua.

Palkitsemisvaliokunnan paatehtévéana on avustaa hallitusta valmiste-

lemalla hallituksen paatdksentekoa varten:

e Toimitusjohtajan palkitsemista koskevat asiat

e yhtion johdon palkitsemisjarjestelmien periaatteet yleisella ja
tarvittaessa yksilokohtaisella tasolla

e yhtitn yleiset periaatteet kokonaiskompensaation rakenteesta.

Lisaksi valiokunta osallistuu:

e paatdksenteon objektiivisuuden ja lapindkyvyyden varmistami-
seen yhtidn palkitsemisasioista paatettdessa

e palkitsemisperiaatteiden ja -kaytantojen tarkoituksenmukai-
suuden varmistamiseen yhtion strategian ja pitkdn ja lyhyen
aikavalin tavoitteiden nékokulmasta

e Yhtion johdon nimittdmiseen.

Hallitus valitsi 16.3.2016 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa
palkitsemisvaliokunnan jaseniksi uudelleen Karri Kaitueen (pu-
heenjohtaja) ja Claes de Neergaardin. Koen Dejonckheeren tilalle
palkitsemisvaliokuntaan valittiin uutena jasenenéa Dirk Beeusaert.
Palkitsemisvaliokunta kokoontui vuonna 2016 uudella kokoonpanol-
la kolme (3) kertaa ja vuoden 2015 hallituksen valitsemalla kokoon-
panolla kaksi (2) kertaa. Sivun 15 taulukossa on tiedot valiokunnan
jasenten osallistumisesta kokouksiin.
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HALLITUS VUONNA 2016

Nimi Henkil6tiedot Osakkeet ja osakeperusteiset Osallistuminen Osallistuminen valiokunnan
oikeudet yhtiéssa 31.12.2016 hallituksen kokouksiin  kokouksiin
Karri Kaitue Hallituksen puheenjohtaja 7.8.2013 lahtien. Hallituksen varapuheenjohtaja 20.3.-7.8.2013. 0 16/16 Tarkastusvaliokunta: 5/5

Nora Kerppola

Claes de Neergaard

Ari Tolppanen

Dirk Beeusaert*

Koen
Dejonckheere**

Hallituksen jasen vuodesta 2012.

Syntymavuosi: 1964

Koulutus: oik.lis.

P&atoimi: Hallitusammattilainen.

Nimitysvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan puheenjohtaja, tarkastusvaliokunnan jasen.
Riippumaton yhtitsta ja merkittavistd osakkeenomistajista.
Hallituksen varapuheenjohtaja 7.8.2013 lahtien.

Hallituksen jasen vuodesta 2011.

Syntymaévuosi: 1964

Koulutus: MBA

P&atoimi: Nordic Investment Group Oy:n toimitusjohtaja.
Tarkastusvaliokunnan puheenjohtaja.

Riippumaton yhtitsta ja merkittavistd osakkeenomistajista.
Hallituksen jasen vuodesta 2011.

Syntymavuosi: 1949

Koulutus: KTM.

P&atoimi: Hallitusammattilainen ja konsultti.

Tarkastusvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen.
Riippumaton yhtista ja merkittavistd osakkeenomistajista.
Hallituksen jasen vuodesta 2013.

Syntymavuosi: 1953

Koulutus: DI.

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

Ei-riippumaton hallituksen jasen.

Hallituksen jasen vuodesta 2016.

Syntymavuosi: 1964

Koulutus: LL.M., vero-oikeuden ja laskentatoimen maisterintutkinto
Paatoimi: argenx NV:n lakiasiainjohtaja

Nimitysvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen.

Riippumaton yhtitsta ja merkittavistd osakkeenomistajista.
Hallituksen jasen vuodesta 2010 vuoteen 2016.

Syntymaévuosi: 1969

Koulutus: MBA, DI.

P&atoimi: Gimv NV:n toimitusjohtaja.

Nimitysvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen 16.3.2016 asti.
Riippumaton yhtitsta ja merkittavistd osakkeenomistajista.

*) valittu hallituksen jaseneksi 16.3.2016 pidetyssé yhtiokokouksessa.
**) hallituksen jasen 16.3.2016 pidettyyn yhtiokokoukseen asti.

10 000

7000

7024 794

13/16

15/16

16/16

15/15

071

Nimitysvaliokunta: 1/1
Palkitsemisvaliokunta: 5/5

Tarkastusvaliokunta: 5/5

Tarkastusvaliokunta: 3/4
Palkitsemisvaliokunta: 5/5

Nimitysvaliokunta: 1/1

Nimitysvaliokunta: 0/0
Palkitsemisvaliokunta: 3/3

Nimitysvaliokunta: 0/1
Palkitsemisvaliokunta: 1/2
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4. TOIMITUSJOHTAJA
Yhtion toimitusjohtajan valitsee hallitus. Toimitusjohtajan palvelus-
suhteen keskeiset ehdot maéaritelladn toimitusjohtajasopimuksessa,
jonka hallitus hyvaksyy. Toimitusjohtaja johtaa ja valvoo yhtién
liiketoimintaa osakeyhtitlain ja hallituksen antamien ohjeiden ja
valtuuksien mukaisesti. Toimitusjohtaja vastaa siitd, etta yhtion
kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jar-
jestetty. Padsaantoisesti toimitusjohtaja vastaa itsendisesti yrityksen
operatiivisesta toiminnasta seka tavanomaiseen liiketoimintaan
kuuluvista paatoksista ja niiden toteuttamisesta. Toimitusjohtaja
nimittaa liiketoiminta-alueiden vetajat. Hallitus hyvéaksyy suoraan
toimitusjohtajan alaisuudessa toimivien henkildiden rekrytoinnit.
Toimitusjohtajaa ei voida valita hallituksen puheenjohtajaksi.
Vuonna 2016 CapManin toimitusjohtajana toimi Heikki Wester-
lund (s. 1966, KTM). Hanen henkilokohtaiset seka maardysvaltayh-
teistjensa osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet yhtidssa tilikauden
2016 lopussa on selostettu sivun 16 taulukossa.

5. MUU JOHTO

Johtoryhman paatehtavat ovat (i) tiimistrategian, varainhankinnan,
resurssien seka markkinoinnin ja brandin koordinointi, (ii) hallituk-
sen ja toimitusjohtajan/johtoryhméan paatosten toteuttaminen, (iii)
paatdksenteon tukeminen aktiivisella informoinnilla ja osallistumi-
sella seka (iv) tiimien informointi ja paatésten jalkauttaminen johto-
ryhméssa sovitulla tavalla. Johtoryhmén kokoonpano, vastuualueet
seka johtoryhmén jasenten ja heidan maaraysvaltayhteistjensa
osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet yhtitssa tilikauden 2016
lopussa on selostettu sivun 16 taulukossa.

TILINPAATOS

JOHTORYHMA VUONNA 2016
Nimi Tehtava/vastuut

Henkil6tiedot

Johtoryhman jésenen ja hanen
madraysvaltayhteistjensa osakkeet
ja osakeperusteiset oikeudet
yhtiéssa 31.12.2016

Heikki Westerlund toimitusjohtaja

Jerome Bouix Scala Fund Advisory-tiimin vetaja

Niko Haavisto Talousjohtaja

Mika Matikainen CapMan Real Estate -tiimin vetaja
Hans Christian Dall Nygard CapMan Russia -tiimin vetsja
Markus Sjoholm

CapMan Buyout -tiimin vetaja

Joakim Frimodig Johtaja, strategiset kasvuhankkeet

Syntymavuosi: 1966
Koulutus: KTM

Syntymavuosi: 1971
Koulutus: KTM

Syntymavuosi: 1972

Koulutus: YTM

Syntymavuosi: 1975
Koulutus: KTM, VTM

Syntymaévuosi: 1968

Koulutus: KTM, MBA, CEFA

Syntymavuosi: 1971
Koulutus: KTM, OTK

Syntymaévuosi: 1978
Koulutus: BA (Oxon)

Osakkeet: 2 972 156
2013A-optiot: 400 000
2013B-optiot: 400 000
2013C-optiot: 400 000
Osakkeet: 31 250
2013A-optiot: 200 000
2013B-optiot: 200 000
2013C-optiot: 200 000
2013A-optiot: 200 000
2013B-optiot: 200 000
2013C-optiot: 200 000
Osakkeet: 45 000

Osakkeet: 31 250

Osakkeet: 281 250

Osakkeet: 250 000

2013A-optiot: 100 000
2013B-optiot: 110 000
2013C-optiot: 120 000
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6. KUVAUS TALOUDELLISEEN RAPORTOINTIPROSESSIIN
LITTYVIEN SISAISEN VALVONNAN JA RISKIENHALLINNAN
JARJESTELMIEN PAAPIIRTEISTA

Taloudellisen raportointiprosessin sisdinen valvonta ja riskienhallinta
ovat osa CapManin sisdisen valvonnan viitekehysta. Sisdisen valvon-
nan ja riskienhallinnan avainroolit ja vastuut on maaritelty konsernin
sisdisissa ohjeistuksissa, joiden hyvaksymisesta ja paivittdmisesta
vastaa yhtion johto.

Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan tavoitteena on taata
riittavalla varmuudella taloudellisen raportoinnin luotettavuus, eheys,
ajantasaisuus seka se, etté tilinpaatos laaditaan sovellettavien lakien,
yleisesti hyvaksyttyjen kirjanpitoperiaatteiden ja muiden listayhtigille
asetettujen vaatimusten mukaisesti.

CapManin sisaisen valvonnan tarkoituksena on:

e keskittya strategisesti ja toimintojen tehokkuuden kannalta mer-
kittavimpiin riskeihin

e tukea eettisid arvoja, hyvaa hallintotapaa ja riskienhallintaa

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

e varmistaa, etta taloudellinen raportointi on luotettavaa, ja ettd se
tukee yhtion sisdista paatoksentekoa seka palvelee osakkeen-
omistajien tarpeita

6.1. Taloudellisen raportointiprosessin yleiskuvaus

CapManin liiketoimintamalli perustuu paikalliseen ldsnaoloon Suo-
messa, Ruotsissa ja Vendjalla, ja organisaatio operoi yli maarajojen.
Kuudessa eri maassa toimivat tytaryhtiét raportoivat tuloksistaan
emoyhtitlle kuukausittain. Taloushallinto on ulkoistettu muissa
maissa paitsi Suomessa.

Taloudellinen informaatio kerataan, tallennetaan ja analysoidaan
seka jaetaan asianomaisten henkildiden kesken kaytdssa olevien
prosessien ja kaytantdjen mukaisesti. Konsernilla on yhteinen
raportointi- ja konsolidointijarjestelma, joka edesauttaa yhteisten
valvontavaatimusten noudattamista. Konsernin taloushallinto
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yllapitaa tilikarttaa, joka on kaytossa kaikissa konsernin yksikoissa.
Konsolidointia varten tytaryhtiot 1ahettavat lukunsa kuukausittain
konsernin taloushallintoon, jossa ne syttetdan konsernin raportointi-
jarjestelmaan. Raportoidut luvut tarkastetaan seka tytaryhtidissa etta
konsernin taloushallinnossa. Lisdksi konsernin taloushallinto valvoo
tuloslaskelman ja taseen eria analyyttisella tarkastelulla. Konsernin
osavuosikatsaukset ja tilinpaatos laaditaan EU:ssa kayttoon hyvak-
syttyjen kansainvalisten tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti.

6.2. Taloudellisen raportointiprosessin valvonta ja riskienhallinta
Kokonaisvastuu talousraportointiin liittyvan sisdisen valvonnan ja
riskienhallinnan asianmukaisesta jarjestadmisesta on yhtion halli-
tuksella. Hallitus on asettanut tarkastusvaliokunnan huolehtimaan
taloudellisen raportointiprosessin valvontaa koskevista tarkemmista
tehtavista. Niihin kuuluvat muun muassa tilinpaatésraportointi-
prosessin seuranta, taloudellisen raportointiprosessin valvonta ja
sisdisen valvonnan tehokkuuden seuranta. Tarkastusvaliokunta
myos kasittelee saannollisesti yhtion taloudelliseen raportointipro-
sessiin liittyvien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jarjestelmien
paapiirteita.

Konsernin johto on vastuussa taloudellisen raportointiprosessin
sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan prosessien toteuttamisesta ja
tehokkuudesta. Lisdksi johto vastaa laskentakaytantéjen lainmukai-
suudesta seka siitad, etta yhtion taloutta hoidetaan luotettavasti ja
asianmukaisesti.

Yhtion toimitusjohtaja vastaa riskienhallintaprosessin toteut-
tamisesta maarittelemalla ja jakamalla riskienhallintaan liittyvat
vastuualueet. Toimitusjohtaja on nimittédnyt konsernin talousjohtajan
riskienhallintapaallikdksi, joka on vastuussa kokonaisvaltaisen riski-
enhallintaprosessin koordinoinnista ja joka raportoi tarkastusvalio-
kunnalle sisdiseen valvontaan ja riskienhallintaan liittyvissa asioissa.
Yksityiskohtaisempaa vastuuta sisdisen valvonnan toimintatavoista ja
toteuttamisesta on jaettu eri toimintojen vastuuhenkilille. Konsernin
johto ja laskentaosasto edesauttavat taloudellisen raportointiproses-
sin tehokasta sisdistd valvontaa omalla toiminnallaan.

6.3. Riskien arviointi ja valvontatoimenpiteet

Taloudellisen raportointiprosessin riskien tunnistamiseksi CapMan
on maaritellyt taloudellisen raportoinnin tavoitteet. Riskiarviointipro-
sessin tarkoituksena on taloudellisen raportointiprosessin riskien
tunnistaminen ja soveltuvien riskinhallintakeinojen maarittdminen.

Jotta asetettuja taloudellisen raportoinnin riskeja voitaisiin hallita,
suoritettujen riskiarviointien perusteella kehitetdan valvontatoimen-
piteita, joita asetetaan kaikille organisaation tasoille. Esimerkkeja
valvontatoimenpiteista ovat mm. sisdiset ohjeistukset ja hyvaksymis-
menettelyt, tdsmaytykset, varmistukset, analyyttiset toimenpiteet ja
tehtavien eriyttdminen.

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

6.4. Taloudelliseen raportointiin liittyva viestinta ja tiedotus
CapMan on maadritellyt taloudellisen raportoinnin roolit ja vastuut
osana konsernin viestinta- ja tiedotuskaytantoja. Talousraportointiin
ja sen sisdiseen valvontaan liittyvaa ulkoista ja sisdista informaatiota
kerataan systemaattisesti, ja johdolle valitetadn olennaista tietoa kon-
sernin tapahtumista. Taloudellisen raportoinnin kannalta oikea-ai-
kainen ja ajantasainen tieto esitetdan asiaankuuluville toimielimille,
kuten hallitukselle, johtoryhmalle ja monitoring-tiimille. Kaikki ulkoi-
nen viestintd hoidetaan konsernin tiedonantopolitikan mukaisesti.
Tiedonantopolitiikka on saatavilla yhtion internetsivuilla: http:/www.
capman.fi/sijoittajat/corporate-governance/tiedonantopolitiikka/.

6.5. Sisdisen valvonnan tehtavien organisointi ja seuranta
Taloudellisen raportoinnin sisdisen valvonnan tehokkuuden varmis-
tamiseksi valvontatoimenpiteita suoritetaan kaikilla organisaation
tasoilla. Seuranta voi olla jatkuvaa paivittdisten tyétehtavien muo-
dossa tai tapahtua erillisind toimeksiantoina. Yhtion hallitus tekee
paatoksen erillisen valvontatoimeksiannon antamisesta. Erillisten
toimeksiantojen laajuus ja toteuttamistiheys riippuvat padasiassa
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riskiarvioista ja jatkuvien valvontatoimien tehokkuudesta. Sisaisessa
valvonnassa havaitut puutteet raportoidaan johdolle, vakavimmat
puutteet tarkastusvaliokunnalle ja hallitukselle.

Konsernin taloushallinto tekee kuukausittain tuloslaskelman
ja taseen erien analyyseja seka tytaryhtidkohtaisesti etta liiketoi-
minta-aluetasolla. Téman lisdksi taloushallinto tekee analyyseja
yhtién kuluista ja hallinnointipalkkioista, tarkistaa kdyvan arvon
muutokset kvartaaleittain, arvonalentumiset ja kassavirrat, seka
seuraa IFRS-standardeissa tapahtuvia muutoksia. Tarkastusvalio-
kunta ja hallitus seuraavat saannollisesti talousinformaatioon liittyvia
konsernitason raportteja, jotka sisaltdvat mm. toteutuneiden lukujen
vertailutietoja suhteessa aikaisempiin kausiin ja budjettiin, muita
ennusteita seké arvioita kuukausittaisista kassavirroista ja kove-
nanttitasoista. Tarkastusvaliokunta seuraa lisaksi tarkemmin muun
muassa raportointiprosessia (mukaan lukien johdon harkinnanvarai-
set arviot), riskienhallintaa, sisdista valvontaa seka tilintarkastusta.

Monitoring-tiimi vastaa rahastojen kohdeyritysten kuukausittai-
sen raportoinnin kerddmisestd, konsernin rahastojen menestyksen
seuraamisesta ja ennustamisesta, laskentamallien laatimisesta seka
voitonjako-osuustuottojen laskennasta.

7. MUUT TIEDOT

7.1. Sisapiirihallinnon keskeiset menettelytavat

CapMan noudattaa 3.7.2016 voimaan tulleen EU:n markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen (596/2014) sisapiirisaannoksia ja Nasdaq
Helsingin sisapiiriohjetta. Lisaksi yhtitlla on omia sisapiirisaantoja,
jotka ovat osin pdrssin yleisohjetta tiukempia. Sisapiiriasioista vastaa
konsernin compliance officer.

CapMan ei markkinoiden vaarinkayttdasetuksen voimaantultua
3.7.2016 lukien ole toistaiseksi yllapitanyt pysyvaa sisapiiriluetteloa.
CapManin 2.7.2016 saakka yllapitdaman julkisen sisapiirirekisterin
tiedot 2.7.2016 tilanteesta on nahtéavilla 3.7.2017 asti yhtion verkko-
sivuilta. Sisapiirisddnnosten tarkoittamista merkittavista hankkeista,
joilla voi olla vaikutusta CapManin lilkkkeeseenlaskemien rahoitusva-
lineiden arvoon, pidetaan erillisida hankekohtaisia sisapiiriluetteloita,
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jotka perustetaan ja joita yllapidetdan markkinoiden vaarinkayttdase-
tuksen ja yhtion sisdisten ohjeiden mukaisesti.

CapMan on julkistanut 3.7.2016 alkaen johtohenkildidensa
ja nadiden lahipiirin tekemat CapManin rahoitusvalinesiin liittyvat
liiketoimet markkinoiden vaarinkayttdasetuksen mukaisesti kalenteri-
vuoden aikana tehtyjen liiketoimien arvon ylittdessa yhteensa 5 000
euroa. Kunkin johtohenkilén kokonaisomistus julkaistaan Hallinnoin-
tikoodin mukaisesti osana vuosikertomusta. Yhtio yllapitaa luetteloa
johtohenkildistdén ja naiden lahipiirista. Lista ei ole julkinen. Cap-
Man on maaritellyt vaarinkayttdasetuksen mukaisiksi johtohenkildiksi
yhtién hallituksen seka sen johtoryhman jasenet (mukaan lukien
toimitusjohtaja).

CapManin hallitukseen, johtoon tai henkildkuntaan kuuluvat
henkilot eivat saa kdyda kauppaa yhtion osakkeella tai optioilla
ilman siséapiiriasioista vastaavan henkilén (compliance officer) lupaa.
Edella mainittujen henkildiden kaupankaynti CapManin osakkeilla
on kokonaan kielletty 30 vuorokautta ennen tulosjulkistuksia.

7.2. Lahipiiriliiketoimia koskeva erityinen paatoksentekomenettely
Yhtiélla on vain epdolennaisia tai markkinaehtoisia lahipiiriliiketoimia
ja taman vuoksi yhtio ei raportoi lahipiiritransaktioita koskevasta
paatdksentekoprosessistaan Hallinnointikoodin 28 mukaisesti.

7.3. Tilintarkastajien palkkiot

Vuonna 2016 tilintarkastajalle tilintarkastuksesta maksetut palkkiot
olivat 261 000 euroa ja muista tilintarkastukseen liittymattomista
palveluista olivat 299 000 euroa.

7.4. Sisdinen tarkastus
Yhtiolla ei ole jarjestetty erikseen sisdisen tarkastuksen toimintoa.
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Hallitus

KARRI KAITUE
Hallituksen puheenjohtaja
Riippumaton hallituksen jasen

Syntynyt 1964

Koulutus oik. lis.

Hallituksen jasen vuodesta: 2012

Hallituksen valiokunnat

Palkitsemisvaliokunta (pj.), Nimitysvaliokunta (pj.), Tarkastusvalio-
kunta (jasen)

Paatoimi
Hallitusammattilainen

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

Keskeinen tydhistoria

Karri Kaitue toimi vuosina 2015-2016 Ekokemin toimitusjohtajana.

Vuosina 2005-2011 han toimi Outokumpu-konsernin varatoimitus-
johtajana. Han oli Outokumpu-konsernin johtoryhman jasen vuosina
2002-2011, joista viimeiset kuusi vuotta han toimi varapuheenjoh-
tajana. Kaitueen vastuualueisiin Outokumpu-konsernissa kuuluivat
muun muassa Tornion tehtaat, konsernin strategia seka liiketoi-
minnan kehittaminen ja yrityskaupat. Han tyoskenteli Outokumpu-
konsernin palveluksessa vuodesta 1990.
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NORA KERPPOLA
Hallituksen varapuheenjohtaja
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 (varapj.), Creditinfo Lanstraust hf, Creditinfo Group hf,
Krediidiinfo AS

Keskeinen ty6historia

Nora Kerppolalla on yli 20 vuoden kokemus padomasijoittamisesta Eu-
roopassa ja Pohjois-Amerikassa. Han on toiminut GMT Communicationsin
partnerina Lontoossa seka Weiss, Peck & Greer Private Equityn (nykyisin
Robeco) partnerina New Yorkissa. Ennen t&té Kerppola tyoskenteli Investor
Internationalilla (USA), joka on Investor AB:n tytéaryhtid ja ruotsalaisen
Wallenberg-suvun intressiyhtié. Kerppola aloitti uransa Credit Suisse First
Bostonin yritysrahoitusosastolla.

DIRK BEEUSAERT
Hallituksen jasen
Riippumaton hallituksen jasen

Syntynyt 1964

Koulutus LL.M., vero-oikeuden ja laskentatoimen maisterintutkinto
Hallituksen jasen vuodesta: 2016

Hallituksen valiokunnat

Palkitsemisvaliokunta (jasen), Nimitysvaliokunta (jasen)

Paatoimi
argenx NV:n lakiasiainjohtaja

Keskeiset hallitusjasenyydet
CapMan Oyj (jasen)

Keskeinen tyohistoria

Dirk Beeusaert on Belgian kansalainen ja toimii Euronext Brysselin
porssissa listatun biotekniikkayhtio argenx NV:n lakiasiainjohtajana.
Aikaisemmin Dirk toimi yli 20 vuotta listatun padomasijoitusyhtié Gimv
NV:n varatoimitusjohtajana ja lakiasianjohtajana vastaten Gimv-konsernin
hyvista toiminta- ja hallinnointitavoista yhdessa toimitusjohtajan kanssa.
Sité ennen han toimi johtotehtavissé Belgiassa ja Alankomaissa toimivassa
vahittaiskauppaketju Gammassa. Han aloitti uransa asianajajana Storme,
Leroy & Van Parys -nimisessa asianajotoimistossa.
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Hallitus

CLAES DE NEERGAARD
Hallituksen jasen
Riippumaton hallituksen jasen

Syntynyt 1949

Koulutus KTM

Hallituksen jasen vuodesta: 2011

Hallituksen valiokunnat

Tarkastusvaliokunta (jasen), Palkitsemisvaliokunta (jasen)

Paatoimi
Hallitusammattilainen ja konsultti

Keskeiset hallitusjasenyydet
CapMan Oyj (jasen), Gron Bostad AB (pj.), AB Stockholms Sparvagar (pj.)

Keskeinen tyohistoria

Claes de Neergaard on toiminut Industrifondenin toimitusjohtajana,
Euroopan investointipankin varatoimitusjohtajana seka johtajana Euroopan
jalleenrakennus- ja kehityspankissa (EBRD). Sitd ennen han toimi Nordban-
ken Luxembourg SA:n toimitusjohtajana. De Neergaardilla on pitka koke-
mus hallitustyoskentelysta paaasiassa rahoitus-, teollisuus- ja kiinteistdalal-
ta. Han on ollut Pohjoismaiden Investointipankin, Tredje AP-fondenin seka
CONNECT Sverigen hallituksen puheenjohtaja. Liséksi hdn on toiminut
Ruotsin vientiluottolautakunnan varapuheenjohtajana.

TILINPAATOS

ARI TOLPPANEN
Hallituksen jasen
Ei-riippumaton yhticsta

Syntynyt 1953

Koulutus DI

Hallituksen jasen vuodesta: 2013
Hallituksen valiokunnat
Nimitysvaliokunta (jasen)

Paatoimi
CapMan Buyoutin senior advisor, CapManin palveluksessa vuodesta 1989.

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

Keskeinen tyohistoria

Ari Tolppasella on 27 vuoden kokemus paaomasijoitusalasta. Tolppanen on
yksi CapManin perustajista, ja han toimi CapManin toimitusjohtajana vuo-
sina 1989-2005. Han on myo6s ollut Invest Europen (aikaisemmin EVCA)
puheenjohtajana vuosina 2000-2001. Tolppanen oli CapManin hallituksen
puheenjohtaja vuosina 2005-2010. Tolppanen on aikaisemmin toiminut
my6s Huurre Oy:n sekd Nordfilm Oy:n toimitusjohtajana.
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Johtoryhma

HEIKKI WESTERLUND
toimitusjohtaja

+358 207 207 504
heikki.westerlund@capman.com
KTM

Johtoryhmaéssa alkaen:
2013

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Walki Group Oy, Orion Oyj, Norvestia Oyj

Keskeinen tyohistoria:

Heikki Westerlund on ollut CapManin toimitusjohtaja vuodesta
2013. Han on aikaisemmin toiminut CapMan Oyj:n hallituksen
puheenjohtajana 1.6.2010-7.8.2013 ja CapMan Oyj:n toimitusjoh-
tajana 1.4.2005-31.5.2010. Westerlund on aikaisemmin vastannut
mm. CapManin buyout- ja teknologiatiimien toiminnasta. Ennen
CapMania Westerlund oli Sitran palveluksessa.
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JEROME BOUIX
managing partner, Scala Fund Advisory

+46 731 461 132
jerome@scala-advisory.com
KTM

Johtoryhmaéssa alkaen:
2007

Keskeinen tyohistoria:

Jerome on vuonna 2016 perustetun varainhankinta- ja neuvonantopalvelui-
ta tarjoavan Scala Fund Advisoryn managing partner. Han toimi CapManin
varainhankintatoiminnan vetajana vastaten keskisuuriin yritysjarjestelyihin
seka kasvu-, venture capital-, velka- ja kiinteistosijoituksiin erikoistuneiden
rahastojen varainhankinnasta viimeiset 16 vuotta. Jerome on myos vetanyt
CapManin 30-henkista back office -tiimi&, jonka vastuualueisiin kuului
raportointi, laki- ja compliance seka viestinta ja sijoittajasuhteet. Han on
toiminut myds nelja vuotta Euroopan padomasijoitusyhdistyksen Invest
Europen (aikaisemmin EVCA) hallituksessa. Ennen CapMania Jerome on
tyoskennellyt kauppa- ja teollisuusministerion rahoitusryhmassa seka Mer-
rill Lynchin, Danske Bankin ja Nordic Investment Bankin palveluksessa.

HANS CHRISTIAN DALL NYGARD
managing partner, CapMan Russia

+7 495 620 48 85
hans.christian.dall.nygard@capman.com
KTM, MBA, CEFA

Johtoryhmaéssa alkaen:
2009

Keskeiset hallitusjasenyydet:
ROK-1

Keskeinen tydhistoria:

Hans Christian toimii CapMan Russia -sijoitustoiminnan vetajana ja
vastaa tiimin sijoitustoiminnasta seké operatiivisesta johtamisesta. Ennen
CapMania Hans Christian toimi 12 vuoden ajan Norumin palveluksessa,
viimeisimpana yhtién toimitusjohtajana. CapMan osti Norumin vuonna
2008.
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JOAKIM FRIMODIG
johtaja, strategiset kasvuhankkeet

+358 50 529 0665
joakim.frimodig@capman.com
BA (Oxon)

Johtoryhmassa alkaen:
2016

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Studentwork Sharper Oy

Keskeinen tydhistoria:

Viimeiset 12 vuotta ennen CapMania Joakim toimi
Summa Capitalissa, viimeksi varatoimitusjohtajana ja
osakkaana. Sitd ennen Joakim tydskenteli neuvonan-
tajana Alfred Berg ja ABN Amro Corporate Financessa.
Han on uransa aikana toiminut neuvonantajana lukui-
sissa suomalaisissa ja kansainvalisissa yrityskauppa- ja
rahoitustransaktioissa.
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NIKO HAAVISTO
talousjohtaja

+358 207 207 583
niko.haavisto@capman.com
YTM

Johtoryhmaéssa alkaen:
2010

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Norvestia Oyj

Keskeinen tydhistoria:

Niko on tyéskennellyt CapManin talousjohtajana
vuodesta 2010. Ennen CapMania Niko tydskenteli
Oriola-KD Oyj:ssa talousohjauksen ja suunnittelun
johtajana. Aikaisemmin han on tydskennellyt financial
controllerina GE Healthcare Finland Oy:ssa seka
KHT-tilintarkastajana PwC Oy:lla.

MIKA MATIKAINEN
managing partner, CapMan Real Estate

+358 207 207 616
mika.matikainen@capman.com
KTM, VTM

Johtoryhmassa alkaen:
2010

Keskeinen tydhistoria:

Mika on ollut CapMan Real Estate -tiimin vetdja ja
CapMan Oyj:n johtoryhmén jasen vuodesta 2010 ja
han on kasvattanut CapMan Real Estatea paikallisesta
suomalaisesta kiinteistérahastojen hallinnointiyhtiosta
pohjoismaiseksi toimijaksi. Mika on my6s ollut aktii-
visesti mukana CapMan Hotels Real Estate -rahaston
perustamisessa ja sen 39 hotellista koostuvan aloitus-
salkun hankinnassa vuonna 2008. Mika aloitti CapMan
Real Estatessa vuonna 2006,

vuosi tiimin perustamisen jalkeen. Ennen CapMania
hén tydskenteli UBS Investment Bankissa Lontoossa.

MARKUS SJOHOLM
managing partner, CapMan Buyout

+358 40 50 80 121
markus.sjoholm@capman.com
KTM, OTK

Johtoryhmaéssa alkaen:
2014

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Infocare Holding AS, K&mp Group Oy, Oral Hammas-
lagkarit Oyj, Fortaco Group Oy

Keskeinen tydhistoria:

Markus on toiminut CapMan Buyout -tiimin vetajana
vuodesta 2014 ja tiimin jasenend vuodesta 1996.
Markuksella on ollut keskeinen rooli CapMan Buyoutin
sijoitustoiminnassa ja hén on vaikuttanut merkittavasti
CapMan Buyoutin asemaan johtavana pohjoismaisena
keskisuuriin yrityksiin sijoittavana tiimina.
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Avainluvut

TALOUDELLISTA KEHITYSTA KUVAAVAT TUNNUSLUVUT

Milj. euroa 2012 2013 2014 2015 2016
Liikevaihto 27,3 29,8 39,5 31,8 26,6
Palkkiot 25,5 26,9 28,7 27,4 26,6
Voitonjako-osuustuotot 1,8 2,9 10,8 4,4 0,0
Liiketoiminnan muut tuotot 0,2 0,0 0,2 0,3 0,1
Operatiivisen toiminnan kulut -30,3 -27,9 -30,2 -28,0 -30,7
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 5,3 1,2 -3,2 5,2 22,6
Liikevoitto 2,6 3,3 6,3 9,3 18,6
Rahoitustuotot ja -kulut 0,1 -0,7 -1,4 -2,9 -3,1
Osuus padgomaosuusmenetelmalld yhdistettavien sijoitusten 0,6 -0,6 0,0 0,1 0,0
tuloksesta
Tulos ennen veroja 3,3 2,0 49 6,5 15,6
Konsernin tilikauden tulos 2,7 1,5 4,0 6,1 15,3
Oman pdaaoman tuotto, % 3,2 2,0 6,1 9,3 14,7
Sijoitetun padaoman tuotto,% 4,3 3,5 7,0 8,0 10,9
Omavaraisuusaste, % 61,9 58,9 57,8 43,7 56,6
Nettovelkaantumisaste, % 32,2 22,3 5,0 72,9 14,5
Osingonjako *) 0,0 3,4 5,2 6,0 13,0
Henkiloston maara (tilikauden lopussa) 109 103 106 101 108

*) Vuodelta 2016 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle
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OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT

2012 2013 2014 2015 2016
Tulos/osake, laimentamaton, sentti 0,3 -1,2 3,4 5,9 16,2
Laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 0,3 -1,2 3,4 5,8 16,1
Oma padoma/osake, senttia 93,9 77,0 76,1 75,5 98,6
Osinko/osake, senttia *) 0,0 4,0 6,0 7,0 9,0
Osinko/tulos % *) 0,0 0,0 176,5 118,6 80,4
Osakkeiden osakeantioikaistun lukumaaran keskiarvo
tilikauden aikana (1 000) 84 255 84 269 86 164 86291 88383
Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa (1 000) 84 282 85 267 86 317 86 317 143 313
Ulkona olevien osakkeiden maara (1 000) 84 255 85240 86 291 86 291 143 287
Yrityksen hallussa olevat omat osakkeet
tilikauden lopussa (1 000) 26 26 26 26 26

*) Vuodelta 2016 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle

[FRS:n mukaan 15 milj. euron (29 milj. euroa 2011-2012, 15 milj.euroa 2013-2015) joukkovelkakirjalaina on luettu mukaan omaan piddomaan myos osakekohtaisen
oman padoman laskemisessa. Osakekohtaisen tuloksen laskemisessa on huomioitu katsauskaudelle kohdistuvat joukkovelkakirjalainan korot (netto).
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AVAINLUVUT - KONSERNI

Oikaistu liikevaihto ja liikevoitto, M€* Oikaistu tulos/osake ja osinko/osake, €*

45,0 0,12 0,11

40,0 383

0,10 0,09
35,0 298 31,8
, 29,0
30,0 27,3 0,08 0,070,07
25,0 0,06
, 0,06

20,0 14,5 Con 0,04

15,0 o1 : 0,02

10,0 33 5,2 0,02

5,0 2,6 - 0,005 oo
0.0 [ | [ ] . 0,00 — .
' 13
12 13 14 15 16 12 14 15 16
-0,02 -0,01
m Oikaistu lilkevaihto*  m Oikaistu liikevoitto* W Oikaistu tulos/osake*  m Osinko/osake

*) Oikaisut vuosien 2015 ja 2016 liikevaihtoon, liikevoittoon ja Vuoden 2014 liikevaihtoa, liikevoittoa ja osakekohtaista tulosta on oikaistu 1,2
osakekohtaiseen tulokseen seka vertailukelpoisiin eriin on kuvailtu kohdassa milj. euron voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin varauksen
2: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt ja vaihtotehtoiset tunnusluvut. purkamisella ja on nain ollen vertailukelpoinen. Vuoden 2016 osinko on

hallituksen ehdotus varsinaiselle yhtiokokoukselle.
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ROI ja ROE, %
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VUOSIKERTOMUS 2016
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HALLINNOINTI- JA PALVELULIIKETOIMINTA

Palkkiot, M€ Oikaistut voitojako-osuustuotot, M€*
29 28,7 12
28 2,6
27,4 10
26,9
27 26,6 8
26 255 6
4,4
25
“ 2,9
2,3
1,8
24 2 l
12 13 14 15 16 12 13 14 15 16

taulokossa seka kohdassa 2: Vertailukepoisuuteen vaikuttavat erat ja
vaihtoehtoiset tunnusluvut. Vuoden 2014 voitonjako-osuustuottoja on oikaistu
1,2 milj. euron voitonjako-osuustuottojen

*) Oikaisut vuosien 2015 ja 2016 voitonjako-osuustuottoihin seka takaisinmaksuriskin varauksen purkamisella ja on niin ollen

vertailukelpoisuuteen vaikuttaviin eriin on kuvailtu hallinnointi ja vertailukelpoinen.

palveluliiketoimintaa ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid kuvaavassa
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Hallinnointi ja palveluliiketoiminaan tulos ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit

M€ 2016 2015
Liikevaihto 26.7 31.8

Palkkiot 26.7 27.4

Osuustuotot 0 4.4
Voitonjako-osuustuottojen takaisisnmaksuriskin uudelleenarviointi 2.3 -
Oikaistu liikevaihto 29.0 31.8
Liikevoitto -1.5 4.1
Norvestian hankintaan liittyvat erat 0.2 0.8
Voitonjako-osuustuottojen takaisisnmaksuriskin uudelleenarviointi 2.3 -
Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 1.0 -
Saadut vakuutuskorvaukset -0.3 -
Oikaistu liikevoitto 1.7 49
Katsauskauden tulos -1.6 3.3
Norvestian hankintaan liittyvat erat 0.2 0.6
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 1.8 -
Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 1.3 -
Saadut vakuutuskorvaukset -0.2 -
Oikaistu katsauskauden tulos 1.4 39
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SIJOITUSTOIMINTA

HALLINNOINTI

TILINPAATOS

Omasta taseesta tehdyt sijoitukset ja sitoumukset, milj. €
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m Sijoitukset kdypaan arvoon, milj.
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Omien sijoitusten tulosvaikutus, milj. €
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VUOSIKERTOMUS 2016
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CapMan

Sijoitusten ja sitoumusten jakautuminen, milj. €
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W Sijoitukset kdypdan arvoon, yht. 181 milj. euroa

VUOSIKERTOMUS 2016
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M Jdljelld olevat sitoumukset, yht. 37 milj. euroa
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Sijoitustoiminnan tulos

M€ 2016 2015

Sijoitusten kdayvan arvon muutos 22.6 5.2

Liikevoitto 20.2 5.2
Norvestian hankintaan liittyvat erat -7.3

Oikaistu liikevoitto 12.8 5.2

Tilikauden tulos 16.9 2.8
Norvestian hankintaan liittyvat erat -7.4 -

Oikaistu tilikauden tulos 9.5 2.8
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OSAKEKURSSIN JA INDEKSIN KEHITYS 2016
(4.1.2016 = 100)
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Hallituksen toimintakertomus 2016

LIIKETOIMINTA

CapMan-konserni on sijoitus- ja varainhoitoyhtio ja pohjoismainen
padomasijoitusalan edelldakavija. CapManilla on kaksi toimintasegmenttia, jotka
ovat Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta.

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnassa CapMan hallinnoi pddomarahastoja,
joiden padomia partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit sijoittavat. Kohteet
ovat pohjoismaisia tai venaldisid padosin listaamattomia yrityksia tai
pohjoismaisia Kiinteistdja. CapMan Keraa rahastoihin varoja pohjoismaisilta ja
kansainvalisilta sijoittajilta. Lisdksi CapMan tarjoaa Scala Fund Advisoryn
kautta paddomasijoitusalan varainhankinta- ja neuvonantopalveluja
rahastoyhtidille seka sijoittajille. CapMan tarjoaa hankintarengaspalveluja
CapMan Procurement Services (CaPS) -palvelun kautta yrityksille Suomessa ja
Ruotsissa. CapMan tarjoaa myo6s rahastojen hallinnointiin liittyvia palveluja
vaihtoehtoisen sijoitusluokan rahastoyhtiéille. Hallinnointi- ja
palveluliiketoiminnassa on kaksi tulonlahdetta: palkkiotuotot seka voitonjako-
osuustuotot. Palkkiotuottoihin lukeutuvat rahastoilta saatavat
hallinnointipalkkiot seka palkkiot CapManin palveluliiketoiminnasta.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan padomasijoitusluokkaan ja
hajautetusti listatulle markkinalle. CapMan sijoittaa pddosin omiin rahastoihin
seka suoraan pohjoismaisiin kasvuyhtidihin. Sijoitustoiminnan tulonlahteita

ovat sijoitusten kaypien arvojen kehitys seka irtautumisten ja juoksevien
tuottojen, kuten korkojen ja osinkojen, myota realisoituneet tuotot.
Segmentti.

VAIHTOTARJOUS NORVESTIAN OSAKKEISTA

CapMan teki 3.11.2016 vapaaehtoisen julkisen vaihtotarjouksen kaikista
Norvestian osakkeista ja vahvisti sen ehtojen mukaisesti 19.12.2016.
Vaihtotarjouksen vahvistamisen jalkeen CapManilla oli hallussaan 90,7
prosenttia Norvestian osakkeista ja niiden tuottamista danista. Norvestia-
konserni on yhdistelty CapMan-konserniin hankintahetkestd 19.12.2016
lahtien ja raportoitu osana CapManin Sijoitustoiminta-segmenttid. CapManin
omistus Norvestiassa on hallituksen toimintakertomuksen julkaisuajankohtana
92,5 prosenttia.

KONSERNIN LIIKEVAIHTO JA TULOSKEHITYS VUONNA 2016

Konsernin liikevaihto oli 26,7 milj. euroa (31,8 milj. euroa vuonna 2015).
Liikevaihdon lasku johtui padosin voitonjako-osuustuottojen
takaisinmaksuvaraukseen (clawback) tehdysta 2,3 milj. euron lisdyksesta.
Vertailukelpoinen liikevaihto oli 29,0 milj. euroa (31,8 milj. euroa) ja sitd on
oikaistu taulukossa 1 esitetyilla erilla.

Operatiivisen toiminnan kulut olivat 30,7 milj. euroa (28,0 milj. euroa),
sisdltden arvion henkilostolle kohdistuvista tulospalkkioista.
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Konsernin liikevoitto oli 18,7 milj. euroa (9,3 milj. euroa). Noin 100 prosentin
tulosparannus johtui pddosin oman sijoitustoiminnan onnistumisesta seka
Norvestian hankinnasta. Vertailukelpoinen liikevoitto oli 14,5 milj. euroa (10,1
milj. euroa) ja sitd on oikaistu ja sitd on oikaistu taulukossa 1 esitetyilla erilla.

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -3,1 milj. euroa (-2,9 milj. euroa). Tulos ennen
veroja oli 15,5 milj. euroa (6,4 milj. euroa) ja tulos verojen jalkeen oli 15,3 milj.
euroa (6,1 milj. euroa). Vertailukelpoinen tulos verojen jalkeen oli 10,9 milj.
euroa (6,7 milj. euroa). Tulos/osake oli 16,2 senttia (5,9 senttia).

VUOSIKERTOMUS 2016

Vertailukelpoinen oikaistu tulos/osake oli 11,2 senttia (6,6 senttid).
Laimennusvastikkeella oikaistu tulos/osake oli 16,1 senttia (5,8 senttid).
Vertailukelpoinen laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 11,2 senttia
(6,5 senttid). Osakekohtaisen tuloksen laskemisessa on vahennetty tilikaudelle
seka vertailukaudelle kohdistuvat oman padoman ehtoisen
joukkovelkakirjalainan korot (netto). Vertailukelpoiseen tulokseen tehdyt
oikaisut on esitetty taulukossa 1 seka liitetiedoissa kohdassa 2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset tunnusluvut.
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Taulukko 1: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset tunnusluvut

1000 EUR 1-12/16 1-12/15
Liikevaihto 26 677 31767
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 2278
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt yhteensa 2278 0
Oikaistu liikevaihto 28 955 31767
Liikevoitto 18 672 9271
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat erat -7 109 779

Edullisesta kaupasta syntyva voitto -13 884
Aiemman omistusosuuden uudelleenarvostustappio 3957
Hankinnasta aiheutuneet menot 2819 779

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin  uudelleenarviointi 2278

Arvonlisdaverosaamisen alaskirjaus 975

Saadut vakuutuskorvaukset -294
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt yhteensa -4 150 779
Oikaistu liikevoitto 14 522 10 050
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1000 EUR 1-12/16 1-12/15
Tilikauden tulos 15 286 6 054
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat erat -7 247 623

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 1822

Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 1255

Saadut vakuutuskorvaukset -236
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa -4 406 623
Oikaistu tilikauden tulos 10 879 6677
Osakekohtainen tulos, senttia 16,2 5,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt, senttia -5,0 0,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 11,2 6,6

Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 16,1 58
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét, senttia -4,9 0,7
11,2 6,5

Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia

Liikevaihto ja tulos neljannesvuosittain seka tilikauden liikevaihto, liikevoitto
ja tulos segmenteittiin on esitetty liitetiedoissa kohdassa 3 Segmentti-
informaatio.
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CapMan

HALLINNOINTI- JA PALVELULIIKETOIMINTA

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 26,7 milj.
euroa (31,8 milj. euroa vertailukaudella). Palkkiot olivat 26,6 milj. euroa (27,4
milj. euroa). Hallinnointipalkkioiden lisaksi palkkiot sisalsivat
hankintarengaspalvelusta (CaPS), varainhankinta- ja neuvonantopalveluista
(Scala Fund Advisory) sekd muista palveluista saadut palkkiot. Ne kasvoivat
nettomaaraisesti noin 80 prosenttia vertailukaudesta.

Tilikaudella saatiin 2,3 milj. euroa voitonjako-osuustuottoja padosin CapMan
Equity VII sekd CapMan Public Market -rahastoilta. Aikaisemmin tuloutettujen
voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuvarauksen (clawback) muutoksen
seurauksena voitonjako-osuustuottoja kirjattiin alas 2,3 milj. euroa tilikaudella.
Vertailukaudella saatiin voitonjako-osuustuottoja 4,4 milj. euroa.
Vertailukelpoinen liikevaihto voitonjako-osuustuottojen
takaisinmaksuvarauksen muutoksella oikaistuna oli 29,0 milj. euroa (31,8 milj.
euroa).

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan liiketappio oli 1,5 milj. euroa (liikevoitto
4,1 milj. euroa). Vertailukelpoinen oikaistu liikevoitto oli 1,7 milj. euroa (4,9
milj. euroa). Tilikauden tulos oli -1,6 milj. euroa (3,3 milj. euroa).
Vertailukelpoinen oikaistu tulos oli 1,4 milj. euroa (3,9 milj. euroa).
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat on esitetty liitetiedoissa kohdassa 3
Segmentti-informaatio.

SIJOITUSTOIMINTA

Sijoitusten kdayvan arvon muutos oli yhteensa 22,6 milj. euroa vuonna 2016
(5,2 milj. euroa vertailukaudella).

VUOSIKERTOMUS 2016

Sijoitustoiminnan liikevoitto oli 20,2 milj. euroa vuonna 2016 (5,2 milj. euroa).
Vertailukelpoinen oikaistu liikevoitto oli 12,8 milj. euroa (5,2 milj. euroa).
Sijoitustoiminnan tulos oli 16,9 milj. euroa (2,8 milj. euroa). Vertailukelpoinen
oikaistu tulos oli 9,5 milj. euroa (2,8 milj. euroa). Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erdt on esitetty liitetiedoissa kohdassa 3 Segmentti-informaatio.

Taulukko 2: CapManin kdypadn arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset 31.12.2016

Kdypa arvo 31.12.2016

(milj. euroa)
Rahastosijoitukset 51,4
Kasvusijoitukset 37,9
Yhteisyritykset (ml. Maneq) 54
Muut 0,2

Lyhytaikaiset rahoitusvarat (ml. 86.2
kaupankayntisalkku) ’

CapManin hallinnoimiin rahastoihin tehtyjen sijoitusten kiyvan arvon muutos
oli 6,7 milj. euroa (0,8 milj. euroa), mika vastaa 12,5 prosentin arvonnousua
tilikaudella (0,3 prosentin arvonnousua vertailukaudella). Rahastosijoitusten
positiivinen kdyvan arvon kokonaismuutos oli seurausta padosin tilikauden
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CapMan

aikana toteutuneista irtautumisista sekd CapManin omien sijoitusten kannalta
merkittdvien kohdeyhtididen positiivisesta kehityksesta.

CapMan sijoitti tilikaudella omiin rahastoihin padomaa yhteensa 7,5 milj.
euroa (4,4 milj. euroa). Pddomaa kutsuttiin muun muassa CapMan Nordic Real
Estate, CapMan Buyout X ja CapMan Russia II -rahastoihin sekd KOy Mastolan
Keskusvarastoon sijoittaneeseen Kokoelmakeskus Ky:66n. CapMan sai
rahastoilta paddomanpalautuksia 14,4 milj. euroa (10,7 milj. euroa). Valtaosa
paddomanpalautuksista saatiin muun muassa CapMan Buyout X, CapMan Life
Science IV, CapMan Public Market ja CapMan Nordic Real Estate -rahastoilta
tilikaudella toteutuneiden irtautumisten seurauksena.

Norvestian hankinnan seurauksena tehdyt lisdykset rahastosijoituksiin olivat
6,4 milj. euroa. Rahastosijoitusten yhteenlaskettu kdaypa arvo oli
kokonaisuudessaan 51,4 milj. euroa 31.12.2016 (47,2 milj. euroa 31.12.2015).
Jaljelld olevien rahastoihin viela kutsumattomien sijoitussitoumusten maara oli
36,5 milj. euroa 31.12.2016 (25,2 milj. euroa 31.12.2015), mukaan lukien
sitoumukset Norvestian mukana tulleisiin rahastoihin. Kutsumattomista
sijoitussitoumuksista kutsutaan arviolta vain noin 20-25 milj. euroa
seuraavien neljan vuoden aikana. Sijoitussitoumuksia alhaisempi arvio johtuu
erityisesti kayttamattomasta sijoituskapasiteetista vanhemmissa tai jo
toimintansa lopettaneissa rahastoissa. CapMan sijoittaa uusiin hallinnoimiinsa
rahastoihin 1-5 prosenttia rahastojen koosta ja niiden sijoittajajakaumasta
riippuen.

Kasvusijoitusten kdypa arvo oli 37,9 milj. euroa. Kasvusijoitukset sisaltavat
suoria vdhemmistdsijoituksia pohjoismaisiin listaamattomiin yrityksiin.

VUOSIKERTOMUS 2016

Rahoitusvarojen kaypa arvo oli 86,2 milj. euroa ja sisélsi Norvestian
markkinainstrumentteihin sijoittavan kaupankayntisalkun.

Kohdeyritysten osalta tehdyt sijoitukset on arvostettu kdypaan arvoon IPEVG:n
suositusten (International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines) mukaisesti. Kdypa arvo on paras arvio hinnasta, joka saataisiin
omaisuuserdan myynnistd markkinaosapuolten valilla arvostuspdivana
tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa. Kiinteistdsijoitusten arvostus on
tehty ulkopuolisten asiantuntijoiden arvonmaaritysten mukaisesti
liitetiedoissa kohdassa 33g) maaritellylld tavalla. Rahoitusvarojen osalta arvio
kayvasta arviosta perustuu tdysin samanlaisten varojen noteerattuihin
hintoihin tai hinnoista johdettuihin tietoihin.

Sijoitukset kdypdan arvoon, niiden herkkyysanalyysi seka jaljella olevat
sitoumukset sijoitusalueittain on esitetty liitetiedoissa kohdissa 30

Vastuusitoumukset ja 33 g) Kdyvan arvon madarittaminen.

TASE JA RAHOITUSASEMA 31.12.2016

Konsernin taseen loppusumma oli 252,7 milj. euroa 31.12.2016 (149,6 milj.
euroa 31.12.2015). Pitkaaikaiset varat olivat 111,6 milj. euroa (121,1 milj.
euroa), josta liilkearvon osuus oli 6,2 milj. euroa (6,2 milj. euroa).

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoitukset olivat 51,4
milj. euroa 31.12.2016 (47,2 milj. euroa 31.12.2015). Kaypaan arvon
tulosvaikutteisesti kirjattavat kasvusijoitukset olivat 37,9 milj. euroa (0 milj.
euroa) ja niita kirjattiin Norvestian hankinnan myota.

Kaypaan arvoon Kirjattavat muut sijoitukset olivat 0,2 milj. euroa (48,8 milj.
euroa). Vertailukaudella muut sijoitukset sisalsivat kirja-arvon Norvestian
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nettovarallisuudesta CapManin aikaisemman omistusosuuden perusteella.

Yhteisyritysten osuus arvostettuna kdypaan arvoon oli 5,4 milj. euroa (7,7 milj.

euroa) ja koostui padosin CapManin sijoituksesta Maneq Investments
Luxembourg -yhtioon. Pitkdaikaisten saamisten maara oli 5,2 milj. euroa (6,1
milj. euroa).

Lyhytaikaiset varat olivat 141,1 milj. euroa (28,5 milj. euroa). Kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat eli lyhytaikaiset sijoitukset olivat

Taulukko 3: CapManin korolliset lainat

VUOSIKERTOMUS 2016

86,2 milj. euroa (0,3 milj. euroa) ja sisalsivat Norvestian hankinnan myo6ta
saadun kaupankdyntisalkun. Rahavarat olivat 45,0 milj. euroa (21,6 milj.
euroa)

CapManin korolliset nettovelat olivat 20,8 milj. euroa 31.12.2016 (47,5 milj.
euroa. CapManin korolliset lainat 31.12.2016 on eritelty taulukossa 3.

Lainan koko 31.12.2016 Erddntyy viimeistdan  Vuotuinen korko Lainan koko 31.12.2015
Pankkirahoitusta kdytossa 11,5 milj. euroa Q2 2019 15 milj. euroa
Joukkovelkakirjalaina (2013) 15 milj. euroa Q42017 55% 15 milj. euroa
Ryhmajoukkovelkakirjalaina (2014) 10 milj. euroa Q2 2019 1,85 % 10 milj. euroa
Joukkovelkakirjalaina (2015) 30 milj. euroa Q4 2019 42 % 30 milj. euroa
Pitkaaikainen rahoituslimiitti (kdyttamatta) (10 milj. euroa) (15 milj. euroa)
(Hybridilaina*) (15 milj. euroa) Ei erapaivaa 8,0% (15 milj. euroa)

*) IFRS:n mukaan hybridilaina on oman padoman ehtoinen. Hybridilainan korot vihennetdian omasta padomasta korkojen maksuhetkelld, ja ne maksetaan vuosittain. Hybridilainalla ei ole erdpaivaa, mutta
yhtiolla on oikeus lunastaa se takaisin neljan vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupaivastd seka optio lunastaa hybridilaina takaisin tietyin edellytyksin alkaen kahden vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupaivasta.

Hybridilaina laskettiin liikkeelle 11.12.2013.

Pankkilainoihin liittyvat rahoituskovenantit on sidottu yhtion
omavaraisuusasteeseen ja korollisten pankkilainojen suhteeseen taseen
rahastosijoituksista. Kovenanttiehdot tayttyivat 31.12.2016.

Ostovelat ja muut velat olivat 33,3 milj. euroa (13,1 milj. euroa).
Konsernin liiketoiminnan rahavirta oli tilikaudella -3,1 milj. euroa (0,6 milj.

euroa). Muutos johtui padosin sijoitusten kdypien arvojen muutoksista
johtuneista oikaisuista. Rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiotuotot
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maksetaan kahdesti vuodessa tammi- ja heindkuussa, mika nakyy

rahavirtalaskelman kayttopadomassa. Investointien rahavirta 37,3 milj. euroa

(-39,6 milj. euroa) sisdltdd muun muassa tehdyt sijoitukset ja saadut

padomanpalautukset. Rahavirta ennen rahoitusta, sisdltden Hallinnointi- ja

palveluliiketoiminnan seka Sijoitustoiminnan rahavirran, oli 34,2 milj. euroa (-
39.0 milj. euroa). Rahoituksen rahavirta oli -10,8 milj. euroa (32,0 milj. euroa)

CapManin maksettua takaisin pankkilainoja tilikaudella

Taulukko 4: CapManin avainlukuja

VUOSIKERTOMUS 2016

AVAINLUKUJA 31.12.2016

CapManin oman pddoman tuotto oli 14,7 prosenttia (9,3 prosenttia) ja sijoitetun
pddoman tuotto 10,9 prosenttia (8,0 prosenttia). Nettovelkaantumisaste oli 14,5
prosenttia 31.12.2016 (72,9 prosenttia 31.12.2015). Tavoitetaso oman pddoman
tuotolle on keskimaarin yli 20 prosenttia ja nettovelkaantumisasteelle keskimaarin
korkeintaan 40 prosenttia.

31.12.16 31.12.15
Tulos / osake, senttia * 16,2 5,9
Tulos / osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia * 16,1 5,8
Oma padoma / osake, senttia ** 98,6 75,5
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara 88 382 868 86 290 467
Osakelukumaara tilikauden lopussa 143 313 255 86 316 766
Ulkona olevien osakkeiden maara 143 286 956 86 290 467
Yrityksen hallussa olevat omat osakkeet kauden lopussa 26 299 26 299
Oman paaoman tuotto, % p.a. 14,7 9,3
Sijoitetun padaoman tuotto,% p.a. 10,9 8,0
Omavaraisuusaste,% 56,6 43,7
Nettovelkaantumisaste,% 14,5 72,9

*) Pddomaltaan 15 milj. euron (15 milj. euroa 31.12.2015) hybridilaina sisdltyy omaan padomaan ja osakekohtaisen tuloksen laskelmassa on vahennetty tilikaudelle jaksotetut hybridilainan korot verojen
jalkeen. Osakekohtaisen tuloksen laskelmassa osakemaaraan on siséllytetty yrityshankinnan yhteydessa liikkeeseen lasketut uudet osakkeet IAS 33:n mukaisesti hankintahetkestd 19.12.2016 alkaen.

**) Sisdltaa padomaltaan 15 milj. euron (15 milj. euroa 31.12.2015) hybridilainan. Osakekohtaisen oman pddoman laskelmassa osakemdaardan on siséllytetty kaikki yrityshankinnan yhteydessa liikkeeseen

lasketut uudet osakkeet.

40 / CapMan



KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS

CapMan

HALLITUKSEN ESITYS VOITONJAOKSI

CapMan Oyj:n osinkopolitiikan tavoitteena on maksaa osinkoa vahintdan 75
prosenttia osakekohtaisesta tuloksesta. Hallitus esittda yhtion 15.3.2017
pidettavalle varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettda osakkeenomistajille jaetaan
osinkoa 0,09 euroa per osake, eli yhteensa noin 13,0 milj. euroa. Vuodelta 2016
osinkoa maksettiin 0,07 euroa osakkeelta, yhteensa 6,0 milj. euroa. CapMan
Oyj:n jakokelpoiset varat olivat 123,1 milj. euroa 31.12.2016 (39,3 milj. euroa
31.12.2015).

HALLINNOITAVAT PAAOMAT 31.12.2016 SEKA
VARAINHANKINTA JA PALVEULIIKETOIMINTA TILIKAUDELLA

Hallinnoitavilla padomilla tarkoitetaan rahastojen jéljella olevaa padosin oman
padoman ehtoista sijoituskapasiteettia seka jo sijoitettua padomaa
hankintahintaan tai mandaattien kohdalla vaihtoehtoisesti kidypdan arvoon.
Hallinnoitavat pddomat lasketaan hallinnointipalkkioiden tuottopohjan
perusteella, eli sijoituskapasiteetti sisdltdd oman padoman lisaksi rahastojen
velkaosuuden niissa tapauksissa, joissa hallinnointipalkkioita maksetaan myds
rahaston velkaosuuden pohjalta. Hallinnoitavat pddomat kasvavat rahastojen
varainhankinnan tai sijoitusmandaattien perusteella tehtyjen sijoitusten
myo6td, ja pienenevat sijoituskohteista irtautumisten seurauksena.

CapMan perusti 100 milj. euron suuruisen pohjoismaisen velkarahaston
toukokuussa. Rahastoa hallinnoi CapMan-konserniin kuuluva
sijoitustoiminnan partnership Nest Capital, joka aikaisemmin toimi nimelld
CapMan Credit. Rahaston varainhankinta jatkuu.

VUOSIKERTOMUS 2016

CapMan Real Estate on sopinut sijoitusmandaatista Saksan suurimman
elakevakuutusyhtion Bayerische Versorgungskammerin (BVK) kanssa.
Mandaatin pohjalta CapMan Real Estate toteuttaa sijoituksia pohjoismaisiin
vuokra-asuntokohteisiin yhteensa 400 milj. euron arvosta BVK:n puolesta.
Vuonna 2016 CapMan toimi BVK:n neuvonantajana kahden yhteensa 165 milj.
euron arvoisen asuntosalkun hankinnassa padkaupunkiseudulla Suomessa
seka Koopenhaminassa osana kyseista sijoitusmandaattia. BVK hallinnoi 62
mrd euron pddomia, joita se sijoittaa muun muassa yhteistyokumppaneiden
avulla. Mandaatti kerryttaa vuosittaisia hallinnointi- ja tuottopalkkioita
CapManille.

CapManin hallinnoitavat pddomat olivat yhteensa 2 692 milj. euroa 31.12.2016
(2 805 milj. euroa 31.12.2015). Velkarahaston perustamisella sekd BVK-
mandaatin alla toteutetuilla sijoituksilla oli positiivinen vaikutus
hallinnoitavien padomien kehitykseen, joskin vuoden 2016 aikana toteutuneet
irtautumiset puolestaan johtivat hallinnoitavien padomien hienoiseen laskuun
vuoden aikana. Hallinnoitavista padomista 1 408 milj. euroa (1 464 milj. euroa)
oli kiinteistopddomarahastoissa tai kiinteistosijoitusmandaateissa ja 1 285
milj. euroa (1 341 milj. euroa) kohdeyrityssijoituksia tekevissa rahastoissa.
CapManin palveluliiketoiminta on kasvanut yli 80 prosenttia vuoden 2016
aikana. Talla hetkelld CaPS-hankintarenkaalla on merkittavin vaikutus
CapManin palveluista saataviin palkkioihin. CaPS-hankintarengas kehittaa
jasenyritystensa ostotoimintoja ja palveluista saadut palkkiotuotot ovat
kasvaneet CaPS:in maantieteellisen laajenemisen seka uusien jasenten ja
hankintakategorioiden myota.

Osana CapMan-konsernia toimiva Scala Fund Advisory tarjoaa

pddomasijoitusalaan erikoistuneita varainhankinta- ja neuvonantopalveluja
pddomarahastojen hallinnointiyhtio6ille sekd omaisuusluokkaan sijoittaville
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instituutioille. Scalalla on useita mandaatteja, jotka ovat kerryttaneet
neuvonantopalkkioita osittain jo vuoden 2016 aikana. Suurin osa palkkioista
on kuitenkin onnistumispalkkioita, joita maksetaan kertakorvauksena
onnistuneen varainhankinnan seurauksena.

CapMan on lisdksi aloittanut rahastojen hallinnointiin liittyvien palvelujen
kaupallistamisen. Kiristynyt sdantely-ymparisto luo paljon mahdollisuuksia
CapManin kaltaiselle vakiintuneelle toimijalle, jolla on osaamista ja tarvittavat
resurssit tarjota muun muassa rahastojen perustamiseen, hallinnointiin ja
arvonmadritykseen liittyvia palveluja alan pienemmille toimijoille. Toiminta on
edelleen pienimuotoista.

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

VUOSIKERTOMUS 2016

YHTION HALLITUS JA JOHTO

CapMan Oyj:n hallitukseen kuuluivat vuoden 2016 lopussa Karri Kaitue (pj.),
Nora Kerppola (vpj.), Dirk Beeusaert, Claes de Neergaard seka Ari Tolppanen.

CapMan-konsernin johtoryhmaan kuuluivat vuoden 2016 lopussa
toimitusjohtaja Heikki Westerlund, Scala Fund Advisoryn managing partner
Jerome Bouix, CapMan Russia -tiimin managing partner Hans Christian Dall
Nygard, strategisista kasvuhankkeista vastaava johtaja Joakim Frimodig,
talousjohtaja Niko Haavisto, CapMan Real Estate -tiimin managing partner
Mika Matikainen ja CapMan Buyout -tiimin managing partner Markus Sjoholm.

YHTIOKOKOUKSEN HALLITUKSELLE ANTAMAT
VALTUUTUKSET

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattimaan omien osakkeiden
hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Valtuutus kasittaa enintaan 8 000
000 omaa osaketta ja se on voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
paattymiseen saakka, kuitenkin enintaan 30.6.2017 asti. Lisaksi yhtiokokous
valtuutti hallituksen paattimaan osakeannista sekd osakkeisiin oikeuttavien
erityisten oikeuksien antamisesta. Valtuutus kasittda yhteensa enintdan 15 000
000 yhtion osaketta ja se on voimassa seuraavaan varsinaisen yhtiokokouksen
paattymiseen saakka, kuitenkin enintdan 30.6.2017 asti.

Valtuutusten sisaltoa on kuvattu tarkemmin 16.3.2016 annetussa
porssitiedotteessa yhtiokokouksen paatoksista.
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YLIMAARAISEN YHTIOKOKOUKSEN PAATOKSET JA
HALLITUKSELLE ANTAMAT VALTUUDET

CapManin 8.12.2016 pidetty ylimdardinen yhtiokokous valtuutti hallituksen
paattdmaan osakeannista Norvestiaa koskevan vaihtotarjouksen
toteuttamiseksi ja paatti CapManin yhtiéjarjestyksen muuttamisesta
ehdollisena sille, ettd vaihtotarjous toteutetaan ja kaikki CapManin A-osakkeet
on vaihdettu B-osakkeiksi.

Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden lukumaara voi olla yhteensa
enintddn 65 576 292 osaketta. Yhti6jarjestyksen muutokset on rekisteroitava
ennen kuin valtuutusta voi kayttaa. Valtuutusta voidaan kayttaa ainoastaan
Norvestiaa koskevan vaihtotarjouksen toteuttamiseksi yhdessa tai useamassa
erdssa. Valtuutus on voimassa 8.12.2021 saakka. Valtuutus ei kumoa muita
voimassa olevia valtuutuksia.

Ylim&arainen yhtiokokous hyvaksyi kaikki hallituksen ehdotukset sellaisenaan.

Ylimaaraisen yhtiokokouksen paatoksia ja valtuutuksia on kuvattu tarkemmin
8.12.2016 annetussa porssitiedotteessa.

HENKILOSTO

CapManin palveluksessa oli 31.12.2016 yhteensa 108 henkil6a (101 henkil6a
31.12.2015), joista 71 (67) tyoskenteli Suomessa ja loput muissa
Pohjoismaissa, Vendjalla, Luxemburgissa ja Isossa-Britanniassa. Henkilosto
maittain on esitetty liitetiedoissa kohdassa 6.

OSAKKEET JA OSAKEPAAOMA

CapMan Oyj:n osakepadomassa ei tapahtunut tilikauden aikana muutoksia.
Osakepaiaoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2016. Osana Norvestian osakkeista

VUOSIKERTOMUS 2016

tehtyyn vaihtotarjoukseen liittyvia jarjestelyja CapManin 5 750 000 A-osaketta
muunnettiin B-osakkeiksi suhteessa 1:1 20.12.2016, jonka jidlkeen CapManin
yhtidjarjestystd muutettiin niin, ettd yhtiolla on jaljelld yksi osakesarja. CapMan
laski liikkkeeseen yhteensa 56 967 318 uutta CapManin osaketta vastikkeena
vaihtotarjouksen hyvaksyneille Norvestian osakkeenomistajille, minka
seurauksena CapManin osakkeita oli 143 313 255 kappaletta 31.12.2016.

Kaikki yhtion osakkeet tuottavat yhden (1) danen per osake ja yhtaldiset
oikeudet osinkoon ja muuhun CapManin varojenjakoon osakkeenomistajille.
CapMan Oyj:n osakkeet on liitetty arvo osuusjarjestelmaan. Osakkeisiin
liittyvia lunastuslausekkeita on kuvattu liitetiedoissa kohdassa 25 Oma
padoma ja osakkeet.

OSAKKEENOMISTAJAT JA JOHDON OMISTUS

CapMan Oyj:n osakkeenomistajien lukumaara nousi 78 prosenttia
vertailukaudesta ja oli 11 861 omistajaa 31.12.2016 (6 660 osakkeenomistajaa
31.12.2015).

Tilikaudella annettiin seuraavat liputusilmoitukset:

Mandatum Henkivakuutusyhtion osuus CapMan Oyj:n osakkeiden
omistuksesta ja 4dnimaarasta ylitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20)
osakkeiden hankinnan seurauksena 27.12.2016.

Oy Inventiainvest Ab:n (Ari Tolppanen) osuus CapMan Oyj:n osakkeiden

omistuksesta ja ddnimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20)
osakeannin seurauksena 27.12.2016.
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Gimv NV:n osuus CapMan Oyj:n osakkeiden omistuksesta alitti yhden
kahdeskymmenesosan (1/20) 20.12.2016 tehdyn osakekaupan seurauksena.

Oy Inventiainvest Ab:n (Ari Tolppanen) osuus CapMan Oyj:n osakkeiden
danimaarasta alitti yhden kymmenesosan (1/10) A-sarjan osakkeiden
muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena 20.12.2016.

Heikki Westerlundin ja Heiwes Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n
osakkeiden danimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20) A-sarjan
osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena 20.12.2016.

MOM Invest Oy:n ja Geldegal Oy:n (Olli Liitola) yhteenlaskettu osuus CapMan
Oyj:n osakkeiden danimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20) A-
sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena
20.12.2016.

Tuomo Raasion ja Winsome Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n
osakkeiden danimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20) A-sarjan
osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena 20.12.2016.

Gimv NV:n osuus CapMan Oyj:n osakkeiden tuottamasta ddnimaarasta alitti
yhden kahdeskymmenesosan (1/20) 4.11.2016 tehdyn osakekaupan
seurauksena.

Vertailukaudella ei annettu liputusilmoituksia.
Hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja omistivat 31.12.2016 suoraan ja

madraysvaltayhti6idensa kautta yhteensd 10 013 950 osaketta, jotka edustivat
7,0 prosenttia osakkeista ja ddnivallasta. Hallituksen puheenjohtaja ja

VUOSIKERTOMUS 2016

toimitusjohtaja omistivat lisdksi vuoden lopussa yhteensa 1 200 000 2013A4,
2013Bja 2013C-optioita, jotka oikeuttavat merkitsemaan vastaavan maaran
yhtion osakkeita ja edustavat 0,8 prosenttia yhtion osakkeista ja ddnivallasta.

CapMan Oyj:n omistuksen jakautumista sektorikohtaisen luokituksen mukaan
ja suuruusluokittain, yhtion suurimpia omistajia, hallintarekisteroityja
osakkeita sekd yhtion osakkeita koskevat lunastusvelvollisuuslausekkeet on
kuvattu tilinpaatoksen liitetiedoissa kohdassa 25 Oma pddoma ja osakkeet.

OMAT OSAKKEET

CapMan Oyj:n hallussa oli yhteensa 26 299 yhtion omaa 31.12.2016. Omat
osakkeet edustivat 0,02 prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja adnista ja
niiden markkina-arvo oli 32 874 euroa 31.12.2016 (26 299 euroa 31.12.2015).
Omien osakkeiden maarassa ei tapahtunut muutoksia tilikaudella.

KAUPANKAYNTI JA MARKKINA-ARVON KEHITYS

CapMan Oyj:n osakkeiden paatoskurssi oli 1,25 euroa 31.12.2016 (1,00 euroa
31.12.2015). Tilikauden osakevaihdolla painotettu keskikurssi oli 1,10 euroa
(1,00 euroa), ylin kurssi 1,30 euroa (1,09 euroa) ja alin 0,91 euroa (0,83
euroa). CapManin osakkeita vaihdettiin tilikaudella 33,5 milj. kappaletta (13,7
milj. kappaletta), mika vastasi 37,0 milj. euron (13,8 milj. euron) porssivaihtoa.

CapMan Oyj:n osakkeiden markkina-arvo oli 179,1 milj. euroa 31.12.2016
(86,3 milj. euroa 31.12.2015, sisaltden B-osakkeiden tilikauden paatéskurssiin
arvostetut A-osakkeet).
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KANNUSTINJARJESTELMAT

CapManin palkitsemisjarjestelma koostuu lyhytaikaisesta ja pitkdaikaisesta
kannustinjarjestelmasta.

Lyhytaikainen jarjestelma koskee CapManin koko henkilékuntaa ja sen
keskeinen tavoite on osakekohtainen tulos, jolle hallitus on asettanut
minimitavoitteen. Sijoitustiimien kohdalla lyhytaikaisen jarjestelman bonukset
perustuvat kyseisen sijoitusalueen hallinnointiliiketoiminnan tulokseen, ja
niiden maksamista koskee my6s osakekohtaisen tuloksen minimivaatimus.
Pitkdaikainen kannustinjarjestelma sisaltaa sijoitustiimien voitonjako-
osuustuotot sekd avainhenkildiden optio-ohjelmat. Sijoitustiimien voitonjako-
osuustuotot perustuvat ao. rahastoihin tehtyihin sijoituksiin ja niiden
menestykseen. Jarjestely perustuu kansainvaliseen pddomasijoitustoimialalla
vallitsevaan kaytantoon.

CapMan Oyij:ll4 oli tilikauden lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa
henkildston kannustamiseksi ja sitouttamiseksi, Optio-ohjelma 2013 ja Optio-
ohjelma 2016. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta
konsernin palveluksessa oleville tai palvelukseen rekrytoitaville
avainhenkildille.

Optio-ohjelma 2013:aan kuuluu enintdaan 4 230 000 optio-oikeutta, jotka
oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintddn 4 230 000 yhtion uutta tai sen
hallussa olevaa osaketta. Optio-ohjelma 2013 jakautuu A-, B- ja C-sarjoihin,
joihin jokaiseen kuuluu enintdan 1 410 000 optio-oikeutta. Osakkeen
merkintdhinta 2013A-optiolla on 0,75 euroa (osakkeen vaihdolla painotettu
keskikurssi 1.4.—31.5.2013 lisattyna 10 prosentilla), 2013B-optiolla on 1,03
euroa (osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi 1.4.—31.5.2014 lisattyna 10

prosentilla), ja 2013C-optiolla on 1,05 euroa (osakkeen vaihdolla painotettu
keskikurssi 1.4.—31.5.2015 lisattyna 10 prosentilla). Merkintdaika 2013A-
optiolla alkoi 1.5.2016. Merkintdaika 2013B-optiolla alkaa 1.5.2017 ja 2013C-
optiolla 1.5.2018. Optio-oikeuksilla tapahtuvista osakemerkinnoistad saatavat
varat kirjataan sijoitetun vapaan pddoman rahastoon. 31.12.2016 mennessa
Optio-ohjelma 2013A:han kuuluvia optio-oikeuksia oli jaettu yhteensa 1 325
000 kappaletta, Optio-ohjelma 2013B:hen kuuluvia optio-oikeuksia yhteensa
1 218 334 kappaletta ja Optio-ohjelma 2013C:hen kuuluvia optio-oikeuksia
yhteensa 1 227 291 kappaletta. 31.12.2016 mennessa optio-oikeuksilla 2013A
oli merkitty yhteensd 29 171 uutta osaketta.

Optio-ohjelma 2016:aan kuuluu enintdan 4 230 000 optio-oikeutta, jotka
oikeuttavat merkitsemdan yhteensa enintddn 4 230 000 yhtion uutta tai sen
hallussa olevaa osaketta. Optio-ohjelma 2016 jakautuu A-, B- ja C-sarjoihin,
joihin jokaiseen kuuluu enintdaan 1 410 000 optio-oikeutta. Osakkeen
merkintdhinta 2016A-optiolla on 1,04 euroa (osakkeen vaihdolla painotettu
keskikurssi 1.4.—31.5.2016 lisattyna 10 prosentilla), 2016B-optiolla on
osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi 1.4.—31.5.2017 lisattyna 10
prosentilla, ja 2016C-optiolla on 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 osakemerkinndista saatavat varat kirjataan sijoitetun vapaan
pddoman rahastoon. 31.12.2016 mennessa Optio-ohjelma 2016:han kuuluvia
optio-oikeuksia ei ole jaettu.

Optio-ohjelmien ehdot ovat saatavissa CapManin internetsivuilta osoitteessa
http://www.capman.fi/sijoittajat/osakkeet-ja-osakkeenomistajat/optio-
ohjemat/.
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Optio-ohjelmia ja yhtion liikkeeseen laskemien optioiden vaikutusta yhtion
osakemadraan ja daanivaltaan on kuvattu tarkemmin tilinpaatoksen
liitetiedoissa kohdassa 31 Osakeperusteiset maksut.

VARSINAISEN YHTIOKOKOUKSEN JA HALLITUKSEN
JARJESTAYTYMISKOKOUKSEN PAATOKSIA

Paatoksia on kuvattu tarkemmin 16.3.2016 julkistetuissa porssitiedotteissa
hallituksen jarjestaytymiskokouksen seka yhtiokokouksen paatoksista.

TILINPAATOKSEN JA TOIMINTAKEROTMUKSEN
JULKISTAMINEN JA VARSINAINEN YHTIOKOKOUS 2017

CapMan-konsernin vuoden 2016 tilinpaatos seka hallituksen
toimintakertomus vuodelta 2016 julkistetaan osana CapManin vuoden 2016
vuosikertomusta helmikuussa 2017 viikolla 8. CapMan Oyj:n varsinainen
yhtiokokous pidetadn keskiviikkona 15.3.2017 klo 10.00 Helsingissa.
Yhtiokokouskutsu ja hallituksen muut ehdotukset yhtiokokoukselle julkaistaan
viimeistaan 22.2.2017. Osakeyhtidlain vaatimat tilinpaatosasiakirjat ovat
saatavilla yhtion internetsivuilla www.capman.fi viimeistdaan 22.2.2017.

SELVITYS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMASTA

CapMan Oyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta julkaistaan hallituksen
toimintakertomuksesta erillisend osana yhtion vuoden 2016
vuosikertomuksessa viikolla 8, ja se on saatavilla yhtion internetsivuilla
www.capman.fi viimeistaan 22.2.2017.

VUOSIKERTOMUS 2016

MUUT MERKITTAVAT TAPAHTUMAT TILIKAUDELLA

CapManin hallinnoima CapMan Life Science IV -rahasto irtautui Samsa AB:sta
heindkuussa 2016. Irtautumisella oli 1,5 milj. euron tulosvaikutus ja 5,7 milj.
euron kassavirtavaikutus. Rahastossa on jaljella yksi kohdeyhtio, jonka
myynnin jalkeen rahasto puretaan.

CapManin hallinnoimat rahastot irtautuivat Esperi Care Oy:sta kesdkuussa
2016. CapMan on merkittava sijoittaja CapMan Buyout IX rahastossa ja
irtautumisen kassavirtavaikutus oli CapManille 6,1 milj. euroa. Irtautumisen
tulosvaikutus oli 1,4 milj. euroa.

CapMan Real Estate I -rahasto myi KOy Mastolan Keskusvaraston osakekannan
Kokoelmakeskus Ky:lle. Kokoelmakeskus Ky:n sijoittajina on suomalaisten
sijoittajien muodostama ryhma, mukaan lukien CapMan. CapMan Real Estate
vastaa kohteen hallinnoinnista.

CapMan Public Market -rahasto irtautui viimeisista kohteistaan alkuvuonna,

minka myota rahasto siirtyi voitonjakoon ja se puretaan ldhitulevaisuudessa.
CapMan saa rahastolta 1,2 milj. euroa voitonjako-osuustuottoja, joista suurin
osa tuloutettiin vuoden alkupuolella.

TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

CapMan jatkoi Norvestian osakkeista tehdyn vaihtotarjouksen jalkikateista
tarjousaikaa 9.1.2017 asti. Jalkikateisen tarjousajan paatteeksi CapManin
omistus Norvestiassa nousi 92,5 prosenttiin. CapMan on laskenut liikkeeseen
yhteensa 1 677 096 uutta osaketta jalkikateisella tarjousajalla
vaihtotarjouksen hyvaksyneille Norvestian osakkeenomistajille. CapMan on
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CapMan

lisdksi aloittanut pakollisen lunastusmenettelyn jaljella olevista Norvestian
osakkeista osakeyhtidlain 18 luvun mukaisesti.

CapMan nousi Nasdaq Helsingissa markkina-arvon perusteella luokkaan
keskisuuret yhtiot. Kaupankaynti uudessa markkina-arvoluokassa alkoi
11.1.2017.

MERKITTAVAT RISKIT JA LAHIAJAN EPAVARMUUSTEKIJAT

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

CapManin harjoittama sijoitustoiminta altistuu yleiselle markkinariskille.
Markkina-arvojen muutoksiin vaikuttavat muun muassa osake-, korko-,
valuutta- ja kiinteistomarkkinoiden heilahtelut. Markkina-arvojen muutokset
vaikuttavat CapManin tulokseen sijoitusomaisuuden arvostusten kautta.
Osakemarkkinoiden muutokset heijastuvat myos listaamattomien
kohdeyhtididen arvostukseen, koska rahastoissa kédytetyissa
arvostusmenetelmissa kdytetdan osin vertailukohtana soveltuvien listattujen
yhtiéiden osakkeiden arvoja. Taloudellinen epavarmuus voi vaikuttaa paitsi
suoraan CapManin sekd CapManin hallinnoimien rahastojen sijoitustoiminnan
onnistumiseen, myos esimerkiksi rahastojen nykyisten ja potentiaalisten
sijoittajien sijoitettavissa olevaan varallisuuteen tai maksukykyyn.

CapManin liiketoimintaan liittyy merkittava riski epaonnistumisesta uusien
paddomarahastojen perustamisesta ja niiden varainhankinnassa. Onnistunut
rahastojen varainhankinta on merkittava tekija hallinnointi-palkkiotuottojen

VUOSIKERTOMUS 2016

muodostumisessa ja luo mahdollisuuksia voitonjako-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 tulevaisuudessa vaikeutua.

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

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 todetaan saaneen
enemman voitonjako-osuustuottoja kuin mihin silld olisi rahastosopimuksen
perusteella ollut oikeus. CapMan kirjaa saadut voitonjako-osuustuotot
kassaperusteisesti. Ndin ollen vain realisoituneet voitonjako-osuustuotot
kirjataan CapManin tulokseen. Vastaavasti clawback-ehtojen mukaan
palautettavat voitonjako-osuustuotot tulisivat rasittamaan CapManin tulosta
siltd osin kuin mahdollisesti tehty palautusvaraus ei olisi riittava. CapMan on
kirjannut 7,5 milj. euron suuruisen mahdollisen palautusvarauksen CapMan
Real Estate [ Ky -rahaston osalta. Varauksen riittavyytta tarkastellaan johdon
toimesta kvartaaleittain, mutta sen todellinen maara tiedetaan vasta kun kaikki
rahaston sijoituskohteet on realisoitu. Clawback-vastuun realisoitumisella olisi
negatiivinen kassavirtavaikutus ja on mahdollista, etta tehty varaus ei ole
riittava.
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Yhtion rahoitussopimuksiin liittyy kovenantti- tai muita ehtoja.
Kovenanttiehtojen rikkominen ja muiden sopimusvelvoitteiden tayttamatta
jattdminen voisi nostaa rahoituksen kustannuksia merkittavasti ja jopa
vaarantaa CapManin rahoituksen jatkumisen.

Muutokset CapManin sovellettavassa rahoitusmarkkinoiden sadntelyss3,
olennaisessa kansallisessa tai kansainvalisessa verosaantelyssa tai
verotuskaytdnndssa ja yleisesti liiketoimintaa koskevassa sdantelyssa tai
viranomaistoimenpiteissa ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa seka
tapa, jolla kyseisia lakeja, sdddoksid ja toimenpiteitd pannaan taytantoon tai
tulkitaan, sekd uusien lakien ja maardysten soveltaminen ja tdytdntoonpano,
voivat vaikuttaa merkittavasti CapManin liiketoimintaan.

CapMan Oyj:n toimintaan liittyvia riskeja seka riskienhallintaa on kuvattu
tarkemmin liitetiedoissa kohdassa 33 seka erillisessa selvityksessa yhtion
hallinto- ja ohjausjarjestelmista.

TOIMINTAYMPARISTO YLEISESTI

Pohjoismaiden talouskasvun ennustetaan olevan maltillista vuonna 2017
piristyneen kansainvélisen kasvun tukemana. Ruotsin kasvun odotetaan
hidastuvan hieman viimevuosien reippaasta tahdista. Tanskan, Norjan ja
Suomen talouksien elpymisen odotetaan puolestaan jatkuvan asteittain.'
Pohjoismaisella pddomasijoitusalalla on positiivinen vire ja alan toimijat
odottavat vahvojen talouksien ja korkealuokkaisten sijoituskohteiden
mahdollistavan hyvia tuottoja myds vuoden 2017 aikana, vaikka Kiristynyt

1 Danske Bank Nordic Outlook January 2017

2 Unquote 1.12.2016: Nordic outlook remains upbeat despite 2016 slowdown
3 Focus Economics 10.1.2017

4 Bain Global Private Equity report 2016

VUOSIKERTOMUS 2016

kilpailu ja sijoituskohteiden korkeat hintatasot ovat haaste.? Vendjian BKT:n
odotetaan elpyvin asteittain vuoden 2017 aikana.® Kuluneen vuoden
poliittisten muutosten, kuten esimerkiksi Brexitin, Yhdysvaltojen presidentin
vaihtumisen ja populismin nousun, kokonaisvaikutusta talouden ja
toimintaympariston kehitykseen on vaikea arvioida.

Kohdeyhtiosijoitukset

Osakemarkkinan poikkeuksellisen pitkdkestoinen noususuhdanne on jatkunut
alkuvuonna 2017 markkinan hermostuneisuudesta ja geopoliittisista
uhkakuvista huolimatta. Alhainen korkoymparisto ja osakemarkkinan
syklisyyteen liittyva epdvarmuus ajaa sijoittajia etsimdan vaihtoehtoisia
tuottokohteita. PAdomasijoitusten pitkan aikavalin tuotot ovat historiallisesti
olleet muita omaisuusluokkia korkeammat. Julkisten elakerahastojen tekemien
eurooppalaisten pddomasijoitusten kymmenen vuoden mediaanituotto (netto)
oli 13 prosenttia vuodessa ja ylitti osakemarkkinan kehitysta heijastavan
vertailuindeksin kahdeksalla prosenttiyksikélld.* Preqinin mukaan
Eurooppaan sijoittavat vuoden 2010 ja 2013 valilla perustetut pddomarahastot
ovat tuottaneet keskiméairin 12 prosenttia vuodessa.® Suomessa
tyoelakeyhtioiden tekemat pddomasijoitukset ovat tuottaneet keskimaarin 11
prosenttia vuodessa viimeisen kymmenen vuoden aikana.® Rahastosijoittajat
harkitsevat uusien sijoitussitoumusten tekemista tarkkaan ja heidan tuotto-
odotukset ovat nousseet. Pohjoismaisten kohteiden odotetaan tuottavan muuta
Eurooppaa paremmin.”

5 Preqin Private Equity Spotlight syyskuu 2016
6 Tela
7 Willis Tower Watson Private Equity Runway Q2 2016
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Padomarahastojen ennatyssuuret padomanpalautukset kutsuttuun padomaan
verrattuna mahdollistavat uusien sijoitusten tekemisen omaisuusluokkaan,
puoltaen padomasijoitusten suosion kasvun jatkumista keskipitkalla
aikavalilla. Preqinin sijoittajakyselyyn vastanneista 89 prosenttia koki
padomasijoitussalkkunsa kehityksen joko ylittdneen tai vastanneen odotuksia
ja 93 prosenttia vastanneista aikoo joko kasvattaa tai yllapitaa
padomasijoituksiin kohdistuvaa sijoitusallokaatiotaan pitkalla aikavalilla.
Puolet kyselyyn vastanneista uskovat pienten ja keskisuurten buyout-
rahastojen tarjoavan houkuttelevimmat mahdollisuudet.?

Perustettujen rahastojen lukuméaara seka keratyt varat laskivat vuoden 2016
aikana, mutta markkinoilla olevien rahastojen lukumaara on kasvanut
jatkuvasti vuodesta 2010 ja rahastojen tavoitekoot ovat ennatystasolla. Puolet
vuonna 2016 perustetuista rahastoista ylitti tavoitekokonsa, kun vastaava luku
vuonna 2012 oli 32 prosenttia. Omaisuusluokka kiinnostaa laajasti ja uusia
rahastoja tulee markkinoille, joten kilpailu padomasta jatkuu kovana.’
Rinnakkaissijoituksista on tullut yleinen kadytanté toimialalla myos
Pohjoismaissa. Ne mahdollistavat suuremmat sijoitukset yksinomaan
rahastoista tehtdviin sijoituksiin verrattuna ja laajentavat toimialakohtaista
osaamista.'? Yli kaksi-kolmasosaa kyselyyn vastanneista pohjoismaisista
hallinnointiyhtioista odotti rinnakkaissijoitusten kasvavan seuraavan 12
kuukauden aikana.'

8 Preqin Investor Outlook Alternative Assets H2 2016

9 Preqin 2016 Fundraising Update

10 White & Case: Outlook for Nordic PE: An insider perspective on 2016

11 willis Tower Watson Private Equity Runway Q2 2016

12 Clearwater International Unquote Multiples Heatmap Analysis December 2016

Buyout-sijoitusten EBITDA-kertoimet olivat vuoden 2016 lopussa hieman
laskussa Pohjoismaissa. Euroopassa etenkin rahoitusalan ja terveydenhuollon
sektoreilla tehtyjen yrityskauppojen hintatasot ovat vakautuneet alkuvuoden
voimakkaan nousun jalkeen. Kertoimet nousivat kuitenkin ruoka- ja
juomateollisuudessa.'> Matala korkotaso ja korkeat arvostuskertoimet ovat
kasvattaneet kiinnostusta pidemman aikavalin strategioita, kuten
infrastruktuurihankkeita, kohtaan. Pitka sijoitushorisontti on myds nostanut
yrityskauppoihin perustuvien buy-and-build-strategioiden houkuttelevuutta.'®
Aktiivinen listausmarkkina Pohjoismaissa on yleisesti nostanut yrityskauppa-
aktiviteettia. Pohjoismaisten yrityskauppojen lukumaara nousi viime vuoden
kolmella ensimmaisella neljanneksella vertailukaudesta Euroopan
hidastuneesta aktiviteetista huolimatta.'

Secondary-markkina, eli jalkimarkkina, on entistdkin tarkeampi osa toimialalle
sijoittavien sijoitusstrategiaa ja osa keinovalikoimaa kasvattaa vaihtoehtoisten
sijoitusten likviditeettid ja esimerkiksi hajauttaa padomasijoitussalkkua eri
perustusvuosien valilla. Jalkimarkkinoilla rahastojen hinnoittelu ldhenee jo
kiypia arvoja.'® Jalkimarkkinan kasvun my6ti myds sitd palvelevien
neuvonantopalvelujen kysynta kasvaa.

Kilpailu velkarahastojen varainhankinnassa on kiristynyt uusien rahastojen
tultua markkinoille vuoden 2016 puolivalin jalkeen ja vauhti
varainhankinnassa on hidastunut vuoden 2016 aikana. Mezzanine-strategiat

13 Willis Tower Watson Private Equity Runway Q2 2016
14 Unquote SL Capital Barometer Q2 & Q3 2016
15 SEI: Private Equity Liquidity: A Work in Progress
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ovat saaneet kilpailua etenkin suorasta lainoittamisesta. Suuret rahastot ja
vakiintuneet hallinnointiyhtiot kiinnostavat sijoittajia eniten.'®

Kiinteistot

Kiinteistomarkkinan kokonaisvolyymi oli ennakkotietojen mukaan
Pohjoismaissa noin 40,5 mrd euroa vuonna 2016. Tdma vastaa noin 10
prosentin kasvua viime vuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna ja osoittaa,

ettd markkina on pysynyt dynaamisena ja likviditeetti on parantunut
entisestian vuodentakaiseen verrattuna.'”

Vuonna 2016 jatkunut sijoitusvolyymin kasvu laski nettotuottovaatimustasoja
kaikissa Pohjoismaissa. Ruotsissa parhaiden toimistojen ja liiketilojen
nettotuottovaatimustaso laski vuoden toisella puoliskolla 3,75 prosentin
tasolle, kun taas Tanskassa prime-toimistojen nettotuottovaatimustaso laski
4,0 prosenttiin ja liikekiinteistdjen vain 3,2 prosenttiin. Tuottovaatimustasot
laskivat vuoden aikana myos Suomessa, jossa nettotuottovaatimustasot
vaihtelivat vuoden jalkipuoliskolla 4,0 prosentin (toimistot) ja 3,75 prosentin
(liiketilat) valilla. Myo6s sekundaarisissa kohteissa tuottovaatimukset laskivat,
joskin eri maiden valilla on huomattavia eroja riskialttiimpien kohteiden
hinnoittelussa. Esimerkiksi Tukholmassa B-tason kohteet A-sijainneilla tai A-
tason kohteet B-sijainneilla kdvivat kaupaksi vain pienella riskipreemiolla
prime-kohteisiin verrattuna, mutta Helsingissa riskipreemio prime- ja
sekundaaristen kohteiden valilld on paasaantdisesti ollut edelleen yli kaksi
prosenttiyksikkoa.'®

16 Preqin 2016 Fundraising Update
17 CapMan Real Estate, CBRE Nordic Investment MarketView Q4 2016
18 CapMan Real Estate, CBRE Nordic Investment MarketView Q4 2016

19 CapMan Real Estate, CBRE, Catella, boliga.dk, Sadolin Albaek
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Ruotsissa ja Tanskassa kansantalouksien kasvu heijastui positiivisesti
vuokralaismarkkinaan, jossa vuokrat nousivat ja vajaakadyttoasteet laskivat.
Myds Suur-Kédpenhaminan asuntomarkkinan vahva vire jatkui koko vuoden,
joskin vauhti hieman tasaantui vuoden loppupuolella. Toisin kuin Ruotsissa ja
Tanskassa, joissa maiden toimitilamarkkinat ovat hyotyneet kansantalouksien
selvasta kasvusta, Suomessa vuokralaismarkkinan tunnusluvut heikentyivat
vuoden 2016 aikana.'®

Varainhankinta kiinteistérahastoihin on jatkunut vahvana vuonna 2016 ja
hankitut varat olivat korkeimmalla tasolla sitten finanssikriisin. Markkinoilla
oli vuoden 2017 alussa ennatysmaara kiinteistorahastoja. Sijoittajat ovat
lisdarvostrategioiden ohessa kiinnostuneita kasvavissa maarin myos
korkeariskisimmisti opportunistisista strategioista.?’ Preqinin teettiman
kyselyn mukaan Eurooppa on maantieteellisesti kiinnostavin sijoitusalue.?’
Eurooppaan sijoittavat kiinteistorahastot ovat tuottaneet keskimaarin 13
prosenttia vuodessa.??

TALOUDELLISET TAVOITTEET JA NAKYMAARVIO VUODELLE
2017

CapMan uudisti taloudelliset tavoitteensa vuoden 2016 lopussa. Kasvutavoite
hallinnointi- ja palveluliiketoiminnalle on keskiméaéarin yli 10 prosenttia
vuodessa. Oman padoman tuottotavoite on keskimdaarin yli 20 prosenttia
vuodessa. Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli korollisen nettovelan

20 Preqin 2016 Fundraising Update
21 Preqin Investor Outlook Alternative Assets H2 2016
22 Preqinin tietokanta
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suhteelle omaan padomaan, on keskimaarin korkeintaan 40 prosenttia.
CapManin tavoite on maksaa osinkoa vahintdan 75 prosenttia
osakekohtaisesta tuloksesta.

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteittain ja
avainluvuissa odotetaan kausivaihtelua. CapMan odottaa palveluista saatavien
palkkiotuottojen merkityksen kasvavan hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan
tuloksessa vuoden 2017 aikana. Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta on
voitollista ennen voitonjako-osuustuottoja sekd mahdollisia
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid. Vuonna 2017 Norvestian integroinnista
ja muista kasvupanostuksista syntyy kuluja.

CapManin sijoitusten tuotoilla on merkittava vaikutus CapManin
kokonaistulokseen. Toimialojen ja kansantalouksien yleinen kehitys,

inflaatiokehitys, verrokkiyritysten arvostuskertoimet, valuuttakurssit seka
muut CapManista riippumattomat tekijat seka kyseisten tekijoiden
yhteisvaikutus vaikuttavat CapManin kokonaissijoitusten kdypien arvojen
kehitykseen sijoituskohteen oman arvonkehityksen lisaksi.

CapManin tavoitteena onpitkan aikavalin tulosparannus, huomioiden kuitenkin
palvelu- ja sijoitustoimintaan liittyvan kausivaihtelun. Naista seka muista ylla
kuvatuista syistd CapMan ei anna numeerisia ennusteita vuodelle 2017.

CapMan Oyj
Hallitus

51 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS

Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)

1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015

Liikevaihto 26 677 31767

(°S)

Liiketoiminnan muut tuotot 5 126 314
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 6 -18 291 -17 066
Poistot 7 -257 -322
Liiketoiminnan muut kulut 8 -12190 -10574
Sijoitusten kdyvan arvon muutokset 10 22 607 5152
Liikevoitto 18 672 9271
Rahoitustuotot 11 667 121
Rahoituskulut 11 -3 806 -2 996
Osuus padomaosuusmenetelmalld yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 12 -8 53
Voitto ennen veroja 15525 6449
Tuloverot 13 -239 -395
Tilikauden voitto 15 286 6 054
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1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015

Muut laajan tuloksen erat:

Erat, jotka saatetaan tulevaisuudessa siirtda tulosvaikutteisiksi

Muuntoerot -195 -41

Tilikauden laaja tulos yhteensa 15091 6013

Tilikauden tuloksen jakautuminen:
Emoyhtion omistajille 15 286 6 054

Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen:
Emoyhtion omistajille 15091 6013

Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta

laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, laimentamaton, senttia 14 16,2 59

Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 16,1 5,8

|I—\
H

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernitase (IFRS)

1000 EUR Liitetieto 31.12.2016 31.12.2015

VARAT

Pitkaaikaiset varat

Aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet 15 169 189
Liikearvo 16 6204 6204
Muut aineettomat hyodykkeet 17 277 487
Padomaosuusmenetelmalla yhdisteltavat sijoitukset 18 87 95
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset 19
Rahastosijoitukset 51394 47 249
Kasvusijoitukset 37 856 0
Muut sijoitukset 179 48 784
Yhteisyritykset 5376 7651
Saamiset 20 5202 6 062
Laskennalliset verosaamiset 21 4887 4400
111631 121121
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 22 9 849 6637
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 23 86 213 306
Rahavarat 24 45 001 21576
141 063 28 519
Varat yhteensa 252 694 149 640
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1000 EUR Liitetieto 31.12.2016 31.12.2015
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma pddoma 25
Osakepddoma 772 772
Ylikurssirahasto 38 968 38968
Muut rahastot 97 111 27 397
Muuntoerot -101 96
Kertyneet voittovarat 6229 -2 048
Oma padoma yhteensa 142 979 65 185
Pitk3aikaiset velat
Laskennalliset verovelat 21 9 868 1958
Rahoitusvelat 26 48 065 69 389
Muut pitkaaikaiset velat 124 0
58 057 71347
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 27 33341 13108
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 28 18 000 0
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 317 0
51 658 13108
Velat yhteensa 109 715 84 455
Oma pddoma ja velat yhteensa 252 694 149 640

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Laskelma konsernin oman padoman muutoksista

(IFRS)

1000 EUR Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pddoma
Kertyneet

Liite- Osake- Ylikurssi- Muut Muunto- voitto-

Tieto padoma rahasto rahastot erot varat Yhteensa
Oma padoma 1.1.2015 25 772 38 968 27 175 137 -1485 65567
Tilikauden tulos 6 054 6 054
Muut laajan tuloksen erat:
Muuntoerot -41 -41
Kauden laaja tulos -41 6054 6013
Optioiden kirjaus 222 25 247
Osingonjako -5177 -5177
Oman padoman ehtoisen
joukkovelkakirjalainan
maksetut korot verovaikutuksella
oikaistuna -960 -960
Suoraan omaan padomaan kirjatut omistajien 222 -6112 -5 890
tekemat sijoitukset ja varojen jakaminen ndille yht.
Muut muutokset -505 -505
Oma padoma 31.12.2015 25 772 38968 27 397 96 -2048 65 185
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1000 EUR Emoyrityksen omistajille kuuluva oma padoma
Kertyneet

Liite- Osake- Ylikurssi- Muut Muunto- voitto-

Tieto padoma rahasto rahastot erot varat Yhteensa
Tilikauden tulos 15286 15286
Muut laajan tuloksen erat:
Muuntoerot -197 -197
Kauden 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 padoman ehtoisen

joukkovelkakirjalainan

maksetut korot verovaikutuksella

oikaistuna -1120 -1120

Suoraan omaan padomaan kirjatut omistajien 69714 -7 009 62 705
tekemat sijoitukset ja varojen jakaminen ndille yht.

Oma pddoma 31.12.2016 25 772 38968 97 111 -101 6229 142 979
Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden voitto 15 286 6 054
Oikaisut tilikauden tulokseen 9 -18 520 2996
Kayttopadaoman muutokset:

Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos 1681 -1383

Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos 2949 -1926
Maksetut korot -4 213 -4 317
Maksetut verot -310 -852
Liiketoiminnan nettorahavirta -3126 572
Investointien rahavirrat
Tytaryritysten hankinta 6241 0
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin -23 -6
Investoinnit kdypdan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin sijoituksiin (netto) 10 838 -37771
Mydénnetyt lainat -2 295 -2 095
Lainasaamisten takaisinmaksut 3055 12
Saadut osingot 18 841 27
Saadut korot investoinneista 662 222
Investointien nettorahavirta 37319 -39 611
Rahoituksen rahavirrat
Lainojen nostot 26 0 63 900
Lainojen takaisinmaksut -4 729 -26 758
Maksetut osingot -6 040 -5177
Rahoituksen nettorahavirta -10 769 31965
Rahavarojen muutos 23425 -7 074
Rahavarat tilikauden alussa 21576 28 650
Rahavarat tilikauden lopussa 24 45 001 21576

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.

58 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

KONSERNIN PERUSTIEDOT

Konsernin paaliiketoiminta on pddomarahastojen hallinnointi seka suorien
markkina- ja kasvusijoitusten tekeminen. Hallinnoitavat padomarahastot

tekevit sijoituksia pohjoismaisiin ja venalaisiin yrityksiin sekd pohjoismaisiin

kiinteistdihin. Konserni tekee suoria markkinasijoituksia padasiassa
pohjoismaisiin listattuihin osakkeisiin, hedgerahastoihin ja
joukkovelkakirjalainoihin. Kasvusijoituksia konserni tekee padasiassa
pohjoismaisiin listaamattomiin yrityksiin sekd kasvuhakuisiin listattuihin
yrityksiin.

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

Jaljennds konsernitilinpaatoksesta on saatavissa internetsivuilta
www.capman.com tai konsernin emoyhtion toimipaikasta.

CapMan Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan 1.2.2017 tdméan
tilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osakeyhtiolain mukaan
osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvaksya tai hylata tilinpaatds sen
julkistamisen jalkeen pidettavassa yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on
my6s mahdollisuus tehda paatos tilinpaatoksen muuttamisesta.

1. KONSERNITILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Laatimisperusta

Konsernitilinpaatos on laadittu Euroopan unionissa sovellettaviksi
hyvaksyttyjen kansainvilisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti.
Kansainvalisilla tilinpaatdsstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa
ja sen nojalla annetuissa sdannoksissa EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606/2002
sddadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvaksyttyja
standardeja ja niista annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatoksen liitetiedot
ovat myds suomalaisten, [FRS-sddnndoksia tdydentdvien kirjanpito- ja
yhteis6lainsdddannon vaatimusten mukaiset.

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyttaa konsernin
johdolta tiettyjen arvioiden tekemistd ja harkintaa laatimisperiaatteiden
soveltamisessa. Naitd on kuvattu tarkemmin konsernitilinpaatéksen
laatimisperiaatteiden kohdassa "Arvioiden kaytto”.

Konsernitilinpdatds on laadittu alkuperaisiin hankintamenoihin perustuen
lukuun ottamatta kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvaroja
ja -velkoja. Konsernitilinpaatostiedot esitetdadn tuhansina euroina. Esitetyt
luvut on pydristetty, joten yksittdisten lukujen summa voi poiketa esitetysta
summasta.
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Paittyneelli tilikaudella sovelletut uudet ja muutetut standardit

Konserni on noudattanut vuoden 2016 alusta alkaen seuraavia voimaantulleita
uusia ja muutettuja standardeja:

e  Muutokset standardeihin IFRS 10, IFRS 12 ja IAS 28: Sijoitusyhteisot:
konsernitilinpaatokseen yhdistelemista koskevan poikkeuksen
soveltaminen. Nailld standardimuutoksilla selkiytettiin periaatteita, joiden
nojalla sijoitusyhteisdjen tytaryhtiot yhdistelldan konsernitilinpdatoksen
sen asemesta, ettd ne arvostettaisiin kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Nailla standardimuutoksilla ei ollut vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

e Muutokset standardiin IAS 1: Tilinpaatoksen esittdminen -
Tilinpaatoksessa esitettavia tietoja koskeva hanke. Nailla muutoksilla
selkiytettiin mm. vdlisummien esittimisperiaatteita seka liitetietojen
olennaisuuden vaikutusta niiden esittamisjarjestykseen. Muutoksilla ei
ollut merkittavaa vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

e [FRS-standardeihin tehdyt vuosittaiset parannukset 2012-2014
(sovellettava 1.1.2016 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla). Annual
improvements -menettelyn kautta standardeihin tehdyt pienet ja
vahemman Kkiireelliset muutokset keratadan yhdeksi kokonaisuudeksi ja
toteutetaan kerran vuodessa. Muutosten vaikutukset vaihtelevat
standardeittain, mutta ne eivat ole merkittavia.

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

VUOSIKERTOMUS 2016

Tulevilla tilikausilla sovellettavaksi tulevat uudet ja muutetut
standardit ja tulkinnat

Konserni ei ole vield soveltanut seuraavia, IASB:n jo julkistamia uusia tai
uudistettuja standardeja ja tulkintoja. Konserni ottaa ne kdytt6on kunkin
standardin ja tulkinnan voimaantulopaivasta lahtien, tai mikali
voimaantulopdiva on muu kuin tilikauden ensimmainen paiva,
voimaantulopaivaa seuraavan tilikauden alusta lukien.

Seuraavat muutokset on hyvaksytty sovellettavaksi EU:ssa:

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

IFRS 9 korvaa nykyisen standardin IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen
ja arvostaminen. I[FRS 9 korvaa IAS 39:ssd olleet rahoitusvarojen useat
luokittelumallit yhdelld mallilla, jonka mukaan arvostusryhmié on kolme:
jaksotettu hankintameno, kdypa arvo tulosvaikutteisesti ja kdypa arvo muiden
laajan tuloksen erien kautta. Luokittelua ohjaa niiden hallinnoinnissa
noudatettava liiketoimintamalli sekd sopimusperusteiset
rahavirtaominaisuudet. Uusi standardi sisdltdd myos rahoitusvarojen
arvonalentumisen arviointiin uuden, odotettuihin luottotappioihin perustuvan
mallin, ja uudet suojauslaskentasadnnoét tuovat suojauslaskennan lahemmas
yleisia riskienhallinnan kaytantoja.

Konserni arvioi standardin aiheuttavan muutoksia lahinna arvonalentumisia
koskeviin laskentaperiaatteisiin, jotka koskevat jaksotettuun hankintamenoon
arvostettuja rahoitusvaroja kuten myynti- ja lainasaamisia. Konserni ei
kuitenkaan odota olennaisia vaikutuksia raportoituihin lukuihin, koska
luottotappiot ovat historiallisesti olleet vahaisia eikad niiden odoteta kasvavan.
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Rahoitusvarojen luokitteluun ei odoteta vaikutuksia, silld suurin osa konsernin
rahoitusvaroista on jo luokiteltu kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Suojauslaskennan muutoksilla ei ole my6skaan vaikutusta, koska konserni ei
sovella suojauslaskentaa.

IFRS 15 Myyntituotot asikassopimuksista (sovellettavat 1.1.2018 tai sen
jalkeen alkavilla tilikausilla)

IFRS 15 korvaa nykyiset standardit IAS 18 ja IAS 11 ja siséltaa viisivaiheisen
mallin asiakassopimusten perusteella saatavien myyntituottojen kirjaamiseen.
Uudessa standardissa myyntituottojen kirjaamisen keskeisena kriteerina on
madraysvallan siirtyminen, ja myynnin kirjaaminen voi tapahtua joko ajan
kuluessa tai tiettyna ajankohtana. Standardi lisda myds esitettavien liitetietojen
madrad. Konsernissa arvioidaan parhaillaan uuden standardin kdytt6énoton
vaikutuksia siirtymépaivan ollessa 1.1.2018. Meneillddn oleva siirtymaprojekti
sisaltaa kolme vaihetta: alustava vaikutusanalyysi, siirtymisvaihe ja
kayttoonottovaihe.

Mahdollisten vaikutusten selvittdmiseksi alustavassa vaikutusanalyysissa
sovellettiin viisivaiheista mallia konsernin tulovirtojen perustana oleviin
tunnistettuihin asiakassopimustyyppeihin. CapManin paaasialliset tulovirrat
koostuvat hallinnointikorvaustuotoista ja voitonjako-osuustuotoista. Muut
tuotot koostuvat CapMan-hankintapalveluiden (CaPS), Scala Fund Advisory -
liiketoiminnan seka Kiinteistoliiketoiminnan kerryttamistd komissioista,
ennakko- ja onnistumispalkkioista seka kiinteistojen
hallinnointipalvelutuotoista. Johdon tunnistamat paaasialliset vaikutukset
alustavan vaikutusanalyysin perusteella olivat:

o Kasitteen "erittdin todennakoinen” soveltaminen muuttuvan
vastikkeen, kuten voitonjako-osuustuoton, kirjaamiskaytdannoissa, ja

nykyisten laatimisperiaatteiden asianmukaisuuden varmistaminen
IFRS 15:ssa olevien rajoitteiden nakokulmasta. IFRS 15:ssa
suoritukseen perustuvia tuottoja ei kirjata ennen kuin on erittdin
todennakoists, ettd kumulatiivisesti kirjattuja tuottoja ei ole tarpeen
peruuttaa tulevaisuudessa.

e Erillisen suoritevelvoitteen tunnistaminen tietyissa Scala Fund
Advisory- ja CaPS -liiketoiminnan sopimuksissa. Ndissa
liiketoiminnoissa on sopimuksia, joissa on useita suoritevelvoitteita, ja
ndin ollen on edelleen selvitettiva, ovatko nama suoritevelvoitteet
erillisia ja tulisiko saatu vastike allokoida kullekin suoritevelvoitteelle
erikseen vai voisiko sen kasitelld yhtena kokonaisuutena.

Alustavan vaikutusanalyysin perusteella konserni ei odota uudella standardilla
olevan merkittavaa vaikutusta raportoituihin lukuihin, mutta odottaa sen
lisddvan myyntituottojen pohjana olevista sopimuksista annettavia liitetietoja
ja vaativan suurempaa lapindkyvyyttd johdon kayttamaan harkintaan
myyntituottojen kirjaamisessa.

Seuraavia muutoksia ei ole vield hyvaksytty sovellettavaksi EU:ssa:

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

IFRS 16 joka korvaa nykyisen standardin IAS 17 Vuokrasopimukset. Uuden
standardin mukaan vuokralleottajan tulee kirjata suurin osa
vuokrasopimuksista taseen varoiksi ja veloiksi. Konserni arvioi uuden
standardin vaikuttavan padasiassa sen toimitiloihin liittyvien
vuokrasopimusten kirjanpitokasittelyyn seka kasvattavan konsernin
pitkaaikaisia varoja ja nettovelkaantumisastetta seka alentavan konsernin
omavaraisuusastetta. Standardimuutoksen arvioidaan myos vahentavan
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lilketoiminnan muita kuluja vuokrakuluja vastaavalla maaralla seka
kasvattavan poistoja ja rahoituskuluja, mutta nettovaikutuksen konsernin
tilikauden tulokseen arvioidaan jadvan vahaiseksi.

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

Konsolidointiperiaatteet

Koska CapMan on todennut olevansa sijoitusyhteison maaritelman mukainen
yritys, sen tytaryritykset luokitellaan joko operatiivisiksi tytaryrityksiksi,
joiden katsotaan olevan emoyhtion toiminnan jatke ja yhdistelladan
konsernitilinpaatokseen, tai sijoitusyhteisoiksi, jotka arvostetaan kdypaan
arvoon tulosvaikutteisesti. Erilaiset tytaryritystyypit ja niiden kasittely
konsernitilinpaatoksessa ovat seuraavat:

e Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja
(rahastonhallinnointiyritykset) tai hallinnoivat suoria sijoituksia,
katsotaan olevan emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja ne yhdistellaan
konsernintilinpaatokseen;

e Tytaryritykset, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja
(rahastonhallinnointiyritykset) ja lisdksi tekevat suoria sijoituksia
rahastoihin, yhdistellddn konsernitilinpdatokseen ja rahastoihin
tehdyt sijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti;

e Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastosijoittamista koskevia
neuvontapalveluja (sijoitusneuvontayritykset) katsotaan olevan
emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja ne yhdistellaan
konsernintilinpaatokseen;

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

Johdon kidyttama merkittiva harkinta konsernitilinpaatosta laadittaessa
- peruste sijoitusyhteisdksi luokittelemiselle

Johto on todennut, ettd CapMan on IFRS 10:ssd méaaritelty sijoitusyhteiso,
koska se tayttda sijoitusyhteison kriteerit huolimatta Norvestian hankinnan
myota kasvaneista suorista sijoituksista. CapManin liiketoiminnan
padasiallisena tarkoituksena on edelleen kerata sijoittajilta varoja suljettuihin
padomarahastoihin ja tuottaa naille rahastoille sijoitusten hallinnointipalveluja
hankkiakseen tuottoja seka sijoitusten arvonnousun etta sijoitustuottojen
muodossa. Norvestian hankinnan jalkeenkin suoria sijoituksia on verrattain
vahainen maara hallinnoitaviin pddomiin verrattuna. Lisdksi CapMan hankkii
sijoituksia varten varoja usealta ulkopuoliselta sijoittajalta. Jokaisen rahaston
salkkuun kuuluvalle sijoitukselle on olemassa dokumentoitu
irtautumisstrategia. Rahastojen salkkuun kuuluvat sijoitukset ja
kiinteistdsijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon, ja kdypia arvoja koskevaa
informaatiota annetaan rahastojen sijoittajille raportointipaivana ja myos
CapManin johdolle sisdisessa raportoinnissa. Johto on lisdksi arvioinut, ettd
seuraavat ominaispiirteet tukevat yrityksen luokittelemista sijoitusyhteisoksi:
CapMan on itse tehnyt rahastoihin useita sijoituksia, useat eri sijoittajat ovat
tehneet sijoituksia rahastoihin, sijoittajat eivat kuulu yrityksen lahipiiriin, ja
suurin osa sijoituksista on oman padoman ehtoisia.

Johdon kayttima merkittiva harkinta konsernitilinpaatésta laadittaessa
- rahastoja koskeva mairaysvalta
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Yksi merkittdavimmista harkintaan perustuvista ratkaisuista laadittaessa yhtion
konsernitilinpaatdstd on sen maarittdminen, ettd yhteisolla ei ole
madraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa. Maaraysvallan odotetaan
syntyvan, kun emoyrityksellad on sijoituskohdetta koskeva valta, se altistuu
sijoituskohteen muuttuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan
tuottoon, ja se pystyy kdyttdmaan valtaansa ja ndin vaikuttamaan saamansa
tuoton madraan. CapMan hallinnoi sijoittajilta saamaansa hallinnointipalkkiota
vastaan rahastoja sijoittajien kanssa sovitun hallintamandaatin perusteella ja
tekee myds suoria sijoituksia hallinnoimiinsa rahastoihin. Tdman vuoksi
CapManin on taytynyt ratkaista, toimiiko se rahastoja koskevaa valtaa
kayttdessadn padasiallisesti padmiehend vai agenttina.

Hallintamandaatissa sijoittajat ovat ennalta maaranneet rahaston
hallinnointiin liittyvista asioista yksityiskohtaisesti rajaten vastuunalaisen
yhtiomiehen todellisen vaikutusvallan vahdiseksi. CapManin suora sijoitus
rahastoihin (yleensa 1 ja 5 %:n vélilld) ja titen sen osuus tuoton vaihteluista
muihin sijoittajiin verrattuna on suhteellisen pieni. Rahastosijoittajana
CapManilla ei ole lainkaan edustus- ja 4anioikeutta rahastoissa, vaan se on
hallintamandaatissa nimenomaisesti poissuljettu.

Ndin ollen johto on todennut, ettd vaikka se juridis-muodollisesti kayttaa valtaa
rahastoissa harjoittaen maaradysvaltaa rahaston hallinnointiyhtiossa, sen
tosiasiallisia toimintaedellytyksia on hallintamandaatissa rajattu niin
merkittdvasti, ettd sen toiminta on katsottava agentiksi. Myos CapManin
tosiasiallinen vaikutusmahdollisuus tuoton maaraan ja vaihteluun on edella
mainituista syista vahaista. Naista syistd CapMan katsoo, ettd silla ei ole
madaraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa.

Tytaryritykset

Tytaryhtiot yhdistelladn konsernitilinpaatokseen hankintamenetelmaa
kayttaen. Kaikki konsernin sisdiset lilketapahtumat eliminoidaan
konsernitilinpdatosta laadittaessa. Voitto tai tappio seka kaikki muihin laajan
tuloksen eriin kuuluvat erat kohdistetaan emoyrityksen omistajille ja
madaraysvallattomille omistajille. Konsernitaseessa maaraysvallattomien
omistajien osuus esitetddn omassa padomassa erillddn emoyrityksen
omistajille kuuluvasta omasta padomasta.

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

Osakkuusyhtiot

Osakkuusyhti6 on yhti6, jossa konsernilla on huomattava vaikutusvalta.
Huomattavan vaikutusvallan oletetaan yleensa

toteutuvan silloin, kun konsernilla on suoraan tai valillisesti tytaryhtididen
kautta yli 20 % yhtion aanivallasta.

Sijoitusyhteisona CapMan arvostaa kasvusijoituksiin kuuluvat osakkuusyhtiot
kdypéan arvoon tulosvaikutteisesti. Konserni katsoo timan antavan
merkityksellisempaa informaatiota sijoitusten todellisesta arvosta ja kuvaavan
paremmin yhtion liiketoimintaa, yhtion tapaa tarkastella sijoituksiaan seka
tehda niita koskevia paatoksia. Taseessa kasvusijoituksina toimivat
osakkuusyhtiot esitetdan osana Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia
sijoituksia omalla rivilladn "Kasvusijoitukset”. Kasvusijoitusten kiyvan arvon
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muutokset esitetdan tuloslaskelmassa rivilla Sijoitusten kdyvan arvon
muutokset.

Muut osakkuusyhtiot on yhdistelty konsernitilinpaatokseen
padomaosuusmenetelmaa kiyttden. Hankintamenoa oikaistaan muutoksilla,
jotka ovat tapahtuneet hankinnan jalkeen konsernin osuudessa
osakkuusyhtion nettovarallisuudesta sekda mahdollisilla arvonalentumisilla. Jos
konsernin osuus osakkuusyhtion tappiosta ylittda sijoituksen kirjanpitoarvon,
sijoitus merkitddn taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylittavia
tappioita yhdistell, ellei konserni ole sitoutunut osakkuusyhtididen
velvoitteiden tdyttdmiseen. Konsernin omistusosuuden mukainen osuus
osakkuusyhti6iden tilikauden tuloksista on esitetty omana eranaan
tuloslaskelmassa liikevoiton jalkeen.

Yhteisyritykset

CapMan on arvioinut Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l yhtioon
tekemansa sijoituksen luonteen ja luokitellut sen sijoitukseksi
yhteisyritykseen, silld sopimukseen perustuen CapManilla on oikeus
nettovaroihin. Sijoitus on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot
riippuvat toisistaan. Sijoitusyhteiséna CapMan arvostaa
yhteisyrityssijoituksensa kdypdéan arvoon tulosvaikutteisesti. Taseessa ko. erat
esitetddn osana Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia sijoituksia
omalla rivilladn "Yhteisyritykset”. Yhteisyrityssijoituksen kidyvan arvon
muutokset esitetdan tuloslaskelmassa rivilla Sijoitusten kdyvan arvon
muutokset.

Segmenttiraportointi

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmukainen ylimmalle
operatiiviselle paatoksentekijélle toimitettavan sisdisen raportoinnin kanssa.
Ylimmaksi operatiiviseksi paatoksentekijaksi, joka vastaa resurssien
kohdistamisesta toimintasegmenteille ja niiden tuloksen arvioinnista, on
nimetty strategisia paatoksia tekeva konsernin johtoryhma.

Ulkomaan rahan méaaraisten erien muuntaminen

Konsernin yksikoéiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut mitataan
siind valuutassa, joka on kunkin yksikon padasiallisen toimintaympariston
valuutta ("toimintavaluutta”). Konsernitilinpaatos on esitetty euroina, joka on
konsernin emoyrityksen toiminta- ja esittimisvaluutta.

Ulkomaan rahan méardiset liilketapahtumat kirjataan kunkin yrityksen
toimintavaluutan maaraisina kayttaen tapahtumapaivana vallitsevaa kurssia;
kaytannossa kdytetddn usein kurssia, joka vastaa likimain tapahtumapaivan
kurssia. Liiketoiminnan kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat vastaaviin eriin
lilkevoiton ylapuolelle. Rahoitukseen liittyvat kurssivoitot ja -tappiot esitetdan
rahoituserissa. Valuuttamaaraisten lainasaatavien kurssivoitot ja -tappiot
sisaltyvat rahoitustuottoihin ja -kuluihin. Konsernin valuuttamaaraisia eria ei
ole suojattu.

Muuta toimintavaluuttaa kuin euroa kayttavien tytaryritysten tuloslaskelmat
muunnetaan konsernitilinpaatoksessa euroiksi kdyttden tilikauden
keskikursseja ja taseet muunnetaan kayttden tilikauden viimeisen paivan
kurssia. Syntynyt muuntoero Kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.
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Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista seka hankinnan
jalkeen kertyneiden oman padoman erien muuntamisesta syntyneet
muuntoerot kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Aineelliset kiyttoomaisuushyodykkeet

Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet on arvostettu hankintamenoon
vahennettyna kertyneilla poistoilla ja arvonalentumistappioilla. Hyodykkeista
tehdaan tasapoistot arvioidun taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

4-5 vuotta
4-5 vuotta

Koneet ja kalusto
Muut pitkavaikutteiset menot

Hyo6dykkeiden jadnndsarvot ja taloudelliset vaikutusajat tarkistetaan jokaisena
raportointikauden paattymispaivana ja niitd muutetaan tarvittaessa.

Aineettomat hy6dykkeet

Liikearvo

Liiketoimintojen yhdistamisissa syntyva liikearvo kirjataan maaréan, jolla
luovutettu vastike, madraysvallattomien omistajien osuus hankinnan
kohteessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen laskettuina ylittdvat hankitun
nettovarallisuuden kdyvan arvon. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se
testataan vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo
arvostetaan alkuperdiseen hankintamenoon vdahennettyna arvonalentumisilla.
Liiketoimintojen yhdistdmisessa hankittu liikearvo kohdistetaan
arvonalentumistestausta varten rahavirtaa tuottaville

VUOSIKERTOMUS 2016

yksikoille tai yksikkojen ryhmille. Jokainen yksikko tai yksikkéjen ryhmg, jolle
liikearvoa kohdistetaan, on alin taso, jolla liikearvoa seurataan sisdisesti
johdon tarkoituksia varten. Liikearvoa seurataan toimintasegmenttien tasolla.

Muut aineettomat hyodykkeet

Erikseen hankitut aineettomat hyodykkeet merkitadn taseessa alkuperdiseen
hankintamenoon. Aineeton hy6dyke merkitaan taseeseen vain, jos hydédykkeen
hankintameno on méaaritettavissa luotettavasti, ja jos on todenndkoists, etta
hyoddykkeesta johtuva taloudellinen hyoty koituu yrityksen hyvaksi.

Liiketoimintojen yhdistdmisessa hankitut sopimukset ja tavaramerkit kirjataan
hankinta-ajankohdan kdypaan arvoon. Niiden taloudellinen vaikutusaika on
rajallinen, joten ne merkitaan taseeseen hankintamenoon viahennettyna
kertyneilld poistoilla. Hankitut tietojarjestelmat aktivoidaan kyseisen
ohjelmiston hankinnasta ja kiyttovalmiiksi saattamisesta aiheutuvien menojen
perusteella. Poistot jaksotetaan lisenssien taloudelliselle vaikutusajalle. Jos
ilmenee viitteita siitd, ettd aineettomien hy6dykkeiden kirjanpitoarvot ylittavat
niista kerrytettdvissa olevat rahamadarat, suoritetaan arvonalentumistestaus.

Aineettomien hyodykkeiden poistoajat ovat seuraavat:

10 vuotta
3-5 vuotta

Sopimukset ja tavaramerkit
Muut aineettomat oikeudet

Arvonalentumiset

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatospaivana, onko viitteita siitd, etta jonkin
omaisuuserdn arvo on alentunut. Jos viitteitd ilmenee, arvioidaan kyseisesta
omaisuuserasta kerrytettavissa oleva rahamaara. Kerrytettavissa oleva
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rahamaara arvioidaan vuosittain riippumatta siitd, 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
rahamaara on omaisuuseran kaypa arvo vahennettyna luovutuksesta
aiheutuvilla menoilla tai sitd korkeampi kdyttdarvo. Kayttoarvolla tarkoitetaan
kyseisestd omaisuuserasta tai rahavirtaa tuottavasta yksikosta saatavissa
olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja, jotka diskontataan nykyarvoonsa.
Diskonttokorkona kédytetadn korkoa, joka heijastaa markkinoiden kasitysta
rahan aika-arvosta ja omaisuuseran erityisista riskeista. Arvonalennukset
kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi. Rahoitusvarojen kerrytettavissa oleva
rahamaara on joko kdypa arvo tai odotettavissa olevien vastaisten,
alkuperiisella efektiiviselld korolla diskontattujen rahavirtojen nykyarvo.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on
suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva rahamaara. Arvonalentumistappio
kirjataan valittomasti tulosvaikutteisesti. Mikéli arvonalentumistappio
kohdistuu rahavirtaa tuottavaan yksikkoon, kohdistetaan se ensin
vahentdmaan rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja tdimén
jalkeen vahentamaan muita yksikon omaisuuseria tasasuhteisesti.
Arvonalentumistappio perutaan, jos olosuhteissa on tapahtunut muutos ja
hyodykkeen kerrytettdavissa oleva rahamadard on muuttunut
arvonalentumistappion kirjaamisajankohdasta.

Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempaé, kuin mika hyodykkeen
kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion kirjaamista. Liikearvosta
kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilanteessa. Liikearvo

testataan vuosittain tai useammin, mikali on viitteita siit3, ettd olosuhteissa on
tapahtunut muutoksia, joiden johdosta arvonalentuminen saattaa olla
todennakoista.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:

1) kaypaan 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 alkuperaiseen kirjanpitoarvoon silloin, kun
kyseessd on er3, jota ei arvosteta kdypdan arvoon tulosvaikutteisesti. Kaikki
rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupantekopaivana. Rahoitusvaroja
kirjataan taseesta pois silloin, kun konserni on menettidnyt sopimusperusteisen
oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siirtanyt merkittaviltd osin riskit ja tuotot
konsernin ulkopuolelle. Rahoitusvarat luokitellaan lyhytaikaiseksi, mikali ne
on hankittu kaupankayntitarkoituksessa tai ne erddntyvat 12 kuukauden
sisalla.

Kaypadn arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat -ryhmaan
luokitellaan sellaiset rahoitusvaroihin kuuluvat erat, jotka on hankittu joko
kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi tai jotka CapMan sijoitusyhteisona
nimenomaisesti luokittelee alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi. Pitkdaikaisissa varoissa olevat
rahastosijoitukset, kasvusijoitukset, sijoitukset yhteisyrityksiin ja muut
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sijoitukset konserni sijoitusyhteisoéna luokittelee kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattaviksi, koska konserni hallinnoi ja arvioi ndiden
sijoitusten tuloksellisuutta kdyvan arvon pohjalta yhtion investointistrategian
mukaisesti. Lyhytaikaisissa varoissa olevat sijoitukset listattuihin osakkeisiin,
rahasto- ja korkosijoitukset sekd ne johdannaiset, jotka eivat tayta
suojauslaskennan ehtoja tai joiden suhteen ei sovelleta suojauslaskentaa, ovat
kaupankayntitarkoituksessa pidettavia ja kirjataan tasta syysta kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti.

Pitkaaikaisten rahastosijoitusten kdypaa arvoa koskevaa informaatiota
tuotetaan sisdisesti neljannesvuosittain yhtion johdolle ja my6s muille
sijoittajille yhtion hallinnoimissa rahastoissa. Rahastosijoitusten kdyvan arvon
madritys perustuu International Private Equity and Venture Capital Guidelines
(IPEVG) -arvonmaadritysohjeisiin ja IFRS 13 -standardiin.

Kasvusijoittamisen tavoitteena on 10ytaa kasvuhaluisia yrityksid, tehda niihin
merkittdvia vahemmistosijoituksia ja kehittaa aktiivisena ja pitkajanteisena
omistajana niiden arvoa ja tata kautta saavuttaa merkittavaa arvonnousua.
Koska tdman investointistrategian mukaisesti kasvuyrityksid hallinnoidaan ja
niiden tuloksellisuutta arvioidaan kayvan arvon pohjalta, niihin tehdyt oman ja
vieraan padoman ehtoiset sijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti. Mikali sijoituksille ei ole aktiivista markkinaa, kdypa arvo
madritetaan sisdisesti neljannesvuosittain kayttden IPEVG:n ja [FRS 13:n
mukaisia arvonmadaritysmenetelmi, jotka pohjautuvat ennustettuihin
kassavirtoihin tai verrokkiryhméan kertoimiin. Arvonmaarityksessa kdytetaan
kunkin sijoituksen tilanteeseen, luonteeseen ja olosuhteisiin parhaiten
soveltuvaa menetelmaa ja kdypien arvojen varmistamiseksi teetetdan
ulkopuoliset arvonmaaritykset vahintaan kerran vuodessa. Lainasaamiset

kasvusijoituksista arvostetaan kdypaan arvoon diskontatut kassavirrat -
mallilla huomioiden mahdollisen konversio-option arvostus.

Sijoitukset yhteisyrityksiin kasittaa paaasiassa sijoituksen yhtioon Maneq
Investments Luxembourg S.a.r.l. Sijoitusyhteisond CapMan arvostaa
yhteisyrityssijoituksensa kdypadan arvoon tulosvaikutteisesti. Sijoitus on tehty
useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Siksi
kyseinen sijoitus on arvostettu yhtena kokonaisuutena diskontattujen
kassavirtojen menetelmalla.

Kaupankayntitarkoituksessa pidettivat rahoitusvarat

Lyhytaikaisiin varoihin sisaltyvat listatut osakkeet ja johdannaissopimukset
arvostetaan kdypaan arvoon kayttiden viimeista kaupantekokurssia toimivilla
markkinoilla tilinpaatoéspaivana. Lyhytaikaisten rahastosijoitusten kdypana
arvona kdytetddn rahastojen substanssiarvoa tilinpaatospaivana. Lyhytaikaiset
korkosijoitukset arvostetaan kidypdan arvoon kidyttaen viimeista
kaupantekokurssia tilinpaatdspaivana tai epalikvidissa markkinassa
vastapuolen maarittdméaan arvoon. Lyhytaikaisiin varoihin sisaltyvien
sijoitusten kdypien arvojen muutokset esitetddn tuloslaskelman rivilla
Sijoitusten kdyvan arvon muutokset. Sen sijaan osakesijoituksista saadut
osinkotuotot ja korkosijoituksista saadut korkotuotot kirjataan liikevaihtoon.

Konserni kdyttad johdannaissopimuksia, kuten optioita ja termiinisopimuksia
tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa. Suojauslaskentaa ei sovelleta
johdannaissopimuksiin. Johdannaissopimukset kirjataan kdypaan arvoon
kaupantekopdivana ja arvostetaan mydhemmin edelleen kdypaan arvoon.
Johdannaissopimusten kdyvat arvot perustuvat listattuihin markkinahintoihin
tilinpaatospaivana tai epalikvidissa markkinassa vastapuolen maarittimaan
arvoon. Johdannaiset kirjataan varoiksi, kun kdypa arvo on positiivinen ja
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veloiksi, kun kdypa arvo on negatiivinen. Johdannaissopimusten kaypien
arvojen muutokset kirjataan tuloslaskelman riville "Sijoitusten kdyvan arvon
muutokset”.

Lainat ja muut saamiset

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia
rahoitusvaroja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteita tai maaritettavissa olevia
ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla. Ne siséltyvat lyhytaikaisiin
varoihin, paitsi jos ne erddntyvat yli 12 kuukauden kuluttua raportointikauden
paattymispdaivastd, jolloin ne luokitellaan pitkaaikaisiksi varoiksi. Tdma ryhma
sisédltaa 1ahinna korottomia lyhytaikaisia myyntisaamisia seka korollisia lyhyt-
ja pitkaaikaisia lainasaamisia.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kiteisvaroista, vaadittaessa nostettavissa olevista

pankkitalletuksista sekd muista lyhytaikaisista, erittdin likvideista sijoituksista.

Rahavarojen maturiteetti on korkeintaan kolme kuukautta.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat sisaltavat padosin lainoja rahoituslaitoksilta ja korko-optioita
millad on suojattu konsernin korollisten velkojen korkotaso. Rahoitusvelat
kirjataan alun perin kdypdan arvoon. Transaktiomenot on sisallytetty
rahoitusvelkojen alkuperaiseen kirjanpitoarvoon. Myéhemmin rahoitusvelat,
lukuun ottamatta johdannaisvelkoja, arvostetaan efektiivisen koron
menetelmalld jaksotettuun hankintamenoon. Rahoitusvelkoja sisaltyy pitka- ja
lyhytaikaisiin velkoihin.

VUOSIKERTOMUS 2016

Oman paaoman ehtoiset rahoitusinstrumentit

Oman padoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina on kirjattu sen juridisen
muodon vuoksi omaan padomaan. Lainalla ei ole erdpaivaa, mutta yhtilla on
oikeus lunastaa laina takaisin neljan vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupaivasta.
Yhti6lld on liséksi optio lunastaa hybridilaina takaisin tietyin edellytyksin
alkaen kahden vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupaivastd. Yhtiolla on
velvollisuus maksaa hybridilainalle korkoa tilanteessa, jossa se on paattanyt
lunastaa lainan takaisin tai tiettyjen yhtiokokouksen paatosvallassa olevien
edellytysten tayttyessd, kuten tilanteessa, jossa yhtiokokous on paattanyt jakaa
osinkoa. Hybridilainan korot vihennetddn omasta padomasta korkojen
maksuhetkella.

Osingonjako

Voitonjako pitda sisalladn yhtiokokouksen paattamat osingot. Hallituksen
yhtiokokoukselle ehdottamaa voitonjakoa ei ole vahennetty jakokelpoisesta
omasta pddomasta ennen yhtiokokouksen hyvaksyntaa.

Vuokrasopimukset

Konsernin kaikki vuokrasopimukset luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi,
silld niissa riskit ja edut jaavat vuokralle antajalle. Muiden vuokrasopimusten
perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluiksi tulosvaikutteisesti
tasaerind vuokra-ajan kuluessa.

Varaukset

Varaus merkitaan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman
seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite,
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maksuvelvoitteen toteutuminen on todennakdista ja velvoitteen suuruus on
arvioitavissa luotettavasti.

Varausten maaria arvioidaan jokaisena tilinpaatospdivana ja niiden maaria
muutetaan vastaamaan parasta arvioita tarkastushetkella. Varausten
muutokset merkitadn tuloslaskelmaan samaan erdan kuin varaus on alun perin
kirjattu.

Tyoésuhde-etuudet

Eldkevelvoitteet

Maksupohjaiset eldkejarjestelyt noudattavat eri maiden paikallisia sddnndstoja
ja kdytantoja. Maksupohjaisiin eldkejarjestelyihin tehdyt suoritukset kirjataan
tuloslaskelmaan silld kaudella, jota veloitus koskee. Eldkkeet on jarjestetty
ulkopuolisten vakuutusyhtididen kautta.

Osakeperusteiset maksut

Optio-oikeudet arvostetaan kidypaan arvoon niiden myontamishetkella ja
kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson
aikana, jolla tarkoitetaan ajanjaksoa, jonka kuluessa kaikkien oikeuden
syntymisehtojen on maara tayttya. Arvio siitd, miten moneen optioon
odotetaan syntyvan oikeus tarkistetaan jokaisen raportointikauden lopussa.
Kaypa arvo méaritetdan Black-Scholes -hinnoittelumallin perusteella.
Konsernin optio-ohjelmat on esitetty liitetiedoissa kohdassa 31.
Osakeperusteiset maksut.

Tuloutusperiaatteet

Tuotot kirjataan sithen méaaraan asti, kun on todenndkoista, etta
lilketoimintaan liittyva vastainen taloudellinen hyoty koituu yhtion hyvéksi ja

tuotot ovat luotettavasti maaritettavissa. Seuraavien erityisten edellytysten
tulee taytty4, jotta tuotto voidaan kirjata:

1. Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot tuloutetaan ajan kulumisen
perusteella suoriteperusteisesti sopimuksessa maaritettyjen ehtojen
mukaan.

2. Voitonjaon piirissa olevilta rahastoilta saatava voitonjako-osuustulo
kirjataan, kun rahastojen omistaman kohdeyrityksen myynti on
toteutunut (closing). Kohdeyrityksen myynti on toteutunut, kun
kauppa on kilpailuviranomaisten hyvaksyma ja kun kaikki
kohdeyritykseen liittyvat merkittavat riskit ja edut ovat siirtyneet
ostajalle.

3. Tuloutuksessa otetaan huomioon mahdollinen voitonjako-
osuustuottojen takaisinmaksuriski (clawback). Takaisinmaksuriskilla
tarkoitetaan tilannetta, jossa rahaston lopputilityksen yhteydessa
todetaan, ettd vastuunalainen yhtiomies on saanut rahastolta
voitonjako-osuustuottoa rahastosopimuksessa sovittua enemman.
Tallainen tilanne saattaa syntya jos kutsutaan jo jaettuja varoja
takaisin, tai jos kohdeyrityksen kauppasopimukseen sisaltyy
merkittdvia myyjan vastuita ja irtautuva rahasto on elinkaarensa
loppuvaiheessa. Tdman tyyppisissa tilanteissa osa saadusta
voitonjako-osuustuotosta voidaan jattaa tulouttamatta.

Palkkiot

Padomasijoitusalan vakiintuneen kdytdnnon mukaisesti pAdomarahaston
hallinnointiyhtiona toimivalle vastuunalaiselle yhtiomiehelle (eli CapManille)
maksetaan hallinnointipalkkiota koko rahaston toiminta-ajalta.
Hallinnointipalkkio perustuu rahaston sijoitusperiodin aikana (tyypillisesti
viisi vuotta) rahaston alkuperdisiin padomiin 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
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sitoutuneelle velkapdadomalle. CapManin hallinnoimissa rahastoissa
hallinnointipalkkioprosentti on keskimaarin noin prosentin luokkaa.

CapManin palveluliiketoiminta sisdltaa varainhankinnan konsultointia ja
rahastojen hallinnointiin liittyvia palveluja ulkopuolisille rahastoille seka
hankintarengaspalveluja CapMan Purchasing 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
sijoitustoiminnannasta vastanneen hallinnointiyhtion kesken. Kdytannossa
voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan hallinnointiyhtién saamaa osuutta
rahastojen kassavirrasta sen jalkeen, kun rahasto kokonaisuutena on siirtynyt
voitonjakoon.

Pdadomasijoitusalalla voitonjako-osuustuoton saajina ovat tyypillisesti rahaston
sijoitustoiminnasta vastanneen hallinnointiyhtion sijoitusammattilaiset.
CapManin kohdalla voitonjako-osuustuotot jaetaan CapMan Oyj:n ja ko.
rahaston sijoitustoiminnasta vastanneen tiimin kesken. CapManin
osavuosikatsausten yhteydessa julkaistavassa rahastotaulukossa esitetaan
CapMan Oyj:n osuus rahaston kassavirroista, mikéli rahasto on voitonjaossa.

Voitonjakoon siirtyminen ja voitonjako-osuustuotot perustuvat toteutuneisiin
kassavirtoihin 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 sijoittajille kutsuttu
pddoma, ja pddomalle vuotuinen etuoikeutettu tuotto (ns. kynnystuotto,
tyypillisesti 8 % IRR p.a.). Kun rahasto on siirtynyt voitonjakoon, jaetaan loput
rahaston kassavirroista sijoittajien ja hallinnointiyhtion kesken. Talléin
kassavirran tyypillinen jakosuhde on 80 prosenttia sijoittajille ja 20 prosenttia
hallinnointiyhti6lle. Voitonjakovaiheessa hallinnointiyhtio saa voitonjako-
osuustuottoja kaikesta rahaston kassavirrasta, myds silloin kun
sijoituskohteesta irtaudutaan alle sen hankintahinnan.

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski (clawback)
Voitonjako-osuustuottoihin liittyva takaisinmaksuriski arvioidaan
tilinpaatoksessa ja osavuosikatsauksissa. Arvio sisaltda merkittdvia johdon
arvioita liittyen sijoitusten irtautumisaikatauluun ja todennakdisyyteen seka
sijoitusten arvonmaaritykseen. Voitonjako-osuustuoton takaisinmaksuriskin
maara arvioidaan painotetun keskiarvon menetelmalla eri
irtautumisvaihtoehtojen todennédkdisen toteutumisen ja todennakoisen
irtautumisarvojen arvioidusta lopputuloksesta. Tuloutettavaa maaraa
oikaistaan ndin 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. Tall6in myo6s vero kirjataan vastaavasti
muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan pddomaan. Kauden
verotettavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta tulosta kunkin
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maan voimassaolevan verokannan perusteella. Veroa oikaistaan mahdollisilla
edellisiin kausiin liittyvilla veroilla. Tilikauden aikana konsernin verot
kirjataan kayttden keskimaaraistd, arvioitua verokantaa.

Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja
verotuksellisen arvon vélilla. Laskennallinen verosaaminen on kirjattu vain
sithen maaraan asti kuin on todennakadista, etta tulevaisuudessa syntyy
verotettavaa tuloa, jota vastaan véliaikainen ero voidaan hy6dyntaa.
Verotuksessa vihennyskelvottomista liikearvon arvonalentumisista ei kirjata
laskennallista veroa. Laskennalliset verot on laskettu kdyttamalla
tilinpaatdspaivadan mennessa sdddettyja verokantoja tai verokantoja, jotka on
sithen mennessa kaytannossa hyvaksytty.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit ja vaihtoehtoiset
tunnusluvut

CapMan esittda vaihtoehtoisia tunnuslukuja, kuten oikaistu liikevoitto,
kuvaamaan liiketoimintansa taloudellista kehitysta ja parantaakseen
vertailukelpoisuutta eri kausien valilla. Vaihtoehtoiset tunnusluvut eivat
korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja, vaan ne raportoidaan IFRS-
tunnuslukujen lisaksi. Vaihtoehtoiset tunnusluvut, jos sellaisia kdytetaan,
johdetaan IFRS:n mukaan raportoiduista tunnusluvuista lisdamalla tai
vahentdmalla vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt ja ne nimetaan
oikaistuksi.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid ovat muun muassa yrityskauppoihin tai
suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat merkittavat erat, liilketoimintojen
hankintoihin ja myynteihin liittyvat merkittavéat voitot tai tappiot,
aineettomien hyodykkeiden myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai tappiot,

viranomaispaatoksista aiheutuvat merkittavat kulut seka voitonjako-
osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvat voitot tai
tappiot.

Arvioiden kaytto

Tilinpdatoksen laatiminen IFRS -standardien mukaisesti edellyttaa konsernin
johdolta arvioiden tekemista ja harkintaa laatimisperiaatteiden
soveltamisessa. Tehdyt arviot ja oletukset vaikuttavat tilinpaatoksessa taseen
varojen, velkojen ja ehdollisten velkojen maaraan seka raportointikauden
tuottojen ja kulujen maaraan. Arvioilla on merkittava vaikutus konsernin
liiketulokseen. Arvioita ja oletuksia on kaytetty mm. liikearvon seka
rahastosijoitusten kdyvan arvon maarittdmisessa, aineettomien seka
aineellisten hy6dykkeiden arvonalentumistestauksessa, poistoaikojen
maarityksessa sekd laskennallisten verojen kirjauksessa.

Rahastosijoitusten kidyvin 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 verrokkiyhtiéiden kurssikehitys,
taman hetkinen seka ennustettu operatiivinen tulos ja yhtioon tehdyt
lisasijoitukset. Arvonmadrityksessa joudutaan siksi kdyttdmaan merkittavassa
maarin johdon arvioita. Epalikvidien sijoitusten arvonmaaritykseen ja arvojen
pysyvyyteen liittyvan merkittdvan epavarmuuden vuoksi rahastojen kdyvat
arvot eivat valttamatta kuvaa sita hintaa, joka sijoituksista saataisiin ne
realisoitaessa.

Kasvusijoitusten kidyvan arvon maaritys
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Kasvusijoitusten kdypa arvo maaritetddn sisdisesti neljannesvuosittain
kayttden IPEVG:n ja IFRS 13:n mukaisia arvonméaaritysmenetelmis, jotka
pohjautuvat ennustettuihin kassavirtoihin tai verrokkiryhman kertoimiin.
Arvonmaarityksessa kaytetaan kunkin sijoituksen tilanteeseen, luonteeseen ja
olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa menetelmaa ja kdypien arvojen
varmistamiseksi teetetdan ulkopuoliset arvonmaaritykset vahintdan kerran
vuodessa.

Muiden sijoitusten kiyvin arvon maaritys

Ennen Norvestian Oyj:n madraysvallan hankintaa muut sijoitukset kasittivat
paddasiassa sijoituksen CapManin silloiseen osakkuusyhtioon, Norvestia
Oyj:hin. Osakkuusyhtio oli arvostettu kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti,
koska CapMan on todettu IFRS 10:ssd maarittelyksi sijoitusyhteisoksi.
Norvestia -sijoituksen arvo CapManin konsernitilinpaatoksessa perustui
Norvestian raportoimaan substanssiarvoon, jota CapMan ei oikaissut. Johto oli
arvioinut, ettd Norvestian itse raportoima substanssiarvo vastasi parasta
saatavilla olevaa arviota Norvestian kdyvastd arvosta.

Yhteisyrityssijoituksen kdyvin arvon madritys
Yhteisyrityssijoituksen arvo koostuu lahes kokonaan sijoituksesta Maneq
Investments Luxembourg S.a.r.l. yhti6on. Sijoitusyhteiséna CapMan arvostaa

sijoituksensa kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Kyseinen sijoitus arvostetaan
diskontattujen kassavirtojen menetelmalla. Sijoitus on tehty useiden eri
instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Johto on kayttanyt
harkintaansa paatyessadn arvostamaan kyseinen sijoitus yhtena
kokonaisuutena. Koska kdyvan arvon maarittiminen ei perustu noteerattuun
hintaa, on johto kayttanyt harkintaansa myos tulevia rahavirtoja ja muita
keskeisid muuttujia maarittdessaan.

Liikearvon arvioiminen

Liikearvon arvonalennustestaus tehdaan vuosittain. Kerrytettavissa olevan
rahamdaaran arvioinnissa merkittdvimmat johdon oletukset liittyvat
perustettavien uusien rahastojen ajankohtaan ja kokoon sekd mahdollisten
voitonjako-osuustuottojen kertymiseen. Rahastojen hallinnointipalkkiot ovat
sopimukseen perustuvia tuottoja, jotka voidaan melko luotettavasti ennustaa
rahaston noin kymmenen vuoden toimintakaudelle. Ennusteisiin on
sisallytetty perustettavat uudet rahastot, koska se on osa jatkuvaa toimintaa.
Kun olemassa olevan rahaston sijoitusperiodi paattyy noin neljan vuoden
kuluttua, perustetaan uusi rahasto. Voitonjako-osuustuotot otetaan
ennusteissa huomioon kun niiden toteutuminen vaikuttaa todennakoéiselta.
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2. VERTAILUKELPOISUUTEEN VAIKUTTAVAT ERAT JA VAIHTOEHTOISET TUNNUSLUVUT

CapMan esittda vaihtoehtoisia tunnuslukuja kuvaamaan liiketoimintansa Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid ovat muun muassa yrityskauppoihin tai
taloudellista kehitysta ja parantaakseen vertailukelpoisuutta eri kausien valilla. suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat merkittavat erat, liiketoimintojen
Vaihtoehtoiset tunnusluvut eivat korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja, vaan hankintoihin ja myynteihin liittyvat merkittavéat voitot tai tappiot,
ne raportoidaan IFRS-tunnuslukujen lisdksi. Vaihtoehtoiset tunnusluvut aineettomien hyodykkeiden myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai tappiot,
johdetaan IFRS:n mukaan raportoiduista tunnusluvuista lisadamalla tai viranomaispaatoksistd aiheutuvat merkittavat kulut sekd merkittavat
vahentdmalla vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit ja ne nimetaan voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvat
oikaistuksi. voitot tai tappiot.
1000 EUR 2016 2015
Liikevaihto 26 677 31767
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 2278
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2278 0
Oikaistu liikevaihto 28 955 31767
Liikevoitto 18 672 9271
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Norvestian hankintaan liittyvat erat -7 109 779
Edullisesta kaupasta syntyva voitto -13 885
Aiemman omistusosuuden uudelleenarvostustappio 3957
Hankinnasta aiheutuneet menot 2 819 779
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 2278
Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 975
Saadut vakuutuskorvaukset -294
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt yhteensa -4 150 779
Oikaistu liikevoitto 14 522 10 050
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1000 EUR 2016 2015
Katsauskauden tulos 15 286 6 054
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat erat -7 247 623

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 1822

Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 1255

Saadut vakuutuskorvaukset -236
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa -4 406 623
Oikaistu katsauskauden tulos 10 879 6677
Osakekohtainen tulos, senttia 16,2 5,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia -5,0 0,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 11,2 6,6
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 16,1 5,8
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia -4,9 0,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, 11,2 6,5
senttia
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3. SEGMENTTI-INFORMAATIO

CapManilla on kaksi toimintasegmenttid, jotka ovat Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnasta, johon kuuluvat muun muassa CapManin

palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta. hankintapalvelu (CaPS), varainhankinnan konsultointipalvelut sekd muut
rahastojen hallinnointiin liittyvat palvelut.

Hallinnointiliiketoiminta jakautuu edelleen kahdelle liiketoiminta-alueelle,

jotka ovat kohdeyrityssijoituksia tekevien padomarahastojen hallinnointi Sijoitustoiminta kasittdd CapManin omasta taseestaan hallinnoimiinsa

(CapMan Private Equity) seka kiinteistdsijoituksia tekevien pddomarahastojen rahastoihin tekemat sijoitukset sekd muut rahastosijoitukset, kasvusijoitukset

hallinnointi (CapMan Real Estate). eli suorat vihemmistdsijoitukset kasvuhakuisiin yrityksiin, sijoitukset Maneq-
rahastoihin ja osakkuusyhtioihin seka lyhytaikaiset

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat palkkiotuotoista ja kaupankayntitarkoituksessa tehdyt markkinasijoitukset. Sijoitustoiminnan

rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista. Palkkiotuottoihin lukeutuvat tuotot muodostuvat sijoitusten realisoituneista voitoista ja tappioista seka

rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiot, jotka liittyvat CapManin asemaan niiden realisoitumattomista kdyvan arvon muutoksista.

rahastojen hallinnointiyhtiona seka palkkiot CapManin
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2016 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta Sijoitustoiminta Konserni
yhteensa
1000 EUR CapMan Private CapMan Real Yhteensa
Equity Estate

Liikevaihto 20430 6 247 26 677 0 26 677
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin 2278 2278 0 2278

uudelleenarviointi
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 0 2278 2278 0 2278
Oikaistu liikevaihto 20430 8525 28 955 0 28 955
Liikevoitto / -tappio 412 -1905 -1493 20 165 18 672
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankintaan liittyvat erat 215 215 -7324 -7 109
Edullisesta kaupasta syntyva voitto -13 885 -13 885
Aiemman omistusosuuden uudelleenarvostustappio 3957 3957
Hankinnasta aiheutuneet menot 215 215 2604 2819

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin 2278 2278 2278

uudelleenarviointi

Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 975 975 975

Saadut vakuutuskorvaukset -294 -294 -294

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 896 2278 3174 -7324 -4 150
Oikaistu liikevoitto / -tappio 1308 373 1681 12 841 14 522

76 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

2016 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta Sijoitustoiminta  Konserni yhteensa
1000 EUR CapMan Private CapMan Real Yhteensa

Equity Estate
Katsauskauden tulos -103 -1524 -1627 16 913 15 286

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Norvestian hankintaan liittyvat erat 172 172 -7 419 -7 247

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin 1822 1822 1822
uudelleenarviointi

Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 1255 1255 1255

Saadut vakuutuskorvaukset -236 -236 -236
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 1191 1822 3013 -7 419 -4 406
Oikaistu katsauskauden tulos 1088 298 1386 9494 10 880
Osakekohtainen tulos, senttia 16,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia -5,0
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 11,2
Pitkaaikaiset varat 6219 591 6810 104 821 111631

Varat sisaltavat:

Padgomaosuusmenetelmallad yhdisteltavat sijoitukset 0 0 0 87 87

Yhteisyritykset 0 0 0 5376 5376
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2015 Hallinnointi- ja palveluliiketoiminta Sijoitustoiminta Konserni
yhteensa
1000 EUR CapMan CapMan Real Yhteensa
Private Equity Estate
Liikevaihto 22933 8834 31767 0 31767
Liikevoitto 3487 632 4119 5152 9271
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 779 779 779
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erdt yhteensa 779 0 779 0 779
Oikaistu liikevoitto / -tappio 4266 632 4898 5152 10 050
Katsauskauden tulos 2790 506 3296 2758 6 054
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 623 623 623
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 623 0 623 0 623
Oikaistu katsauskauden tulos 3413 506 3919 2758 6677
Osakekohtainen tulos, senttia 5,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 0,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 6,6
Pitkaaikaiset varat 6729 206 6935 114 186 121121
Varat sisaltavat:

Padomaosuusmenetelmallad yhdisteltavat sijoitukset 0 0 0 95 95
Yhteisyritykset 0 0 0 7 651 7 651
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4. YRITYSHANKINNAT

Norvestian hankinta

CapMan tarjoutui 3.11.2016 vapaaehtoisella julkisella vaihtotarjouksella
hankkimaan kaikki Norvestia Oyj:n osakkeet ja osakkeisiin oikeuttavat
arvopaperit, jotka eivat olleet Norvestia- tai CapMan-konsernin omistuksessa.
Ennen vaihtotarjousta CapManilla oli hallussaan 28,7 prosenttia Norvestian
osakkeista. Vaihtotarjouksessa CapMan tarjosi osakevastikkeena kuusi (6)
uutta CapMan Oyj:n osaketta jokaista Norvestian osaketta kohden.
Vaihtotarjouksen varsinainen tarjousaika paattyi 16.12.2016 ja
vaihtotarjouksen hyvaksyneiden osakkeenomistajien osakkeet yhdessa
CapManin omistamien osakkeiden kanssa edustivat noin 90,6 prosenttia
kaikista Norvestian osakkeista ja 4anista. Koska vaihtotarjouksen
toteuttamisedellytykset tayttyivat varsinaisen tarjousajan paatyttya,
vaihtotarjous tuli ehdottomaksi, ja CapMan ilmoitti 19.12.2016 toteuttavansa
vaihtotarjouksen sen ehtojen mukaisesti. CapMan paatti samalla jatkaa
jalkikateista tarjousaikaa 9.1.2017 asti hankkiakseen loput Norvestian
osakkeet ja sen osakkeisiin oikeuttavat arvopaperit.

Norvestia-konserni on yhdistelty CapMan-konserniin hankintahetkesta
19.12.2016 lahtien taysimaaraisesti ja raportoitu osana CapManin
Sijoitustoiminta-segmenttia. Yhdistyneen konsernin odotetaan luovan
lisdarvoa sekid CapManin ettd Norvestian osakkeenomistajille perustuen muun
muassa kasvuun, suuremman liiketoiminnallisen kokonaisuuden tuomiin
etuihin paddomasijoitusmarkkinoilla, olemassa olevan varallisuuden
tehokkaampaan hyddyntamiseen seka konkreettisiin kustannussynergioihin.
Yhdistyneen konsernin tavoitteena on tarjota paras kokemus

pddomasijoittamisesta ja vaikuttaa myonteisesti sidosryhmiensa taloudelliseen
kehitykseen.

Hankintahetkestd eteenpdin on tilikauden 2016 konsernituloslaskelmaan
yhdistelty Norvestian liikevaihtoa 0,0 milj. euroa ja voittoa 0,5 milj. euroa.
Mikali Norvestia olisi yhdistelty konserniin 1.1.2016 alkaen, olisi konsernin
liikkevaihto ollut 32,2 milj. euroa (pro forma) ja tilikauden tulos 18,8 milj. euroa
(pro forma) ilman edullisesta kaupasta syntyvaa voittoa ja aiemman
omistusosuuden kdypdan arvoon arvostamisesta syntyvaa tappiota. Liikevoitto
ilman vertailukelpoisuuteen vuonna 2016 vaikuttaneita Norvestian hankintaan
liittyneitd erid (pro forma) olisi ollut 29,8 milj. euroa, mikali Norvestia olisi
yhdistelty 1.1.2016 alkaen. Edella esitetyt pro forma -luvut ovat
tilintarkastamattomia.

Vaihtotarjouksen sen varsinaisena ja jalkikateisena tarjousaikana
hyvéaksyneiden osakkeenomistajien osakkeet yhdessa CapManin omistamien
osakkeiden kanssa edustavat noin 92,5 prosenttia kaikista Norvestian
osakkeista ja 4dnistd. CapMan Oyj:n hallitus paatti ylimaaraisen
yhtiokokouksen 8.12.2016 antaman valtuutuksen perusteella laskea
liikkeeseen yhteensa 58 644 414 uutta CapManin osaketta osakevastikkeena
Norvestia Oyj:n osakkeista ja niihin oikeuttavista arvopapereista. Liikkeeseen
laskettujen osakkeiden kdypa arvo 70,4 milj. euroa perustui CapMan Oyj:n B-
osakkeen paatoskurssiin 1,20 euroa osakkeelta hankintahetkelld 19.12.2016 ja
kirjattiin sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon.
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Koska CapManin omistusoikeus ylittda 90 prosenttia kaikista Norvestian
osakkeista ja niiden tuottamista ddnistd, CapMan on jattanyt hakemuksen
Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnalle valimiesmenettelyn
aloittamisesta koskien kaikkia Norvestia Oyj:n vihemmistéosakkeenomistajien
osakkeita. CapMan tarjoaa tdssd pakollisessa lunastusmenettelyssa 7,14 euroa
osakkeelta kateisend Norvestian osakkeenomistajille. Tarjous perustuu
vaihtotarjouksessa Norvestian osakkeista osakevastikkeena tarjottujen
CapManin osakkeiden markkina-arvoon (1,19 euroa osakkeelta) varsinaisen
tarjousajan viimeisend paivana 16.12.2016. Lunastettavien osakkeiden arvioitu
lunastushinta on 8,2 milj. euroa ja perustuu jalkikateisen tarjousajan paatyttya
ulkona olevien Norvestian osakkeiden lukuméaraan 1 148 515 kappaletta.
Lopullinen lunastushinta paatetaan Kauppakamarin lunastuslautakunnan
nimedmadn valimiesoikeuden toimesta.

Kauppahinnan kohdistamisessa kadytetty hankittujen varojen ja velkojen kdypa
arvo (nettovarallisuus) on madritetty samoilla arvonmadritysperiaatteilla kuin
Norvestian ennen hankintaa raportoima substanssiarvo, jota CapMan kaytti
aiemman omistusosuutensa arvostamisessa. Edullisesta kaupasta alustavasti
syntyva voitto 13,9 milj. euroa johtuu padasiassa Norvestian osakekurssiin
historiallisesti ja edelleen liittyneesta merkittavasta substanssialennuksesta.
Vaihtotarjouksen julkistamista edeltdneen 30 paivdn ajanjakson aikana
Norvestian markkina-arvo (keskimdarin 142,3 milj. euroa) oli noin 16

prosenttia alempana kuin Norvestian substanssiarvo 30.9.2016 (169,8
miljoonaa euroa), ja hankintahetkelld 19.12.2016 substanssialennus oli noin 11
prosenttia ylimdardinen osinko huomioiden. Konsernituloslaskelman erdan
Sijoitusten kdyvan arvon muutokset kirjatun edullisesta kaupasta syntyvan
voiton ei odoteta olevan veronalainen tuloverotuksessa.
Konsernituloslaskelman eraan Sijoitusten kdyvan arvon muutokset sisaltyy
my0s 4,0 milj. euron tappio johtuen aiemman omistusosuuden arvostamisesta
kdypdan arvoon hankintahetkelld kdyttden maardysvallan hankinnasta
maksettua hankintamenoa arvostuksessa.

Osakkeiden liikkeeseen laskusta aiheutuneet menot 0,7 milj. euroa on
vahennetty sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon kirjatusta maarasta ja
hankinnasta aiheutuneet menot 2,2 milj. euroa on kirjattu
konsernituloslaskelman liiketoiminnan muihin kuluihin.
Konsernituloslaskelman erdan Sijoitusten kdyvan arvon muutokset sisaltyy
lisdksi 0,4 milj. euroa hankinnasta aiheutuneita menoja vastaten CapManin
omistusosuutta Norvestialle ennen hankintaa aiheutuneista menoista.

Kauppahinnan kohdistaminen esitetddn alustavana. Seuraavassa taulukossa
esitetddn alustavasti vastike, hankittujen omaisuuserien ja velkojen kiypa arvo
hankintahetkelld seka edullisesta kaupasta syntyva voitto:
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1000 EUR

Vastike Kaypa arvo
Osakevastike (58 644 414 x 1,20 EUR) 70373
Aikaisemman omistusosuuden kdypa arvo hankintahetkella 31637
Kauppahintavelka (1 148 515 x 7,14 EUR) 8200
Vastike yhteensa 110210
VARAT

Pitkdaikaiset varat

Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet 15
Aineettomat hyddykkeet 5

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Kasvusijoitukset 37939
Rahastosijoitukset 6393
44 352

Lyhytaikaiset varat

Myyntisaamiset ja muut saamiset 1691
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 115390
Rahavarat 24716

141797
Varat yhteensa 186 149
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1000 EUR

Pitkaaikaiset velat

Laskennalliset verovelat 7 805
Rahoitusvelat 0
7 805

Lyhytaikaiset velat

Ostovelat ja muut velat 1723
Osingonjakovelka 51310
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 1217
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 0

54 250
Velat yhteensa 62 055
Nettovarallisuus 124 094
Vastike 110210
Edullisesta kaupasta syntyva voitto 13884
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5. LHKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

1000 EUR 2016 2015
Muut tuottoerat 126 314
Yhteensa 126 314
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6. TYOSUHDE-ETUUKSISTA AIHEUTUVAT KULUT

1000 EUR 2016 2015
Palkat 15761 14777
Eldkekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 1968 1710
Myd6nnetyt osake-optiot 215 247
Muut henkildsivukulut 347 332
Yhteensa 18 291 17 066

Tiedot johdon ty6suhde-etuuksista esitetdan kohdassa 32. Lahipiirid koskevat tiedot.

Tuloslaskelmaan kirjattavat myonnetyt osake-optiot perustuvat myonnetyn instrumentin kdypaan arvoon, joka arvioidaan Black & Scholes -menetelmalla.
Tuloslaskelman kulukirjauksen vastaerdna on oma padoma, jolloin kulukirjauksella ei ole vaikutusta oman padoman kokonaisméaaraan.
Tiedot myonnetyistd optioista esitetddn kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Konsernin henkilékunta tilikauden lopussa

2016 2015
Maittain
Suomi 71 67
Ruotsi 22 20
Vendja 11 10
Luxemburg 1 1
Iso-Britannia 3 3
Yhteensa 108 101
Tiimeittdin
CapMan Private Equity 31 32
CapMan Real Estate 31 31
CapMan Platform 39 38
Norvestia 7 0
Yhteensa 108 101
Konsernin henkilokunta keskim&arin tilikaudella 103 103
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7.POISTOT
1000 EUR 2016 2015

Poistot hyodykeryhmittain

Aineettomat hyodykkeet

Muut aineettomat hyodykkeet 215 269
Yhteensa 215 269

Aineelliset kdayttoomaisuushyodykkeet

Koneet ja kalusto 42 53
Yhteensa 42 53
Poistot yhteensa 257 322
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8. LIIKETOIMINNAN MUUT KULUT

1000 EUR 2016 2015
Konsernin liikketoiminnan muihin kuluihin

sisaltyvat seuraavat olennaisimmat erat:

Muut henkildstokulut 775 424
Toimistokulut 2234 2509
Matka- ja edustuskulut 1006 916
Ulkopuoliset palvelut 6577 4952
Muut kulut* 1598 1773
Yhteensa 12 190 10574

VUOSIKERTOMUS 2016

* Suomessa vuosina 2010-2011 toteutetun verotarkastuksen pohjalta annetun jalkiverotuspaatoksen mukaan osa konsernin emoyhtion CapMan Oyj:n toiminnasta on
arvonlisdverotonta rahoituspalvelua ja ndin ollen emoyhtion ostoihin sisdltyvat arvonlisdverot ovat vain osittain vahennyskelpoisia arvonlisdverotuksessa. Korkein

hallinto-oikeus ei myontanyt valituslupaa Konserniverokeskuksen jalkiverotuspaatokseen ja CapMan on tehnyt tilikaudella 2016 1,0 milj. euron vertailukelpoisuuteen

vaikuttavan arvonlisdverosaamisen alaskirjauksen. Korkeimman hallinto-oikeuden paatos ei johda uusiin maksuihin eika silla ole vaikutusta CapMan-konsernin

rahavirtaan.

Tilintarkastajan palkkiot

1000 EUR 2016 2015
PricewaterhouseCoopers Oy,

Tilintarkastusyhteiso

Tilintarkastus 261 228
Veroneuvonta 15 105
Muut palvelut 279 74
TTL:n 1 luvun 18:n 1 mom. 2) -kohdassa tarkoitetut toimeksiannot 5 0
Yhteensa 560 407

86 / CapMan



Cap \/lan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS

9. LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTOJEN OIKAISUT

1000 EUR 2016 2015
Henkildstokulut 215 247
Poistot 257 322
Sijoitusten realisoitumaton kayvan arvon muutos -22 607 -790
Rahoitustuotot ja -kulut 3139 2 875
Osuus padomaosuusmenetelmalld yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 8 -53
Verot 239 395
Arvonlisdverosaamisen alaskirjaus 975 0
Uusien osakkeiden liikkeeseen laskuun liittyneet sijoitetun vapaan omaan -745 0
padoman rahastoon kirjatut kulut

Yhteensa -18 520 2996

VUOSIKERTOMUS 2016
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10. SIJOITUSTEN KAYVAN ARVON MUUTOKSET

1000 EUR 2016 2015
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset ja rahoitusvarat

Rahastosijoitukset (pl. Norvestia) 6 683 814
Norvestia* 15715 4394
Yhteisyritykset 209 -56
Yhteensa 22 607 5152

VUOSIKERTOMUS 2016

* Sisaltaa Norvestiaan tehdyn sijoituksen kdyvan arvon muutoksen maaraysvallan hankintahetkeen 19.12.2016 saakka ja sen jalkeen Norvestian tekemien kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen (pitkdaikaiset sijoitukset ja lyhytaikaiset kaupankadyntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat) kdyvan arvon
muutoksen. Sisdltda myos vertailukelpoisuuteen vaikuttaneita Norvestian hankintaan liittyneita eria yhteensa +9,5 milj. euroa: edullisesta kaupasta syntynyt voitto
(13,9 milj. euroa), aiemman omistusosuuden arvostamisesta kdypaan arvoon hankintahetkelld syntynyt tappio (-4,0 milj. euroa) sekd CapManin omistusosuutta

vastannut osuus Norvestialle ennen hankintaa aiheutuneista menoista (-0,4 milj. euroa)
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11. RAHOITUSTUOTOT JA KULUT
1000 EUR 2016 2015

Rahoitustuotot

Korkotuotot lainasaamisista 628 103
Muut rahoitustuotot 12 0
Valuuttakurssivoitot 27 18
Yhteensa 667 121

Rahoituskulut

Korkokulut rahoituslainoista -2762 -2 064
Muut rahoituskulut -992 -838
Valuuttakurssitappiot -52 -94
Yhteensa -3 806 -2996

89 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

12. 0SUUS PAAOMAOSUUSMENETELMALLA YHDISTETTAVIEN SIJOITUSTEN TULOKSESTA

1000 EUR 2016 2015
Osakkuusyritykset -8 53
Yhteensa -8 53

90 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

13. TULOVEROT

1000 EUR 2016 2015
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 425 449
Edellisten tilikausien verot -44 27
Laskennalliset verot:

Syntyneet ja purkautuneet valiaikaiset erot -142 -81
Yhteensa 239 395

Tuloverojen tasmdaytyslaskelma

Tulos ennen veroja 15 525 6 449
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % 3105 1290
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat -128 -63
Verovapaat tuotot -4 282 -1062
Vahennyskelvottomat kulut 110 97
Laskennalliset verosaamiset verotuksellisista tappioista 1390 82
Konserniyhdistelyn vaikutus 0 10
Edellisten tilikausien verot 44 41
Verot tuloslaskelmassa 239 395
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14. OSAKEKOHTAINEN TULOS

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

Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden lukuméairan painotetussa keskiarvossa otetaan huomioon kaikkien laimentavien
potentiaalisten kantaosakkeiden osakkeiksi muuttamisesta johtuva laimentava vaikutus.

2016 2015
Emoyhtién omistajille kuuluva tilikauden voitto / tappio (1 000 EUR) 15 286 6 054
Oman padoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan kertynyt korko,
verovaikutuksella oikaistuna -960 -960
Tilikauden voitto / tappio osakekohtaisen tuloksen laskennassa 14 326 5094
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo (1 000 kpl) 88 409 86317
Omat osakkeet (1 000 kpl) -26 -26
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo osakekohtaisen
tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 88383 86291
Osakeoptioiden vaikutus (1 000 kpl) 2543 1225
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella
oikaistun osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 90 926 87516
Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttid/osake) 16,2 5,9
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (senttid/osake) 16,1 5,8
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15. AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET
1000 EUR 2016 2015

Koneet ja kalusto

Hankintameno 1.1. 1966 1960
Lisdykset 8 6
Yrityshankinnat 15 0
Hankintameno 31.12. 1989 1966
Kertyneet poistot 1.1. -1897 -1844
Muutosten kertyneet poistot -1 -1
Tilikauden poisto -42 -52
Kertyneet poistot 31.12. -1940 -1897
Kirjanpitoarvo 31.12. 49 69

Muut aineelliset hyédykkeet

Hankintameno1l.1. 120 120
Kirjanpitoarvo 31.12. 120 120
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 169 189
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16. LIIKEARVO

TILINPAATOS

1000 EUR 2016 2015
Hankintameno 1.1. 13169 13169
Hankintameno 31.12. 13169 13169
Kertyneet arvonalennukset 1.1. -6 965 -6 965
Kertyneet arvonalennukset 31.12. -6 965 -6 965
Kirjanpitoarvo 31.12. 6204 6204

Arvonalentumistestaus

Liikearvo koostuu pddosin CapManin 27.8.2008 hankkimasta pddomasijoitusyhtio Norumista, jonka liikearvo 31.12.2016 oli 5,7 milj. euroa.

VUOSIKERTOMUS 2016

Venajan rahaston hallinnointi muodostaa rahavirtaa tuottavan yksikon. Arvonalennustestauksessa kassavirtaennusteet on laadittu kymmenelle vuodelle, eika niissa
ole otettu huomioon jadnnosarvoa. Olemassaolevan rahaston ennustettu hallinnointipalkkiotulo perustuu voimassa olevaan pitkdaikaiseen sopimukseen, jonka vuoksi

tuleva kassavirta voidaan ennustaa suhteellisen luotettavasti. Kassavirrat on diskontattu kayttden 15,4 % (2015; 16,7 %) diskonttokorkoa. Maariski ei vaikuta
merkittdvasti kdytetyn diskonttokoron suuruuteen, silla hallinnointipalkkioita maksavat sijoittajat ovat lansimaisia sijoittajia.

Liikearvon tulevaisuuden kehitys riippuu padosin varainhankinnan onnistumisesta. Mikali tulevia rahastoja ei enda perusteta, varainhankintakierrokset viivastyvat tai
rahastot jadvat ennakoitua pienemmiksi, saattaa arvonalennuskirjaus tulla kyseeseen. Liikearvon laskentaan vaikuttaa myos voitonjako-osuustuotot, mikéli rahasto on

siirtynyt tai sen voidaan luotettavasti ennustaa siirtyvan voitonjaon piiriin.
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17.MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET

1000 EUR 2016 2015
Hankintameno 1.1. 5218 5218
Yrityshankinnat 5 0
Hankintameno 31.12. 5223 5218
Kertyneet poistot 1.1. -4731 -4 462
Tilikauden poisto -215 -269
Kurssiero 0 0
Kertyneet poistot 31.12. -4 946 -4 731
Kirjanpitoarvo 31.12. 277 487

Muut aineettomat hyddykkeet koostuvat padosin Norum-yhtién oston yhteydessa ko. erdan kohdistetusta hallinnointipalkkiosopimuksesta 0,3 milj.euroa.
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CapMan

18. PAAOMAOSUUSMENETELMALLA YHDISTELTAVAT SIJOITUKSET

1000 EUR 2016 2015

Osakkuusyritykset 95 42

Lisdykset / vahennykset -8 53

Yhteensa 87 95

Tiedot osakkuusyrityksista

2016, 1 000 EUR Varat Velat Liikevaihto  Voitto/tappio  Omistusosuus,
%

BIF Management Ltd Jersey 26 12 0 -25 33,33%

Baltic SME Management B.V. Hollanti 0 41 0 -9 33,33%

Yhteensa 26 53 0 -34

2015, 1 000 EUR Varat Velat Liikevaihto  Voitto/tappio ~ Omistusosuus,
%

BIF Management Ltd Jersey 48 8 188 161 33,33%

Baltic SME Management B.V. Hollanti 2 33 0 -9 33,33%

Yhteensa 50 41 188 152

VUOSIKERTOMUS 2016
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19. KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT SIJOITUKSET

Rahastosijoitukset
1000 EUR 2016 2015
Tilikauden alussa 47 249 55258
Yrityshankinnat 6393 0
Lisdykset 7539 4355
Palautukset -14 416 -10 745
Kayvan arvon muutos 4629 -1619
Tilikauden lopussa 51394 47249

Rahastosijoitukset sijoitusalueittain kauden lopussa

Buyout 20617 21921
Credit 2491 3061
Russia 4399 3799
Real Estate 13163 9751
Muut sijoitusalueet 3121 7 509
Rahastojen rahastot 614 1208
Norvestia 6989 0
Yhteensa 51394 47 249

Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund Investments SICAV-SIF -tytaryhtio, jonka kdypa arvo on 27,7 milj. euroa.
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Kasvusijoitukset
1000 EUR 2016 2015
Tilikauden alussa 0 0
Yrityshankinnat 37940 0
Kayvan arvon muutos -84 0
Tilikauden lopussa 37 856 0

Kasvusijoitukset sisdltavat suoria vihemmistdsijoituksia pohjoismaisiin listaamattomiin yrityksiin. Kasvuyrityksiin kuuluvat mediatuotantoa ja -konsultointia tarjoava
Aste Helsinki, terveydenhoito- ja hoivapalveluja tarjoava Coronaria Hoitoketju, pilvipalveluiden konsultointia tarjoava Fluido, kdyttokokemusten suunnittelupalveluja
tarjoava Idean Enterprises, teleliikenteen liiketoimintatiedon ohjelmistoratkaisuja kehittava Polystar Instruments seka varhaiskasvatuspalveluja tarjoava Touhula

Varhaiskasvatus.

Kotipaikka Konsernin

omistus-osuus

Aste Holding Oy Helsinki 40,0 %
Coronaria Hoitoketju Oy Oulu 19,8 %
Fluido Oy Espoo 37,6 %
Idean Enterprises Oy Helsinki 26,8 %
Touhula Varhaiskasvatus Oy Oulu 2,4%
Polystar Instruments AB Tukholma 10,0 %
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Muut sijoitukset

1000 EUR 2016 2015
Tilikauden alussa 48784 121
Yrityshankinnat -31637 0
Lisaykset 124 44 335
Palautukset -18 191 -66
Kayvan arvon muutos 1099 4394
Tilikauden lopussa 179 48 784

Ennen Norvestia Oyj:n maaraysvallan hankintaa 19.12.2016 muut sijoitukset sisdlsivat padasiassa osakkuusyhtio Norvestia Oyj:n osakkeita. Vertailukauden paattyessa
31.12.2015 Norvestia Oyj:n osakkeiden kdypa arvo oli 48,7 milj. euroa ja CapManin omistusosuus Norvestia Oyj:n osakkeista 28,7 prosenttia. Osakkuusyhtion kdyvan
arvon muutos kirjattiin CapManin tuloslaskelmaan Norvestian nettovarallisuuden muutoksen perusteella maaraysvallan hankintahetkeen 19.12.2016 saakka.
Osakkuusyhti6 oli arvostettu kdypédan arvoon tulosvaikutteisesti, koska CapMan on todettu IFRS 10:ssd madritellyksi sijoitusyhteisoksi.

99 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

Yhteisyritykset
1000 EUR 2016 2015
Tilikauden alussa 7 651 9014
Palautukset -2484 -1307
Kayvan arvon muutos 209 -56
Tilikauden lopussa 5376 7 651

Tiedot yhteisyrityksista

2016, 1 000 EUR Varat Velat Liikevaihto  Voitto/tappio ~ Omistusosuus %
Maneq Investments 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 %
2015, 1 000 EUR Varat Velat Liikevaihto  Voitto/tappio  Omistusosuus %
Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. Luxemburg 9 040 4094 0 735 18,18 %
Maneq 2002 AB Ruotsi 91 1 18 23 35,00 %
Maneq 2004 AB Ruotsi 222 4 12 26 41,90 %
Yewtree Holding AB Ruotsi 655 4 267 433 35,00 %

Yhtion osuus Maneq-rahastoista on noin 5,4 milj.euroa. Sijoitusyhteisona CapMan arvostaa yhteisyrityssijoituksensa kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtién omistajien kesken on sopimuksin sovittu varojen jakoperiaatteista sekd vihemmiston oikeuksista paatoksenteossa.
Sijoitus yhtioon on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Sopimukseen perustuen CapManilla on oikeus yhtion nettovaroihin.

Maneq-rahastot ovat rahastoja, joiden kautta CapManin sijoitusammattilaisilla ja muulla henkildstolld on ollut mahdollisuus sijoittaa kohdeyrityksiin varsinaisten
rahastojen rinnalla. Uusia Maneq-rahastoja ei ole perustettu vuoden 2011 jalkeen.

Sijoitusten kdyvan arvon maarittimiseen liittyva tieto on esitetty kohdassa 33. Rahoitusriskien hallinta g) Kdyvan arvon maarittiminen.
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20. PITKAAIKAISET SAAMISET

1000 EUR 2016 2015
Muut pitkaaikaiset lainasaamiset 4769 5195
Pitkaaikaiset siirtosaamiset 433 867
Yhteensa 5202 6 062

Muut pitkdaikaiset lainasaamiset sisaltavat saamisen Norum Russia Co-Investment Ltd:1td 1,5 milj. euroa, saamisen NEP Priedvidza S.a.r.l:Ita 2,6 milj.euroa, saamisen
NRE Cream Oy:1ta 0,5 milj.euroa seka saamisen 0,1 milj. euroa CapMan Russia Team Guernsey Ltd:Ita.

Pitkaaikaiset siirtosaamiset sisaltavat rahastojen varainhankintaan liittyvan Placement Agent -palkkion 0,4 milj.euroa, joka on jaksotettu viidelle vuodelle.

Pitkdaikaisten saamisten kdypa arvo on sama kuin niiden kirjanpitoarvo.
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21. LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT

Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2016 aikana:

1000 EUR 31.12.2015 Kirjattu Kirjattu Yritys- 31.12.2016
tuloslaskel- omaan hankinnat
maan padaomaan

Laskennalliset verosaamiset

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1320 247 0 0 1567
Joukkovelkakirjalainan korko 3080 0 240 0 3320
Yhteensa 4 400 247 240 0 4887

Laskennalliset verovelat

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1958 130 0 0 2088
Realisoitumattomat arvonnousut 0 -25 0 7 805 7 780
Yhteensa 1958 105 0 7 805 9 868

Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2015 aikana:

1000 EUR 31.12.2014 Kirjattu Kirjattu 31.12.2015
tuloslaskel- omaan
maan padaomaan

Laskennalliset verosaamiset

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1257 63 0 1320
Joukkovelkakirjalainan korko 2 840 0 240 3080
Yhteensa 4097 63 240 4400

Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1976 -18 0 1958
Yhteensa 1976 -18 0 1958
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22. MYYNTISAAMISET JA MUUT SAAMISET

1000 EUR 2016 2015
Myyntisaamiset 1201 1620
Lainasaamiset 814 62
Siirtosaamiset 2235 2291
Muut saamiset 5599 2 664
Yhteensa 9849 6 637

Konsernilla ei ole ollut luottotappioita eika saamisiin liity merkittavia luottoriskeja.
Lainasaamiset koostuvat paddosin lahipiirille myonnetyista lyhytaikaisista lainoista, jotka on eritelty liitetiedossa 32. Lahipiirid koskevat tiedot.

Siirtosaamiset koostuvat paaosin kulujen jaksotuksista.
Muut saamiset koostuvat padosin kaupankadyntisalkusta myytyjen rahoitusvarojen kauppahintasaamisista.

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuutoittain tilinpadtoshetkella

1000 valuuttamaara euromaara osuus
EUR 0 8678 88 %
SEK 10 884 1139 12 %
GBP 27 32 0%

103 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

23. KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT RAHOITUSVARAT

1000 EUR 2016 2015
Kaupankayntisalkku 85 907 0
Muut rahoitusvarat 306 306
Yhteensa 86 213 306

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattava kaupankadyntisalkku sisdltad kaupankayntitarkoituksessa tehtyja sijoituksia listattuihin osakkeisiin,
johdannaissopimuksia sekd padomarahasto- ja korkorahastosijoituksia. Listatut osakkeet ja johdannaissopimukset arvostetaan kaypaan arvoon kayttaen viimeista
kaupantekokurssia toimivilla markkinoilla tilinpaatospaivana. Niiden kdypa arvo tilinpaatdspaivana oli 63,6 milj. euroa.

Rahastosijoitukset arvostetaan kdypadn arvoon kayttden rahastojen substanssiarvoa tilinpaatospaivana. Rahastosijoitusten kdypa arvo tilinpaatospaivana oli 11,8 milj.
euroa, josta hedgerahastojen osuus oli 5,2 milj. euroa ja osakerahastojen osuus 6,6 milj. euroa.

Tilinpaatospaivana kayvaltd arvoltaan 10,5 milj. euron suuruiset korkosijoitukset jakautuvat joukkovelkakirjalainoihin ja korkorahastosijoituksiin, joiden kdyvat arvot
olivat vastaavasti 6,7 milj. euroa ja 3,8 milj. euroa. Joukkovelkakirjalainat arvostetaan kdypaan arvoon kayttden viimeista kaupantekokurssia tilinpaatdspaivana tai
epalikvidissd markkinassa vastapuolen maarittimaan arvoon. Korkorahastosijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon kadyttden rahastojen substanssiarvoa
tilinpaatospaivana.

Muut rahoitusvarat sisaltdvat muita sijoitusrahasto-osuuksia ulkopuolisilta sijoitusrahastoyhtigilta.

Johdannaissopimukset

Konserni kayttaa standardoituja johdannaissopimuksia tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa. Alla olevassa taulukossa esitetdadn johdannaissopimusten kayvat
arvot ja kohde-etuuksien arvot. Kayvat arvot oikaistaan osakkeiden vastaavilla osinkotuotoilla. Johdannaissopimukset kirjataan kidypadn arvoon kaupantekopaivana ja
arvostetaan myohemmin edelleen kdypadan arvoon. Futuurien kdyvéat arvot vastaavat futuurin voittoa tai tappiota. Suojauslaskentaa ei sovelleta.

1000 EUR 2016 2015

Indeksijohdannaiset, ostetut osto-optiot ja asetetut futuurit

Kaypa arvo -113 -
Kohde-etuuden arvo -14 416 -
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24. RAHAVARAT

1000 EUR 2016 2015
Pankkitilit 45 001 21576
Yhteensa 45 001 21576

Rahavarat koostuvat vain pankkitileista.
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25. OMA PAAOMA JA OSAKKEET
A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa
1 000 kpl 1000 kpl 1 000 kpl
31.12.2014 5750 80567 86317
31.12.2015 5750 80 567 86 317
A-lajin osakkeita muunnettu B-lajin osakkeiksi -5 750 5750 0
Optioiden kaytto 0 29 29
Osakemerkinta 0 56 967 56 967
31.12.2016 0 143 313 143 313
Osake- Ylikurssi- Muut
padoma rahasto rahastot Yhteensa
1000 € 1000 € 1000 € 1000 €
31.12.2014 772 38 968 27 175 66 915
Optioiden kirjaus 0 0 222 222
31.12.2015 772 38968 27 397 67 137
Optioiden kaytto 0 22 22
Optioiden kirjaus 0 64 64
Osakemerkinta 0 69 628 69 628
31.12.2016 772 38968 97 111 136 851

VUOSIKERTOMUS 2016
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Muut rahastot

Tilikauden 2016 aikana sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon (SVOP) kirjattiin Norvestian hankinnasta suoritettu osakevastike vahennettyna osakkeiden
lilkkeeseen laskuun liittyvilla kuluilla (ks. tarkemmin liitetieto 4. Yrityshankinnat). Sijoitetun vapaan oman padoman (SVOP) rahasto sisaltaa lisaksi myonnetyt optio-
oikeudet seka osakemerkinnat optioilla.

Optio-ohjelmat on esitetty kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Konsernitilinpaatoksessa (IFRS) hybridilaina on luokiteltu omaksi pddomaksi ja hybridilainan korot vdhennetdadn omasta padomasta korkojen maksuhetkella.

Muuntoerot

Muuntoerot-rahasto sisdltda ulkomaisten yksikkojen tilinpaatésten muuntamisesta syntyneet muuntoerot.

Maksetut ja ehdotetut osingot
Hallitus esittda yhtion 15.3.2017 pidettavalle varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettd osakkeenomistajille jaetaan osinkoa 0,09 euroa per osake, eli yhteensa noin 13,0

milj.euroa.

Vuodelta 2015 osinkoa maksettiin 0,07 euroa osakkeelta, yhteensa 6,0 milj. euroa. Osinko maksettiin omistajille 1.4.2016.

Osakkeisiin liittyvat lunastuslausekkeet

Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista osakkeista tai osakkeiden tuottamasta danimaarasta yhtiojarjestyksessa tarkemmin méaritellyin ehdoin saavuttaa tai
ylittda 33,3 % tai 50 %, on velvollinen lunastamaan muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta ndiden osakkeet ja niihin liittyvat arvopaperit yhtidjarjestyksen
maarittelemalla tavalla.

Omistukseen ja adnivallan kiyttoon liittyvit sopimukset

CapMan Oyij:1la ei ollut 31.12.2016 tiedossa yhtion omistukseen ja danivallan kdyttoon liittyvia sopimuksia tai jarjestelyitd, jotka ovat omiaan vaikuttamaan
olennaisesti CapMan Oyj:n osakkeiden arvoon.
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Osakkeiden omistus mddrdn ja sektorin mukaan 31.12.2016

Raja
Omistajia kpl % Osakemadara % Adnimaara %
kpl kpl
1-100 1248 10,52 % 61597 0,04 % 61597 0,04 %
101-1 000 4289 36,16 % 2349488 1,64 % 2 349 488 1,64 %
1001-10 000 5203 43,87 % 18719943 13,06 % 18719943 13,06 %
10001 - 100 000 1008 8,50 % 24816 015 17,32 % 24 816 015 17,32 %
100001- 113 0,95 % 97 347 503 67,93 % 97 347 503 67,93 %
Yhteensa 11 861 100,00 % 143 294 546 99,99 % 143 294 546 99,99 %
joista hallintarekisterdityja 8 10453 293 7,29% 10453 293 7,29 %
Yhteistililla 18 709 0,02 % 18 709 0,01%
Liikkeeseenlaskettu maara 143 313 255 100,00 % 143 313 255 100,00 %
Sektori
Omistajia kpl % Osakemadara % Adnimaara %
kpl kpl

Yritykset yhteensa 453 3,82 % 35932993 25,07 % 35932993 25,07 %
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset yhteensa 20 0,17 % 25 340 045 17,68 % 25 340 045 17,68 %
Julkisyhteisot yhteensa 6 0,05 % 17 272 187 12,05 % 17 272 187 12,05 %
Kotitaloudet yhteensa 11 270 95,02 % 60 678 143 42,34 % 60 678 143 42,34 %
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot yhteensa 73 0,62 % 2754 338 1,92 % 2 754 338 1,92 %
Euroopan unioni yhteensa 32 0,27 % 1269117 0,89 % 1269117 0,89 %
Muut maat ja kansainviliset jarjestot yhteensa 7 0,06 % 47723 0,03% 47 723 0,03 %
Yhteensa 11 861 100,00 % 143 294 546 99,99 % 143 294 546 99,99 %
joista hallintarekisterdityja 8 10453 293 7,29 % 10453 293 7,29 %
Yhteistililla 18 709 0,01 % 18 709 0,01%
Liikkeeseenlaskettu maara 143 313 255 100,00 % 143 313 255 100,00 %

Lahde: EuroClear Finland Oy, tilanne 31.12.2016. Luvut perustuvat osakkeiden kokonaismaaraan 143 294 546 ja osakkeenomistajien kokonaismaaraan 11 861.
CapMan Oyj:n omistuksessa oli 26 299 osaketta 31.12.2016.
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CapMan Oyj:n suurimmat omistajat 31.12.2016

Osakkeet ja ddnet Osuus osakkeista ja ddnista (%)

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio limarinen 10 898 500 7,60
Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio 10 737 228 7,49
OY Inventiainvest AB* (Ari Tolppanen**) 7024794 4,90
Laakkonen Mikko Kalervo 6378 320 4,45
Joensuun Kauppa Ja Kone Oy 3811853 2,66
Keskindinen tydeldkevakuutusyhtié Varma 3675215 2,56
Winsome Oy** + Tuomo Raasio* 3534320 2,47
Winsome Oy** 3480576 2,43

Raasio Tuomo* 53744 0,04

Vesasco Oy 3275158 2,29
Heiwes Oy** + Heikki Westerlund* 2972 156 2,07
Heiwes Oy** 2 694 480 1,88

Westerlund Heikki* 277 676 0,19

Geldegal Oy** + Mom Invest Oy** (Olli Liitola*) 2512 087 1,75
Geldegal Oy** 1793343 1,25

Mom Invest Oy** 718 744 0,50

Valtion Elakerahasto 2500 000 1,74
Laakkonen Hannu 1916 742 1,34
Sijoitusrahasto Taaleritehdas Arvo Markka Osake 1573584 1,10
Sijoitusrahasto Taaleritehdas Mikro Markka 1500 000 1,05
Keskindinen Vakuutusyhtio Kaleva 1138 200 0,79
Guarneri Oy** + Petri Saavalainen* 1010929 0,71
Guarneri Oy** 696 041 0,49
Saavalainen Petri* 314 888 0,22

Immonen Jukka Kalevi 974 544 0,68
Icecapital Pankkiiriliilke Oy 903 124 0,63
Mr Max Oy 830 000 0,58
OP-Henkivakuutus Oy 768 853 0,54
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Osakkeet ja ddnet Osuus osakkeista ja ddnista (%)
20 suurinta yhteensa 67 935 607 47,40 %
Hallintarekisteroidyt osakkeet*** 10453 293 7,29%
Johdon ja tydntekijoiden omistus*** 17 988 186 12,55 %

CapMan on vastaanottanut seuraavat liputusilmoitukset vuoden 2016 aikana: Ajantasaiset tiedot kaikista liputusilmoituksista 16ytyvat CapManin verkkosivuilta
www.capman.fi.

27.12.2016
Mandatum Henkivakuutusyhtién osuus CapMan Oyj:n osakkeiden omistuksesta ja ddnimaarasta nousi 7,93 prosenttiin osakkeiden hankinnan seurauksena.

27.12.2016
Oy Inventiainvest Ab:n (Ari Tolppanen) osuus CapMan Oyj:n osakkeiden omistuksesta ja ddnimaarasta alitti viisi prosenttia osakeannin seurauksena.

21.12.2016
Gimv NV:n osuus CapMan Oyj:n osakkeiden omistuksesta alitti viisi prosenttia 20.12.2016 tehdyn osakekaupan seurauksena.

20.12.2016
Oy Inventiainvest Ab:n (Ari Tolppanen) osuus CapMan Oyj:n osakkeiden danimaarasta putosi 8,14 prosenttiin A-sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1)
seurauksena.

20.12.2016

Heikki Westerlundin ja Heiwes Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n osakkeiden danimaarasta alitti viisi prosenttia A-sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan
osakkeiksi (1:1) seurauksena.
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20.12.2016
Heikki Westerlundin ja Heiwes Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n osakkeiden ddnimaarasta alitti viisi prosenttia A-sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan
osakkeiksi (1:1) seurauksena.

20.12.2016
MOM Invest Oy:n ja Geldegal Oy:n (Olli Liitola) yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n osakkeiden danimaarasta viisi prosenttia A-sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan
osakkeiksi (1:1) seurauksena.

20.12.2016
Tuomo Raasion ja Winsome Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n osakkeiden ddnimaarasta alitti viisi prosenttia A-sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan
osakkeiksi (1:1) seurauksena.

8.11.2016
Gimv NV:n osuus CapMan Oyj:n osakkeiden tuottamasta ddnimaarasta alitti viisi prosenttia 4.11.2016 tehdyn osakekaupan seurauksena.

" Kuuluu CapManin johtoon tai henkil6stoon.

**  CapManin henkil6ston jadsenen maaraysvaltayhtio.
*#* 200 suurimman omistajan joukossa olevat omistukset.
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26. RAHOITUSVELAT - PITKAAIKAISET

TILINPAATOS

1000 EUR 2016 2015
Pankkilainat 8489 15 000
Joukkovelkakirjalainat 29 587 44 400
Ryhmaéjoukkovelkakirjalaina 9989 9989
Yhteensa 48 065 69 389

Pankkilainan korko maksetaan neljannesvuosittain.

VUOSIKERTOMUS 2016

CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj. euron suuruisen kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan.

Laina erdantyy 15.10.2019. Lainalle maksetaan 4,2 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

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

korko maksetaan vuosittain.

Lainojen kdypa arvo ja kirjanpitoarvo eivat merkittdvasti eroa toisistaan, silld CapManin luottoriski ei ole muuttunut merkittdvasti vastaavan tyyppisten lainojen

lilkkeeseenlaskun jalkeen.
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27.0STOVELAT JA MUUT VELAT - LYHYTAIKAISET
1000 EUR 2016 2015
Ostovelat 1681 576
Saadut ennakot 0 447
Siirtovelat 22733 11494
Muut velat 8927 591
Yhteensa 33341 13108

Ostovelat erddntyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, eikd niihin sisdlly erddntynytta velkaa.

VUOSIKERTOMUS 2016

Siirtovelat sisdltavat varauksen 7,5 milj. euroa (2015; 5,2 milj.euroa) voitonjako-osuustuottojen mahdolliseen takaisinmaksuun CapMan Real Estate I -rahastolle.

Varaus liittyy vuonna 2007 tapahtuneeseen irtaantumiseen. Siirtovelkoihin sisdltyy myos Norvestian maksaman ylimaardisen osingon ennakonpidétys- ja

lahdeverovelka 6,2 milj. euroa sekd Norvestian osakkeiden hankintaan liittyva varainsiirtoverovelka 1,2 milj. euroa. Muut merkittavimmat erat siirtoveloissa liittyvat

palkka- ja sosiaalikulujaksotuksiin.

Muut velat sisdltavat Norvestian hankintaan liittyvan kauppahintavelan 8,2 milj. euroa, jonka perusteet on esitetty liitetiedossa 4. Yrityshankinnat.

Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpddtoshetkella

1000 valuuttamaara euromaara osuus
EUR 0 32229 97 %
SEK 10038 1051 3%
GBP 52 61 0%
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28. LYHYTAIKAISET RAHOITUSVELAT
1000 EUR 2016 2015

Lainat rahoituslaitoksilta

Pitkdaikaisten pankkilainojen lyhennykset 3000 0
Joukkovelkakirjalainat 15 000 0
Yhteensa 18 000 0

Joukkovelkakirjalaina, 15 milj. euroa erddntyy 11.12.2017. Lainalle maksetaan 5,5 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.
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29. RAHOITUSVARAT JA -VELAT

Rahoitusvarat
2016, 1 000 EUR Liitetieto Kirjanpito- Kaypa arvo
arvo
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 19 51394 51394
Kasvusijoitukset 19 37 856 37 856
Muut sijoitukset 19 179 179
Yhteisyritykset 19 5376 5376
Lainasaamiset 20 5202 5202
Myyntisaamiset ja muut saamiset 22 9 849 9 849
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 23 86213 86213
Rahavarat 24 45 001 45001
Yhteensa 241 070 241 070
2015, 1 000 EUR Liitetieto Kirjanpito- Kaypa arvo
arvo
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 19 47 249 47 249
Muut sijoitukset 19 48 784 48 784
Yhteisyritykset 19 7 651 7 651
Lainasaamiset 20 6 062 6 062
Myyntisaamiset ja muut saamiset 22 6 637 6 637
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 23 306 306
Rahavarat 24 21576 21576
Yhteensa 138 265 138 265
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Rahoitusvelat

2016. 1 000 EUR Liitetieto Kirjanpito- Kaypa arvo
arvo

Pitkaaikaiset korolliset velat 26 48 065 48 065

Ostovelat ja muut velat 27 33341 33341

Lyhytaikaiset korolliset velat 28 18 000 18 000

Yhteensa 99 406 99 406

2015, 1 000 EUR Liitetieto Kirjanpito- Kaypa arvo
arvo

Pitkaaikaiset korolliset velat 26 69 389 69 389

Ostovelat ja muut velat 27 12 661 12 661

Yhteensa 82 050 82 050

Taseessa era "Ostovelat ja muut velat" sisaltaa lisdksi ennakkomaksuja (0,4 milj. euroa 31.12.2015).

VUOSIKERTOMUS 2016
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30. VASTUUSITOUMUKSET

Muut vuokrasopimukset - konserni vuokralleottajana

1000 EUR 2016 2015
Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat

Yhden vuoden kuluessa 1018 1620
Yli vuoden mutta enintdan viiden vuoden kuluttua 1876 398
Yli viiden vuoden kuluttua 923 0
Yhteensa 3817 2018

Konserni on vuokrannut kdyttimansa toimistotilat. Vuokrasopimusten pituudet ovat yhdesta seitsemédan vuoteen.

Vakuudet ja muut vastuusitoumukset

1000 EUR 2016 2015
Omasta puolesta annetut vakuudet

Kiinnitetyt panttivelkakirjat (tytdryhtidosakkeet) senior lainan 0 60 000
vakuutena

Pantattu talletus omasta sitoumuksesta 32559 35108
Pantatut arvopaperit 9 580 0
Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin

sijoitusalueittain

Buyout 12919 13018
Credit 3407 2487
Russia 1831 1921
Real Estate 1003 2272
Muut sijoitusalueet 4747 4751
Rahastojen rahastot 722 746
Norvestia 11 889 0
Yhteensa 36 518 25195

Kutsumattomista sijoitussitoumuksista kutsutaan arviolta noin 20-25 milj.euroa seuraavien 4 vuoden aikana, johtuen erityisesti vanhempien rahastojen

kayttamattomasta sijoituskapasiteetista.

VUOSIKERTOMUS 2016
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31. OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

TILINPAATOS

CapMan Oyij:11a oli vuoden 2016 lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa, optio-ohjelma 2013 ja optio-ohjelma 2016.

Optioita kaytetaan sitouttamisen valineena seka avainhenkildiden/johtajien ja yhtion osakkeenomistajien intressien yhdenmukaistamiseksi.

Optio-oikeudet arvostetaan kdypaan arvoon niiden myontamishetkelld ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson aikana.
Myonnettyjen optioiden kdypa arvo myodntamispdivana on maaritetty kayttamalla Black-Scholes-optiohinnoittelumallia.

Optiojarjestelyiden keskeiset ehdot on esitetty alla olevissa taulukoissa.

Voimassa olevat optio-ohjelmat 31.12.2016

2016 A-optiot

Optio-ohjelma 2016
2016 B-optiot

2016 C-optiot

Optioiden maara, kpl
Oikeuttavat merkitsemaan
B-osakkeita, kpl

Osakkeen merkintdaika alkaa
Osakkeen merkintdaika paattyy

Osakkeen merkintahinta

1410000

1410000

1.5.2019

30.4.2021

Osakkeen

vaihdolla painotettu
keskikurssi

Nasdag OMX

Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2016
lisattyna 10 prosentilla

eli 1,04 euroa.

1410000

1410000

1.5.2020

30.4.2022

Osakkeen

vaihdolla painotettu
keskikurssi

Nasdag OMX

Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2017
lisattyna 10 prosentilla

1410000

1410000

1.5.2021

30.4.2023

Osakkeen

vaihdolla painotettu
keskikurssi

Nasdag OMX

Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2018
lisattyna 10 prosentilla

VUOSIKERTOMUS 2016
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2013 A-optiot

Optio-ohjelma 2013
2013 B-optiot

2013 C-optiot

Optioiden maara, kpl
Oikeuttavat merkitsemaan
B-osakkeita, kpl

Osakkeen merkintdaika alkaa
Osakkeen merkintdaika paattyy

Osakkeen merkintdhinta

1410000

1410000

1.5.2016

30.4.2018

B-osakkeen

vaihdolla painotettu
keskikurssi

Nasdag OMX

Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2013
lisattyna 10 prosentilla
vahennettyna jaetuilla
osingoilla

eli 0,75 euroa.

1410000

1410000

1.5.2017

30.4.2019

B-osakkeen

vaihdolla painotettu
keskikurssi

Nasdag OMX

Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2014
lisattyna 10 prosentilla
vahennettyna jaetuilla
osingoilla

eli 1,03 euroa.

1410000

1410000

1.5.2018

30.4.2020

B-osakkeen

vaihdolla painotettu
keskikurssi

Nasdag OMX

Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2015
lisattyna 10 prosentilla
vahennettyna jaetuilla
osingoilla

eli 1,05 euroa.

Black-Scholes - mallissa kdytetyt oletukset

Oletettu volatiliteetti %
Riskiton korko %

2013 A-optiot
18,7 %
0,0%

2013 B-optiot
20,5%
0,0 %

2013 C-optiot
20,5%
0,0 %

VUOSIKERTOMUS 2016
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Optio-oikeuksien nojalla saatavat osakkeet ja ddniosuudet

Myo6nnetyt Optioita Optioilla Optioita Jaljella Osakkeet 31.12.2016 Optiot 31.12.2016
optio- jaettu merkitty myyty olevat optiot
oikeudet yht.
31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 osuus osakkeista ja osuus osakkeista ja osuus osakkeista ja aanista %
aanista % aanista %
jos kaikki jaetut jos kaikki optio-ohjelmiin kuuluvat optiot
optiot kdytetdan kaytetdaan

Osakkeet 143 313 255 100,0 %

2016A- 1410000 0 0 0 1410000 0,0% 1,0%
optiot

2016B- 1410000 0 0 0 1410000 0,0 % 1,0%
optiot

2016C- 1410000 0 0 0 1410000 0,0% 1,0%
optiot

2013A- 1410000 1175000 29171 120829 1380829 0,8 % 1,0%
optiot

2013B- 1410000 1218334 0 0 1410000 0,9% 1,0%
optiot

2013C- 1410000 1227291 0 0 1410000 0,9 % 1,0%
optiot
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32. LAHIPIIRIA KOSKEVAT TIEDOT

Konsernin emo- ja tytaryritykset Konsernin omistusosuus Emoyhtion omistusosuus
CapMan Oyj, emoyritys Suomi

CapMan Capital Management Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Sweden AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Norway AS Norja 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan Mezzanine (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Classic GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Real Estate Oy Suomi 100 % 100 %
Dividum Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE | GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE Il GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Technology Fund 2007 GP AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Hotels RE GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Public Market Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Private Equity Advisors Limited Kypros 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Russia GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Investment Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited Guernsey 100 % 100 %
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Konsernin emo- ja tytaryritykset Konsernin omistusosuus Emoyhtion omistusosuus
CapMan Fund Investments SICAV-SIF Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Mezzanine V Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout X GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Russia Il GP Limited Guernsey 100 % 100 %
Maneq 2012 AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Nordic Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Buyout X GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Endowment GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Collection Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Real Estate UK Limited Iso-Britannia 100 %

Nest Capital 2015 GP Oy Suomi 100 % 100 %
Dividum AB Ruotsi 100 %

Valo Advisors Oy Suomi 100 % 100 %
Valo Fund Management Oy Suomi 100 %

Kokoelmakeskus GP Oy Suomi 100 % 100 %
Norvestia Oyj* Suomi 92,5% 92,5%
Norventures Oy Suomi 100 %

Norvestia Industries Oy Suomi 100 %

*Sisaltaa vapaaehtoisen vaihtotarjouksen nojalla vaihdetut Norvestia Oyj:n osakkeet (ks. Liitetieto 4 Yrityshankinnat).
Padomaosuusmenetelmalla yhdisteltavat sijoitukset on lueteltu liitetiedossa 18. PAdomaosuusmenetelmalld yhdisteltavat sijoitukset.

Sijoitukset yhteisyrityksiin on lueteltu liitetiedossa 19. Kdypadan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset.

Lainat lahipiirille
Konserni on myontanyt johtoryhman jasenelle lyhytaikaisen lainan 133 tuhatta euroa, jonka korko on sidottu 12 kk:n Euriboriin + 1 %:n marginaali. Laina on
myonnetty tammikuussa 2016 ja se erdantyy tammikuussa 2017.

Konserni on myontanyt lisaksi kasvusijoituksiin kuuluvan yrityksen avainhenkiléille lainan 470 tuhatta euroa, jonka korko on 3 %. Laina on myonnetty joulukuussa
2016 ja eraantyy viimeistaan joulukuussa 2018. Konserni on lainan vakuutena saanut Idean Enterprisen osakkeita.
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Sitoumukset ldhipiirille

1000 EUR 2016 2015

Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 4075 4075

Johdon ty6suhde-etuudet

1000 EUR 2016 2015
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 1460 1557
Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet 299 319
Osakeperusteiset etuudet 99 12
Yhteensa * 1858 1888

* Pois lukien toimitusjohtaja
Palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja

Heikki Westerlund 486 405
Osakeperusteiset etuudet 60 36
Yhteensa 546 441

Hallituksen jasenet

Claes de Neergaard 38 35
Koen Dejonckheere * 15.3.2016 saakka 0 0
Dirk Beeusaert alkaen 16.3.2016 29 0
Karri Kaitue 59 58
Nora Kerppola a4 45
Ari Tolppanen 77 120

* Dejonckheere on ilmoittanut yhtiolle, ettd han ei vastaanota hallituspalkkioita.
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Elikekulu
1000 EUR 2016 2015 2016 2015
Lakisaateinen eldake Lisdelake
Toimitusjohtaja
Heikki Westerlund 90 75 38 38

Johdon ty6suhde-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 siind tapauksessa, ettd sopimus irtisanottaisiin yrityksen toimesta.
Toimitusjohtajalla sekd johtoryhman jasenilla on yrityksen puolesta maksuperusteinen lisdeldkevakuutus.

Toimitusjohtajan eldkkeellesiirtymisikd maaritelladn Suomen lain mukaan.

Konsernin johdolle myonnettiin 330 000 kpl osakeoptioita vuonna 2016 (2015; 800 000 kpl). Johdon optio-oikeuksissa on samanlaiset ehdot kuin muun
henkilokunnan optioissa.
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33. RAHOITUSRISKIEN HALLINTA

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on varmistaa, ettd konsernilla on mahdollisimman tehokkaasti kdytettavissaan liiketoiminnan laajuuteen nahden riittava
rahoitus. Tavoitteena on minimoida markkinoiden aiheuttaman negatiivisen kehityksen vaikutus konserniin kustannustehokkaasti. Rahoitusriskien hallintaa ja
valvontaa hoidetaan keskitetysti ja sen toteuttamisesta vastaa konsernin talousjohtaja.

Johto seuraa jatkuvasti rahavirtaennusteita ja konsernin maksuvalmiusasemaa. Tama tehdaan keskitetysti kaikkien konsernin yhtididen osalta. Lisaksi konsernin
maksuvalmiuden hallintaperiaatteisiin kuuluu lainakovenanttien tarkastelu eteenpain seuraavan 12 kuukauden ajalle. Lainoissa kaytetyt kovenanttiehdot liittyvat
konsernin omavaraisuuteen ja korollisten pankkilainojen suhteeseen taseen rahastosijoituksista. Tilikauden aikana konserni on tayttanyt pankkien asettamat
kovenanttiehdot.

Rahastosijoitusten (kdypdan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja hintariskid valvoo yhtiossa sijoitustiimeista riippumaton Performance
Monitoring -tiimi, jonka tehtdvana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtiovastaavien tekemat arvostusehdotukset tarkastetaan
Performance monitoring -tiimissa, jonka jalkeen ne hyvaksytdan arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaarityskomitea koostuu sijoituskomitean puheenjohtajasta,
konsernin talousjohtajasta ja sijoitustiimin vetdjasta.

a) Maksuvalmiusriski

Konsernin rahavirta muodostuu ennustettavissa olevista hallinnointipalkkiotuotoista seka volatiileista voitonjako-osuustuotoista. Kolmas merkittdava rahavirran
hallintaan vaikuttava era on konsernin rahastoille maksettavat sijoitussitoumukset seka tuotot rahastosijoituksista.

Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot perustuvat pitkaaikaisiin sopimuksiin ja niilld 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 irtautuminen voi merkittavasti vaikuttaa rahavirtaan ja niiden 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 palauttamaan sijoittajille tulevaisuudessa. CapManin osuus tuloutetuista voitonjako-osuustuotoista oli noin 13,5 milj.
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euroa ja vihemmiston 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 epatodennikaista, ettd CapMan Real Estate I -rahastolta saataisiin tulevaisuudessa uutta voitonjakoa. Voitonjako-
osuustuoton takaisinmaksuriski arvioitiin jalleen uudelleen tilikauden 2016 lopussa rahaston pdivitetyn ndkyman pohjalta ja tdhan liittyvaa varausta kasvatettiin 2,3
milj. eurolla 5,2 milj. eurosta 7,5 milj. euroon. Konserni arvioi, ettd nykyinen 7,5 milj. euron varaus, mukaan luettuna vihemmiston osuus, on riittava kattamaan
mahdollinen voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksu.

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. 31.12.2016 rahastoille annetut sijoitussitoumukset olivat yhteena 36,5 milj. euroa (25,2 milj.
euroa) ja kaytettavissa oleva rahoituskapasiteetti (rahavarat ja nostamattomat lainat) 55,0 milj. euroa (36,6 milj. euroa).

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

CapManilla on lisdksi 30 milj. euron lainakokonaisuus, joka sisaltaa 15 milj. euron suuruisen joukkovelkakirjalainan sekd 15 milj. euron suuruisen hybridilainan.

CapManilla oli vuoden lopussa kaytdssdan 11,5 milj. euroa (15,0 milj. euroa) pankkirahoitusta ja sen lisaksi kdyttamatta 10 milj.euron (15 milj.euroa) pitkdaikainen
rahoituslimiitti

126 / CapMan



KONSERNI 2016

CapMan

HALLINNOINTI

Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma 31.12.2016

TILINPAATOS

1000 EUR Erdantyy alle 3 Eraantyy 3-12 Eraantyy 1-3 Eraantyy 3-5 Eraantyy
kuukaudessa kuukaudessa vuodessa vuodessa my&hemmin

Joukkovelkakirjalainat 30 000 39989

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 3000 8489

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

Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma 31.12.2015

1000 EUR Erdantyy alle 3 Eradntyy 3-12 Erdaantyy 1-3 Eraantyy 3-5
kuukaudessa kuukaudessa vuodessa vuodessa

Joukkovelkakirjalainat 30000 39389

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 15 000

Ostovelat 576

Joukkovelkakirjalainojen korot 3470 8 760

Rahoituslainojen korot 375 560

Rahastositoumukset 1500 4500 12 000 7 195

Sijoitussitoumukset Maneq-rahastoihin 4075

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski 5212

VUOSIKERTOMUS 2016
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b) Korkoriski

Konsernin mahdollinen korkoriski aiheutuu paiasiassa pitkdaikaisesta vaihtukorkoisesta rahalaitoslainasta, jonka padoma tilikauden paattyessa oli 11,5 milj. euroa.
Konsernin muu korollinen vieras pddoma on kiintedkorkoista.

Joukkovelkakirjalainalle maksetaan 5,5 %:in vuotuista kuponkikorkoa. Oman pddoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan (nk. hybridilaina) vuotuinen kuponkikorko on
8 %. Ryhmajoukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 1,85 %. Lokakuussa 2015 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 4,2
%. Lainojen korot maksetaan vuosittain.

Lainat korkokannan mukaan

1000 EUR 2016 2015
Vaihtuvakorkoiset 11489 15 000
Kiintedkorkoiset 54 576 54 389
Yhteensa 66 065 69 389

Tulosvaikutus verojen jilkeen

1000 EUR
1 %-yksikon 1 % -yksikon 2 % -yksikon
nousu lasku nousu
Vaihtuvakorkoiset 92 -92 184
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c) Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan tulosvaihtelua, joka syntyy, kun vastapuoli ei vastaa sitoumuksistaan. Kaupankayntitarkoituksessa tehtyihin rahamarkkinasijoituksiin ja
joukkovelkakirjalainoihin liittyy ndin ollen luottoriski ja timan pienentdmiseksi yhtié on hajauttanut sijoituksensa. Koska rahamarkkinasijoitukset ovat lyhytaikaisia ja
lisaksi seka rahamarkkina- etta joukkovelkakirjalainasijoitukset tehddaan pohjoismaisiin porssiyhtioihin, riskin katsotaan olevan vahainen.

Tilikauden paattyessa 31.12.2016 konsernilla oli 6,7 miljoonaa euroa sijoitettuna joukkovelkakirjalainoihin. Ndiden sijoitusten pisin maturiteetti oli 4,9 vuotta ja
keskimaarainen maturiteetti 3,7 vuotta. Sijoituksista yksikaan ei ollut eradntynyt.

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

CapMan siirsi kesakuussa 2013 omistuksensa vuoden 2005-2011 Maneq-rahastoissa (oma padoma ja lainasaamiset) perustamalleen luxemburgilaiselle yhtidlle ja myi
osan tastd yhtiosta 14 milj. eurolla. Yhtion osuus Maneq-rahastoista on noin 5,4 milj. euroa arvostettuna kdypaan arvoon 31.12.2016. Konsernin omistukset Maneq-
rahastoissa kirjataan taseeseen sijoituksina yhteisyrityksiin. Kaupan jalkeen yhtiolla on lainasaaminen luxemburgilaiselta yhti6ltd, mutta se on riskiprofiililtaan kuten
oman padoman ehtoinen sijoitus.

d) Valuuttariski

Valuuttakurssimuutokset, erityisesti Ruotsin kruunun ja euron valinen vaihtosuhde, vaikuttavat yhtion tulokseen, koska suuri osa yhtion hedgerahastosijoituksista on
tehty kruunumadaraisind. Nain ollen Ruotsin kruunun vahvistuminen tai heikentyminen suhteessa euroon parantaa tai heikentia ruotsalaisten rahastosijoitusten
tuottoa. Muiden maiden valuuttakurssimuutokset voivat kuitenkin puolestaan vaikuttaa rahastojen kruunumaaraisiin tuloksiin.

Konsernilla on tytaryhti6itad euroalueen ulkopuolella, joiden omaan padomaan vaikuttaa valuuttakurssien vaihtelu. Koska ndiden yhtididen oman paddoman osuus on
kuitenkin erittdin pieni, ei valuuttakurssien vaihteluita ole suojattu. Konsernilla ei ole merkittavaa transaktioihin liittyvaa valuuttariskia, silla konserniyhtiot toimivat

kunkin yhtion kotimarkkinoilla.

Tilikauden paattyessa konsernin rahoitusvaroista noin 89% oli euroissa, 6% Ruotsin kruunuissa, 4% Yhdysvaltain dollareissa ja 1% muissa valuutoissa. Alla olevassa
taulukossa on esitetty ulkomaanrahan maardisten rahoitusvarojen kdyvat arvot euroissa.
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Ulkomaanrahan méaaraisten sijoitusten kidyvit arvot euroissa

1000 EUR SEK USD  Muut valuutat Yhteensa
2016 15502 9344 858 25704
2015 3645 634 4279

e) Pddoman hallinta

Konsernin tavoitteena on tehokas pddomarakenne, joka mahdollistaa velvoitteiden hoitamisen ja varmistaa normaalit liiketoimintaedellytykset. PAdomarakennetta
seurataan oman padoman tuoton ja omavaraisuusasteen avulla.

CapMan Oyj:n hallitus on vahvistanut konsernin taloudelliset tavoitteet ja osingonjakopolitiikan. Konsernin taloudelliset tavoitteet liittyvat kannattavuuteen ja
taseeseen. Tavoite oman pddoman tuotolle on yli 20 % vuodessa ja omavaraisuusasteelle on 45-60 %. Tavoite nettovelkaantumisasteelle, eli korollisen nettovelan
suhteelle omaan padomaan, on keskimdarin korkeintaan 40 %. CapManin tavoitteena on maksaa osinkoa vahintaan 75 % osakekohtaisesta tuloksesta konsernin
taloudellinen asema ja rahavirrat huomioiden.

CapMan Oyj osallistui kesdkuussa 2014 70 milj. euron ryhmajoukkovelkakirjalainaan 10 milj. euron lainaosuudella.

CapManilla on liséksi 30 milj. euron lainakokonaisuus, joka sisaltaa 15 milj. euron suuruisen joukkovelkakirjalainan seka 15 milj. euron suuruisen hybridilainan.
CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj. euron suuruisen kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan.
Liikkeeseen lasketusta joukkovelkakirjalainasta saatavat varat kdytettiin 1ahinna Norvestian osakkeiden oston yhteydessa toukokuussa 2015 nostetun

pankkirahoituksen takaisinmaksuun.

CapManin pankkirahoituskokonaisuuteen liittyy rahoituskovenantteja, jotka on sidottu yhtién omavaraisuusasteeseen ja korollisten pankkilainojen suhteeseen taseen
rahastosijoituksista.
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1000 EUR 2016 2015
Korolliset rahoitusvelat 66 065 69 389
Rahavarat -45 307 -21 882
Nettovelat 20 758 47 507
Oma paaoma 142 979 65 185
Nettovelkaantumisaste 14,5 % 72,9 %
Oman padaoman tuotto 14,7 % 9,3%
Omavaraisuusaste 56,6 % 43,7 %

f) Sijoitusten hintariski

Rahasto- ja kasvusijoitukset

Rahasto- ja kasvusijoitukset arvostetaan kayttamalla kansainvalistd arvonmaaritysohjeistusta "International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines".
Naiden arvonmadritysperiaatteiden mukaan kdypa arvo maaritelladn muun muassa kertomalla kohdeyhtion tulos (esim. EBITDA) kertoimella (esim. hinta /
omapadoma), joka johdetaan vastaavista listatuista yhtidista tai viimeaikoina toteutuneista transaktioista. Muutoksilla arvonmaarityskertoimissa voi olla merkittava
vaikutus rahasto- ja kasvusijoitusten kdypiin arvoihin riippuen kohdeyhtitssa kadytetysta velkavivusta.

Kaupankdyntitarkoituksessa pidettdvdt rahoitusvarat

Konserni altistuu toiminnassaan kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen hintojen vaihtelusta aiheutuvalle markkinariskille. Taloudellinen kehitys
seka porssikurssien muutokset koti- ja ulkomailla vaikuttavat olennaisesti tulokseen. Yksi konsernin sijoitustoiminnan padperiaatteista on hajauttaa sijoitukset ja
siten rajoittaa kokonaisriskitasoa seka samalla tavoitella tasaista omaisuuden kasvua. Ajoittain merkittdva osa sijoituksista voidaan kuitenkin keskittaa tiettyihin
sijoitustyyppeihin ja arvopapereihin, joiden mahdollinen epdedullinen kehitys voi heikentdaa merkittavasti CapManin tulosta. CapMan pyrkii ajoittain suojaamaan
sijoituksiaan optioilla ja futuureilla. Saattaa kuitenkin syntya tilanteita, joissa suojaus ei ole tehokas.
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g) Kayvidn arvon maarittiminen

Kéyvin arvon hierarkia kdypdian arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2016

TILINPAATOS

1000 EUR Kaypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3
Rahastosijoitukset 51394 41 51353
Kasvusijoitukset 37 856 37 856
Yhteisyritykset 5376 5376
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 179 124 55
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 86 213 75 818 10395

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).

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

VUOSIKERTOMUS 2016
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1000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
K&dypdan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkdaikaiset
sijoitukset
Rahastosijoitukset
Kauden alussa 548 46 701 47 249
Yrityshankinnat 0 6393 6393
Lisaykset 0 7 539 7 539
Palautukset -480 -13936 -14 416
Kayvan arvon muutos -27 4 656 4629
Kauden lopussa 41 51353 51394
Kasvusijoitukset
Kauden alussa 0 0
Yrityshankinnat 37940 37940
Kayvan arvon muutos -84 -84
Kauden lopussa 37 856 37 856
Muut sijoitukset
Kauden alussa 0 48 784 48 784
Lisdykset 124 0 124
Vahennykset -18 191 -18 191
Yrityshankinnat -31637 -31637
Kayvan arvon muutos 1099 1099
Kauden lopussa 124 55 179
Yhteisyritykset
Kauden alussa 7 651 7 651
Palautukset -2484 -2484
Kayvan arvon muutos 209 209
Kauden lopussa 5376 5376

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

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

Tason 3 yhteisyritykset sisaltavat sijoitukset Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhti6on.

VUOSIKERTOMUS 2016
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Paattyneen kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla.

Kidyvan arvon hierarkia kidypdédn arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2015

1000 EUR Kadypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3
Rahastosijoitukset 47 249 548 46 701
Yhteisyritykset 7 651 7 651
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 48 784 48 784
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 306 306
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1000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa

Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
arvostettavat pitkaaikaiset sijoitukset

Rahastosijoitukset

Kauden alussa 2993 52 265 55258
Lisdykset 37 4318 4 355
Palautukset -2433 -8 312 -10 745
Kayvan arvon muutos -49 -1570 -1619
Kauden lopussa 548 46 701 47 249
Muut sijoitukset

Kauden alussa 121 121
Lisdykset 44 335 44 335
Vahennykset -66 -66
Kayvan arvon muutos 4394 4394
Kauden lopussa 48 784 48 784
Yhteisyritykset

Kauden alussa 9014 9014
Vahennykset -1307 -1307
Kayvan arvon muutos -56 -56
Kauden lopussa 7 651 7 651

Tason 2 rahastosijoitukset ovat sijoituksia CapMan Public Market -rahastoon. Kaikki muut rahastosijoitukset ovat tasolla 3. Tason 3 Yhteisyritykset sisaltavat
sijoitukset Maneq Investments Luxembourg -yhtioon.

Paattyneen tlikauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla.
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2016
Sijoitusalue K&dypa arvo MEUR Arvostusmalli Ei-havaittavissa olevat | Kdytetyt syottotiedot Muutos arvostukseen (milj.
31.12.2016 syottotiedot (painotettu keskiarvo) euroa), mikdli syottotieto
muuttuu +/- 10%
37,9 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko 12% -2,3/+3,0
Verrokkiryhmén EV/Sales 2017 1,3x | +/-1,4
Norvestian kasvusijoitukset arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 11.8x
Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu | 4% -/+0,5
verrokkiryhmén kertoimiin
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2016 9,1x +/-3,2
arvostuskertoimet
Buyout 206 Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu | 23 % +/-1,1
verrokkiryhman kertoimiin
13,2 Ulkopuolisen arvioitsijan
tekema t
Real Estate ekema arvostus NA NA NA
7,0 Pddomarahaston
Norvestian padoma- hallinnointiyhtion raportit NA NA NA
rahastosijoitukset
5,4 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko 15% - 0,2 / diskonttokoron
Yhteisyritykset muutokseen perustuvaa
arvonnousua ei kirjata
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2016 13.0x -0,4/+0,3
arvostuskertoimet
Russia 4,4 Verrokkiryhma

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin

35%

-0,2/+0,1
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verrokkiryhman kertoimiin

2,5 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko; 11% - 01 / diskonttokoron
Credit markkinakorko ja muutokseen perustuvaa
riskipreemio arvonnousua ei kirjata
Rahastojen rahastot 1,7 Paa.oma.rattnast?.n . NA NA NA
hallinnointiyhtion raportit
2,0 Verrokkiryhman EV/EBITDA 2016 9.0x +/-0,1
Muut sijoitusalueet Verrokkiryhma arvostuskertoimet
Negatiivinen oikaisu | 20 % -/+0,0
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2015
.. Kdypa arvo, milj. euroa . Ei-havaittavissa olevat Kaytetyt syottotiedot Muutos arvostukseen (milj. euroa),
Sijoitusalue 31.12.2015 Arvostusmalli syottotiedot (painotettu keskiarvo) mikali sy6ttétieto muuttuu +/- 10 %
Nettovarallisuus
Norvestia 48,7 (Norvestian julkaisema NA NA NA
oikaistu substanssiarvo)
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2015 +-a1
arvostuskertoimet 8,6 x !
Buyout 21,9 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu o
verrokkiryhman kertoimiin 21% 12/+11
Real Estate 9,8 UIkopL{ollsen arvioitsijan NA NA NA
tekema arvostus
Yhteisyritykset 7,7 Diskontatut kassavirrat Diskonttokorko 15% 0,3 / diskonttokoron muut_olfs_e en
perustuvaa arvonnousua ei kirjata
Verrokkiryhmén EV/EBITDA 2015 11,6 x +/-0,3
X . . arvostuskertoimet
Russia 3,8 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu o
verrokkiryhman kertoimiin 36% /+02
Credit 31 Diskontatut kassavirrat Plslfor)ttokorko; markkinakorko 1% - 0,1/ diskonttokoron muuFoIfs.een
ja riskipreemio perustuvaa arvonnousua ei kirjata
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2015
arvostuskertoimet +/-0,4
10,9 x
Muut sijoitusalueet 5,5 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu 2% /40,2

verrokkiryhmén kertoimiin
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia myds muiden kuin konserniyhtiéiden hallinnoimiin rahastoihin, joiden arvostus CapManin taseessa perustuu
hallinnointiyhtididen ilmoittamiin arvoihin. Naille sijoituksille CapMan ei tee erillista herkkyysanalyysia.

Paasaantoisesti verrokkiyhtididen arvostuskertoimien seka niihin tehtdvien oikaisujen muutokset ovat vastakkaismerkkisia; arvostuskertoimien noustessa
negatiivinen oikaisukin on tyypillisesti suurempi, jolloin arvostuskertoimien muutoksen vaikutus ei valttamattd ndy tdysimaaraisena rahastosijoitusten arvostuksessa.

Arvonmaarityksessa on kaytetty arvostushetken valuuttakursseja. Norjan kruunun tai Ruotsin kruunun valuuttakurssien muutoksilla ei CapManin arvion mukaan ole
valitonta merkittavaa vaikutusta konsernin tulokseen markkinakertoimiin perustuvien arvostusten kautta. Ruplan kurssin muutos on vaikuttanut ja se on huomioitu
Venaja-rahastojen arvostuksessa.

Sijoituskohteiden arvonmaaritys padomasijoitusalalla perustuu kansainvalisiin arvonmaaritysperiaatteisiin, jotka ovat toimialan ja sijoittajien laajasti hyvaksymat.
CapMan pyrkii arvostamaan rahastojen sijoituskohteet aina niiden todelliseen arvoon. Kdypa arvo on paras arvio maarast3, joka saataisiin omaisuuseran myynnista
markkinaosapuolten vélilla arvostuspdivana tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa.

Suoria kohdeyrityssijoituksia tekevien rahastojen osalta kdyvat arvot madritetadn soveltaen alalla yleisesti kaytettya kansainvalistd arvonmaaritysohjeistusta
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines" (” IPEVG” ). Arvonmaéarityksessa kiytetdan kunkin sijoituskohteen tilanteeseen, luonteeseen
ja olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa menetelmaa tai menetelmia, ottaen huomioon kyseisen rahaston kokonaistilanne.

Arvonmaarityksessa otetaan huomioon erilaisia tekijoitd, kuten hinta jolla sijoitus tehtiin, sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuhteet, listattujen
verrokkiyhtididen kurssikehitys, timan hetkinen sekd ennustettu operatiivinen tulos seka yhtioon tehdyt lisdsijoitukset. Kullekin sijoitukselle parhaiten soveltuvaa
arvonmadritysmenetelmaa valittaessa pyritdan arvioimaan kaikkia niita tekijoitd, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kaytossa on eri
menetelmid, joista CapManin useimmin kayttdmat ovat hankintahintaan perustuva arvostus erityisesti uusien sijoituskohteiden osalta seka tuottokertoimiin
perustuva arvostus, jossa kunkin kohdeyrityksen arvo arvioidaan julkisesti noteerattujen verrokkiyritysten arvostustasoon ndhden. Tuottokertoimiin perustuvassa
arvostuksessa CapMan oikaisee aina verrokkiyhtididen kertoimia alaspdin muun muassa likviditeetin puutteen takia (" negatiivinen oikaisu verrokkiryhmén

kertoimiin” ). Menetelmien laadullisen luonteen vuoksi arvonmaéiritys perustuu merkittivissd maarin CapManin arvioon.
Rahastosijoitusten (kdypdan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja hintariskid valvoo yhtiossa sijoitustiimeista riippumaton Performance

Monitoring tiimi, jonka tehtavana on seurata kohdeyhti6iden kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtiovastaavien tekemat arvostusehdotukset tarkastetaan
Performance monitoring tiimissg, jonka jalkeen ne hyviksytadn arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaarityskomitea koostuu sijoituskomitean puheenjohtajasta,
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konsernin talousjohtajasta ja sijoitustiimin vetdjasta. Jokaisen kohdeyhtion arvonmaaritys kasitelladn arvonmadarityskomiteassa vuosineljanneksittdin.
Arvonmadarityksia verrataan jalkikdteen toteutuneisiin irtautumisiin ja vertailun tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.

Kiinteistorahastojen osalta kayvat arvot maaritetaan itsendisten ulkopuolisten asiantuntijoiden tekemien arvonmaaritysten perusteella. Arvioitsijoiden tyon
perustana ovat kotimaiset ja kansainvaliset arviointistandardit (International Valuation Standards). Kohteiden arvonmaéarityksessa kiytetaan aina kiinteiston
kayttotarkoituksen kannalta tarkoituksenmukaisinta menetelmaa tai niiden yhdistelmia. Yleisimmin kaytetty menetelméa on diskontattujen kassavirtojen menetelma,
joka perustuu merkittdvassa maarin ei-havaittavissa oleviin syottotietoihin. Naita syottotietoja ovat mm:

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

Diskonttokorot Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen liittyvasta
epdavarmuudesta;
Arvioidut vajaakayttoasteet Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen erddntymisen jalkeiselle ajalle,

perustuen tdméanhetkisiin sekd odotettuihin markkinaolosuhteisiin;

Kiinteiston kayttokustannukset Kustannuksiin luettu mukaan odotetun taloudellisen kayttdidan aikana
tarvittavat ylldpitoinvestoinnit;

Tuottovaatimus Perustuu kiinteist6jen sijaintiin, kokoon ja laatuun ottaen huomioon
arvostushetken markkinaolosuhteet;

Jaanndsarvo Arvossa otetaan huomioon oletukset yllapitokuluista, kayttoasteista seka
markkinavuokrista.

Norvestian kasvusijoitusten arvonmaarityksissad otetaan huomioon erilaisia tekijoitd, kuten hankintahinta, sijoituksen ja toimialan luonne, markkinaolosuhteet ja
diskonttokorko, listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, timan hetkinen ja ennustettu liikevaihto ja operatiivinen tulos seka yhtioon tehdyt lisasijoitukset.
Yrityksen kehitysvaiheella on my06s merkittava vaikutus arvonmaaritysmenetelméan valintaan. Nopeasti kasvavien listaamattomien yritysten
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arvonmadritysmenetelmaksi ei yleensa sovellu verrokkiryhmaan vertailu, koska verrokkiryhma koostuu tyypillisesti huomattavasti suuremmista listatuista,
kypsemman vaiheen yrityksista. Menetelmien luonteen vuoksi arvonmaaritys perustuu merkittdvissd maarin CapManin arvioon.

Kasvusijoitusten arvonmaarityksissa kaytetyt arvostusmenetelmat ovat:

- diskontattu kassavirta

- tuottokertoimiin perustuva arvostus, jossa kohdeyrityksen arvo arvioidaan julkisesti listattujen verrokkiyritysten arvostustasoon niahden
- hankintahinta, erityisesti uusien sijoitusten osalta.

Yhteisyrityksien arvo muodostuu lahes kokonaan sijoituksesta Maneq Investments Luxembourg-yhti6on. Kyseinen sijoitus arvostetaan diskontattujen kassavirtojen
menetelmalld. Sijoitus on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Siksi kyseinen sijoitus on arvostettu yhtena kokonaisuutena.
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Emoyhtion tuloslaskelma (FAS)

TILINPAATOS

EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015
Liikevaihto 1 5693 533,99 4421176,61
Liiketoiminnan muut tuotot 2 338 733,00 221 598,65
Henkilostokulut 3 -5952 993,48 -4 647 361,59
Poistot 4 -69 002,29 -126 817,55
Liiketoiminnan muut kulut 5 -8 643 283,72 -6 030 268,55
Liiketappio -8 633 012,50 -6 161 672,43
Rahoitustuotot ja -kulut 6 25263 183,96 13 680 735,34
Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja 16 630 171,46 7519 062,91
Tilinpaatossiirrot 7 3050 000,00 2 520 000,00
Tuloverot 0,00 0,00
Tilikauden voitto 19680 171,46 10039 062,91
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Emoyhtion tase (FAS)

EUR Liitetieto 31.12.2016 31.12.2015
VASTAAVAA
Pysyvat vastaavat
Aineettomat hyodykkeet 8 18 499,49 80317,76
Aineelliset hyodykkeet 9 119 677,21 126 861,23
Sijoitukset 10
Osuudet saman konsernin yrityksissa 208 724 967,44 83531742,34
Osuudet osakkuusyrityksissa 1171 603,83 46 091 703,86
Muut sijoitukset 1813 730,18 2 133 990,88
Sijoitukset yhteensa 211710301,45 131757 437,08
Pysyvat vastaavat yhteensa 211 848 478,15 131 964 616,07
Vaihtuvat vastaavat
Pitkaaikaiset saamiset 11 9253 516,36 15976 505,31
Lyhytaikaiset saamiset 12 11 425 037,62 11123 814,99
Rahat ja pankkisaamiset 32 451 006,80 14 793 637,48
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 53 129 560,78 41 893 957,78
Vastaavaa yhteensa 264 978 038,93 173 858 573,85




CapMan
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HALLINNOINTI

TILINPAATOS

EUR Liitetieto 31.12.2016 31.12.2015

Oma padaoma 13

Osakepddoma 771 586,98 771 586,98
Ylikurssirahasto 38 968 186,24 38968 186,24
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 79 206 065,72 8810 890,67
Edellisten tilikausien voitto 24 164 245,37 20165 515,15
Tilikauden voitto 19 680 171,46 10039 062,91
Oma padoma yhteensa 162 790 255,77 78 755 241,95
Vieras padoma

Pitkaaikainen vieras padoma 14 48 189 573,97 84389 100,00
Lyhytaikainen vieras pddoma 15 53 998 209,19 10714 231,90
Vieras pddoma yhteensa 102 187 783,16 95103 331,90
Vastattavaa yhteensa 264 978 038,93 173 858 573,85

VUOSIKERTOMUS 2016
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Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)

EUR

1.1.-31.12.2016

1.1.-31.12.2015

Liiketoiminnan rahavirrat

Voitto ennen satunnaisia eria

Rahoitustuotot ja -kulut

Oikaisut

Kayttdpadaoman muutos
Lyhytaikaisten liilkesaamisten muutos
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos

Maksetut korot

Saadut korot

Saadut osingot
Liiketoiminnan nettorahavirta
Investointien rahavirrat
Investoinnit muihin sijoituksiin
Myd6nnetyt lainat

Lainasaamisten takaisinmaksut

Investointien nettorahavirta

16 630 171
-25263 184
3117132

1383 880
2897 241
-4135710
1093576
29 900 578

25 623 684

444734

-2013 548

3771406

2202 592

7519 063
-13680 735
2126818

-217 462
297 592
-4 316 827
267 255
17 394 499

9390203

-44 341 265

-2095193

1157009

-45 279 449
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EUR 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015
Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut 1917 000 736 302
Lyhytaikaisten lainasaamisten nostot -3 053 000 3483577
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut 1089 080 -2 840400
Rahoituslainojen nostot 0 63 900 000
Rahalaitoslainojen takaisinmaksut -3 511500 -26 757 617
Maksetut osingot -6 040 333 -5177 428
Konsernitilivelkojen muutos -570 153 -5 000 182
Rahoituksen nettorahavirta -10 168 906 28 344 252
Rahavarojen muutos 17 657 370 -7 544 994
Rahavarat tilikauden alussa 14 793 637 22338631
Rahavarat tilikauden lopussa 32 451 007 14 793 637
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

CapMan Oyj:n tilinpaatos tilikaudelta 2016 on laadittu Suomen Kirjanpitolainsddadannon mukaisesti.

Ulkomaan rahan maardisten erien muuntaminen

Ulkomaanrahan méaaraiset liiketapahtumat on kirjattu tapahtumapaivan kurssiin. Tilikauden paattyessa avoimina olevat ulkomaanrahan maaraiset saamiset ja velat
on arvostettu tilinpaatdspaivan kurssiin.

Sijoitukset

Sijoitukset on arvostettu hankintamenoon. Jos sijoituksen todennakdisesti tulevaisuudessa kerryttama 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
enintddn todenndkoiseen arvoon. Saamiset on luokiteltu pitkdaikaiseksi, jos ne eradntyvat yli 12 kuukauden kuluttua.

Pitkdaikainen vieras pddoma

CapMan konsernin rahoitusriskien hallinta on keskitetty emoyhtioon. Rahoitusriskien hallintaperiaatteet on esitetty CapManin konsernitilinpaatoksen liitetietojen

kohdassa 33. Rahoitusriskien hallinta.

Joukkovelkakirjalainat esitetdan pitkdaikaisena vieraana pddomana arvostettuna nimellisarvoon. Hybridilainalla ei ole erdpaivaa, mutta yhtiolla on oikeus lunastaa
laina takaisin neljan vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupaivastd 11.12.2013. Yhti6lla on lisdksi optio lunastaa hybridilaina takaisin tietyin edellytyksin alkaen kahden
vuoden kuluttua liikkeeseenlaskupdivasta.
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Vuokrat

Vuokramaksut on kirjattu liilketoiminnan muihin kuluihin. Vuokrasopimusten jiljella olevat vuokrat on esitetty liitetietojen vastuissa. Vuokrasopimusten ehdot eivat
poikkea tavanomaisista ehdoista.

Pakolliset varaukset

Pakolliset varaukset ovat vastaisia menoja, joiden suorittamiseen emoyhtié on sitoutunut ja joista ei todenndkoéisesti kerry niitd vastaavaa tuloa, tai vastaisia
menetyksid, joiden toteutumista on pidettava ilmeisena.

Elikkeet

Lakisaateiset elakemenot on kirjattu kuluksi kertymisvuonna. Eldkkeet on jarjestetty ulkopuolisen vakuutusyhtion kautta.

Tuloutusperiaate

Liikevaihto sisédltaa palvelujen myyntia konsernin yhtidille. Myynti tuloutetaan, kun palvelu on suoritettu.

Tuloverot

Tuloverot on kirjattu Suomen verolainsdddannon mukaisesti. Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon valilla.
Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan mennessa saadettyja verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen mennessa kaytanndssa hyvaksytty.
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1. LIKEVAIHTO MARKKINA-ALUEITTAIN

EUR 2016 2015
Kotimaa 4463 152 2 853959
Ulkomaat 1230382 1567217
Yhteensa 5693534 4421176
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2. LIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

EUR 2016 2015
Muut 338733 221599
Yhteensa 338733 221599
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3. HENKILOSTOKULUT

EUR 2016 2015
Palkat ja palkkiot 5177 069 3766 369
Elakekulut 637 555 581137
Muut henkilosivukulut 138 370 299 856
Yhteensa 5952 994 4647 362

Johdon palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja

Heikki Westerlund 486 013 404 816
Hallituksen jasenten palkkiot 208 600 173100
Henkilokunta keskimaarin tilikaudella 39 37

Tiedot johdon tydsuhde-etuuksista esitetdan konsernitilinpaatoksen kohdassa 32. Lahipiiria koskevat tiedot.

151 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

4. POISTOT
EUR 2016 2015

Suunnitelman mukaiset poistot

Aineettomat oikeudet 2003 50338
Muut pitkavaikutteiset menot 59 816 66 326
Koneet ja kalusto 7184 10153
Yhteensa 69 003 126 817
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5. LIIKETOIMINNAN MUUT KULUT

EUR 2016 2015
Muut henkildstokulut 246 947 156 042
Toimisto-, puhelin- ja tietoliikennekulut 1237217 1035 746
Matka- ja edustuskulut 247 478 216 585
Ulkopuoliset palvelut 2134585 2 305 259
Muut lilketoiminnan kulut 1728927 316 636
Tytaryhticosakkeiden arvonalennus 0 2 000 000
Osakkuusyhtidlainasaamisen arvonalentuminen 3048 130 0
Yhteensa 8643 284 6030 268

Tilintarkastajan palkkiot

EUR 2016 2015
PricewaterhouseCoopers Oy,

Tilintarkastusyhteiso

Tilintarkastus 72 800 110328
Veroneuvonta 12 230 62 100
Muut palvelut 205774 53 046
TTL:n 1 luvun 18:n 1 mom. 2) -kohdassa tarkoitetut toimeksiannot 4625 0
Yhteensa 295 429 225474
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6. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT

EUR 2016 2015

Osinkotuotot

Saman konsernin yrityksilta 11 059 162 17 367 489
Osakkuusyrityksilta 18 841 416 27 010
Osinkotuotot yhteensa 29900 578 17 394 499

Muut korko- ja rahoitustuotot

Saman konsernin yrityksilta 220426 155 588
Muilta 835 550 307 110
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 1055976 462 698

Korkokulut ja muut rahoituskulut

Saman konsernin yrityksille -3208 -29110
Muille -5 690 162 -4 147 353
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa -5693 370 -4176 463
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 25263 184 13 680 734
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7. TILINPAATOSSIIRROT
EUR 2016 2015

Saadut konserniavustukset 3 050 000 2520000
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8. AINEETTOMAT HYODYKKEET

EUR 2016 2015
Aineettomat oikeudet

Hankintameno 1.1. 828 188 828 188
Hankintameno 31.12. 828 188 828 188
Kertyneet poistot 1.1. -826 185 -775 847
Tilikauden poisto -2003 -50 338
Kertyneet poistot 31.12. -828 188 -826 185
Kirjanpitoarvo 31.12. 0 2003
Muut pitkavaikutteiset menot

Hankintameno 1.1. 2 360 280 2 360 280
Hankintameno 31.12. 2 360 280 2360 280
Kertyneet poistot 1.1. -2 281 965 -2215639
Tilikauden poisto -59 815 -66 326
Kertyneet poistot 31.12. -2341780 -2 281965
Kirjanpitoarvo 31.12. 18 500 78 315
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 18 500 80318
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9. AINEELLISET HYODYKKEET

EUR 2016 2015

Koneet ja kalusto

Hankintameno 1.1. 902 094 902 094
Hankintameno 31.12. 902 094 902 094
Kertyneet poistot 1.1. -894 910 -884 756
Tilikauden poisto -7 184 -10 154
Kertyneet poistot 31.12. -902 094 -894 910
Kirjanpitoarvo 31.12. 0 7184

Muut aineelliset hyodykkeet

Hankintameno 1.1. 119 677 119677
Kirjanpitoarvo 31.12. 119 677 119677
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 119 677 126 861
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10. SIJOITUKSET

Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa

EUR 2016 2015
Hankintameno 1.1. 83531742 82777 442
Lisdykset * 125 205 759 754 300
Vahennykset -12 534 0
Hankintameno 31.12. 208 724 967 83531742

* Sisdltda 124 982 759 euroa liittyen Norvestia Oyj:n osakkeisiin, jotka hankittiin vapaaehtoisessa vaihtotarjouksessa. Norvestian hankinnasta on kerrottu tarkemmin
konsernin liitetiedossa 4. Yrityshankinnat.

Osuudet osakkuusyrityksissa

EUR 2016 2015
Hankintameno 1.1. 46 091 704 1756 486
Lisaykset* 1 44335218
Vahennykset -44 920 101 0
Hankintameno 31.12. 1171604 46 091 704

* Sisaltaa 44 335 218 euroa liittyen vuonna 2015 hankittuihin Norvestia Oyj:n osakkeisiin. Mdaraysvallan hankinnan jalkeen vuonna 2016 Norvestia Oyj:n osakkeiden
hankintameno on siirretty osaksi tytaryhtidosakkeiden hankintamenoa, jonka muutokset on eritelty kohdassa Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa. Norvestian
hankinnasta on kerrottu tarkemmin konsernin liitetiedossa 4. Yrityshankinnat.
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Muut sijoitukset

EUR 2016 2015
Hankintameno 1.1. 2133991 2939549
Lisaykset 163 253 37611
Vahennykset -483 513 -843 169
Hankintameno 31.12. 1813731 2133991
Sijoitukset yhteensa 211710 302 131757 437

Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetiedoissa kohdassa 32. Lahipiirid koskevat tiedot.
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11. PITKAAIKAISET SAAMISET

TILINPAATOS

EUR 2016 2015
Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta

Lainasaamiset 461 000 2378 000
Saamiset osakkuusyrityksilta

Lainasaamiset 4 054 540 8403 452
Muut lainasaamiset 4737 977 5195053
Pitkaaikaiset saamiset yhteensa 9253 517 15976 505

VUOSIKERTOMUS 2016

160 / CapMan



CapMan KONSERNI 2016 HALLINNOINTI TILINPAATOS VUOSIKERTOMUS 2016

12. LYHYTAIKAISET SAAMISET

EUR 2016 2015
Myyntisaamiset 536 024 295772
Saman konsernin yrityksilta

Myyntisaamiset 80994 15239
Lainasaamiset 6 590 000 4635 839
Muut saamiset 3523925 3659819
Yhteensa 10 194 919 8310897
Saamiset osakkuusyrityksilta

Siirtosaamiset 30 162 69 615
Yhteensa 30162 69 615
Lainasaamiset 7 451 7 851
Muut saamiset 68 944 1188708
Siirtosaamiset 587 537 1250972
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 11425037 11123815
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13. OMA PAAOMA

EUR 2016 2015
Osakepdaaoma 1.1. 771587 771587
Osakepddoma 31.12. 771587 771587
Ylikurssirahasto 1.1. 38 968 186 38 968 186
Ylikurssirahasto 31.12. 38 968 186 38 968 186
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 1.1. 8810891 8810891
Osakemerkinta* 70 373 297 0
Optioiden kaytto 21878 0
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 31.12. 79 206 066 8810891
Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 30204 578 25342943
Osingonjako -6 040 333 -5177 428
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 24 164 245 20165 515
Tilikauden voitto 19680 171 10039 063
Oma padoma yhteensa 162 790 255 78 755 242

Laskelma jakokelpoisesta omasta padomasta

Voitto edellisilta tilikausilta 24 164 245 20 165 515
Tilikauden voitto 19680171 10339 063
Sijoitetun vapaan oman padaoman rahasto 79 206 066 8810891
Yhteensa 123 050 482 39315469
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Emoyhtion osakepaioman jakautuminen osakelajeittain

kpl 2016 2015
A-sarja (10 danta/osake) 0 5750 000
B-sarja (1 dani/osake) 143 313 255 80 566 766

A-lajin osakkeita muunnettu B-lajin osakkeiksi

* Sisaltaa vapaaehtoisessa vaihtotarjouksessa Norvestia Oyj:n osakkeiden hankkimiseksi osakevastikkeena liikkeeseenlasketut CapMan Oyj:n osakkeet 58 644 414
kappaletta hintaan 1,20 EUR per osake. Norvestian hankinnasta on kerrottu tarkemmin konsernin liitetiedossa 4. Yrityshankinnat.
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14. PITKAAIKAINEN VIERAS PAAOMA

TILINPAATOS

EUR 2016 2015
Oman padaoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina 0 15 000 000
Joukkovelkakirjalainat 29 587 500 44 400 000
Ryhmaéjoukkovelkakirjalaina 9989 100 9989 100
Lainat rahoituslaitoksilta 8488 500 15 000 000
Muut pitkaaikaiset velat 124 474 0
Pitkdaikainen vieras pddoma yhteensa 48 189 574 84 389 100

VUOSIKERTOMUS 2016
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15. LYHYTAIKAINEN VIERAS PAAOMA

EUR 2016 2015

Ostovelat 186 927 280320

Velat saman konsernin yrityksille

Konsernitilivelka Pohjola Pankki Oyj 6304 804 5810759
Ostovelat 6741 0
Muut velat 1566 010 2766 102
Siirtovelat 1750199 73732
Yhteensa 9627 754 8 650 593
Oman padaoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina 15 000 000 0
Joukkovelkakirjalainat 15 000 000 0
Lainat rahoituslaitoksilta 3000 000 0
Muut velat 8347911 117 536
Siirtovelat 2835617 1665 783
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa 53 998 209 10714 232
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16. VASTUUSITOUMUKSET
EUR 2016 2015

Muut vuokrasopimukset

Leasingsopimuksista maksettavat maarat

Yhden vuoden kuluessa 53410 51447
Yli vuoden mutta enintdan viiden vuoden kuluttua 28 837 51 669
Yhteensa 82 247 103 116

Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat
vahimmaisvuokrat

Yhden vuoden kuluessa 461 322 1146 627
Yli vuoden mutta enintdan viiden vuoden kuluttua 1845 288 95 552
Yli viiden vuoden kuluttua 922 644 0
Yhteensa 3229 254 1242179

Vakuudet ja muut vastuusitoumukset

Omasta puolesta annetut vakuudet

Kiinnitetyt panttivelkakirjat 0 60 000 000
Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 4 075 056 4075 056
Muut vastuusitoumukset 32 559 362 35107 868

Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin

Oman padoman ehtoiset rahastot 578 459 628 102
Rahastojen rahastot 284 522 309 035
Yhteensa 862 981 937 137
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen allekirjoitukset

Helsinki 2017
Tilinpaatésmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tandan annettu kertomus.

Karri Kaitue Dirk Beeusaert
Hallituksen puheenjohtaja
Helsinki 2017

PricewaterhouseCoopers Oy

Nora Kerppola Claes de Neergaard Tilintarkastusyhteiso

Ari Tolppanen Heikki Westerlund Mikko Nieminen, KHT

Toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

CapMan Oyj:n yhtiokokoukselle
TILINPAATOKSEN TILINTARKASTUS

Lausunto

Lausuntonamme esitimme, etta

e konsernitilinpaatos antaa oikean ja riittavan kuvan konsernin
taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja
rahavirroista EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti

e tilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan emoyhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien sddnndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisdateiset vaatimukset.

Tilintarkastuksen kohde
Olemme tilintarkastaneet CapMan Oyj:n (y-tunnus 0922445-7) tilinpaatoksen
tilikaudelta 1.1.-31.12.2016. Tilinpaatos sisaltaa:

e konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman padoman
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien
yhteenveto merkittadvimmista tilinpaatoksen laatimisperiaatteista

VUOSIKERTOMUS 2016

e emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan
tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintarkastustavan mukaisia
velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan
velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Riippumattomuus

Olemme riippumattomia emoyhtiosta ja konserniyrityksista niiden Suomessa
noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat
suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tdyttdneet muut ndiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.
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Tarkastuksen yleinen lihestymistapa

Yhteenveto

Olennaisuus

Tarkastuksen
laajuus

Keskeiset
seikat

Olennaisuus

e Konsernitilinpaatokselle maaritetty olennaisuus: 1,8 miljoonaa euroa, joka

on 0,7 % taseen loppusummasta.

Konsernitarkastuksen laajuus
e Konsernitilinpaatoksen tilintarkastuksen laajuus kasitti kaikki
merkittavat yhtiot Suomessa, Ruotsissa ja Guernseylla, kattaen
valtaosan konsernin liikevaihdosta, varoista ja veloista.

VUOSIKERTOMUS 2016

Konsernitarkastuksen laajuus kattoi myds suorat rahastosijoitukset,
jotka on tehty Luxembourgin tytaryhtion kautta.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat
e Liikevaihdon tuloutus
e Buyout rahastosijoitusten ja kasvusijoitusten arvostus
e Norvestian hankinta

Osana tilintarkastuksen suunnittelua olemme maarittaneet olennaisuuden ja
arvioineet riskia siitd, etta tilinpaatoksessa on olennainen virheellisyys.
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
soveltamamme olennaisuus. Tilintarkastuksen tavoitteena on hankkia
kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpdatoksessa kokonaisuutena olennaista
virheellisyytta. Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai virheesta.
Niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa voisi
kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat
tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Perustuen ammatilliseen harkintaamme maaritimme olennaisuuteen liittyen
tiettyja kvantitatiivisia raja-arvoja, kuten konsernitilinpaatokselle maaritetyn
olennaisuuden. Nama raja-arvot yhdessa kvalitatiivisten tekijoiden kanssa
auttoivat meitd maarittimaan tarkastuksen kokonaislaajuuden ja yksittdisten
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tilintarkastustoimenpiteiden luonteen, ajoituksen ja laajuuden seka
arvioimaan virheellisyyksien vaikutusta tilinpaatokseen kokonaisuutena.

Maaritimme konsernitilinpaatokselle olennaisuuden 1,8 miljoonaa euroa, joka
on laskettu taseen loppusummasta. CapManin liiketoiminnan luonteesta
johtuen tulosperusteiset vertailukohdat olisivat alttiita vaihteleville kdyvan
arvon muutoksille ja voitonjako-osuustuotoille (carried interest) rahastoista.
Tastd johtuen valitsimme olennaisuuden maarittdmisen vertailukohteeksi
taseen loppusumman, koska kasityksemme mukaan se on vakaa ja relevantti
konsernin kokoa kuvaava tunnusluku. Lisdksi taseen loppusumma on yleisesti
hyvaksytty vertailukohde. Valitsimme sovellettavaksi prosenttiosuudeksi 0,7
%, joka on tilintarkastusstandardeissa yleisesti hyvaksyttyjen maarallisten
rajojen puitteissa.

Konsernitilinpaatoksen tarkastuksen laajuuden maarittaminen
Tilintarkastuksemme laajuutta maarittdessamme olemme ottaneet huomioon
konsernin rakenteen, toimialan seka taloudelliseen raportointiin liittyvat
prosessit ja kontrollit.

Valitsimme merkittdvimmat yhtiot Suomessa, Ruotsissa ja Guernseylla seka
Luxemburgin tytaryhtion rahastosijoitukset konsernitarkastuksen laajuuteen.
Valitsimme tilintarkastuksen kohteeksi konserniyhtioita ja kirjanpidon tileja
edelld mainittujen kriteerien perusteella siten, etta suorittamillamme
tilintarkastustoimenpiteilld saatiin riittdva kattavuus lausunnon esittdmiseksi
konsernitilinpaatoksesta.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen
harkintamme mukaan ovat olleet merkittavimpia tarkastuksen kohteena
olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu huomioon
tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka
laatiessamme siitd annettavaa lausuntoa, emmeka anna naista seikoista
erillistd lausuntoa.

Otamme kaikissa tilintarkastuksissamme huomioon riskin siit4, ettd johto
sivuuttaa kontrolleja. Tahan sisdltyy arviointi siita, onko viitteita sellaisesta
johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu vaarinkaytoksesta
johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.
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Konsernitilinpaatoksen tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka

Miten seikkaa on kasitelty tilintarkastuksessa

Liikevaihdon tuloutus

Viittaus konsernitilinpddtéksen liitetietoon 1 (Konsernitilinpddtoksen
laatimisperiaatteet, tuloutusperiaatteet) ja liitetietoon 3 (Segmentti-informaatio)

CapManin liikevaihto muodostuu paaasiassa hallinnointipalkkioista, voitonjako-
osuustuotoista, seka palveluliiketoiminnasta saaduista palkkioista.

Liikevaihdon tuloutukseen voi liittya arvionvaraisuutta, riippuen tarjotun palvelun
luonteesta. Tilikaudelle kohdistuvan liikevaihdon jaksottaminen tai rahastojen
voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin maarittaminen voi vaatia arvioiden
kayttoa ja manuaalisia laskelmia.

Tarkastimme otannalla hallinnointipalkkioita tasmayttamalla hallinnointipalkkion
rahastosopimukseen ja maksuun, minka lisdksi arvioimme palkkion
kirjanpitokasittelya ja tulon jaksottamista oikealle kirjanpidon kaudelle. Analysoimme
rahastojen voitonjako-osuustuottoihin kohdistuvaa mahdollista takaisinmaksuriskia.
Tarkastimme voitonjako-osuustuottoja otannalla maksuun sekd muuhun tuloutuksen
todentavaan dokumentaatioon. Palveluliiketoiminnan liikevaihtoa tarkastimme
otannalla palvelusopimuksista kasin, etta liikevaihto oli tuloutettu sopimuksen
mukaisesti.

VUOSIKERTOMUS 2016
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Buyout rahastosijoitusten ja kasvusijoitusten arvostaminen

Viittaus konsernitilinpddtéksen liitetietoon 1 (Konsernitilinpddtoksen
laatimisperiaatteet, rahoitusvarat) ja liitetietoon 19 (Kdypddn arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset)

CapManin sijoitukset, jotka kirjataan kdypaan arvoon tuloslaskelman kautta,
sisaltavat padasiassa sijoitukset CapManin hallinnoimiin rahastoihin ja tytaryhtio
Norvestian sijoitussalkun, joka sisdltaa Iahinna kasvusijoitukset.

Buyout rahastosijoitusten ja kasvusijoitusten (listaamattomia yhti6itd) kdyvan
arvon maarittaminen sisaltda monimutkaisia laskentaoletuksia, muuttujia ja johdon
arvioita, ja siksi ne on maaritetty tilintarkastuksen kannalta keskeiseksi seikaksi.

Konsernin hallinnoimien rahastojen ja kasvusijoitusten kdyvan arvon maaritys
perustuu IPEV (International Private Equity and Venture Capital Valuation)
arvonmaaritysohjeisiin ja IFRS standardeihin. Arvonmaaritysmenetelmat perustuvat
padasiassa diskontattuihin ennustettuihin rahavirtoihin tai verrokkiryhman
kertoimiin.

Arvioimme kaytettyjen arvonmaaritysperiaatteiden asianmukaisuutta.

CapManin sijoitusten arvonmaaritysprosessia lapikdymalla olemme arvioineet
arvonmaarityksiin liittyvan valvonnan, prosessi- ja kontrolliympariston rakenteen
toimivuutta sekad testanneet keskeisten kontrollien toiminnan tehokkuutta.

Tarkastustoimenpiteisiimme sisaltyi rahastosijoitusten arvonmaaritysraporttien ja
kasvusijoitusten arvonmaaritysraporttien tdsmdyttaminen taseeseen.

Suoritimme otantaperusteisesti muun muassa seuraavia
aineistotarkastustoimenpiteita buyout rahaston kohdeyhtidihin:

e  Tasmaytimme arvonmadrityksessa kdytetyt kohdeyhtion luvut kirjanpidon
raporttiin;

e  Kavimme lapi kdytetyn verrokkiryhman asianmukaisuuden; ja
e Analysoimme kohdeyhtididen tuloskehitysta tilikauden aikana.

Kasvusijoituksista valitsemaamme otantaan suoritimme seuraavia keskeisia
aineistotarkastustoimenpiteita:

e Arvioimme prosessia, miten rahavirtaennusteet oli laadittu. Testasimme
rahavirtaennusteiden keskeisia oletuksia ja arvioimme ennustejakson
jalkeisen ajan kasvukertoimen asian-mukaisuutta;

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

e  Kavimme lapi kdytetyn verrokkiryhman asianmukaisuuden; ja

e  Testasimme verrokkiryhmastd haetut kertoimet saatavilla olevaan
markkinatietoon.
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Norvestian hankinta

Viittaus konsernitilinpéddtéksen liitetietoon 4 (Yrityshankinnat) Arvioimme, miten johto oli soveltanut IFRS-standardeja seuraavissa keskeisissa
CapMan Oyj hankki 3.11.2016 julkistetulla vapaaehtoisella julkisella hankinnan osa-alueissa:
vaihtotarjouksella Norvestia Oyj:n 19.12.2016. Hankinta on kasitelty e Madraysvallan siirtymishetki Norvestiassa;

liiketoimintojen yhdistamisena (IFRS 3) ja sisdltda useita merkittavia johdon
harkintaa ja arvioita sisaltavia tekijoita, kuten konsolidointimenetelman
maarittaminen (IFRS 10), hankintapdivana olevan vahemmiston kdsittely
kirjanpidollisesti, kokonaiskauppahinnan kdyvan arvon maarittaminen, hankittujen
varojen ja velkojen kiyvin arvon mairittaminen seka edullisesta kaupasta syntyvan e  Koko kauppahintavastikkeen kéyvan arvon maarittaminen;
voiton laskenta ja sen perustelu. .

e  Aiemman Norvestian omistusosuuden kirjanpitokasittely;

e  Hankinnan yhdisteleminen 100%:sti sisdltden jaljella olevat, pakollisen
lunastusprosessin alaiset vahemmistdosakkeet;

Hankittujen varojen ja velkojen kdyvan arvon maarittaminen; ja
IFRS:n mukaisesti Norvestia yhdisteltiin hankintapaivasta alkaen 100%:sti, silla .
CapMan on jattanyt Keskuskauppakamarin Lunastuslautakunnalle hakemuksen

Hankintaan liittyvan edullisesta kaupasta syntyvan voiton tulouttaminen.

Tilintarkastustoimenpiteemme kohdistuivat seuraaviin alueisiin alustavana esitetyssa

valimiesoikeusmenettelyn kdynnistamisesta kaikkien sellaisten Norvestia Oyj:n ) . .
kauppahinnan kohdistamisessa:

osakkeiden hankkimiseksi, jotka ovat vahemmistéomistajien hallussa.

Kokonaiskauppahinta sisélta3 jéljelld olevien vihemmistdosakkeiden e  Testasimme kdyvan arvon laskentaoletukset luovutetun vastikkeen osalta;
lunastushinnan arvioidun kdyvan arvon. ja

Alustavassa kauppahinnan kohdistamisessa hankinnasta muodostuu edullisen e  Tdsmdytimme hankintahetken kdypadn arvoon arvostetun avaavan taseen
kaupan perusteella 13,9 miljoonan euron voitto. Voitto johtuu ldhinna havainnoitavissa olevaan markkinatietoon ja muuhun dokumentaatioon.

Norvestian osakekurssiin liittyneesta substanssialennuksesta.

Emoyhtion tilinpdatoksen osalta ei ole sellaisia tilintarkastuksen kannalta keskeisia seikkoja, joista olisi viestittdvd kertomuksessamme.
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Tilinpadtosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan
velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, etta
konsernitilinpaatés antaa oikean ja riittdvan kuvan EU:ssa kayttoon
hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja
siten, etta tilinpaatos antaa oikean ja riittavan kuvan Suomessa voimassa
olevien tilinpadtoksen laatimista koskevien sddnndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisaateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos sellaisesta
sisdisestd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia
tilinpaatoksen, jossa ei ole vadrinkdytoksesta tai virheestd johtuvaa olennaista
virheellisyytta.

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

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpadtoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatoksessa
kokonaisuutena vaarinkadytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista
virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka sisdltda lausuntomme.
Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siit3, etta
olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti
suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua
vadrinkdytoksesta tai virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos

VUOSIKERTOMUS 2016

niiden yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin
paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, etta
kaytamme ammatillista harkintaa ja sailytdmme ammatillisen skeptisyyden
koko tilintarkastuksen ajan. Lisédksi:

e tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheestd johtuvat
tilinpaatoksen olennaisen virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja
suoritamme ndihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita ja
hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siit3, etta
vaarinkaytoksesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta,
on suurempi kuin riski siitd, etta virheesta johtuva olennainen
virheellisyys jda havaitsematta, silld vadrinkdytokseen voi liittya
yhteistoimintaa, vddrentdmista, tietojen tahallista esittamatta
jattamista tai virheellisten tietojen esittdmista taikka sisdisen
valvonnan sivuuttamista.

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

e arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuutta sekd johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden ja
niistd esitettdvien tietojen kohtuullisuutta.

e teemme johtopaatoksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan
ollut asianmukaista laatia tilinpdatos perustuen oletukseen toiminnan
jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
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perusteella johtopaatoksen siitd, esiintyyko sellaista tapahtumiin tai
olosuhteisiin liittyvaa olennaista epavarmuutta, joka voi antaa
merkittdvaa aihetta epailld emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa
toimintaansa. Jos johtopaatoksemme on, ettd olennaista epavarmuutta
esiintyy, meidén taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittavia,
mukauttaa lausuntomme. Johtopaatoksemme perustuvat
tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan mennessa hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat
kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtio tai konserni pysty jatkamaan
toimintaansa.

e arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot
mukaan lukien, yleista esittdmistapaa, rakennetta ja sisdltoa ja sita,
kuvastaako tilinpaatos sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia
siten, ettd se antaa oikean ja riittavan kuvan.

e hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia yhteisoja tai
lilketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta
pystydksemme antamaan lausunnon konsernitilinpaatoksesta.
Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvonnasta ja
suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen
suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta sekd merkittavista
tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan
merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.
Lisaksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siitd, ettd olemme noudattaneet
riippumattomuutta koskevia relevantteja eettisid vaatimuksia, ja

kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista, joiden
voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa
tapauksissa niihin liittyvista varotoimista.

Paitimme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat
merkittdvimpia tarkasteltavana olevan tilikauden tilintarkastuksessa ja ndin
ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisid. Kuvaamme kyseiset seikat
tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos saadods tai maarays estda kyseisen
seikan julkistamisen tai kun darimmaisen harvinaisissa tapauksissa toteamme,
ettei kyseisesta seikasta viestita tilintarkastuskertomuksessa, koska siitd
aiheutuvien epdedullisten vaikutusten voitaisiin kohtuudella odottaa olevan
suuremmat kuin téllaisesta viestinndsta koituva yleinen etu.

MUUT RAPORTOINTIVELVOITTEET

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio
kasittaa toimintakertomukseen ja vuosikertomukseen sisiltyvan muun
informaation kuin tilinpaatoksen ja sitad koskevan
tilintarkastuskertomuksemme. Olemme saaneet toimintakertomuksen
kayttoomme ennen tdman tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa ja
odotamme saavamme vuosikertomuksen kiayttoomme kyseisen pdivan 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 tilinpdatoksen tai tilintarkastusta
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suoritettaessa hankkimamme tietimyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin Jos teemme toimintakertomukseen sisaltyvaan informaatioon kohdistamamme
olevan olennaisesti virheellistid. Toimintakertomuksen osalta tyon perusteella johtopdatoksen, ettd kyseisessa muussa informaatiossa on
velvollisuutenamme on lisdksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen olennainen virheellisyys, meiddn on raportoitava tasta seikasta. Meill4 ei ole
laatimiseen sovellettavien sdannosten mukaisesti. tdman asian suhteen raportoitavaa.
Lausuntonamme esitdmme, etta Helsingissa 1. paivana helmikuuta 2017
PricewaterhouseCoopers Oy
e toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia Tilintarkastusyhteiso
e toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen
sovellettavien sddnnésten mukaisesti. Mikko Nieminen
KHT
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

CapMan on yksi harvoja listattuja padomarahastojen hallinnointiyhtioita
Euroopassa. Yhtion osake on listattu Helsingin porssissa vuodesta 2001.
CapManilla oli vuoden 2016 lopussa 11,861 osakkeenomistajaa.

OSAKESARJAT JA OSAKEPAAOMA

CapManin osakkeet on noteerattu Helsingin porssin (Nasdaq Helsinkin)
paalistalla. Kaikilla osakkeilla on yhataldinen aanioikeus seka yhtalainen

oikeus osinkoon. CapManilla oli 143 313 255 osaketta 31.12.2016. Osakkeet on

merkitty arvo-osuusjarjestelmaan, eika niilld ole nimellisarvoa. CapMan Oyj:n
osakepadoma oli 771 568, 98 euroa 31.12.2016.

OPTIO-OHJELMAT

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

CAPMANIN OSAKKEENOMISTAJAT

CapManilla oli 11 861 osakkeenomistajaa vuoden 2016 lopussa. CapMan julkaisi
seuraavat liputusilmoitukset vuoden 2016 aikana:

Mandatum Henkivakuutusyhtion osuus CapMan Oyj:n osakkeiden
omistuksesta ja ddnimaarasta ylitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20)
osakkeiden hankinnan seurauksena 27.12.2016.

Oy Inventiainvest Ab:n (Ari Tolppanen) osuus CapMan Oyj:n osakkeiden
omistuksesta ja ddnimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20)
osakeannin seurauksena 27.12.2016.

Gimv NV:n osuus CapMan Oyj:n osakkeiden omistuksesta alitti yhden
kahdeskymmenesosan (1/20) 20.12.2016 tehdyn osakekaupan seurauksena.

Oy Inventiainvest Ab:n (Ari Tolppanen) osuus CapMan Oyj:n osakkeiden
danimaarasta alitti yhden kymmenesosan (1/10) A-sarjan osakkeiden
muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena 20.12.2016.

Heikki Westerlundin ja Heiwes Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n
osakkeiden danimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20) A-sarjan
osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena 20.12.2016.

MOM Invest Oy:n ja Geldegal Oy:n (Olli Liitola) yhteenlaskettu osuus CapMan
Oyj:n osakkeiden danimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20) A-
sarjan osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena
20.12.2016.
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SIJOITTAJAKONTAKTIT

Tuomo.RaaS}?n.] 4 '\'/.\.llr'?S()"rne.Oy:n yhteenlaskettu osuus CapMan Oyj:n ) CapManin sijoittajasuhteista vastaavat konsernin toimitusjohtaja, talousjohtaja
osakkeiden danimaarasta alitti yhden kahdeskymmenesosan (1/20) A-sarjan e i . .
keid Bosari ketlst (1:1 N 20.12.2016 ja viestintapaallikko. Yhti6 noudattaa ennen osavuosikatsausten ja
osakkeiden muunnon B-sarjan osakkeiksi (1:1) seurauksena 20.12. ' tilinpaatosten julkistamista kahden viikon hiljaista jaksoa, jolloin se ei

) ) ] L kommentoi yhtion taloudellista tilaa tai tulevaisuuden ndkymia eika tapaa
Gimv NV:n osuus CapMan Oyj:n osakkeiden tuottamasta danimadrasta alitti

yhden kahdeskymmenesosan (1/20) 4.11.2016 tehdyn osakekaupan
seurauksena.

sijoittajia, analyytikoita tai talousmedian edustajia.

HALLINTAREKISTEROIDYT OSAKKEET LUE LISAA

CapMan Oyj:n ulkomaiset osakkeenomistajat voivat rekister6ida omistuksensa )
Osakekohtaiset tunnusluvut

hallintarekisteroidylle arvo-osuustilille, jolloin yhtion omistajaluettelolle . .
Tietoja osakkeenomistajille

merkitddn omistajan sijasta hallintarekisterdinninhoitaja. Vuoden 2016
lopussa ulkomaalaisten ja hallintarekisteroityjen omistajien osuus CapManin
osakkeista oli yhteensa 8 prosenttia. Omistusta kuvaavat sektori- ja
omistusmadrijakaumat on esitetty tilinpaatoksen liitetiedoissa.

OSINKOPOLITIIKKA JA OSINKO VUODELTA 2016

CapManin taloudellisena tavoitteena on maksaa osinkoa vahintdan 75 %
osakekohtaisesta tuloksesta tuloksesta. Hallituksen osinkoesitys vuoden 2016
varsinaiselle yhtiokokoukselle on 0,09 euroa osakkeelta.
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CapMan

Omistuksen jakautuminen ryhmittiin

79,3 %

m Johto ja muu henkilosto
m Hallintarekisteroidyt osakkeet ja muu ulkomainen omistus

= Kotimaiset instituutuit ja kotitaloudet
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Kurssikehitys

2016 2015
Osakkeen hinta €
Ylin 1,30 1,09
Alin 0,91 0,83
Kaupankayntimaaralla
painotettu keskikurssi 1,10 1,00
P&atoskurssi 31.12. 1,25 1,00
Vaihto
Milj. kappaletta 33,5 13,7
Milj. euroa 37,0 13,8

TILINPAATOS

Osakekurssin ja indeksin kehitys 2016
(4.1.2016 = 100)
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Perustiedot osakkeista ja optioista

CapMan osake

Nasdaq Helsinki

Markkina

Valuutta
Listautumispaivamaara
ISIN

Tunnus
Reuters-tunnus
Bloomberg-tunnus
Lista

Toimiala

Osakkeiden lukumaara
Aanimaara/osake

CapMan 2013 A-optio

Optioiden lukumaara
Osakkeiden merkintdhinta

Merkintdaika
CapMan 2013 B-optio

Optioiden lukumaara
Osakkeiden merkintdhinta

Merkintaaika

TILINPAATOS

02.04.2001
F10009009377

CAPMAN.HE

Keskisuuret

80 556 766

1.5.2016 - 30.4.2018

1.5.2017 -30.4.2019

VUOSIKERTOMUS 2016

CapMan 2013 C-optio

Optioiden lukumaara 1410000
Osakkeiden merkintdhinta 1,05 EUR
Merkintdaika 1.5.2018 - 30.4.2020

CapMan 2016 A-optio

Optioiden lukumaara 1410000
Osakkeiden merkintahinta 1,04 EUR
Merkintdaika 1.5.2019 -30.4.2021

CapMan 2016 B-optio

Optioiden lukumaara 1410000

Optioiden merkintdhinta Osakkeen vaihdolla painotettu
keskikurssi Nasdaq Helsinki Oy:ssa

1.4.—31.5.2017 lisattyna 10

prosentilla.

Merkintaaika 1.5.2020 - 30.4.2022

CapMan 2016 C-optio

Optioiden lukumaara 1410000
Optioiden merkintaaika Osakkeen vaihdolla painotettu
keskikurssi Nasdaq Helsinki Oy:ssa 1.4.—

31.5.2018 lisattyna 10 prosentilla.

Merkintaaika 1.5.2021 -30.4.2023

Optio-ohjelmat 2013 A, 2013 B, 2013 C, 2016 A, 2016 B, 2016 C oikeuttavat
jokainen merkitsemadan 1 410 000 osaketta
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CapMan

Tietoja osakkeenomistajille

VUODEN 2017 VARSINAINEN YHTIOKOKOUS

CapMan Oyj:n vuoden 2017 varsinainen yhtiokokous pidetaan keskiviikkona
15.3.2017 kello 10.00. Paikkana on Glo Hotel Art osoitteessa Lonnrotinkatu 29,
Helsinki. Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeenomistajalla, joka on
perjantaina 3.3.2017 rekisterdity Euroclear Finland Oy:n pitdmaan yhtion
osakasluetteloon.

Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua yhtidkokoukseen, tulee ilmoittautua
viimeistddn perjantaina 10.3.2017 klo 10.00, mihin mennessa
ilmoittautumisen on oltava perilla. [Imoittautua voi joko kirjallisesti yhtion
osoitteeseen (CapMan Oyj/AGM, Ludviginkatu 6, 00130 Helsinki) toimitetulla
kirjallisella ilmoituksella, CapManin internetsivujen kautta osoitteessa
www.capman.fi/sijoittajat/corporate-governance/yhtiokokous/, sahkopostitse

osoitteeseen agm@capman.com tai puhelimitse Katri Kautovaaralle numeroon,

+358 (0)207 207 562. llmoittautumisen on oltava perillda madraaikaan mennessa.

Mahdolliset valtakirjat pyydetdan toimittamaan edelld mainittuun
postiosoitteeseen ilmoittautumisajan loppuun mennessa.

OSINKO

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd vuodelta 2016 maksetaan osinkoa
0,09 euroa/osake.

VUOSIKERTOMUS 2016

CAPMAN OY]:N TALOUDELLISET KATSAUKSET VUONNA 2017

CapMan-konserni julkaisee vuonna 2017 kolme osavuosikatsausta seuraavasti:
e 1.1.-31.3.2017 torstaina 4.5.2017
e 1.1.-30.6.2017 torstaina 10.8.2017
e 1.1.-30.9.2017 torstaina 2.11.2017

Taloudelliset katsaukset julkaistaan suomeksi ja englanniksi. Vuosikertomus,
osavuosikatsaukset seka CapManin porssi- ja lehdistotiedotteet ovat
nadhtavissa yhtion internetsivuilla www.capman.fi. CapManin internetsivuilla on
my0s muuta sijoittajamateriaalia. Sivuilla voi lisdksi liittya tiedotteiden
sahkopostilistalle.

OSAKKEENOMISTAJIEN OSOITTEENMUUTOKSET

Euroclear Finland Oy yllapitaa CapMan Oyj:n osake-, osakas- ja optioluetteloita.
Osakkeen- ja optioidenomistajia pyydetddn tekemaan henkil6- ja osoitetietoja
koskevat muutokset suoraan Euroclear Finland Oy:lle tai omalle
tilinhoitajayhteisolle. Lisatietoja saa Euroclearin vaihteesta numerosta 020 770
6000. CapMan ei ole vastuussa osakkeenomistajien osoitetietojen
paivityksesta.

CAPMAN OY]:TA SEURAAVAT ANALYYTIKOT

Sauli Vilén, puh. 044 025 8908
Niclas Catani, puh. 010 252 8780

Inderes
Pohjola Pankki
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Oman paaoman tuotto- %
(ROE) =

Sijoitetun padgoman tuotto-
% (ROI) =

Omavaraisuusaste (%) =

Nettovelkaantumisaste (%)

Voitto / tappio

Oma paaoma

Voitto / tappio + tuloverot +
rahoituskulut

Oma padoma + korolliset rahoitusvelat

Oma padaoma

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset nettorahoitusvelat

Oma paaoma

x 100

x 100

x 100

x 100

Tulos / osake (EPS) =

Osakekohtainen oma
padaoma =

Osakekohtainen osinko =

Osinko / tulos (%) =

Voitto / tappio - oman pddoman ehtoisen
lainan korko

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara
(keskimaarin)

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva
oma padaoma

Osakkeiden laimentamaton lukumaara
tilinpaatospaivana

Tilikauden osingonjako

Osakkeiden laimentamaton lukumaara
tilinpaatospdivana

Osinko/osake (osakekohtainen osinko)

Tulos/osake (osakekohtainen tulos)

x 100

183 / CapMan
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