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CapMan — Managing
Quality Partnerships

CapMan on Pohjoismaiden ja Venajan johtavia
vaihtoehtoisen sijoitusluokan toimijoita ja hallinnoi
rahastoissaan noin 3,5 miljardin euron padomia.
Yhtiélla on kuusi sijoitusaluetta (CapMan Buyout,
CapMan Technology, CapMan Life Science, CapMan
Russia, CapMan Public Market ja CapMan Real
Estate), joista jokaisesta vastaa oma partnership-
mallilla toimiva sijoitustiimi. Kullakin sijoitus-
alueella on myds omat erikoistuneet rahastot.
CapManin palveluksessa on yhteensa 150 ammat-
tilaista Helsingissa, Tukholmassa, K&dpenhami-
nassa, Oslossa ja Moskovassa. CapMan on toiminut
paaomasijoitusalalla vuodesta 1989, ja yhtin
B-osake on listattu Helsingin poérssissé vuodesta
2001.

CapMan CapMan
Buyout Technology

CapMan CapMan
Life Science Russia

CapMan
Public Market

CapMan

Real Estate
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Toimitusjohtajan katsaus

Vuosikertomus 2009

Vuosi 2009 oli CapManille monella tapaa hyva.
Onnistuimme tavoitteissamme kohdeyritysten toi-
mintaedellytysten turvaamisen, konsernin taseen
vahvistamisen sekd organisaation kehittdmisen
osalta hyvin. Varainhankinta uusiin rahastoihin
osoittautui odotettuakin haastavammaksi, minka
seurauksena olemme tyytyvaisia myos kerattyjen
padomien maaraan. Konsernin tulos oli positiivisuu-
destaan huolimatta kuitenkin pettymys.

Vuoden 2009 loppua kohden toimintaympé-
ristbmme osoitti merkkeja parantumisesta. Kesalla
2007 alkanut vaikea jakso padomasijoitusalalla néayt-
taisi pikku hiljaa olevan ohi, ja samalla CapManin
viime vuosina tekemét panostukset liiketoiminta-
portfolioon ja sijoituskohteisiin alkavat tuottaa hedel-
maa. Viime vuosien vaikeista markkinaolosuhteista
huolimatta olemme panostaneet tulevien vuosien
kasvun turvaamiseen ja erityisesti siihen, ettd kon-
sernin tulos paranisi jatkossa selvasti. Uskon, etta
CapManilla on kaikki edellytykset menestykselliseen
kauteen liiketoiminnassaan tulevina vuosina.

Hallinnointiliiketoimintamme tulostaso oli loppu-
vuonna jo tyydyttévélla tasolla. Hallinnointipalkkiot
ja kiinteistokonsultoinnin tuotot kattavat operatiivisen
toiminnan kulut seka korkokulut. Tavoitteenamme
on kuitenkin parantaa hallinnointiliiketoiminnan
kannattavuutta jatkossa, erityisesti tehokkuutta
parantamalla eli hallinnoimalla enemman padomaa
sijoitusammattilaista kohden ja saavuttamalla uusia
skaalaetuja palvelutimeissamme. Hallinnointiliike-
toiminnan tulokseen vaikuttavat merkittavasti myos
voitonjako-osuustuotot, joiden osalta noin puolitoista
vuotta kestanyt kuiva kausi paattyi tammikuussa
2010 tiedotettuun Pretax-irtautumiseen. Tulevai-
suuden voitonjako-osuustuottojen kannalta térkeinta
CapManille on saada CapMan Equity VIl -rahasto
voitonjaon piiriin. Rahaston salkussa on monia hyvin
kehittyneitd kohteita, esimerkiksi Lumene, Farmos,
MQ Retail ja Cardinal Foods. Paaomasijoitusalan
peukalosaannén mukaan jokaisen hallinnoitavan
100 milj. euron pitéisi sijoitustoiminnan tuottotavoit-
teiden toteutuessa tuottaa kymmenen vuoden
aikana noin 20 milj. euron voitonjako-osuustuotot.
CapMan hallinnoi runsasta 3,5 miljardia euroa

rahastoissaan. Sijoitustiimien voitonjako-osuuksien
seka kiinteistérahastoissa olevan velkaosuuden
vahentamisen jalkeenkin hallinnoitaviin padomiin
liittyva voitonjako-osuuspotentiaali on merkittava.

CapManin omiin rahastoihinsa tekemien sijoitus-
ten tulosvaikutus oli vuonna 2009 negatiivinen,
vaikka vuoden loppua kohden sijoitusten arvojen
kehitys kéantyi positiiviseksi. Rahastosijoitusten
tuottotavoite on 15 prosenttia vuodessa. CapManin
sijoitusten kaypé arvo oli vuoden 2009 lopussa noin
60 milj. euroa, mika tavoitteemme toteutuessa tar-
koittaisi noin 10 milj. euron vuotuista tuottoa. Vuo-
sina 2008 ja 2009 kayvat arvot kehittyivat yhteensa
lahes 20 milj. euroa negatiiviseen suuntaan.
Uskomme kehityksen olevan selvasti parempaa
vuonna 2010.

Vuoden 2010 aikana yrityskauppamarkkinan en-
nakoidaan vilkastuvan, silla pohjoismaisten pank-
kien halukkuus rahoittaa transaktioita on palautu-
massa, Pohjoismaihin sijoittavilla padomasijoittajilla
on hallussaan runsas sijoituskapasiteetti ja lisaksi
myyjien ja ostajien hintakasitykset ovat lahentyneet.
CapManin kannalta markkinan piristyminen tarkoit-
taa erityisesti lisdantyvia mahdollisuuksia irtautua
kohteista hyvalla tuotolla.

Vuoden aikana méaarittelimme strategiamme kul-
makiviksi yhteisen sijoituskulttuurin, maailmanlaa-
juisen varainhankinnan ja rahastojen tehokkaan
hallinnoinnin, CapManin oman sijoituskapasiteetin,
palveluinfrastruktuurin  sek& CapManin bréndin.
Néiden kaikkien kehittdminen on térkead tulevan
menestyksen kannalta.

Sijoituskulttuurin osalta pyrimme hyédyntamaan
yli 20 vuoden kokemusta satojen sijoituskohteiden
analysoinnissa ja arvonkehittdmisessa. Onnistu-
neessa sijoitustoiminnassa tarkedd on toimialojen
ymmartaminen. Oikein valituilla toimialoilla kohde-
yrityksemme voivat toimia markkinan suunnannéyt-
tajind ja siten saavuttaa strategisesti vahvan ase-
man. Kiinteistokehityskohteissa esimerkiksi kaup-
pakeskuksen  kehittdminen alueen  vahvaksi
toimijaksi vaatii juuri sitd osaamista, jota meillda on
kiinteistosijoittamisen ja -konsultoinnin merkittavana
toimijana Suomessa. Tunnemme myos erilaiset



CAPMAN YRITYKSENA

tilanteet, joissa padomasijoittajat ovat sopivimpia
omistajia yrityksille ja kiinteistoille. Tyypillisimpia
ovat ydinliiketoimintaan kuulumattoman tytaryrityk-
sen irtoaminen suuryrityksesta seka perheyrityksen
siirtyminen padomasijoittajan omistukseen. Kaikissa
naissa tilanteissa osaava padomasijoittaja varmistaa
menestyksen arvojen ja kulttuurin kehittdmisen
kautta ja luo samalla pohjan yrityksen pitkajantei-
selle menestykselle myés tulevaisuudessa.

Vuonna 2009 aloitimme kohdeyritysten ja kiin-
teistdjen ostovoiman hyddyntdmisen hankinnoissa.
CapManin hallinnoimien rahastojen osittain tai
kokonaan omistamien yritysten yhteenlaskettu liike-
vaihto oli viime vuonna noin 6,3 miljardia ja ne tyol-
listivat yli 40 000 henkilda. Kiinteistbkohteidemme
vuokralaisina toimii yli 280 yritysta, hallinnoimiemme
kauppakeskusten yhteenlaskettu vuotuinen asia-
kasmaara on yli 35 miljoonaa asiakasta ja olemme
Suomen suurin hotellikiinteistdjen omistaja. Sijoitus-
kohteidemme yhteishankintojen tuoma saastépo-
tentiaali on osoittautunut varsin merkittéavaksi ja
uskomme, ettd tatad kautta kohdeyrityksemme saa-
vat joillakin alueilla jopa useiden kymmenien pro-
senttien sdastot hankinnoissaan. Kysymys on myos
tehokkaiden prosessien ja kokemuksen jakamisesta
kohdeyritystemme kesken.

Varainhankinnassa olemme laajentaneet asia-
kaskuntaamme Pohjoismaista kaikkialle maailmaan.
Markkinan haasteellinen kehitys on kuitenkin hidas-
tanut merkittdvien edistysaskelten saavuttamista
talla alueella. CapManin brandi ja tuotteet ovat laa-
jalti tunnettuja rahastosijoittajien keskuudessa. Par-
haiten rahastovalikoimamme sopii sijoittajille, joka
pyrkii saamaan tuottoa pohjoismaisista ja venalai-
sistd pienista ja keskisuurista yrityksista sekéa kiin-
teistdalalla kehityskohteista.

Kesélld 2008 tapahtuneiden CapMan Russia ja
CapMan Public Market -sijoitusalueiden perusta-
misten jalkeen olemme strategiassa pyrkineet kes-
kittymddn olemassa olevan liiketoimintaportfolion
kehittdmiseen. Vendjan merkitys liiketoiminnal-
lemme ei ole lukujen valossa vield kovin suuri, mutta
odotamme sen kasvavan merkittavasti. Kyseesséa ei
ole pelkdstaan sijoitustoimintamme Venajalla vaan

kannustamme myds pohjoismaisia kohdeyrityksi-
amme hyodyntamaan mahdollisuuksia Venajalla.
Institutionaalinen pddomasijoittaminen on Venajalla
vield alkuvaiheessa, ja panostamalla paamaara-
tietoisesti toimintaamme Vendjalla voimme kasvat-
taa siitd yhden CapManin liiketoimintaportfolion
kulmakivista. Julkiselle markkinalle sijoittavan Public
Market -rahaston alkutaival on ollut menestyksekas.
Pohjoismaisista listatuista yrityksistd on huolellisen
analyysin jalkeen loytynyt kohteita, joissa pddomasi-
joittajan omistusfilosofialle on ollut kysyntaa.

CapManin suurimmat osakkeenomistajat ovat
tehneet yhtitn yhtidkokoukselle ehdotuksen siirty-
misestani yhtion hallituksen puheenjohtajaksi. Mi-
kéli yhtibkokous tekee valinnat ehdotusten mukai-
sesti, siirryn osana sukupolvenvaihdosta ehdotet-
tuun tehtavaan. Omalla tyolistallani tulee myos
talléin sdilyméaan strategisten tavoitteiden saavutta-
minen ja my0s kasvavassa maarin panostaminen
sijoitustoiminnan menestyksen varmistamiseen.

Runsaan viiden vuoden kausi CapManin toimitus-
johtajana on ollut antoisa ja tdynna monia ikimuistoi-
sia kokemuksia. Haluan kiittdd osakkeenomistajia
saamastani tuesta ja palautteesta, kohdeyritysten
johtoa ja henkildkuntaa vahvasta sitoutumisesta yh-
teisiin paamaariin vaikeassa markkinaymparistossa,
rahastojen sijoittajia jatkuvasta luottamuksesta si-
joittaessanne uusiin rahastoihimme ja CapManin
henkilokuntaa karsivallisesta tydsta valilla haastavis-
sakin olosuhteissa. Uskon, ettd kehitys vuonna
2010 jatkuu myonteisena ja voimme kaikki nauttia
pitkdjanteisen tydn hyvista tuloksista.

Heikki Westerlund
toimitusjohtaja, senior partner
CapMan Qyj

TAVOITTEET PORSSIYHTIONA

e Kasvattaa osakkeen arvoa ja likviditeettia.

e Kehittdd CapMania porssiyhtiona sailyttamalla
samalla partnership-malli sijoitustoiminnassa.

e Parantaa yhtion kannattavuutta onnistuneella
sijoitustoiminnalla, parantamalla
hallinnointitoiminnan tehokkuussuhdetta ja
kehittdmalld uusia rahastotuotteita
institutionaalisille sijoittajille.

e Huolehtia henkildkunnasta ja tytnantajakuvasta
siten, etta yhtion palveluksessa on myos
tulevaisuudessa motivoitunut, ammattitaitoinen
ja sitoutunut henkilosto.

TAVOITTEET HALLINNOINTIYHTIONA

e Olla kattavan tuotevalikoiman hallinnointiyhtio,
jonka asiakaspalvelu on ensiluokkaista.

e Tarjota sijoittajille alan parhaimmistoon kuuluva
tuottotaso.

e Kansainvélistdad ja monipuolistaa
rahastosijoittajakuntaa.

TAVOITTEET SIJOITTAJANA JA
ARVON KEHITTAJANA

Varmistaa paikallisen l&snéolon kautta
laadukkaiden sijoituskohteiden riittdvéa maéara
kaikissa toimintamaissa myos huutokauppojen
ulkopuolella (proprietary deal flow).

Luoda edellytyksia sijoituskohteiden
arvonnousulle Pohjoismaissa ja Venajalla.
Séilyttaa rahastojen sijoitusalueiden
erinomainen tuottotaso.

Saavuttaa markkinajohtajuus valituilla
sijoitusalueilla.

VUODEN 2010 PAINOPISTEALUEET

Parantaa tulosta selvasti vuodesta 2009.
Vahvistaa tasetta edelleen.

Kehittéé ja vahvistaa sijoituskulttuuria.

Luoda vahva pohja tulevien vuosien
varainhankinnalle.

Hyodyntaa aktiivisesti markkinatilanteen tuomia
mahdollisuuksia CapManin toiminnassa.
Kehittda organisaatiota ja hyddyntaa entista
tehokkaammin tehtyja investointeja.

Vuosikertomus 2009



Strategia, visio ja missio

Strategiana hyddyntaa kasvun mahdollisuuksia vaihtoehtoisessa sijoitusluokassa

CapMan on Pohjoismaiden ja Venajan johtavia vaihtoehtoisen sijoitusluokan toimijoita ja hallinnoi rahastoissaan
institutionaalisilta sijoittajilta kerattyja paaomia. Rahastojen sijoitustoiminta kohdistuu kuudelle sijoitusalueelle,
joista vastaavat partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit.

Strategiaa tarkennettiin

CapManin strategiaprosessissa vuonna 2009 kitey-
tetty yhtion toiminta-ajatus Managing Quality
Partnerships kattaa partnership-mallilla toimivat
itsendiset ja kilpailukykyiset sijoitustiimit seka kor-
kealaatuisen rahastojen hallinnointiyhtion palvelui-
neen. CapManin kasvustrategian tarkeimmat kul-
makivet ovat 20 vuoden kokemuksen hyddyntéami-
nen sijoitustoiminnassa ja paikallisen lasndolon
mahdollistama aktiivinen omistajuus. Muita strate-
gian kulmakivia ovat maailmanlaajuinen varainhan-
kinta ja tehokas rahastojen hallinnointi, sijoitukset
omasta taseesta konsernin hallinnoimiin rahastoihin
sekd institutionaalisen toimintatavan mahdollistava
palveluinfrastruktuuri. CapMan asettaa korkeat laa-
tuvaatimukset sijoitustoiminnan tuotoille, uusille
rahastotuotteille ja tuottamilleen palveluille.

Kasvua nykyisista sijoitusalueista

CapManin aikaisempi kasvu on perustunut etenkin
uusien rahastotuotteiden lanseeraamiseen ja toi-
minnan laajentamiseen maantieteellisesti. Yhtion
l&hivuosien tavoitteena on jatkaa kasvuaan nykyis-
ten sijoitusalueiden kautta. Buyout-sijoitukset ovat
kuuluneet CapManin sijoitustoimintaan vuodesta
1989, mezzanine- ja teknologiasijoitukset vuodesta
1995, life science -sijoitukset vuodesta 2002 ja kiin-
teistdsijoitukset vuodesta 2005 lahtien.

CapManin nakemys on, ettd pohjoismaiset kes-
kisuuret yritysjarjestelyt ovat edelleen yksi Euroopan
mielenkiintoisimmista padomasijoitusmarkkinoista,
ja etta talla markkinalla on merkittdvaa tuottopoten-
tiaalia orgaanisen kasvun, yritysostojen ja kansain-
véalistymisen kautta. CapManin teknologiasijoitukset
painottuvat kasvuvaiheen ja myohaisen kasvuvai-
heen teknologiayrityksiin ja hyédyntévat pohjoismai-
sia teknologiaklustereita. Pohjoismainen life science
-markkina on ollut viime vuodet erittdin haastava, ja
CapMan ilmoitti vuoden 2009 aikana, ettei silld ole
aikomusta perustaa uusia itsendisia life science
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-rahastoja. Terveydenhuolto ja laaketieteen teknolo-
gia sdilyvat kuitenkin CapManin sijoitusfokuksessa.
Padasiassa Suomessa harjoitettava kiinteistésijoi-
tustoiminta hyttyy CapManin kiinteistotiimin laajasta
kiinteistokehitysosaamisesta.

Tuoreimmat sijoitusalueet CapMan Russia ja
CapMan Public Market perustettiin vuonna 2008.
Molemmilla alueilla on merkittdvaa hallinnoitavien
padomien kasvupotentiaalia ja mahdollisuus hy®-
dyntaa CapManin sijoitus- ja hallinnointiosaamista.
Venajalla on edelleen suhteellisen vahan lansimai-
sesti toimivia pddomasijoittajia, ja kilpailu on siten
rajallista. CapMan pyrkii hyddyntdmaan paikallista
lasndoloa Venajalla myts muiden sijoitusalueiden
kohdeyritysten kehittamisessa. Uusien sijoitusaluei-
den toiminta kéynnistyi lupaavasti vuonna 2009.

Strategia perustuu yhteiseen
arvonluontikulttuuriin
CapManin tavoitteena kaikilla sijoitusalueilla on
sijoituskohteiden arvonnousu ja rahastojen tuotto-
tavoitteiden saavuttaminen. Sijoitustiimien yhteinen
arvonluontikulttuuri on  CapManin kilpailukyvyn
perusta. Pitkd kokemus padomasijoittamisesta, toi-
mintamaiden ja toimialojen syvallinen tunteminen,
pohjoismaiset yhteistybkumppanit ja verkostot seka
hioutuneet sijoitusprosessit ja parhaiden kaytanto-
jen jakaminen sijoitusalueiden kesken ovat keskei-
sid yhteisessa arvonluontikulttuurissa. CapManilla
on kattavaa kokemusta yritysjarjestelyista, toimialo-
jen konsolidoinnista, sukupolvenvaihdoksista seka
muista yritysten muutostilanteista. Sijoitusalueiden
yhteistyd ulottuu myos kohdeyritysten ostovoiman
hydédyntémiseen hankintayhteistydn puitteissa.
Sijoitustoiminnan painopiste on aina sijoituskoh-
teiden pitkan aikavélin kehityksessa ja huolella maa-
ritellyissd arvonnousutekijoissa. Aktiivinen omista-
juus tarkoittaa kaytannossa sijoituskohteiden arvon
kehittamista kasvun, kannattavuuden parantamisen
ja strategisen aseman vahvistamisen kautta. Kiin-

teistdrahastojen arvonkehitys perustuu hyvin raken-
nettuun salkkuun seka erityisesti yksittaisten kohtei-
den aktiiviseen kehittdmiseen kiinteistbomaisuuden
johdon, rakennuttamisen, palvelukonseptien tuotta-
misen ja aktiivisen vuokrauksen keinoin.

Paikallinen lasngolo ja paikalliset kontaktiverkos-
tot mahdollistavat sen, ettd ldhes kaikki toiminta-
alueen sijoitusmahdollisuudet tulevat tiimien tietoon
ja ettd kohteiden arvonnousupotentiaalia voidaan
verrata maantieteelliselld tasolla kattavasti jo ennen
sijoituspaatoksen tekemista. Sijoitustiimien laajan
kontaktiverkoston kautta loytyy osaamista myods
kohdeyritysten operatiiviseen johtoon ja hallitustyds-
kentelyyn. CapManin sijoitusammattilaiset ovat tii-
viisti mukana kohdeyritysten strategiatydssé, yritys-
jarjestelyissa seka kansainvalisessa laajentumisessa
ja tyoskentelevat laheisessé yhteistydssa johdon ja
muiden omistajien kanssa kunnioittaen operatiivi-
sen johdon toimivaltaa ja vastuuta.

Ensiluokkainen varainhankinta ja

rahastojen hallinnointi

Konsernin kasvustrategian kannalta oleellista on
hallinnoitavien paaomien kasvattaminen ja hallin-
nointitoiminnan tehokkuussuhteen parantaminen
laatutasoa vaarantamatta. Rahastojen varainhan-
kinnan onnistuminen perustuu menestyksekkaa-
seen sijoitustoimintaan. CapMan on méaaratietoisesti
panostanut varainhankintaan ja sijoittajakunnan
kansainvélistamiseen seka kehittdnyt rahastojen
hallinnointia 20 toimintavuotensa ajan. CapMan tar-
joaa rahastoihin sijoittaville instituutioille yhtenevéat
rahastorakenteet ja sopimukset, laadukkaat rapor-
tointipalvelut seka tasmalliset sijoitusprosessit.

Yhdenmukaiset intressit
rahastosijoittajien kanssa
Omilla rahastosijoituksilla on merkittava tuottopo-
tentiaali CapMan Oyj:lle, ja ne yhdenmukaistavat
CapManin ja muiden rahastosijoittajien intresseja

entisestadan. CapMan on merkittéva sijoittaja hallin-
noimissaan rahastoissa, ja yhtién tavoitteena on
sijoittaa niihin 1-5 prosenttia uusien rahastojen
alkuperdisestd koosta rahastojen kysynnéasté ja
CapManin omasta sijoituskapasiteetista riippuen.
Omista rahastosijoituksista rahoitetaan tyypillisesti
noin puolet velkarahoituksella. CapMan tulee
tekemaan jatkossa omat rahastosijoituksensa
CapMan Fund Investments SICAV SIF -yhtitdn,
joka toimii syéttérahastona CapManin rahastoihin.
Vuonna 2009 toteutettu omien rahastosijoitusten
yhtigittaminen selkeytti hallinnointiliiketoiminnan ja
sijoitustoiminnan eroa.

Strategiaa tukeva organisaatiomalli
Padomasijoitusalalle tyypillisesti osa sijoitustoimin-
nan tuotoista jaetaan sijoituksesta vastanneelle sijoi-
tustiimille. CapMan Qyj:n osuus sijoitustoiminnan
tuotoista perustuu CapManin tuottamiin palveluihin.
CapMan Platform, eli Sijoittajapalvelut, Taloushal-
linto ja IT seké& Henkilostdhallinto ja toimistopalvelut
taydentavat sijoitustiimien partnership-tyyppistéa toi-
mintamallia. Nykyinen organisaatiorakenne on
mahdollistanut my6s uusien tuotteiden lisddmisen
tuoteportfolioon.



HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA
TILINPAATOS HALLINNOINTI

CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET
RAHASTOT VASTUULLISUUS

Strategian kulmakivet — CapManin pitkdaikainen arvo

Visio
Visiomme on olla haluttu padomasijoitusalan ja vaihtoehtoisen sijoitusluokan yhteistyékumppani institutio-
naalisille sijoittajille ympari maailman seka yrittajille paikallisesti.

Sijoitustoiminnan kulttuuri
— Aktiivinen omistajuus

Missio

Missionamme on alamme parhaimmistoon kuuluva tuottotaso. Toimimme korkealaatuisena palvelun-
tarjoajana sijoittamalla pddomaa yrityksiin, kiinteistdihin tai muihin vaihtoehtoisen sijoitusluokan kohteisiin.
Néiden sijoitusten pysyvaa arvoa luodaan kasvun, muutoksen ja aktiivisen omistajuuden kautta.

Varainhankinta ja
rahastojen hallinnointi

Omat rahastosijoitukset konsernin
hallinnoimiin rahastoihin

CapMan brandi

Palveluinfrastruktuuri

CapManin toimintamalli

CapMan Oyj:n hallitus Partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit
— Potentiaalisten sijoituskohteiden kartoitus

— Sijoitusehdotukset ja yritysjarjestelyt

toimitusjohtaja Heikki Westerlund — Sijoituskohteiden arvon kehittaminen aktiivisen

toimitusjohtajan sijainen Jerome Bouix omistajuuden keinoin
— Irtautuminen ja arvonkehityksen realisointi

— Paaomasijoitusalan parhaat kdytannot ja
vahva arvonluontikulttuuri
CapMan
Real Estate
Markku Hietala
(Jorma Lehtonen)

CapMan Buyout CapMan CapMan CapMan Russia CapMan
Tuomo Raasio Technology Life Science Petri Saavalainen Public Market
(GEIRIGCEL Petri Niemi Johan Bennarsten (Hans Christian Jukka Ruuska

(Vesa Walldén) Dall Nygard*

CapMan Platform

— Rahastojen varainhankinta

— Rahastojen hallinnointi ja kohdeyritysten seuranta

— Sijoitukset omasta taseesta konsernin
hallinnoimiin rahastoihin

— Konsernin ja rahastojen lakiasiat

— Viestinta

— Taloushallinto ja IT

— Henkiléstohallinto ja toimistopalvelut

°
c
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<
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Asiakkaat ja
muut sidosryhmat

CapMan Platform
Sijoittajapalvelut, Jerome Bouix
Taloushallinto ja IT**
Henkildstohallinto ja toimistopalvelut, Hilkka-Maija Katajisto

*  Vastaa CapMan Russian sijoitustoiminnasta.
**  31.1.2010 asti Kaisa Arovaara, 1.2.-30.4.2010 vt. talousjohtaja Olli Liitola ja 1.5.2010 alkaen Niko Haavisto.
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Taloudellinen kehitys vuonna 2009

Pitkan aikavalin luottamustoimintaa

Konsernin vuoden 2009 liikevaihto pysyi edellisvuoden tasolla. Myénteista oli Hallinnointiliiketoiminnan
kannattavuus seka konsernin rahoitusaseman vahvistuminen. Voitonjako-osuustuottojen puuttuminen ja
rahastosijoitusten negatiivinen arvonkehitys rasittivat kuitenkin tulosta.

CapManin liiketoiminta

CapMan on vaihtoehtoisen sijoitusluokan toimija,
joka tekee myos itse merkittavia sijoituksia hallinnoi-
miinsa rahastoihin. CapManin hallinnoimien rahas-
tojen sijoitustoiminnassa keskeinen periaate on
aktiivinen suora vaikuttaminen sijoituskohteiden
arvonnousuun. Konsernilla on vuoden 2009 alusta
lahtien ollut kaytdssdan kaksi toimintasegmenttia,
jotka ovat Hallinnointiliiketoiminta ja Rahasto-
sijoitustoiminta. Toimintasegmenttien tuloksen muo-
dostumista ja kehitystd vuonna 2009 on kuvattu
seuraavalla aukeamalla.

Konsernin taloudellinen kehitys ja
tulos vuonna 2009
CapManin vuoden 2009 likkevaihdossa ja tuloksessa
nakyivat vallinnut heikko irtautumismarkkina ja
talouden taantuma. Konsernin liikevaihto pysyi edel-
lisvuoden tasolla ja oli 36,3 milj. euroa (36,8 milj.
euroa vuonna 2008). Liikevoitto oli 0,1 milj. euroa
(-6,3 milj. euroa). Rahastosijoitusten kaypien arvo-
jen kehitys kaantyi positiiviseksi vuoden toisella
puoliskolla, mutta kokonaisuudessaan kédyvan arvon
muutokset olivat -3,3 milj. euroa eli -5,4 prosenttia
vuonna 2009. Operatiivisen toiminnan kulut olivat
33,0 milj. euroa (29,8 milj. euroa), ja niiden kas-
vuun vaikuttivat etenkin uusien sijoitusalueiden
CapMan Russian ja CapMan Public Marketin kulut.
Konsernin tulos vuonna 2009 jai 0,1 milj. euroon
(-8,1 milj. euroa) ja emoyhtion omistajien osuus
tuloksesta -0,2 milj. euroon (-8,2 milj. euroa).
Vuoden 2009 aikana konsernin rahoitusasema
parani merkittavasti. Vuonna 2008 liikkeeseen las-
ketun hybridilainan koko nousi 29 milj. euroon, ja
CapManilla oli 31.12.2009 kaytdssaan kahden poh-
joismaisen pankin kanssa sovittu 56,9 milj. euron
pankkirahoituskokonaisuus. Lahivuosien rahoitus-
tarpeet pienenivat, kun CapMan myi yhteensad 25
milj. eurolla rahastosijoituksia ja sitoumuksia. Kon-
sernin - omavaraisuusaste oli vuoden lopussa

Vuosikertomus 2009

55,1 prosenttia (50,3 prosenttia) ja nettovelkaantu-
neisuusaste 34,8 prosenttia (30,3 prosenttia).

Pitkan aikavalin liiketoimintaa

CapMan Oyj:n tulos voi vaihdella merkittévasti eri
vuosina voitonjako-osuustuottojen maéaran ja sijoi-
tusten kayvan arvon muutosten seurauksena. Voi-
tonjako-osuustuottoja syntyy vaihtelevasti irtautu-
misten  toteutumisajankohdasta ja irtautuvien
rahastojen voitonjakovaiheesta riippuen. Myos
rahastosijoitusten kayvan arvon muutokset voivat
vaihdella suuresti eri vuosien ja vuosineljgnnesten
valilla. CapManin taloudellista kehitysta ja tuottopo-
tentiaalia on tdman vuoksi hyva tarkastella yhté vuo-
sineljdnnesta pidemmalla aikavalilla. Rahastojen
elinkaari on tyypillisesti 10 vuotta, ja useimmat sijoi-
tuskohteet ovat salkuissa 4-6 vuotta. Useat tulon-
lahteet ja elinkaaren eri vaiheissa olevat rahastot
tasaavat tulosvaihteluja.

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestorRelations
- CapMan sijoituskohteena

- Taloudellisen kehityksen analysointi

- Sijoituskohteiden arvonmaaritys

Lue lisaa vuosikertomuksesta
- Hallituksen toimintakertomus
- Rahastojen avainluvut

s. 4043
s. 16-20

Toimintasegmentit ja paatulonldhteet

Hallinnointipalkkiot

Hallinnointiliiketoiminta

Rahasto-
sijoitustoiminta

R Kiinteisto- Omasta taseesta
Voitonjako- S .
konsultoinnin tehtavien rahasto-
osuustuotot L
tuotot sijoitusten tuotot

Taloudelliset tavoitteet ja toteuma

Kasvu

Kannattavuus

P&aaomarakenne

Osinkopolitiikka

Tavoite

e Kasvattaa hallinnoitavien
rahastojen padomia keskimaarin
vahintdan 15 % vuodessa

* Oman p&&oman tuotto yli 25 %
vuodessa

* Oman p&&oman ehtoisten
rahastojen nettotuotto sijoittajille
yli 15 % vuodessa (IRR % p.a.)

® Rahoittaa noin puolet CapMan
Oyj:n omista sijoituksista
rahastoihinsa velkarahoituksella

* Omavaraisuusaste véhintdan 50 %

e Maksaa osinkoa vahintaan 50 %
nettotuloksesta

Toteuma vuonna 2009

e Paaomien kasvu 2,8 % vuonna
2009. Kasvu keskimaarin
edellisené viitena vuotena 30,4 %

e Oman paaoman tuotto 0,2 %

e Toimintansa lopettaneiden ja
toiminnassa olevien oman
padoman ehtoisten rahastojen
tuotot sijoittajille on esitetty
sivulla 20. Nettotuotto sijoittajille
on ollut 16,5 %

e Nettovelkaantumisaste 34,8 %
e Omavaraisuusaste 55,1 %

e Hallituksen ehdotus osingonjaoksi
0,04 euroa osakkeelta



CAPMAN YRITYKSENA PEEE SIJOITUSALUEET PENRERS TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

Liikevaihto ja liikevoitto Oma padomal/osake Omavaraisuusaste ROE ja ROI
Me € % %
60 1,00 100 50
0,90
50 40
0,80
40 0,70 30
30 Uy 20
0,50
20 0,40 10
10 0,30 .
0,20
0 -10
0,10
-10 0,00 20
05 06 07 08 09 05 06 07 08 09 05 06 07 08 09 05 06 07 08 09
B Liikevaihto m Liikevoitto/-tappio B Oman padoman tuotto (ROE), %
Bl Sijoitetun pd&doman tuotto (ROI), %
Tulos/osake ja osinko/osake Kannattavuuden kehitys 1.1.2008-31.12.2009
€ ME
0,30 4
0,25

-0,15 -12
05 06 07 08 09 Q1/2008 Q2/2008 Q3/2008 Q4/2008 Q1/2009 Q2/2009 Q3/2009 Q4/2009

B Tulos/osake, € MM Osinko/osake, €* B Liikevoitto/tappio EE Konsernin voitto/tappio

* Vuodelta 2009 hallituksen ehdotus yhtidkokoukselle.
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Hallinnointiliiketoiminta

Tuloksen muodostuminen
Hallinnointiliiketoiminta  kasittdd kohdeyrityssijoi-
tuksia tekevien padomarahastojen hallinnoinnin
(CapMan Private Equity) seké Kiinteistosijoituksia
tekevien padomarahastojen hallinnoinnin ja kiinteis-
tékonsultoinnin (CapMan Real Estate). Hallinnointi-
liiketoiminnan tuotot muodostuvat hallinnointipalk-
kioista, rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuo-
toista seké kiinteistokonsultoinnin tuotoista.

Paatulonlahteista hallinnointipalkkiot ovat verrat-
tain hyvin ennustettavissa, silla rahastojen toiminta-
ajat ovat pitkia ja hallinnointipalkkioprosentit koko
ajalle sovittuja. Voitonjako-osuustuottojen ajoittumi-
nen on satunnaisempaa, ja niita analysoidessa tulee
kiinnittdd huomiota siihen, missa elinkaaren vai-
heessa rahastot ovat. Rahastoja on kuvattu tarkem-
min sivuilla 16-20. Lisatietoja tuloskomponenttien
analysoinnista loytyy CapManin internetsivuilta
Sijoittajat-osiosta.

Kehitys vuonna 2009

Hallinnointiliiketoiminnan tulos oli 3,7 milj. euroa
vuonna 2009. Tulos on hyva markkinatilanteessa,
jossa irtautumisia oli véhéan ja voitonjako-osuustuot-
toja ei syntynyt lainkaan. Tulosta pienensi myos
tehty liikearvonalennus 0,7 milj. euroa. Myonteista
oli hallinnointipalkkioiden 12,5 prosentin kasvu
edellisvuodesta. Hallinnointipalkkioita kertyi edellis-
vuotta enemmén etenkin CapMan Buyout IX -rahas-
tolta, joka alkoi maksaa niitd kesdkuun lopulla
rahaston ensimmaisen sijoituksen toteuduttua.
Myds CapMan Russia, CapMan Public Market ja
CapMan Hotels RE -rahastoihin keratyt lisdpadomat
kasvattivat hallinnointipalkkiopohjaa. Kiinteistokon-
sultoinnin tuotot pysyivat hilientyneestad markkinasta
huolimatta edellisvuoden tasolla.

Vuosikertomus 2009

Hallinnointiliiketoiminnan tulos

M€ 2009
Liikevaihto 36,3
Hallinnointipalkkiot 33,3
Kiinteisto-
konsultoinnin tuotot 2,4
Voitonjako-
osuustuotot 0,0
Muut tuotot 0,6
Liikevoitto/-tappio 3,7
Tulos 3,7

Me
§5)

30

25

20

Hallinnointipalkkiot

05 06 07 08 09

2008
36,8
29,6

2,4
4,1
0,7

7,3

6,5

Hallinnoitavat padomat Voitonjako-osuustuotot
Me MéE
4000 25
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20
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2500 15
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1500 10
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5
500
. | : 1
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Rahastojen voitonjakopotentiaali 31.12.2009

Elinkaarensa eri vaiheissa olevien rahastojen osuus rahastojen yhteenlasketusta salkusta kdypéaén arvoon
(2 167,9 milj. euroa) ja rahastojen sijoituksiin jéljella olevat padomat (1 209,5 milj. euroa)

B \Voitonjaon piirissé olevien rahastojen salkut kdypaan arvoon 1 %
Niiden rahastojen, joiden odotetaan siirtyvan voitonjaon piiriin vuonna
2010-2011, salkut kdypaan arvoon 8 %

Bl Niiden rahastojen, jotka eivét vield ole voitonjaon piirissa, salkut
kaypaan arvoon 54 %

Niiden rahastojen, joilla ei ole voitonjakopotentiaalia CapManille,
salkut kdypaan arvoon 1 %
Sijoituksiin jaljella olevat padomat 36 %

* Vuodelta 2007 véhemmistén osuus 7,6 milj. euroa.
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Rahastosijoitustoiminta

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

SIJOITUSALUEET

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

Tuloksen muodostuminen
Rahastosijoitustoiminta kasittda CapManin omat
sijoitukset hallinnoimiinsa rahastoihin sekd Maneg-
rahastoihin, ja sen tulos muodostuu sijoitusten kay-
van arvon muutoksista ja realisoituneista tuotoista.
CapManin tavoitteena on sijoittaa rahastoihinsa 1-5
prosenttia uusien rahastojen koosta niiden kysyn-
nastd ja CapManin sijoituskapasiteetista riippuen.
Vuonna 2009 CapMan yhtigitti rahastosijoitustoi-
mintansa erilliseen yhtiton.

Omia rahastosijoituksia analysoitaessa kannat-
taa seurata sijoituskohteiden kayvan arvon kehitysta
rahastotasolla.  Mitd  suuremmalla  osuudella
CapMan on rahastossa sijoittajana, sitd suurempi
vaikutus yksittaisen sijoituskohteen kehityksella on
CapManille joko sijoituksen kayvan arvon muutok-
sen tai realisoituneiden tuottojen kautta. Sijoitus-
kohteiden kéaypiin arvoihin vaikuttavia tekijoitd ja
kohteiden arvonmaaritystd on kuvattu CapManin
internetsivuilla Rahastot-osiossa. Kaypien arvojen
muutoksella ei ole kassavirtavaikutusta.

Kehitys vuonna 2009

CapManin omat rahastosijoitukset kdypaan arvoon
olivat vuoden lopussa 59,4 milj. euroa ja sitoumuk-
set rahastoihin 42,6 milj. euroa. Valtaosa sijoituk-
sista ja sitoumuksista kohdistui buyout-rahastoihin.
CapMan teki vuoden aikana uusia sijoituksia 13,0
milj. eurolla ja myi sijoituksia yhteensa 3,4 milj.
eurolla.  Annettujen sitoumusten maara laski,
kun CapMan myi 21,6 milj. euron arvosta sitoumuk-
sia paaasiassa belgialaiselle padomasijoitusyhtit
Gimv:lle. Sijoitusten kéyvan arvon muutos jai nega-
tiiviseksi ja oli -3,3 milj. euroa eli -5,4 prosenttia.
Vuoden aikana kaypien arvojen alenemiseen vaikut-
tivat etenkin kohdeyritysten heikentyneet tulokset.
Kohdeyrityksissd tapahtui vuoden aikana myos
positiivisia arvonmuutoksia.

Rahastosijoitustoiminnan tulos Omasta taseesta tehdyt

sitoumukset ja sijoitukset

M€
M€ 2009 2008 140
Sijoitusten kayvan arvon
muutos -3,3 -13,4
Liikevoitto/-tappio -3,6 -13,6
Tulos -3,6 -14,5
05 06 07 08 09
B Jdljella olevat sitoumukset
B Sijoitukset kdypaan arvoon
Sijoitusten ja sitoumusten jakautuminen
M€
60
54 %
50
40
30
20
10 9% a9
w 8 6% 6% 5% 5%
0 s & B § & E ® =
Buyout Technology Life Science  Access Real Estate Public Market  Russia Mezzanine Muut

B Jéljella olevat sitoumukset, yht. 42,6 milj. euroa
Bl Sijoitukset kdypaan arvoon, yht. 59,4 milj. euroa

Omien sijoitusten tulosvaikutus
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

Yksi harvoista listatuista padomarahastojen hallinnointiyhtidista

CapMan Oyj:n B-osake on listattu Helsingin pérssissa vuodesta 2001.
CapManilla oli vuoden 2009 lopussa 4 774 osakkeenomistajaa.

CapManin osakkeet

CapManilla on kaksi osakesarjaa, A ja B. A-osak-
keita on 6 000 000 kappaletta, ja ne edustavat 43,4
prosenttia yhtion &anivallasta. B-osakkeita on
78 281 766 kappaletta, ja ne edustavat 56,6 pro-
senttia danivallasta. A- ja B-osakkeilla on yhtaldinen
oikeus osinkoon. Vuonna 2009 B-osakkeiden mééra
kasvoi 2 823 342 osakkeella, kun 2003B-optioilla
merkittiin osakkeita ja kun osa Norum-yritysostoon
littyvastd kauppahinnasta maksettiin suunnatulla
osakeannilla myyijille. Osakkeet on merkitty arvo-
osuusjdrjestelmaan, eika niilla ole nimellisarvoa.
CapMan Oyj:n osakepadoma oli 771 568,98 euroa
31.12.2009.

Optio-ohjelmat

CapManilla oli vuoden 2009 lopussa voimassa yksi
optio-ohjelma. Optio-ohjelma 2008:aa ja vuoden
aikana paattynyttda Optio-ohjelma 2003B:td on
kuvattu tilinpaatoksen liitetiedoissa sivulla 60.

CapManin osakkeenomistajat

CapManilla oli 4 774 osakkeenomistajaa vuoden
2009 lopussa. Merkittavin muutos yhtion omistuk-
sessa kuluneen vuoden aikana tapahtui elokuussa,
kun belgialaisesta padomasijoitusyhtidé Gimv:sta tuli
yhtion toiseksi suurin omistaja osakemaaralla mitat-
tuna. Gimv:n liséksi ei vuoden aikana annettu muita
liputusilmoituksia. CapMan Qyj:n suurin danivallan-
kayttdja on CapManin senior partnereiden omistama
CapMan Partners B.V. CapMan Oyj omisti 26 229
yhtién omaa B-osaketta 31.12.2009.

Vuosikertomus 2009

Hallintarekisterdidyt osakkeet

CapMan Oyj:n ulkomaiset osakkeenomistajat voivat
rekisterdidda omistuksensa hallintarekisterdidylle
arvo-osuustilille, jolloin yhtion omistajaluettelolle
merkitédn omistajan sijasta hallintarekisterdinnin
hoitaja.

Vuoden 2009 lopussa ulkomaalaisten ja hallinta-
rekisterdityjen omistajien osuus CapManin osak-
keista oli yhteensa 28,4 prosenttia. CapMan Oyj:n
suoraan osakkeenomistajilta saamien tietojen mu-
kaan hallintarekisteroityjen omistajien joukossa oli
vuoden 2009 lopussa Gimvin liséksi seuraavia
kansainvélisten sijoittajien hallinnoimia rahastoja:
Dunedin Enterprise Investment Trust PLC, INVESCO
PowerShares Capital Management LLC, Royce &
Associates LLC ja The Seventh National Pension
Fund. Liséksi Barwon Investment Partners hallinnoi
CapManin osakkeita tayden valtakirjan omaisuuden-
hoitoasiakkaidensa (discretionary clients) lukuun.
Edelld mainittujen tahojen osuus CapMan Oyj:n
osakkeista on CapManin suoraan osakkeenomista-
jilta saamien tietojen mukaan noin 21 prosenttia
(noin 78 prosenttia kaikista hallintarekisteroidyista
osakkeista).

Omistusta kuvaavat sektori- ja omistusmaara-
jakaumat on esitetty tilinpaatdksen yhteydesséa vuo-
sikertomuksen sivulla 57.

CapMan B-osake

Markkina Helsinki
Listautumispaivaméaéara 2.4.2001
ISIN F10009009377
Tunnus CPMBV
Reuters tunnus CPMBV.HE
Bloomberg tunnus CPMBV
Lista Keskisuuret yhtiot
Toimiala Rahoitus
Osakkeiden lukumaara 78 281 766

Aanimaara/osake 1 a4ni/osake
CapMan A-osake (ei noteerattuja)

6 000 000
10 &énté/osake

Osakkeiden lukumééra
Aanimaara/osake

Omistuksen jakautuminen ryhmittéin

4

B Johto ja muu henkilosto* 30 %
CapMan Partners B.V. (senior partnerit) 6 %

Bl Hallintarekisteroidyt osakkeet ja muu ulkomainen
omistus 28 %
Kotimaiset instituutiot ja kotitaloudet 36 %

* Sadan suurimman omistajan joukossa oleva omistus huomioiden.

Aanivallan jakautuminen ryhmittiin

B Johto ja muu henkilosto* 38 %
CapMan Partners B.V. (senior partnerit) 23 %
Bl Hallintarekisteroidyt osakkeet ja muu ulkomainen
omistus 17 %
Kotimaiset instituutiot ja kotitaloudet 22 %
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Kurssikehitys ja vaihto vuonna 2009

Vuoden 2009 markkinatilanne nakyi myos CapManin
B-osakkeen kurssikehityksessa. CapManin B-osak-
keen kappaleméérdinen vaihto nousi hieman vuo-
desta 2008, mutta euromaarainen vaihto laski huo-
mattavasti. Yhtion markkina-arvo nousi edellisvuo-
den lopusta ja oli A-osakkeet mukaan lukien 112,9
milj. euroa 31.12.2009.

Sijoittajakontaktit

CapManin sijoittajasuhteista vastaavat konsernin
toimitusjohtaja, varatoimitusjohtaja, talousjohtaja ja
viestintdjohtaja. Yhtidé noudattaa ennen osavuosikat-
sausten ja tilinpaatosten julkistamista kahden viikon
hiljaista jaksoa, jolloin se ei kommentoi yhtion talou-
dellista tilaa tai tulevaisuuden nékymia eikd tapaa
sijoittajia, analyytikoita tai talousmedian edustajia.

b" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestorRelations
- Tiedonantopolitiikka
- Sijoittajakontaktien yhteystiedot

Lue lisaa vuosikertomuksesta

- Osakkeet ja omistus s.42jas. 57
- Osinkopolitiikka s. 41
- Osakeperusteiset kannustinjarjestelmat s. 42
- Hallituksen valtuutukset s. 42

B-osakkeen kurssikehitys ja vaihto

2009
Kurssikehitys, €
ylin 1,63
alin 0,77
kaupankayntimaarille
painotettu keskikurssi 1,10
paatoskurssi 31.12. 1,34
Vaihto
milj. kappaletta 16,9
milj. euroa 19,2
Markkina-arvon kehitys
M€
300

2008

3,40
0,79

2,09
0,95

14,8
29,6

05 06 07

08 09

Bl A-osakkeet
B B-osakkeet

CapManin B-osakkeen, Helsingin porssin ja padomasijoitusindeksi LPX Europen
suhteellinen kehitys 2005-2009
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Access Capital Partners

Euroopan johtavia rahastojen rahastoja

CapManin osakkuusyhtié Access Capital Partners on Euroopan johtavia rahastojen rahastoja.

Access hallinnoi vuoden 2009 lopussa yhteensa 2,7 miljardin euron padomia.

L
access
capital
partners

CapManin merkittéva osakkuusyhtio

CapMan perusti yhdesséa ranskalaisten padomasijoi-
tusammattilaisten Dominique Peninonin ja Agnes
Nahumin kanssa Access Capital Partnersin joulu-
kuussa 1998. Accessin kolmas managing partner
Philippe Poggioli liittyi yritykseen syyskuussa 1999.
Access oli perustamisensa aikaan CapManille ja
useille suomalaisille instituutioille ensimmainen
vaylé Euroopan padomasijoitusmarkkinoille. Access
on edelleen merkittdva osakkuusyhtio CapMan
Oyj:lle. CapMan QOyj omistaa Access Capital Part-
ners Group S.A.:n osakekannasta 35 prosenttia ja
yhtién managing partnerit 65 prosenttia. CapManilla
on vuodesta 2003 lahtien 25 prosentin oikeus
Accessin hallinnoimilta rahastoilta tai padomasijoi-
tusmandaateista mahdollisesti saataviin voitonjako-
osuustuottoihin.

Hajautettuja sijoituksia eurooppalaisille
kasvualoille

Accessin hallinnoimat rahastot sijoittavat padasiassa
Lansi-Euroopassa toimiviin pieniin ja keskisuuriin
buyout-sijoituksiin erikoistuneisiin rahastoihin, eri-
koistilanteiden rahastoihin seké teknologiarahastoi-
hin. Access tekee kaikilla markkinoilla myos aktiivi-
sesti ns. secondary-sijoituksia. Accessin hallinnoi-
mien rahastojen sijoittajat ovat eldkeyhteistja,
vakuutusyhtitita ja muita institutionaalisia sijoittajia.
Joukossa on myos family officeja ja yksityishenki-
|6ita.

Accessin hallinnoimista rahastojen rahastoista
ensimmainen, eli Access Capital Fund | (ACF 1)
perustettiin toukokuussa 1999. Toisen sukupolven
rahastojen ACF Il Mid-market Buy-outin ja ACF Il
Technologyn varainhankinnat paattyivat heina-
kuussa 2002. Kolmannen sukupolven ACF Il Mid-
market Buy-out Europe -rahaston ja ACF Il Techno-
logy Europen varainhankinnat paattyivat joulu-
kuussa 2006 ja neljannen sukupolven ACF IV
Growth Buy-out -rahaston heindkuussa 2007. Vii-
dennen sukupolven ACF V Growth Buy-out Europen
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ensimmadinen varainhankintakierros paattyi joulu-
kuussa 2009.

Vuoden 2009 lopussa Accessin hallinnoimien
rahastojen rahastojen padomat olivat noin 1,45 mil-
jardia euroa ja padomasijoitusmandaattien arvo oli
noin 1,25 miljardia euroa.

Huolellisesti valittu sijoitussalkku

Access Capital Partnersin tavoitteena on muodostaa
huolellisesti valittu sijoitussalkku eurooppalaisten,
parhaiten tuottaneiden rahastojen joukosta. Usei-
den eri hallinnointiyhtitiden hallinnoimat rahastot
sijoittavat eri kehitysvaiheessa oleviin yrityksiin.
Sijoitusvaiheessa Access etsii sijoitustiimeja, jotka
ovat tydskennelleet yhdessé useita vuosia ja hallin-
noineet rahastoja menestyksekkaasti. Tiimeilla tulee
olla nayttda vahvasta hinnoittelutaidosta seka
kyvysta lisata kohdeyritysten arvoa.

Accessin Pariisin, Brysselin ja Munchenin toi-
mistoissa tydskentelee yhteensa 31 hengen ammat-
titaitoinen ja monikansallinen tiimi. Tiimid johtaa
Accessin  kolme managing partneria Dominique
Peninon, Agnes Nahum ja Philippe Poggioli, joilla
on kattavaa kokemusta eurooppalaisesta paaomasi-
joitustoiminnasta sekéa rahastojen ettd suorien koh-
deyrityssijoitusten osalta.

v" LUE LISAA ACCESSIN VERKKOSIVUILTA

www.access-capital-partners.com

www.capman.com/Fi/InvestorRelations/Result
- CapManin osavuosikatsaukset ja tilinpaatostiedotteet

Hallinnoitavien paaomien kehitys
2000-2009
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Hallinnoitavat rahastot

Tuotot

CapManin hallinnoimiin rahastoihin sijoitetut paa-
omat ovat historiallisesti tuottaneet rahastosijoit-
tajille 16,5 prosentin nettotuoton.

Uskollinen asiakaskunta

CapManin hallinnoimiin rahastoihin on sijoittanut
yli 120 institutionaalista sijoittajaa. Yli puolet
sijoittajista on sijoittanut kuuteen tai useampaan
CapMan-rahastoon.

Merkittavat padgomat

CapManin hallinnoimilla rahastoilla on merkittavat
padomat uusiin ja jatkosijoituksiin. Rahastojen jal-
jelld oleva sijoituskapasiteetti oli vuoden 2009
lopussa yli 1,1 miljardia euroa.




CapMan Platform

Korkealaatuista palvelua sijoittajille ja sijoitustiimeille

CapManin palvelutiimit muodostavat CapMan Platformin, jonka tarkeimpia
palveluja sijoittajille ovat rahastojen varainhankinta ja hallinnointi.

e

Jerome Bouix
varatoimitusjohtaja,
senior partner

Platform vapauttaa sijoitustiimit
keskittymaan ydintoimintaansa

CapMan Platform késittaa konsernin palvelutiimit eli
Sijoittajapalvelut, Taloushallinnon ja IT:n sekd Hen-
kilostohallinnon ja toimistopalvelut. Palvelutiimien
tehtévana on turvata tehokas ja yhdenmukainen toi-
minta eri sijoitusalueiden rahastojen hallinnoinnissa
seka ensiluokkainen palvelu rahastojen sijoittajille ja
CapManin sijoitustiimeille. Palvelutiimit mahdollista-
vat sijoitustiimien keskittymisen ennen kaikkea sijoi-
tusten tekemiseen, kohdeyritysten arvon kehittami-
seen seka arvonnousun realisointiin irtautumisten
yhteydessa.

CapMan Platformin tarkeimpia palveluja sijoitta-
jille ja sijoitustiimeille on rahastojen varainhankinta.
Nelihenkinen varainhankintatiimi vastaa varainhan-
kintamateriaalien valmistelusta, rahastosijoittaja-
suhteiden hoitamisesta ja uusien rahastojen keréa-
misestd yhdessa sijoitustiimien kanssa. Vuonna
2009 CapManissa oli kdynnisséa nelja varainhankin-
taprosessia. CapMan vei vuoden aikana paatokseen
CapMan Hotels RE, CapMan Russia ja
CapMan Public Market -rahastojen varainhankin-
nat. Lisdksi yndeksannen buyout-rahaston CapMan
Buyout IX:n varainhankinta jatkui vuonna 2009.
Vuoden lopulla aloitettiin - valmistelut viidennen
mezzanine -rahaston sekd uuden asuntokiinteisto-
rahaston varainhankintaa varten.

Rahastojen hallinnointi muodostaa toisen kes-
keisen palvelun rahastosijoittajille ja sijoitustiimeille.
Rahastojen hallinnointiin kuuluvat rahastorakentei-
den ja -sopimusten laatiminen, rahastosopimusten
ehtojen valvominen sijoitusprosesseissa, rahastojen
maksuliikenne ja raportointi seka sijoituskohteiden
arvonmadritys ja rahastojen kehityksen seuranta
salkkutasolla. CapManin vuoden 2009 painopiste-

Vuosikertomus 2009

alueisiin - kuului palveluprosessien kehittdminen,
mihin liittyen rahastojen hallinnointia tehostettiin
yhdistamalld niiden maksuliikenne, raportointi ja
kehityksen seuranta yhdeksi Back office ja
monitoring -tiimiksi. Lisaksi tiimin toiminta keskitet-
tiin Helsinkiin.

CapMan Platform sisaltdd myos konsernin liike-
toiminnan kehityksen, lakiasiat, viestinnan, listayh-
tion sijoittajasuhteet, konsernin taloushallinnon ja
it-palvelut seké henkiléstdhallinnon ja toimistopalve-
lut. Palvelutiimeissa tyoskentelee noin kolmannes
konsernin henkilokunnasta.

Skaalaedut mahdollistavat

tehokkuuden ja laadun

CapMan on toiminta-alueellaan ainoa keskisuuria
sijoituksia tekeva padomasijoittaja, jolla on suurille
kansainvélisille  pddomasijoitustaloille  tyypillinen
palveluorganisaatio. CapManin Platform palvelee
konsernin kuutta sijoitustiimia, joiden kilpailijat tyy-
pillisesti ovat pienempid partnershipejéa ilman vas-
taavanlaista palveluinfrastuktuuria. Padomasijoitta-
jat siirtyvat hallinnoitavien pddomien kasvun myéta
usein tekemaan aikaisempaa suurempia sijoituksia,
mutta CapMan on tuoteportfolion laajentamiseen
perustuneen kasvutapansa ansiosta pystynyt sailyt-
tamaan sijoitusfokuksensa varsin muuttumattomana
ja jatkanut toimintaansa kiinnostavimmiksi katso-
millamme sijoitusalueilla keskisuuressa kokoluo-
kassa.

CapManin palveluinfrastruktuurin skaalautuvuus
mahdollistaa tarvittaessa yhtién nopean kasvun,
kuten vuonna 2008 perustetut sijoitusalueet
CapMan Russia ja CapMan Public Market ovat
osoittaneet. Vuoden 2009 aikana néma tuotealueet
on saatu sulautettua palvelukokonaisuuteen.

Rakenteensa ansiosta CapManilla on myo6s hyvat
lahtékohdat sopeuttaa toimintaansa uusien vaati-
musten, mm. vireilld olevan eurooppalaisen AlIFM-
direktiivin, mukaiseksi.

Asiakaslahtoisyys ohjaa toimintaa

CapManin liiketoiminnan kehitys kasittdd uusien
kasvumahdollisuuksien kartoittamisen. Kasvua ja
lisatuottoa voidaan hakea mm. uusia rahastoja tai
uusia sijoitusalueita perustamalla tai kehittdmalla
nykyisia toimintamalleja. Uusien rahastojen ja mui-
den kehityshankkeiden tulee aina vastata rahastosi-
joittajien tarpeita ja sopia luonteeltaan CapManin
aktiivista ja pitkdjanteistd omistajuutta korostavaan
yrityskulttuuriin.

Vuonna 2009 panostettiin taseen
vahvistamiseen

CapMan Platform vastaa konsernin taloudellisesta
kehityksesta ja toimintojen tehostamisesta. CapMan
eriytti vuonna 2009 yhtitn taloudellisessa raportoin-
nissa hallinnointiliiketoiminnan ja rahastosijoitustoi-
minnan omiksi segmenteikseen. Omat rahastosijoi-
tukset yhtiditettiin liséksi erilliseen yhtiodn, mika
selkeyttdd toimintaa entisestdadan. CapMan myos
vahvisti tasettaan sopimalla pankkirahoituskokonai-
suudesta, laskemalla liikkeelle oman paaoman
ehtoisen joukkovelkakirjalainan, ottamalla kayttoon
kuluohjelman ja vahentamalld vuoden aikana omien
sijoitussitoumusten ja tehtyjen rahastosijoitusten
maarad 25 milj. eurolla. Valtaosa sitoumuksista
myytiin belgialaiselle padomasijoittajalle Gimv:lle.
Tehtyjen toimenpiteiden seurauksena CapMan on
seka palvelutoimintojensa etté taloudellisen ase-
mansa osalta valmis kohtaamaan vuoden 2010
mahdollisuudet ja haasteet.
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Varainhankinta ja asiakkaat

SIJOITUSALUEET

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

Varainhankintaymparistd® muuttui vuonna 2009

CapManin asiakkaita ovat konsernin hallinnoimiin rahastoihin sijoittavat instituutiot.
CapManin rahastosijoittajien maéra on kasvanut ja kansainvalistynyt viime vuosina.

HALLINNOINTI

Haastava varainhankintavuosi
Vuosi 2009 oli yksi historian vaikeimmista varain-
hankintavuosista. Talouden taantuma ja muiden
omaisuuslajien arvojen voimakas lasku jaadyttivat
valiaikaisesti useiden instituutioiden uudet sitou-
mukset vaihtoehtoiseen sijoitusluokkaan. Uusiin
padomarahastoihin keréattiin varoja vuonna 2009
ennakkotietojen mukaan maailmanlaajuisesti alle
puolet vuoteen 2008 verrattuna. Haastavan varain-
hankintaympariston ennakoidaan véhentavéan paa-
omasijoittajien lukuméaaraa maailmanlaajuisesti.
Etenkin uusien sijoittajien hankkiminen perustetta-
viin rahastoihin on osoittautunut vaikeaksi.
CapManin vahvuuksia haastavassa markkina-
tilanteessa olivat pitkd toimintahistoria, hyvé track
record ja uskollinen sijoittajakunta. Uusille sijoitus-
alueille perustettuihin rahastoihin sijoitti olemassa
olevien asiakkaiden rinnalla my6s uusia instituu-
tioita.

Korkea asiakasuskollisuus

CapManin hallinnoimien rahastojen suurimpia sijoit-
tajia ovat alalle tyypillisesti eldkeyhteisot seka henki-
ja vahinkovakuutusyhtiét. CapMan Oyj on lisaksi itse
merkittéava sijoittaja hallinnoimissaan rahastoissa.
Valtaosa sijoittajista on mukana useammassa kuin
yhdessa rahastossa. Yksittaisissa rahastoissa yhden
sijoittajan osuus on tyypillisesti enintaan 20 prosent-
tia rahaston sitoumuksista.

CapManin sijoituskunnan ytimen muodostavat
Pohjoismaiset instituutiot. Olemassa olevien sijoitta-
jasuhteiden pitkajanteinen hoitaminen oli erityisen
tarkedd vuonna 2009. CapManin varainhankinta-
tiimi tydskenteli tiiviisti luodakseen uusia kansainva-
lisid sijoittajasuhteita, ja tapasi uusia sijoittajakon-
takteja muun muassa Japanissa.

Pitkan aikavalin kasvunakymat hyvat
Institutionaalisten sijoittajien allokaatiot vaihtoehtoi-
seen sijoitusluokkaan ovat alan kehittyneimmilla
markkinoilla, esimerkiksi Yhdysvalloissa, jopa 10-15
prosentin luokkaa. Pohjoismaat ovat Alankomaiden
ohella edelldkavijoitda Euroopassa vaihtoehtoisen
sijoitusluokan allokaatioilla mitattuna.

Maailmanlaajuisten tilastojen mukaan lahes
puolet sijoittajista ei antanut uusia sijoitussitoumuk-
sia padomasijoitusrahastoihin vuonna 2009. Suurin
osa sijoittajista teki kuitenkin sijoituksia sellaisten
hallinnointiyhtididen rahastoihin, joissa he ovat
olleet aiemmin sijoittajina. Trendi nakyi myos
CapManin varainhankinnassa vuonna 2009. Useat
etenkin pienemmat instituutiot Pohjoismaissa ja
Manner-Euroopassa ovat vasta aloittamassa sijoi-
tuksia padomasijoitustoimintaan. Kasvumahdolli-
suuksia alalle tarjoavat my6s Saksan, Ranskan ja
Iso-Britannian markkinat.

Varainhankintaymparistén odotetaan sailyvan
haasteellisena vield vuonna 2010, mutta vaihto-
ehtoisen sijoitusluokan kysynnén pitkdn aikavélin
nakymat pysyvat hyvina. Taustalla vaikuttaa insti-
tuutioiden halu léytdd paremmin tuottavia sijoitus-
kohteita tdydentdmaéan perinteisia osake- ja lainasi-
joituksia. Viime vuosina instituutioiden kiinnostus on
kohdistunut etenkin buyout-rahastoihin. Myds kiin-
nostuksen kehittyvia markkinoita kohtaan, mukaan
lukien Venaja, odotetaan kasvavan. Venajalla toimi-
via lansimaisia pdaomasijoittajia on edelleen vahan,
ja kilpailu on kohtuullista. Kiinnostus kiinteistdsijoi-
tuksia kohtaan jatkaa myos kasvuaan, ja allokaatioi-
den kasvun odotetaan kiinteistépuolella tapahtuvan
etenkin epasuoria kiinteistosijoituksia tekevien
rahastojen kautta. Toisaalta sijoittajien kiinnostus
kdynnistys- ja varhaisen vaiheen venture-rahastoi-
hin on ollut rajallista.

Paidomat sijoittajatyypin mukaan

i\‘

Bl Elakeyhteisot 52 %
Vakuutusyhtiot 21 %
Bl Rahastojen rahastot 11 %
M Pankit 5 %
Julkisyhteisét 5 %
M Muut2 %
1 CapMan 4 %

»" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/AboutCapMan
- Toimintaympéristd

www.capman.com/Fi/Funds
- Hallinnoitavat rahastot

Padomat maantieteellisen jakauman mukaan

e

B Suomi/Private Equity
-rahastot 46 %
Suomi/Kiinteistopaa-
omarahastot 23 %

M Ruotsi 11 %

B Muu Eurooppa 7 %

Norja 4 %
Ml Tanska 2 %
mm Yhdysvallat 3 %
1 CapMan 4 %

Paaomat asiakasuskollisuuden mukaan

Bl Sijoittajana kuudessa tai useammassa
rahastossa 60 %
Sijoittajana 4-5 rahastossa 13 %

Il Sijoittajana 2-3 rahastossa 14 %
Sijoittajana yhdessé rahastossa 9 %

= CapMan 4 %
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Hallinnoitavat pddomat

Rahastoissa 3,5 miljardin euron paaomat

CapMan hallinnoi rahastoissaan institutionaalisilta sijoittajilta kerattyja varoja. Pédomista hieman yli puolet
on suoria kohdeyrityssijoituksia tekevissa rahastoissa ja loput kiinteistépaddomarahastoissa.

Hallinnoitavat pdaomat
Vuoden 2009 lopussa CapManin hallinnoimista
padomista yhteensd 1 845,3 milj. euroa (1 767,0
milj. euroa 31.12.2008) oli kohdeyrityssijoituksia
tekevissa padomarahastoissa ja 1 659,0 milj. euroa
(1 640,5 milj. euroa) kiinteistopddomarahastoissa.
Kohdeyrityssijoituksia tekevien rahastojen padomat
jakautuvat oman padoman ehtoisiin rahastoihin ja
vélirahoitusta tekeviin mezzanine-rahastoihin. Oman
padoman ehtoisten rahastojen padomat olivat vuo-
den 2009 lopussa 1 562,6 milj. euroa, ja mezza-
nine-rahastojen paaomat olivat 282,7 milj. euroa.
Hallinnoitavalla padomalla tarkoitetaan rahasto-
jen jaljella olevaa sijoituskapasiteettia ja jo sijoitettua
padomaa hankintahintaan. Lukuun ei sisélly jo sijoi-
tettu pddoma, josta on jo irtauduttu. Hallinnoitavat
padomat kasvavat rahastojen varainhankinnan
myo6ta, ja pienenevat irtautumisten myota.

Rahastot neljassa ryhmassa
voitonjakovaiheen mukaan

CapMan hallinnoi vuoden 2009 lopussa 20 péaa-
omarahastoa. Osa rahastoista on jo voitonjaossa tai
l&dhestymassa voitonjakoa, ja osa on viela aktiivi-
sessa sijoitus- tai varainhankintavaiheessa. Voiton-
jaon piirissa olevien rahastojen padomat edustivat
alle kahta prosenttia CapManin rahastojen hallinnoi-
mista padomista 31.12.2009. Naistéa rahastoista
tehtavat irtautumiset tuovat voitonjako-osuustuottoja
CapManille. Rahastoista Finnventure 11, Il ja V,
Fenno Ohjelma seka Finnmezzanine Il B olivat voi-
tonjaon piirissa 31.12.2009. Toimintansa aikana
CapMan on saanut voitonjaon piirissa olevilta seka
jo toimintansa lakkauttaneilta rahastoilta vahemmis-
tosuudet huomioiden yhteensad 89,2 milj. euron
voitonjako-osuustuotot. CapManin osuus voitonjaon
piirissd olevien rahastojen saamista kassavirroista
on ennen vuotta 2004 perustettujen rahastojen
osalta 20-25 % ja sen jalkeen perustetuista tyypilli-
sesti 10-15 %.
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Alle kymmenen prosenttia padomista oli vuoden
lopussa rahastoissa, joiden odotetaan siirtyvan voi-
tonjaon piiriin vuosien 2010-2011 aikana. Voiton-
jakoa lahestyvien rahastojen ryhméaan kuului vuo-
den 2009 lopussa CapMan Equity VII A, B ja Swe-
den sekd Finnmezzanine Ill A ja B -rahastot. Arvio
rahaston voitonjakoon siirtymisesta perustuu koh-
deyritysten ja kiinteistosijoituskohteiden odotettuihin
kassavirtoihin. Naiden rahastojen joukossa on
rahastoja, jotka tekevét viela jatkosijoituksia nykyi-
siin kohteisiinsa. Keskipitkalla aikavalilla voitonjakoa
l&hestyviin rahastoihin liittyy merkittavaa tulospoten-
tiaalia CapManille.

Hallinnoitavien padomien osalta selkedsti suu-
rimman ryhmén muodostavat padasiassa viimeisen
viiden vuoden aikana keratyt, aktiivisessa sijoitus-
vaiheessa olevat rahastot. Lopuilla rahastoilla, jotka
edustavat muutamaa prosenttia padomista, ei ole
voitonjakopotentiaalia CapManille. Voitonjakopoten-
tiaali on rajallinen, koska salkun koko on pieni,
rahastojen ei uskota siirtyvan voitonjakoon, tai koska
CapManin  voiton-jako-osuusprosentti  kyseisissa
rahastoissa on alhainen.

Merkittéavat padomat uusiin sijoituksiin
Vuoden lopussa kohdeyrityssijoituksia tekevien
rahastojen padomista 840 milj. euroa eli ldhes puo-
let oli jaljelld uusiin sijoituksiin ja nykyisiin kohdeyri-
tyksiin tehtaviin lisasijoituksiin. Kiinteistdpdaomara-
hastot on sijoitettu lahes tayteen, ja niilla oli jaljella
300 milj. euron sijoituskapasiteetti paaasiassa
nykysalkun kehittdmiseksi.

Kiinteistdrahastojen sijoituskapasiteetissa
mukana velkaosuus

CapManin kiinteistérahastot toimivat pitkalti kuten
kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot. Niiden sijoi-
tuskapasiteettiin luetaan kuitenkin mukaan myos
velkaosuus, jolla kiinteistdsijoituksia rahoitetaan.
Kiinteistorahastoissa ja CapMan Mezzanine [V

-rahastossa, josta osa on arvopaperistettu, velka-
vipua kéytetddn rahastotasolla, kun taas muissa
rahastoissa vipua kaytetddn kohdeyritystasolla. Vel-
karahoituksen osuus kiinteistdrahastoissa on sovittu
sijoittajien kanssa etukateen, ja se vaihtelee 60 ja
75 prosentin valilla. Kohdeyrityssijoituksissa velka-
rahoituksen osuus on alhaisempi, ja sen suuruus
saattaa vaihdella merkittavasti kohteiden kesken.
Toisin kuin kohdeyrityssijoituksia tekevissa rahas-
toissa  kiinteistdrahastoissa  hallinnointipalkkiota
maksetaan myos sitoutuneelle velkapaaomalle.
Voitonjako-osuustuotot lasketaan kaikissa rahas-
toissa oman padoman mukaan. CapMan Mezzanine
IV -rahastossa omaan padomaan luetaan myos
Leverator Qyj:n liikkeelle laskema 192,0 milj. euron
joukkovelkakirjalaina.

Rahastojen sijoitustoiminta

Kohdeyrityksiin sijoittavat rahastot tekivat kahdek-
san uutta sijoitusta sekd lisasijoituksia yhteensa
172,0 milj. eurolla vuonna 2009 (232,6 milj. eurolla
vuonna 2008). Tasta lisasijoitusten osuus oli noin
45 prosenttia. Rahastojen salkussa oli yhteensa 65
yritystd  31.12.2009. Kiinteistorahastot hankkivat
salkkuunsa kolme uutta kohdetta ja kayttivat aiem-
min antamiansa sijoitussitoumuksia sijoituskohtei-
den kehittdmiseksi. Kaikkiaan tehtyjen kiinteisto-
sijoitusten hankintahinta oli 104,9 milj. euroa.
Rahastot ovat sitoutuneet rahoittamaan kiinteisto-
hankintoja ja -hankkeita l&dhivuosina yhteensa 44
milj. eurolla. Rahastojen salkussa oli 31.12.2009
yhteensa 59 kiinteistokohdetta.

Irtautumiset jaivat toisena perakkaisena vuotena
alhaiselle tasolle. Irtautumismarkkina oli kaytan-
nossa katsoen pysahdyksissa vuoden 2009 ensim-
maéisen puoliskon ajan. Rahastot irtautuivat vuoden
aikana kokonaan kolmesta kohdeyrityksestd ja
yhdesta kiinteistdsta seka osittain yhdestd kohde-
yrityksesta. Irtautumisten hankintahinta vuonna
2009 oli yhteensa 41,5 milj. euroa.

Kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot 31.12.2009
Voitonjaon piirissa olevat rahastot

- Kéypé arvo 31,2 milj. euroa

Arvion mukaan vuosina 2010-2011 voitonjaon
piiriin siirtyvat rahastot

- Kéypa arvo 284,0 milj. euroa

Muut rahastot, jotka eivat vield ole voitonjaon piirissa
- Kaypa arvo 605,8 milj. euroa

Rahastot, joilla ei ole voitonjakopotentiaalia
CapManille

- Kéypa arvo 38,8 milj. euroa

Kiinteistosijoituksia tekevat rahastot 31.12.2009
- Kéypé arvo 1 208,1 milj. euroa

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/Funds/Portfolios/
- Rahastojen sijoituskohteet

www.capman.com/Fi/InvestorRelations/
CapManaslnvestment/ComponentsOfincome/
- Hallinnointipalkkiot

- Voitonjako-osuustuotot



HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA

CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

Hallinnoitavat paaomat equity-, Merkittavat padomat uusiin ja Rahastojen salkku hankintahintaan
mezzanine- ja kiinteistdpadomarahastoissa jatkosijoituksiin 31.12.2009 tiimeittdin 31.12.2009, milj. euroa
31.12.2009, milj. euroa

B Oman padoman ehtoiset rahastot 1 562,6 B Sijoitukset hankintahintaan 65 % B Buyout-sijoitukset 716,7
Mezzanine-rahastot 282,7 Jaljella oleva sijoituskapasiteetti* 35 % = Teknologiasijoitukset 122,8
Bl Kiinteistopadomarahastot 1 659,0 Bl Life Science -sijoitukset 45,6

Bl Russia-sijoitukset 23,9
Public Market -sijoitukset 59,7
Bl Kiinteistosijoitukset 1 326,2

= Fquity-, mezzanine- ja kiinteistopddoma- w Hallinnoitavista pddomista yli kolmannes = Rahastojen sijoitukset hankintahintaan
rahastoihin liittyy erilainen tuottopotentiaali. kaytettavissa uusiin ja lisasijoituksiin eli jakautuvat kuuden sijoitusalueen kesken.
= Rahastot poikkeavat toisistaan hallinnointi- sijoitustoiminnan edellytykset ovat hyvat. = Hajautuminen tasaa sijoituksiin liittyvia
palkkio- ja voitonjako-osuusprosenttien seka riskeja.
sijoituskohteiden arvonnousupotentiaalin = Salkku siséltaa eri kehitysvaiheissa olevia
osalta: yrityksia ja kiinteistoja. * Siséltaa toteutuneet ja arvioidut kulut niiden rahastojen

osalta, joissa osa rahastojen padomista on varattu kuluihin.

CapManin omat sitoumukset konsernin hallinnoimiin rahastoihin vuodesta 2002, 31.12.2009

Sijoitusfok Rahaston arvo, milj. euroa* CapManin osuus rahastosta, %

Rahasto
CapMan Equity VII | | 254,1 53 % Sijoitusfokus:
CapMan Buyout VIII [ 263,5 8,6 %  Mbuyout
CapMan Buyout IX? ] 14,7 4,8 % mezzanine

. M teknologia
CapMan Mezzanine IV 200,3 29%  miife science
CapMan Technology 2007 u 34,8 4,7 % W Vensja
CapMan Life Science IV [ ] 19,7 18,5 % listattu markkina
CapMan Russia m 22,2 4,79 WKinteistot
CapMan Public Market 94,9 3,7 %
CapMan Real Estate | | 158,7 1,0 %
CapMan RE 11 - 3057 139% * Rahaston salkku kdypédan arvoon seka nettokassavarat 31.12.2009.
CapMan Hotels RE u 7319 1.5% v Rahasto oli aktiivisessa varainhankintavaiheessa 31.12.2009.
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Kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot 31.12.2009, milj. euroa

Perustettu/ Seuraava CapManin osuus
siirtynyt Sitoumusta Rahaston nykyisen salkun Toteutunut kassavirta saavutettava kassavirrasta,
voitonjaon Kokonais Nettokassa- hallinnointiyhtiélle kynnystuotto, jos rahasto on
Sijoitusfokus piiriin sitoumus kutsuttu jaljella  hankintahinta kaypa arvo varat sijoittajille (carried interest) IRR %, p.a. voitonjaon piirissa
Voitonjaon piirissa olevat rahastot
Ns. "vanhat rahastot” yhteensa ! 117,6 116,4 1,2 11,2 7,0 0,2 303,5 52,9 - 10-35 %
Finnventure Rahasto V | | 1999/2007 169,9 165,1 4,8 41,9 24,2 1,1 2379 53 - 20 %
Yhteensa 287,5 281,5 6,0 53,1 31,2 1,3 541,4 58,2
Rahastot, joiden odotetaan siirtyvan voitonjaon piiriin
vuosien 2010-2011 aikana
CapMan Equity VII A [ ] 2002 156,7 148,6 8,1 98,1 127,9 1,2 92,7 8% 20 %
CapMan Equity VII B || 2002 56,5 56,5 0,0 39,3 62,0 1,1 41,9 8% 20 %
CapMan Equity Sweden ] 2002 67,0 62,9 4,1 42,0 54,9 0,1 40,0 8% 20 %
Finnmezzanine Rahasto Il A 2000 101,4 100,0 1,4 33,1 27,8 3,1 103,1 7% 20 %
Finnmezzanine Rahasto Il B 2000 20,2 19,9 0,3 8,7 11,4 0,8 18,6 7% 20 %
Yhteensa 401,8 387,9 13,9 221,2 284,0 6,3 296,3
Rahastot, jotka eivét viela ole voitonjaon piirissa
CapMan Equity VII C 2002 23,1 18,6 4,5 11,4 6,7 0,2 7,2 8% 20 %
o CapMan Buyout VIII Fund? | 2005 440,0 341,2 98,8 287,9 252,2 11,3 8% 14 %
o CapMan Life Science IV Fund | 2006 54,1 31,7 22,4 21,4 19,0 0,7 8 % 10 %
o CapMan Technology 2007 2 2007 142,3 48,5 93,8 31,3 33,5 1,3 8 % 10 %
o CapMan Russia Fund® n 2008 118,1 32,0 86,1 23,9 21,9 0,3 8 % 3,4 %
o CapMan Public Market Fund # 2008 138,0 65,7 72,3 59,7 91,6 3,3 10 %
O O CapMan Buyout IX Fund | | 2009 273,3 18,9 254,4 12,3 12,3 2,4 8% 10 %
o CapMan Mezzanine IV 2004 240,0 230,0 10,0 172,0 168,6 31,7 41,1 7% 15 %
Yhteensa 1428,9 786,6 642,3 619,9 605,8 51,2 48,3
Rahastot, joilla ei ole voitonjakopotentiaalia CapManille 2: ©: 7
Yhteensa 298,4 284,5 13,9 74,5 38,8 3,9 196,0
Kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot yhteensa 2416,6 1740,5 676,1 968,7 959,8 62,7 1082,0 58,2

Sivujen 18-19 sarakeotsikoiden maaritelmat:
Sijoitusfokus:
generalisti
M buyout
mezzanine
teknologia
M life science
W Venaja
listattu markkina

Perustettu/siirtynyt voitonjakoon:
Vuosi, jolloin rahasto on perustettu tai siirtynyt voitonjaon piiriin.

Kokonaissitoumus/Sijoituskapasiteetti:

Sijoittajien kokonaissitoumus rahastoon eli rahaston alkuperédinen
koko. Kiinteistépddomarahastojen kohdalla sijoituskapasiteetti
késittaa myos rahaston velkaosuuden.

Vuosikertomus 2009

Kutsuttu padoma:

Sijoittajien rahastoon maksama pddoma 31.12.2009. Kiinteistopéaé-
omarahastojen kohdalla sijoittajien rahastoon maksama padoma ja
kéytossé oleva velka 31.12.2009.

Sitoumusta jéljellé:

Rahaston alkuperéisen koon ja kutsutun pdéoman vélinen erotus.
Kiinteistopdadomarahastojen kohdalla rahaston alkuperéisen koon ja
kutsutun pddoman seka kéytettévissa olevan ja kéytossa olevan
velkakapasiteetin vélinen erotus. Pddoma, joka rahastolla on jéljellé
uusiin sijoituksiin ja kuluihin (mm. hallinnointipalkkioihin).

Rahaston nykyisen salkun kdypé arvo:

Rahastojen sijoitukset kohdeyrityksiin on arvostettu kéypaén arvoon
(fair value) IPEVG:n (International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines, www.privateequityvaluation.com) suositusten
mukaisesti. Kiinteistosijoitukset on arvostettu kdypéan arvoon

ulkopuolisten asiantuntijoiden tekemien arvonmadaritysten perus-
teella. Kayvén arvon mééritysperiaatteita on kuvattu tarkemmin
CapManin internetsivuilla osoitteessa www.capman.com/Fi/Funds/
Portfolios/ValuationPrinciples.

Nettokassavarat:

Sijoittajan osuutta arvioitaessa on otettava huomioon salkun kayvan
arvon liséksi rahaston nettokassavarat. Kiinteistopadomarahastojen
nettokassavaroihin ei sisélly senior-velkaa, joka on esitetty taulu-
kossa omalla rivilléan.

Toteutunut kassavirta:

Sijoittajien kohdalla kassavirralla tarkoitetaan seka padoman-
palautuksia etté rahastojen jakamaa voittoa. Hallinnointiyhtion
rahastolta 31.12.2009 mennesséd saama kassavirta (voitonjako-
osuustuotot) yhteensa.

CapManin osuus kassavirrasta, jos rahasto on voitonjaon piirissa:
Kun rahasto on tuottanut sijoittajille rahastosopimuksissa méaaritellyn
kumulatiivisen etuoikeutetun tuoton, siirtyy rahasto voitonjaon piiriin
Ja hallinnointiyhtiélle jaetaan voitonjako-osuutta tulevista kassa-
virroista voitonjakosopimusten mukaisesti (ns. carried interest).
Kassavirralla tarkoitetaan seké rahastojen jakamaa voittoa ettéd
padomanpalautuksia. Edellisen voitonjaon jélkeen mahdollisesti
kutsuttu uusi padoma seké sille kuuluva etuoikeutettu vuotuinen
tuotto tulee kuitenkin palauttaa sijoittajille ennen kuin uutta voiton-
Jakoa voidaan maksaa.



HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA

CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

Kiinteistopdadomarahastot 31.12.2009, milj. euroa

Perustettu/ Seuraava CapManin osuus
siirtynyt Sitoumusta Rahaston nykyisen salkun Toteutunut kassavirta tava kassavirrasta,
voitonjaon Sijoitus- Nettokassa- hallinnointiyhtiélle kynnystuotto, jos rahasto on
piiriin Paa k kapasiteetti kutsuttu jaljella  hankintahinta kaypa arvo varat sijoittajille (carried interest) IRR %, p.a. voitonjaossa
Rahastot, jotka eivat ole voitonjaon piirissa
o CapMan Real Estate |V 2005/2007 oma padoma ja 200,0 188,5 11,5 68,3 55,3 190,7 27,4 26 %
jvkl:n velkarahoitus 300,0 284,6 15,4 104,6 104,6
yhteensa 500,0 473,1 26,9 172,9 159,9 -1,2 190,7 27,4
o CapMan RE Il 2006 oma padoma 150,0 81,9 68,1 94,3 80,8 0,5 12 %
velkarahoitus 450,0 241,2 208,8 230,0 230,0
yhteensa 600,0 323,1 276,9 324,3 310,8 -5,1 0,5
o CapMan Hotels RE 2008 oma paaoma 332,5 295,3 37,2 320,7 229,1 10,8 12 %
velkarahoitus 540,0 526,8 13,2 508,3 508,3
yhteensa 872,5 822,1 50,4 829,0 737,4 -5,5 10,8
K Hpaa b yht 1972,5 1618,3 354,2 1326,2 1208,1 -11,8 202,0 27,4

Sivun 18 alaviitteet:
O = rahasto oli aktiivisessa sijoitusvaiheessa 31.12.2009
O = rahasto oli aktiivisessa varainhankintavaiheessa 31.12.2009

1) Ns. "vanhat rahastot”: Finnventure Rahasto Il (perustettu 1994,
voitonjakoon 1997), Finnventure Rahasto Il1) (perustettu 1996,
voitonjakoon 2000), Finnmezzanine Rahasto Il B (perustettu
1998, voitonjakoon 2006). Fenno Rahasto (perustettu 1997,
voitonjakoon 2005), Skandia | (perustettu 1997, voitonjakoon
2005) ja Skandia Il (perustettu 1997, voitonjakoon 2004)
muodostavat yhdessa Fenno Ohjelman, jota hallinnoidaan
yhdessa Fenno Management Oy:n kanssa.

Rahastoon kuuluu kaksi tai useampia juridisia yksikoitd

(rinnakkaiset rahastot on esitetty erillisena vain jos niiden sijoitus

fokukset tai portfoliot poikkeavat merkittdvésti toisistaan).

CapMan Oyj:n muita rahastoja alhaisempi voitonjako-osuus

perustuu CapMan Russia -rahaston kohdalla siihen, ettéd rahasto

oli osittain jo kerétty ennen sen siirtymistd CapManin
hallinnoitavaksi.

4) CapMan Public Market -rahaston kynnystuotto on sidottu
markkinatuottoon.

5) CapMan Mezzanine |V -rahaston kutsuttu sitoumus siséltdé
192 milj. euron suuruisen Leverator Oyj:n liikkeelle laskeman
Joukkovelkakirjalainan. Toteutunut kassavirta sisaltdd maksut
Joukkovelkakirjalainan merkitsijille ja rahaston yhtiomiehille.

6) Rahastot, joilla ei ole voitonjakopotentiaalia CapManille:
Finnventure Rahasto IV, Finnventure Rahasto V ET, Swedestart
Life Science, Swedstart Tech, Finnmezzanine Rahasto Il A, C ja
D seké Finnmezzanine Rahasto 11 C.

7) Valuuttamééréiset erét on arvostettu 31.12.2009 keskikurssiin.

2,

=

3,

=

Sivun 19 alaviitteet:

1) CapMan Real Estate I: Toteutunut kassavirta siséltdé jvkl:n
takaisinmaksun ja kassavirran rahaston yhtiomiehille. Edellisen
voitonjaon jélkeen kutsuttua padomaa on palauttamatta
sijoittajille yhteensé 59,4 milj. euroa. Téméa padaoma ja sille
maksettava vuotuinen etuoikeutettu tuotto tulee maksaa
sijoittajille, ennen kuin uutta voitonjakoa voidaan jakaa.
CapManin johto pitdd markkinatilanteesta johtuen
epatodennékdisend, ettd CapMan Real Estate I-rahastolta
saataisiin tulevaisuudessa uutta voitonjakoa. Rahasto on taméan
vuoksi siirretty pois ryhmésté voitonjaon piirissé olevat rahastot.
Rahaston vuonna 2007 maksamasta voitonjaosta jatettiin
alkanaan tulouttamatta noin 6 milj. euroa siltd varalta, ettd saatua
voitonjakoa jouduttaisiin tulevaisuudessa palauttamaan.
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Rahastojen tuotot sijoittajille

Tavoitteena alan parhaimmistoon kuuluva tuottotaso

Valtaosa CapManin oman paaoman ehtoisista rahastoista on tuottanut
hyvin eurooppalaisiin pddomarahastoihin verrattuna.

Rahastojen tuotot linjassa verrokkien kanssa
Institutionaaliset sijoittajat tavoittelevat vaihtoehtoi-
sen sijoitusluokan sijoituksista tyypillisesti osake-
markkinaa parempaa tuottoa, eli noin 10-20
prosenttia vuodessa sijoittajatyypistéd  riippuen.
CapManin taloudellisena tavoitteena on, ettéd kon-
sernin hallinnoimien paédomarahastojen nettotuotto
sijoittajille on yli 15 prosenttia vuodessa. Kohde-
yrityssijoituksia tekeviin oman padoman ehtoisiin
rahastoihin sijoitetut pddomat ovat tuottaneet rahas-
tosijoittajille historiallisesti 16,5 prosentin painotetun
nettotuoton ja palauttaneet sijoitetun padoman
1,4-kertaisesti. Etenkin CapManin buyout-rahastot
ovat kokonaisuudessaan tuottaneet hyvin verrattuna
eurooppalaisiin - padomasijoitusrahastoihin.  Myds
teknologia- ja life science -rahastojen tuotot ovat lin-
jassa eurooppalaisten verrokkirahastojen kanssa.

Taantuma rasittaa 2000-luvun rahastoja
Vuonna 2008 voimistunut talouden taantuma on
vaikuttanut 2000-luvulla perustettujen rahastojen,
kuten esimerkiksi CapMan Equity VII -rahaston,
tuottoihin alentavasti voimakkaiden kdypien arvojen
laskun vuoksi. 2000-luvulla toimintansa aloittanei-
den rahastojen buyout-sijoitukset on kuitenkin tehty
kohtuulliseen hintaan ja sijoitusten arvot ovat kehit-
tyneet padosin odotusten mukaisesti. Vuosituhan-
nen vaihteessa tehdyt teknologiasijoitukset on tehty
korkein arvostustasoin, mika nakyy kyseisten rahas-
tojen tuottopotentiaalissa. Tuoreempien teknolo-
giarahastojen sijoitukset on tehty kohtuullisemmin
arvostustasoin, mutta taantuma on vaikuttanut myés
naiden rahastojen sijoituskohteiden kaypiin arvoihin
laskevasti.

Uudet rahastot tarkastelun ulkopuolella

Vuoden 2007 jalkeen perustetut rahastot eivat ole
mukana oheisessa vertailussa, koska ne eivat ole
lyhyen toimintahistoriansa vuoksi vertailukelpoisia
vanhempien rahastojen kanssa. Uusien rahastojen
tuottolukuja rasittavat niiden alkuvaiheen kulut. Ver-
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tailun ulkopuolella ovat myds mezzanine-rahastot,
jotka eivat sijoitustoiminnan erilaisuuden vuoksi ole
suoraan vertailukelpoisia oman padoman ehtoisten
rahastojen kanssa.

Taulukko on esitetty kattavammin CapManin
internetsivuilla Rahastot-osiossa.

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/Funds
- Teoreettinen esimerkki padomarahaston kassavirroista
- Sijoituskohteiden arvonmaaritys

Rahastojen tuotot

Nettotuotto Tuottokerroin

Toiminta Toiminta Rahaston sijoittajille sijoittajille
Sijoitusfokus alkanut paattynyt koko (IRR% p.a.) (netto)
Toimintansa lopettaneet rahastot
Finnventure Rahasto | 1990 2005 11,1 15,4 % 3,0x
Fenno Ohjelma / Muut 2001 2004 6,0 73,7 % 6,4x
Swedestart | n 1997 2006 26,2 168,5 % 6,5x
Alliance ScanEast Fund L.P. | | 1994 2006 21,5 9,6 % 1,9x
Toiminnassa olevat rahastot
Finnventure Rahasto Il 1994 11,9 55,7 % 3,5x
Finnventure Rahasto Il 1996 29,7 63,0 % 3,9x
Fenno Ohjelma / Fenno Rahasto 1997 42,5 153 % 2,1x
Fenno Ohjelma / Skandia | 1997 8,4 17,9 % 1,6x
Finnventure Rahasto IV HE 1998 59,5 4,1 % 1,3x
Finnventure Rahasto V | N | 1999 169,9 10,3 % 1,6x
Finnventure Rahasto V ET | 2000 34,0 - 0,4x
Swedestart Tech u 2001 74,8 - 0,7x
Swedestart Life Science | | 2001 449 - 0,3x
Fenno Ohjelma / Skandia Il 2001 8,1 444 % 3,3x
CapMan Equity VII A | N | 2002 156,7 11,1 % 1,5x
CapMan Equity VII B | 2002 56,5 14,4 % 1,7x
CapMan Equity VII C | 2002 23,1 - 0,8x
CapMan Equity Sweden | N 2002 67,0 11,0 % 1,5x
CapMan Buyout VIII | 2005 440,0 - 0,8x
CapMan Real Estate | | 2005 200,0 22,8 % 1,3x
CapMan Life Science IV Fund ] 2006 54,1 - 0,6x
CapMan RE Il u 2006 150,0 - 0,7x
CapMan Technology 2007 | 2007 1423 - 0,7x

Taulukon sarakeotsikoiden selitteet ja alaviitteet
Sijoitusfokus:

generalisti M buyout
M life science M kiinteistot

mezzanine M teknologia

Toiminta alkanut: Vuosi, jolloin rahasto perustettiin. Toiminnan
aloittamisvuosi poikkeaa seuraavien rahastojen osalta perustamis-
vuodesta: Finnventure Rahasto V ET (perustettu 1999), Swedestart
Tech ja Swedestart Life Science (perustettu 2000) ja Fenno
Ohjelma/Skandia Il ja Muut (perustettu 1997).

Rahaston koko: Sijoittajien kokonaissitoumus rahastoon eli rahaston
alkuperéinen koko. CapMan Real Estate I:n ja CapMan RE II:n
kohdalla taulukossa ei ole huomioitu rahalaitoslainoja (senior loan)
rahastojen koossa.

Nettotuotto sijoittajille (IRR % p.a.): 31.12.2009 mennessé = Tuotto
sijoittajille IRR p.a.; sijoittajien ja rahaston vélinen kumulatiivinen
kassavirta + portfolio.

Tuottokerroin sijoittajille: Tuottokerroin sijoittajille (netto) = (sijoittajille
maksettu kassavirta + rahaston nykyisen portfolion arvo)/kutsuttu
padoma 31.12.2009. Sijoittajien osuus portfolioista siséltaa sijoitus-
ten liséksi mahdolliset likvidit varat. Portfoliot on arvostettu kdypaéan
arvoon (fair value) IPEVG:n suositusten mukaisesti.

Taulukko loytyy kattavammassa muodossa CapManin internetsivuilta
www.capman.com/fi/funds.
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RAHASTOT VASTUULLISUUS

Sijoitusalueet

Aktiivinen omistajuus

Olemme aktiivinen omistaja, ja asetamme selkeat
tavoitteet kohdeyritystemme ja kiinteistosijoitus-
temme kehittamiseksi.

Partnership
Kuusi sijoitustiimiamme tydskentelevat itsendisiné
partnershipeina sitoutuen sijoituskohteiden arvon
kehittamiseen.

Sijoituksia kasvuun

Paikallinen lasndolomme Pohjoismaissa ja Vena-
jalla mahdollistaa laajan ja laadukkaan deal flown
seka valikoivuuden sijoitustoiminnassa.



ok

CapMan Buyout

Menestyminen vaatii luovuutta

Vuosi 2009 oli kohdeyrityksillemme ja tiimillemme haastava talouden taantuman ja
|uottokriisin vuoksi. Aktiivinen omistajuus kantoi kuitenkin hedelmaa, ja valtaosa
kohdeyrityksista kohtaa vuoden 2010 hyvéssa kunnossa.

T«i Q\kQ

Tuomo Raasio
CapMan Buyout -tiimin vetéja,
senior partner

Sijoituksia keskisuuriin yrityksiin
Pohjoismaissa

CapMan Buyout tekee sijoituksia keskisuuriin yrityk-
siin l&hes kaikilla toimialoilla Pohjoismaissa, ja sen
salkkuun kuului vuoden 2009 lopussa 28 yritysta.
Sijoitustoiminnassa ja arvonkehitystydssa vahvuuk-
siamme ovat paikallinen lasndolo neljassd maassa
ja yli 20 vuoden kokemus padomasijoittamisesta.
Erityisen kattavaa kokemusta tiimilldamme on sijoi-
tuksista valmistus- ja konepajateollisuuteen, teolli-
suuden palveluyhtitihin, vahittaiskaupan alalle ja
terveydenhuoltosektorille. Menestyminen sijoitustoi-
minnassa vaatii myos luovuutta ja kykya ennustaa
toimialojen kehitystd pidemmalla aikavalilla.

Tekemisen meininki sailytettava

Vuosi 2009 oli tiimillemme tyontayteinen. Paapaino
toiminnassamme oli nykyisten kohdeyritysten tuke-
misessa vaikean vuoden ylitse. Omistajuus painottui
etenkin yritysten kassasta ja kustannuksista huoleh-
timiseen, mikéa tarkoitti monessa yrityksessa saasto-
ohjelmia ja tehokkuuden hakemista. Taantuma on
johtanut tietyilléd toimialoilla my6s pysyviin muutok-
siin, kun on osoittautunut, ettei vanhoihin volyymita-
soihin tai edes tuotteisiin ole enda paluuta. Strategia-
tyén rinnalla hyvan hengen ja tekemisen meiningin
yllapitdminen on ollut erityisen tarkedd monissa koh-
deyrityksissa, joiden toimintaympéristd on ollut vai-
kea ja kasvundkymat lyhyelld aikavalilld aiempaa
heikommat.

Valtaosa vuoden aikana tekemistdmme, yhteensa
80,4 milj. euron sijoituksista, kohdistui nykyis-
ten kohdeyritystemme tukemiseen. Onnistuimme
monilla toimenpiteilla varmistamaan, ettd kohdeyri-
tyksemme ovat toimintakykyisia ja valmiina hyédyn-
tamaan markkinan tuomat mahdollisuudet. Useissa
yrityksissa liiketoimintaprosessit ovat nyt parem-
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massa kunnossa kuin kiivaimpina kasvun vuosina.
Keskimaarin kohdeyritysten liikevaihto ja tulokset
jaivat edellisvuodesta, mutta salkussamme on myos
erittain vahvasti kehittyneitd yrityksia. Vuosi toi
mahdollisuuksia aktiivisille toimijoille olla mukana
toimialojen konsolidoinnissa. Esimerkiksi pohjois-
mainen televisiotuotantokonserni Northern Alliance
Qy vahvisti markkina-asemaansa merkittavasti, kun
Ruotsin johtaviin televisiotuotantoyhtiihin kuuluva
Baluba siirtyi konsernin omistukseen syyskuussa
2009.

Yrityskauppojen maara putosi

Analysoimme vuonna 2009 myods uusia sijoitus-
mahdollisuuksia, mutta kdytdnnosséa yrityskauppa-
markkina oli 1ahes taysin pysahdyksissa. Pankkira-
hoituksen saatavuus yritysjarjestelyihin oli heikkoa,
vaikka yhteistyomme pohjoismaisten pankkien
kanssa jatkuikin hyvana. Vuoden aikana teimme
vain yhden uuden sijoituksen. Ruotsalainen Metals
and Powders Thomas Klier AB on maailman johta-
via hitsausteollisuuden kayttdmien metallijauheiden
valmistajia. Sijoituspaatos perustui etenkin yrityksen
vahvaan maailmanlaajuiseen markkina-asemaan
hyvin erikoistuneella toimialalla.

Vuoden loppua kohden markkina alkoi osoittaa
merkkeja piristymisestd. Tiedotimme joulukuussa
irtautumisen ruotsalaisesta Inflight Servicesta. Tam-
mikuun 2010 alussa julkistimme irtautumisen suo-
malaisesta Pretaxista. Molemmat vastasivat tuotto-
odotuksiamme ja olivat hyvid sijoituksia rahastoil-
lemme. CapMan Equity VII -rahaston sijoituskohteet
ovat olleet salkussamme pidempaan, ja valtaosa nii-
hin liittyvasta arvonkehitystyostd kuten yrityskau-
poista on jo toteutettu. Useat rahaston kohdeyrityk-
sistd ovat mainiossa kunnossa ja valmiita siirtymaan
irtautumisprosesseihin - vuonna 2010. Monissa

CapMan Buyout VIII -rahaston kohteissa arvonkehi-
tystyd on puolestaan vield kesken. Rahastolla on
jaljella runsas sijoituskapasiteetti, mikd mahdollistaa
markkinatilanteen hyddyntamisen ja kohdeyritysten
kasvun tukemisen myds jatkossa.

Riittdvat uudet padomat

Vuoden 2009 lopussa olimme kerdnneet yhdeksén-
teen buyout-rahastoomme 273,3 milj. euroa, mita
piddmme erinomaisena saavutuksena vaikeana
varainhankintavuonna. Aloitimme loppuvuonna vii-
dennen mezzanine-rahaston varainhankintavalmis-
telut. Pankkirahoituksen saatavuus tuskin palaa
huippuvuosien tasolle, mika tulee lisédmaan oman
padoman ja mezzanine-rahoituksen tarvetta yritys-
jarjestelyissa ja luo rahastoillemme mielenkiintoisia
mahdollisuuksia.

Odotamme markkinan paranevan
Pohjoismaissa on selvasti toimialoja, joilla tulevai-
suuden nakymien ennustaminen on jo helpompaa
ja joilla yritykset valmistautuvat kasvuun. Uskomme,
ettd sekd sijoitus- ettd irtautumismahdollisuudet
paranevat vuonna 2010. Myos pitkdan hiljaisena
pysyneen listautumismarkkinan avautumisesta on
merkkejd. Odotamme myo6s teollisten ostajien akti-
voituvan. Yrityskauppojen rakenteet tulevat toden-
nakoisesti  monimutkaistumaan, ja kauppojen
toteuttaminen kestdmaan aikaisempaa pidempéén.
Tarkasteltaessa padomasijoitustoiminnan tuottoja
historiallisesti nahdaan, ettd laskusuhdanteissa
keratyt rahastot ovat menestyneet poikkeuksellisen
hyvin. Padomasijoittajilla on siis syyta varovaiseen
optimismiin.

MIHIN SIJOITAMME?

e | adhes kaikki toimialat Pohjoismaissa

e Keskikokoiset, kassavirtapositiiviset yritykset

e |iikevaihto tyypillisesti 50-500 milj. euroa ja
markkina-arvo 50-250 milj. euroa

e Sijoitus tyypillisesti 20—-70 milj. euroa omaa
padomaa ja/tai 30 milj. euroa mezzanine-lainaa

e Madaraysvalta-asema

MITA ETSIMME?

e Kilpailukykyinen ja sailytettavissa oleva
markkina-asema

e Ainutlaatuinen liiketoiminta, erottuvat tuotteet ja
palvelut

e Selva kasvupotentiaali seka orgaanisesti etta
taydentavien yritysostojen kautta

e Konsolidoitumassa tai muussa muutosvaiheessa
olevat toimialat

e Kokenut, yrittajahenkinen johto

b" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestmentOperations
- Buyout-tiimin jasenet

- Case-esimerkkeja

- Nykyiset ja entiset sijoituskohteet



CAPMAN YRITYKSENA

NYKYISET SIJOITUSKOHTEET

2009 ==

Metals and Powders Thomas Klier AB
Metallijauheiden valmistus

2008 ==

Cargo Partner Group
Logistiikkapalvelut

2008 ==

Cederroth International AB
Kuluttajatuotteet

2008 ==

Espira Gruppen AS (ent. Barnebygg Gruppen)
Péivahoitopalvelut

2008 ==

Northern Alliance Oy (ent. The New Black Oy)
Televisiotuotanto

2007 ==

Avelon Group Oy

Autologistiikka

2007 ==

Curato AS

Laaketieteelliset kuvantamispalvelut

Salkku 31.12.2009

Kohdeyritysten lukumaaréa

Uusien sijoitusten lukumaara
vuonna 2009

Salkku hankintahintaan, milj. euroa
Salkku kaypaan arvoon, milj. euroa

HALLINNOI
RAHASTOT

28

716,7
735,4

TAVAT
SIJOITUSALUEET

2007 ==

Komas Group Oy

Konepajateollisuuden jarjestelméatoimitukset
2007

Proxima AB

Terveydenhuoltot

2007 ==

Walki Group Oy

Teollisuuskééareet ja yhdistelmamateriaalit
2006 ==

Maintpartner Oy

Teollisuuden kunnossapito- ja kayttépalvelut
2006 ==

MQ Retail AB

Erikoiskauppa

2006 ==

OneMed Group

Sairaanhoidon ja laboratorioiden tuotteet
2005 E=

Cardinal Foods AS

Siipikarjatuotteet

Kohdeyritysten kehitys vuonna 2009**

Uudet ja jatkosijoitukset

hankintahintaan, milj. euroa 80,4

Irtautumiset hankintahintaan,

milj. euroa 16,8

Kohdeyritysten yhteenlaskettu

liikevaihto, milj. euroa n. 3 650
kasvu, % -4,3
Kohdeyritysten yhteenlaskettu
henkiléstd n. 21 700
kasvu, % -1,3

Kohdeyritysten toteuttamat

yritysostot ja -myynnit, kpl 11

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

2005 ==
Inflight Service AB*
Matkailualan vahittaiskauppa

2005 E=
InfoCare AS
Elektroniikan asennukset ja huollot

2005 ==
Moventas Oy
Mekaaniset voimansiirtolaitteet

2004 ==
Anhydro Holding A/S
Haihdutus- ja kuivauslaitteet

2004 ==
Tokmanni Oy
Halpakauppa

2003 ==
Farmos Holding
Suurtalouksien ja teollisuuden kemikaalit

2003 ==
Lumene Cosmetics
Kosmetiikkatuotteet

Sijoitukset toimialoittain hankintahintaan
31.12.2009

o

-

B Kuluttajat 28 %
Teollisuuden tuotteet ja palvelut 18 %
B Muu valmistus 16 %
1 Laaketiede ja terveydenhuolto 16 %
Kuljetus 9 %
B Muut palvelut 7 %
B Muut toimialat 6 %

*lIrtautuminen Inflight Servicesté toteutui helmikuun 2010 alussa. Irtautuminen Pretaxista tiedotettu tammikuussa 2010. Irtautuminen Turo Tailorista tiedotettu helmikuussa 2010.
** Kohdeyritysten liikevaihto ja henkilostémééré perustuvat vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvut perustuvat vuoden 2008 lukuihin ja vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvuissa mukana ovat yritykset, jotka ovat olleet salkussa 1.1.-31.12.2009.

*** Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100). Irtautumiset siséltévét osittaiset irtautumiset, osingot, korkotuotot ja myyntituotot. Valuuttamédaraiset erét on arvostettu 31.12.2009 keskikurssiin.

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

2003 ==

Metallfabriken Ljunghéall AB
Alumiinipainevalutuotteet

2002 ==

Tieturi Oy

Tietotekniikan koulutus

2001 ==

SMEF Group A/S
Huonekaluteollisuuden jérjestelméatoimitukset ja
tuotantolinjojen suunnittelu
2000 ==

Pretax Oy*

Taloushallinnon palvelut

2000 ==

A&R Carton AB

Kartonkiset kuluttajapakkaukset
1999 ==

Finlayson & Co Oy
Vuodevaatteet, sisustustekstiilit ja patjat
1997 ==

Turo Tailor Oy Ab*

Miesten vaatetus

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2009***

Irtautumisten lukumaara

(oman padoman ehtoiset rahastot) 40
IRR %, p.a. 39,8
Keskimaarainen pitoaika, vuotta 5,4
350
— 319
250
200
150
100 100
50 l
0
Sijoitushetki Irtautumishetki
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CapMan Technology

Sijoituksia kasvuun

Vuosi 2009 osoitti sijoitusfokuksemme kestavan suhteellisen hyvin haasteellisemmatkin
markkinatilanteet. Vuoden aikana nakemyksemme aktiivisen omistajuuden ja hallitus-

tydskentelyn tarkeydesta vahvistui entisestaan.

Petri Niemi

CapMan Technology -tiimin vetaja,
senior partner

Sijoituksia myb6haisemman kasvuvaiheen
teknologiayrityksiin
CapMan Technology tekee sijoituksia kasvuvaiheen
ja myohdisemman kasvuvaiheen teknologiayrityk-
siin Pohjoismaissa. Salkussamme oli vuoden 2009
lopussa yhteensa 22 kohdeyritysta. Sijoitusfokuk-
semme on viime vuosina painottunut yha enemmaén
mydhdisemman kasvuvaiheen yrityksiin, ja tama
trendi vahvistui entisestdan vuoden 2009 aikana.
Potentiaalisilla kohdeyrityksilla tulee olla vakiin-
tunut teknologia tai tuote, kattava asiakaskunta, toi-
miva ansaintamalli ja voimakasta halua nopeuttaa
yrityksen kasvua. Laaja teknologiafokuksemme kat-
taa teollisuudelle ja yrityksille tarjottavat teknologia-
tuotteet, ratkaisut ja teknologiapohjaiset palvelut.
Yrityksen tuotteille tai palveluille tulee olla kattavaa
kysyntda paitsi kotimarkkinalla myds kansainvali-
sesti.

Salkku hyvassa kunnossa vuoteen 2010
Talouden taantuman vuoksi osallistuimme entista
aktiivisemmin kohdeyritystemme kehittamiseen ja
niiden kasvun turvaamiseen pitkalla aikavalilla.
Useissa kohdeyrityksissd paadyttiin leikkaamaan
kuluja ja tehostamaan toimintaa. Joidenkin yritysten
kasvuvauhti oli hitaampaa kuin vield vuosi sitten
ennustettiin. Vuoden aikana teimme useita lisésijoi-
tuksia tukeaksemme kohdeyritysten kasvua haasta-
vassa markkinatilanteessa. Lisasijoituksia teimme
mm. Symbio Oy:66n, Ascade Holding AB:iin,
InfoCare AS:aan ja ScanJour A/S:aan.

Osa kohdeyrityksistamme  kehittyi  kuitenkin
taantuman keskella ennakoitua paremmin. Tanska-
lainen varainhallinnan tietojarjestelmia toimittava
IT2 Treasury Solutions, suomalainen terveydenhuol-
lon IT-yritys Mawell ja suomalainen telekommuni-
kaatioalan mittausjarjestelmiin erikoistunut Accanto
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Systems kehittyivét hyvin vuoden 2009 aikana. Suo-
malainen ohjelmistokehitykseen ja -testaukseen eri-
koistunut Flander fuusioitui syksylla 2009 kiinalai-
sen Symbio Groupin kanssa. Kaupan myoéta Flande-
rista tuli Symbio, suomalaisvetoinen IT-palvelualan
yritys, joka pystyy haastamaan kilpailijansa ohjel-
mistomarkkinoilla  maailmanlaajuisesti.  Fuusion
seurauksena yrityksen asiakaskunta laajeni huo-
mattavasti niin maantieteellisesti kuin toimialojenkin
osalta.

Kohdeyrityksemme ovat padosin hyvassa kun-
nossa, ja uskomme niiden likketoiminnan kehittyvan
positiivisesti vuonna 2010. Telekommunikaatioalan
murrosvaihe seké ymparistdasiat ovat selkeitd pit-
kéan aikavalin trendejd, jotka heijastuvat myds koh-
deyritystemme toimintaan. Telekommunikaatioalan
murros nakyi kohdeyritysten toiminnassa mm. asia-
kaspohjan muuttumisena. Ymparistdasioiden tar-
keys tuli esille lahes kaikkien kohdeyritystemme
toiminnassa, ja niihin on alettu kiinnittda entista
enemman huomiota.

Yksi uusi sijoitus ja kolme irtautumista
Vuoden 2009 alussa markkinoilla vallitsi odottava
tunnelma, mika nakyi sijoitus- ja irtautumismarkki-
noiden lahes téytend pysdhtymisena. Kesén jélkeen
alkoi nakya merkkeja sijoitusmarkkinan elpymi-
sestd, ja tiimimme kavi lapi useita potentiaalisia
sijoituskohteita syksyn aikana. Joulukuussa teimme
sijoituksen Profit Software Oy:06n, joka on Pohjois-
Euroopan johtava tuotepohjaisten vakuutus- ja
finanssialan |T-jarjestelmien toimittaja. Sijoituksen
tavoitteena on jatkaa yhtion toiminnan laajentamista
muualla Euroopassa. CapMan Technology 2007
-rahastolla on hyvat mahdollisuudet tehdé viela jopa
kahdeksan uutta sijoitusta ja tukea nykyportfolion
kasvua lisasijoituksin.

Vuoden aikana irtauduimme XLENT AB:sta myy-
malla sen yrityksen toimivalle johdolle ja KMW
Energi AB:sta myymalld sen teolliselle ostajalle.
Lisaksi kevaalla 2009 myytiin SecGo Software -irtau-
tumisen yhteydessé vuonna 2007 saadut Birdstep
Technology ASA:n osakkeet. Syksyn aikana myos
irtautumismarkkina alkoi nayttaa selkeita elpymisen
merkkeja. Uskomme positiivisen kehityksen jatku-
van myos vuonna 2010.

Menestymisen edellytykset

Olemme vahvistaneet tiimidmme Tukholmassa rek-
rytoimalla kokeneen alan yrittajan, Peo Nilssonin,
tiimiimme partneriksi. Vallitsevista trendeistd joh-
tuen uskomme teknologiasijoittamisen tarjoavan
runsaasti hyvid sijoitusmahdollisuuksia tulevina
vuosina. Odotamme seka sijoitus- ettd irtautumis-
markkinoiden paranevan vuoden 2010 aikana kai-
kissa Pohjoismaissa, ja uskomme, ettd kohdeyrityk-
sillamme ja tiimilldmme on hyvat edellytykset
menestya vuonna 2010.

E ‘
MIHIN SIJOITAMME?

e Kasvuvaiheen ja myohaisen kasvuvaiheen
teknologiayritykset Pohjoismaissa

® | aaja teknologiafokus, joka hyddyntaa
pohjoismaisten teknologiaklustereiden
olemassaoloa

e |nfrastruktuuriin, sovelluksiin tai palveluihin
keskittyneet yritykset, joiden asiakkaina ovat
teolliset toimijat (OEM) tai B-to-B-yritykset

e Kohdeyrityksen liikevaihto yli 5 milj. euroa

e Sijoituksen koko on tyypillisesti 5-15 milj. euroa
omaa paaomaa

MITA ETSIMME?

e Selva kasvupotentiaali paikallisesti tai
kansainvélisesti ja orgaanisesti tai tdydentavien
yritysostojen kautta

e Valmiit ja hyvaksytyt tuotteet/palvelut

e Vahva paikallinen asiakaskunta, huomattava
markkina-asema

e Ammattitaitoinen, yrittdjahenkinen johto

b" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestmentOperations
- Technology-tiimin jasenet

- Case-esimerkkeja

- Nykyiset ja entiset sijoituskohteet



HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

HALLINNOITAVAT
RAHASTOT

TILINPAATOS

CAPMAN YRITYKSENA

SIJOITUSALUEET HALLINNOINTI

NYKYISET SIJOITUSKOHTEET

2009 ==
Profit Software Oy
Vakuutus- ja finanssialan IT-jarjestelmét

2008 ==
Accanto Systems Oy
Telekommunikaatioalan valvontaratkaisut

2008 ==
Crayon AS
IT-konsultointi

2007 +=+=

Global Intelligence Alliance Group Oy

Palveluita ja ohjelmistoja strategiseen markkina- ja
kilpailijaseurantaan

2007 ==

IT2 Holding ApS

Varainhallinnan tietojérjestelmia yrityksille
seké rahoituslaitoksille

2007 ==
Mawell Oy
Terveydenhuollon ohjelmistot ja palvelut

Salkku 31.12.2009

Kohdeyritysten lukumaaréa 22
Uusien sijoitusten lukumaara

vuonna 2009 1
Salkku hankintahintaan, milj. euroa 122,8
Salkku kaypaan arvoon, milj. euroa 80,5

2007 ==
Mirasys Ltd
Videovalvontaohjelmistot

2007 ==
Movial Applications Oy
|P-viestintaohjelmistot

2006 ==
PacketFront Sweden AB (42Networks AB)
Tuote- ja jarjestelmératkaisut

2005 ==

ScanJour A/S

Integroidut dokumenttien ja tiedostojen
hallintajarjestelméat

2005 ==
Symbio Oy (ent. Flander Oy)
Ulkoistetut ohjelmistokehityspalvelut

2004 E=
Gammadata Holding AB
Ydin-, atomi- ja pintafysiikan tutkija, kehittaja ja soveltaja

Kohdeyritysten kehitys vuonna 2009*

Uudet ja jatkosijoitukset

hankintahintaan, milj. euroa 13,5

Irtautumiset hankintahintaan,

milj. euroa 8,6

Kohdeyritysten yhteenlaskettu

liikevaihto, milj. euroa n. 500
kasvu, % 7,2

Kohdeyritysten yhteenlaskettu

henkilostd n. 4 800
kasvu, % 1,0

2004 E=

Locus AS

Haélytys- ja kuljetusajoneuvojen ohjaus- ja
hallintajarjestelmat

2004 e
Tritech Technology AB
Kehittyneet laitteisto- ja ohjelmistoratkaisut

2002 &=
Ascade Holding AB
Ohjelmistoratkaisut ja konsultointi teleoperaattoreille

2002 ==
Tieturi Oy
Tietotekniikan koulutus

2001 =
EM4, Inc.
Optoelektroniset laitteet

2001 ==
Exidio Oy
Varainhallinnan jarjestelmat

Sijoitukset toimialoittain hankintahintaan
31.12.2009

’

m Sovellukset 53 %
Palvelut 28 %
= Infrastruktuuri 19 %

2001 ==
Fastrax Oy
GPS-teknologiaan perustuvat laitteet ja ohjelmistot

2001 =
Siennax International BV
Sovellusvuokraus

2001 ==
Silex Microsystems AB
MEMS-teknologiaan perustuvat komponentit

2000 ==
Foreca Oy
Séépalvelut

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2009**

Irtautumisten lukumaara 43
IRR %, p.a. 129
Keskimadarainen pitoaika, vuotta 4,0

300 286
250

200

150
100 100

Sijoitushetki Irtautumishetki

*  Kohdeyritysten liikevaihto ja henkiléstémééré perustuvat vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvut perustuvat vuoden 2008 lukuihin ja vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvuissa mukana ovat yritykset, jotka ovat olleet salkussa 1.1.-31.12.2009.

ok

Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100). Irtautumiset siséltavat osingot, korkotuotot ja myyntituotot. Valuuttamaéraiset erét on arvostettu 31.12.2009 keskikurssiin.
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CapMan Life Science

Valikoituja sijoituksia alan parhaisiin yrityksiin

Teimme vuonna 2009 yhden uuden sijoituksen ja useita jatkosijoituksia kohdeyritystemme
toimintaedellytysten vahvistamiseksi ja yritysostojen rahoittamiseksi. Odotamme markkinan

piristyvan vuonna 2010.

/i

Johan Bennarsten
CapMan Life Science
-tiimin vetéja, partneri

Sijoituksia terveydenhuoltoalan yrityksiin
Pohjoismaissa

CapMan Life Sciencen sijoitusfokus kattaa tervey-
denhuollon ja life science -sektorin palveluja, tuot-
teita ja ratkaisuja tarjoavat yritykset. Kasvun rahoi-
tuksen ohella teemme aktiivisesti pienia yritysjarjes-
telyja. Kohdeyrityksillimme tulee olla toimivaksi
todettu ja kannattava liiketoimintamalli sekd koke-
nut ja yrittédjahenkinen johto, joka pystyy viemaan
l&pi yrityksen orgaaniseen tai yritysjarjestelyihin
perustuvan kasvun. Fokuksemme mukaisten sijoi-
tusmahdollisuuksien maara ja laatu olivat hyvalla
tasolla vuonna 2009.

Kauppojen maaréa laski kohdemarkkinalla
Toteutettujen yrityskauppojen maaréa laski talouden
taantuman seurauksena kohdemarkkinallamme
merkittdvasti vuonna 2009. Vaikka potentiaalisia
sijoitusmahdollisuuksia oli runsaasti tarjolla, ostajien
ja myyjien hintaodotukset eivat kohdanneet. Myos
huono néakyvyys etenkin vuoden ensimmaiselld
puoliskolla madalsi aktiviteettitasoa. Ensimmaista
vuosipuoliskoa leimasivat my®s varovaisuus seka
sopivan riskitason 16ytdminen sijoitustoiminnassa.
Laskusuhdanne leikkasi investointeja lahes kaikilla
toimialoilla, mika nékyi erityisesti ldaketieteen tek-
nologiayritysten tuotteiden vahentyneena kysyntana.
Taméa nakyi puolestaan tiettyjen kohdeyritystemme
kuten Neoventan kehityksessa. Ladketieteen tekno-
logiayritysten tuotteet ja menetelmat kattava mark-
kina on tullut entistd monimutkaisemmaksi seké
Euroopassa ettd Yhdysvalloissa, ja esimerkiksi vaati-
mukset kliiniselle tutkimukselle ovat kasvaneet enti-
sestéén. Seuraamme t4té markkinaa edelleen aktii-
visesti.

Irtautumismarkkina oli kuluneena vuonna kay-
tannossa katsoen pysahdyksissa. Terveydenhuollon
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yrityskauppamarkkina piristyi kuitenkin vuoden vii-
meisen neljdnneksen aikana hieman, ja uskomme,
ettd markkina on elpyméssa kohti vuotta 2010. On
kuitenkin vaikeaa ennustaa mille tasolle toteutettu-
jen yrityskauppojen maara tulee palaamaan.

SRK Konsultation CapManin omistukseen
Sijoitustoimintamme valikoivuutta kuvaa hyvin se,
ettd analysoimme vuoden aikana noin 300 tervey-
denhuollon yritysta, joista sijoitus tehtiin lopulta
ruotsalaiseen hoito- ja koulutuspalveluja tuottavaan
SRK Konsultationiin lokakuussa. Sijoituspaatds
perustui ennen kaikkea yrityksen kasvupotentiaa-
liin, vahvoihin nayttoihin, kannattavuuteen, korkea-
laatuisiin  palveluihin sekd arvioomme johdon
kyvysté luotsata yritys uudelle tasolle. SRK on arvos-
tettu toimija alallaan ja edellékavijgan asemassa
ainutlaatuisen hoitomallinsa ansiosta. Sijoituksen
tavoitteena on mahdollistaa yrityksen orgaanisen
kasvun jatkuminen seka yritysostot.

Irtauduimme vuoden aikana Millicore AB:sta.

Painopiste pitkan aikavalin kasvussa
Taantuman vaikutukset nakyivat kohdemarkkinal-
lamme, mutta eivat yhtd voimakkaasti kuin useilla
muilla toimialoilla. Vuosi oli haasteellisin niille koh-
deyrityksille, joiden tuotteet vaativat asiakkailta laa-
jamittaisia investointeja. Joissain tapauksissa nailta
yrityksiltd voidaan sanoa havinneen koko markkina.
Téamaé puolestaan on vaatinut kulutasojen leikkauk-
sia. Hallitustyéskentely painottuikin kohdeyritysten
liiketoiminnan turvaamiseen pitkalla aikavalilla, luo-
vien ratkaisujen l6ytdmiseen asiakkaiden ja markki-
nan palauttamiseksi seka kohdeyritysten asemoin-
tiin vuodelle 2010. Palveluyritysten kuten Curaton ja
Proximan kohdalla olemme tydskennelleet tiiviisti
etenkin yritysostojen parissa.

Yhteisia teemoja vuonna 2009 kaikissa kohde-
yrityksissamme olivat kassavirran hallinta, kaytto-
padoman rahoitustarpeet sekéd ulkopuolisen rahoi-
tuksen turvaaminen.

Life science -alalla mielenkiintoisia
mahdollisuuksia

Tiimissamme tapahtui vuoden aikana sukupolven-
vaihdos ottaessani vetovastuun CapManin life
science -toiminnasta. Liséksi partneri Bjorn Nor-
denvall siirtyi  rahastojemme neuvonantajaksi.
Tulemme jatkamaan sijoitusstrategiamme toteutta-
mista my6s vuonna 2010, ja tavoitteenamme on
kaynnistaa irtautumisprosessit useassa kohdeyrityk-
sessd. Irtautumisten ajoitus riippuu kuitenkin ylei-
sen markkinatilanteen kehittymisesta. CapMan Life
Science IV -rahastossamme on riittavat pddomat
nykyisten kohdeyritysten kasvun tukemiseksi seka
uusien sijoitusten tekemiseksi. Vuonna 2010 paino-
pistealueita kohdeyritysten hallitustyoskentelyssa
tulevat olemaan jo tehtyjen yritysjarjestelyjen hyoty-
jen realisointi ja kohdeyritysten nostaminen seuraa-
vaan kehitysvaiheeseen. Kuluneen vuoden aikana
tehtiin paatos, etta Life Science -sijoitusalueelle ei
perusteta uusia itsendisia rahastoja. Pohjoismainen
terveydenhuolto tarjoaa kuitenkin mielenkiintoisia
sijoitusmahdollisuuksia ja tulee sailymaan CapManin
sijoitusfokuksessa.

MIHIN SIJOITAMME?

e Terveydenhuollon yritykset (palvelut, tuotteet ja
|&aketieteen teknologia)

e Frityisesti Pohjoismaissa toimivat yritykset

e Kohdeyrityksen liikevaihto tyypillisesti 2—-20 milj.
euroa

e Sijoituksen koko tyypillisesti 2—7 milj. euroa life
science -rahastosta

MITA ETSIMME?

e Toimiva liiketoimintamalli ja hyvaksytyt tuotteet
jaltai palvelut

e Tuotteet tai palvelut, jotka vastaavat valittomaan
ja pitkdkestoiseen kysyntéan ja mahdollistavat
tyypillisesti paremman hoitotuloksen
alhaisemmilla kustannuksilla

e Merkittava kasvupotentiaali orgaanisesti tai
yritysostojen kautta paikallisesti ja/tai
kansainvélisesti

e Kokenut ja yrittdjahenkinen johto

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestmentOperations
- Life Science -tiimin jasenet

- Case-esimerkkeja

- Nykyiset ja entiset sijoituskohteet



CAPMAN YRITYKSENA

NYKYISET SIUOITUSKOHTEET

HALLINNOI
RAHASTOT

TAVAT
SIJOITUSALUEET

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

2009 ==
SRK Konsultation AB
Nuorten ja aikuisten hoito- ja koulutuspalvelut

2007 ==

Curato AS

Laaketieteelliset kuvantamispalvelut
2007 ==

Proxima AB

Terveydenhuolto

Salkku 31.12.2009

Kohdeyritysten lukumaaréa

Uusien sijoitusten lukumaara
vuonna 2009

Salkku hankintahintaan, milj. euroa
Salkku kaypaan arvoon, milj. euroa

12

45,6
30,4

2007 ==
Mawell Oy
Terveydenhuollon ohjelmistot ja palvelut

2006 ==

Neoventa Medical AB

Seuranta- ja hallintalaitteet synnytystéd edeltavaan ja
sen aikaiseen sikion seurantaan

2006 ==
Quickcool AB
Menetelméat aivovammojen ehkaisemiseen

Kohdeyritysten kehitys vuonna 2009*

Uudet ja jatkosijoitukset

hankintahintaan, milj. euroa 8,1

Irtautumiset hankintahintaan,

milj. euroa 3,9

Kohdeyritysten yhteenlaskettu

liikevaihto, milj. euroa n. 130
kasvu, % 8,2

Kohdeyritysten yhteenlaskettu

henkilostd n. 840
kasvu, % 38,8

2005 ==
Aerocrine AB
Laitteet astman diagnosointiin ja seurantaan

2005 ==
SciBase AB
Mittauslaitteet ihomuutosten diagnosointiin

2004 e

Index Pharmaceuticals AB

RNA:n sulkijaladkkeet seka diagnoosi- ja ennuste-
menetelmat tulehdus- ja sydpadsairauksien hoitamiseen

Sijoitukset toimialoittain hankintahintaan
31.12.2009

Bl Ladketieteen teknologia 72 %
= Terveydenhuollon palvelut 28 %

2003 ==
Jolife AB
Tuotteet ja hoitomenetelmét sydanpyséhdysten hoitamiseen

2002 ==
Inion Oy
Biomateriaaleihin perustuvat siirrdnnaiset

2001 ==

Silex Microsystems AB
MEMS-teknologiaan perustuvat komponentit

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2009**

Irtautumisten lukumaara 10
IRR %, p.a. 129,5
Keskimaarainen pitoaika, vuotta 4,1
200
175

150
100 100
50
0

Sijoitushetki Irtautumishetki

*  Kohdeyritysten liikevaihto ja henkildstomaéra perustuvat vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvut perustuvat vuoden 2008 lukuihin ja vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvuissa mukana ovat yritykset, jotka ovat olleet salkussa 1.1.-31.12.2009 pois lukien Index

Pharmaceuticals.

**  Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100). Irtautumiset siséltavét osingot, korkotuotot ja myyntituotot. Valuuttamédaraiset erét on arvostettu 31.12.2009 keskikurssiin.
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Hans Christian Dall Nygard
CapMan Russia
-sijoitustoiminnan vetaja,

Maaliskuussa 2009 varainhankintansa paattaneen CapMan Russia -rahaston
myota tiimilldmme on ollut hyvat mahdollisuudet tehdé uusia sijoituksia.
Hyvien sijoitusmahdollisuuksien maara kasvoi selvasti vuonna 2009.

Petri Saavalainen
CapMan Russia
-tiimin vetéja,

senior partner

Sijoituksia Venajalla toimiviin

keskisuuriin yrityksiin

CapMan Russian sijoitusfokus on Venajalla toimi-
vissa keskisuurissa yrityksissa. Toimialafokuksemme
on laaja, ja sijoituskohteiltamme edellytdmme mer-
kittdvaa kasvupotentiaalia paikallisesti tai kansain-
vélisesti sekd osaavaa johtoa. Etsimme sijoituskoh-
teita laajasti Venajan eri alueilta.

Uusi sijoitus pitsaketjuun
Taantuma lisdsi potentiaalisten sijoituskohteiden
maaraa merkittavasti vuonna 2009, ja yritykset oli-
vat valmiimpia harkitsemaan uusia omistusvaihto-
ehtoja. Tiimillamme on aktiivisen toiminnan ja hyvien
verkostojen ansiosta hyvd markkinakattavuus.
Syyskuussa sijoitimme pitsaketju Papa John'sin
Venajan toimintoihin. Tavoitteenamme on laajentaa
merkittévasti ketjun toimintaa Moskovassa ja Vena-
jan muissa suurissa kaupungeissa. Vuoden 2009
loppuun mennessé ketju oli avannut jo kolme uutta
ravintolaa Moskovan alueella.

Kohdeyritysten kehitys hyvaa

Kohdeyritysten arvonnousu Vendjéllda perustuu
orgaaniseen kasvuun, toiminnan tehostamiseen ja
markkina-aseman  vahvistamiseen.  Tiimimme
jasenet osallistuvat kohdeyritysten kehittdmiseen
padasiassa aktiivisen hallitustyéskentelyn kautta.
Keskitymme yritysten strategiatydhon seka yritys-
kauppojen konsultointiin, ylimman johdon rekry-
tointeihin ja toiminnan laajentamista koskeviin kysy-
myksiin. Tiimilldamme on runsaasti kokemusta eri
toimialoista seka laajat verkostot Venajalla.

Vuonna 2009 hallitustyéskentelyn painopiste oli
kohdeyritysten kasvun tukemisessa. Kohdeyrityk-
semme, Venajalla toimiva yksityinen lentoyhti®
Region Avia Airlines ja sianlihan alkutuotannon har-
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joittaja Russia Baltic Pork Invest (RBPI), kehittyivat
suotuisasti. Region Avia lilkkenndi neljalla Embraer-
lentokoneella yhteensa kahdeksaa lentoreittia. RBPI
kohdalla sianlihan kysynnan vuosittaisen kasvun
odotetaan jatkuvan 10 prosentin tasolla vuoteen
2012 asti.

Integraatioprosessi jatkui

Syksyllda 2009 keskitimme tiimimme toiminnot
uusiin toimitiloihin Moskovassa. Vuonna 2008 aloi-
tettu entisen Norum-tiimin integraatio CapManiin on
sujunut hyvin. Tuoreen rahaston ja integraation
myota olemme myos ottaneet uudet toimintatavat ja
CapManin arvonluontitydkalut tehokkaaseen kayt-
toon. Kasvaneen deal flown myo6ta vahvistimme tii-
midmme palkkaamalla uuden analyytikon. Tii-
mimme vastaa myds Norumin aikaisempien rahas-
tojen sijoituksista, joita oli vuoden lopussa viisi.

Venajan taloustilanne

Kansainvélinen talouskriisi vaikutti voimakkaasti
my6s Venajaan, mutta positiivisia merkkeja alkoi
nakya vuoden 2009 aikana. Porssikurssit nousivat
reippaasti ja vuoden 2009 toisella puoliskolla julki-
sen talouden tilanne koheni 6ljyn hinnannousun
myo6ta. Inflaation kasvu hidastui, ja bruttokansan-
tuotteen lasku tasaantui. Koko Venajan tyottomyys-
aste on alle 9 %, mutta alueelliset vaihtelut ovat
huomattavia. Venajélla on kuitenkin vield merkitta-
vid haasteita, silla alueelliset erot ovat suuret raaka-
ainepohjaisen talousrakenteen ja erityisesti sen
rakennemuutoksen vuoksi. Pankkisektoria on tuettu
viimeisten kahden vuoden aikana voimakkaasti,
mutta samalla pankkien mahdollisuudet rahoittaa
pienia ja keskisuuria yrityksia ovat heikentyneet.

senior partner

Tavoitteenamme useita uusia sijoituksia
vuonna 2010
Padomasijoittajien tekemien yrityskauppojen osuus
kaikista yrityskaupoista on Vengjalla vield melko
pieni. Markkina vaikuttaa lupaavalta CapManille,
silld maassa toimii talla hetkelld vain muutamia paa-
omasijoitusrahastoja, jotka ovat aktiivisessa sijoitus-
vaiheessa. Tiimillamme on hyvat edellytykset uusien
sijoitusten tekemiseen myo6s vuonna 2010, silla
CapMan Russia -rahastollamme on vield yli 80 milj.
euroa sijoituskapasiteettia jéljelld. Tiimimme tavoit-
teena on tehdéa rahastosta yhteensa 8-12 sijoitusta
seka tarvittaessa tehda lisasijoituksia kohdeyrityksiin
esimerkiksi yrityskauppojen rahoittamiseksi.
Yrityskauppoja ovat yleisesti hillinneet ostajien ja
myyjien erilaiset hintakdsitykset sekd epadvakaa
markkinatilanne. Vuoden loppupuolella yrityskaup-
pamarkkina Venajalla alkoi elpya hiljalleen. Uskom-
mekin sijoitusaktiviteetin vilkastuvan edelleen vuo-
den 2010 aikana, ja tekevdamme useita uusia sijoi-
tuksia.

MIHIN SIUOITAMME?

e Keskisuuret Vendjalla toimivat yritykset

e Kohdeyritykset toimivat tyypillisesti seuraavilla
toimialoilla: kuluttajatuotteet ja -palvelut,
teollisuus, telekommunikaatio, kuljetus ja
likenne, rahoituspalvelut, media

e Kohdeyritysten arvo noin 5-50 milj. euroa

e Kohdeyritysten liikevaihto tyypillisesti 5-100
milj. euroa

e Sijoituksen koko tyypillisesti 5-15 milj. euroa

MITA ETSIMME?

e Selva kasvupotentiaali paikallisesti tai
kansainvélisesti yritysostojen tai orgaanisen
kasvun kautta

o Sijoituskohteet etenkin Venéjan maaseudulta

e  Ammattitaitoinen, yrittéjahenkinen ja
lansimaiseen johtamistapaan sitoutunut johto

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestmentOperations
- \endjan tiimin jasenet

- Case-esimerkkeja

- Nykyiset ja entiset sijoituskohteet



HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA

CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

NYKYISET SIUOITUSKOHTEET

2009 mm 2008 mm 2008 mm
Papa John’s (Vendjan toiminnot) Region Avia Airlines Russia Baltic Pork Invest ASA
Pitsaravintolaketju Yksityinen lentoyhtio Sianlihan tuottaja
Salkku 31.12.2009 Sijoituskohteiden kehitys vuonna 2009* Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2009**
Kohdeyritysten lukumaaréa 3 Uudet ja jatkosijoitukset Irtautumisten lukumaaré (Norum 1,
Uusien sijoitusten lukumaara hankintahintaan, milj. euroa 7,1 Norum Il ja ASEF -rahastot) 27
vuonna 2009 1 Irtautumiset hankintahintaan, IRR %, p.a. 18,2
Salkku hankintahintaan, milj. euroa 23,9 milj. euroa o Keskimaéarainen pitoaika, vuotta 5,0
Salkku kaypadn arvoon, milj. euroa 21,9 Kohdeyritysten yhteenlaskettu
liikevaihto, milj. euroa n. 10,4
300
Oy
kasvu, % 14,3 050 256
Kohdeyritysten yhteenlaskettu
henkilstt n. 280 200
kasvu, % 37,5 150 *  Kohdeyritysten liikevaihto ja henkilostémééré perustuvat
100 vuoden 2009 ennusteisiin. Kasvuluvut perustuvat vuoden
100 2008 lukuihin ja vuoden 2009 ennusteisiin. Luvuissa
50 mukana ovat yritykset, jotka ovat olleet salkussa 1.1.—
31.12.2009.
0 **  Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100).
o . ) , Irtautumiset siséltavat osittaiset irtautumiset osingot,
Sijoitushetki Irtautumishetki

korkotuotot ja myyntituotot. Valuuttaméaaréiset erét on
arvostettu 31.12.2009 keskikurssiin.
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CapMan Public Market

Paaomaa ja omistajaohjausta porssiyhtidihin

Sijoitustoimintamme kaynnistyi kolmen julkistetun sijoituksen myété vuonna 2009. Toisin kuin
yrityskauppamarkkinalla, pohjoismaisissa porsseissa tehtiin aktiivisesti kauppaa vuoden aikana.

Jukka Ruuska
CapMan Public Market -tiimin vet&ja,

senior partner

Sijoituksia pohjoismaisiin porssiyhti6ihin
Kesalla 2008 perustettu CapMan Public Market on
yksi harvoista Pohjoismaissa keratyistd uudentyyp-
pisistd pddomasijoitusrahastoista. Onnistuimme vai-
keasta varainhankintavuodesta huolimatta hankki-
maan rahastoomme uusia sijoittajia ja kerddmaan
liséd padomia. Rahaston lopulliseksi kooksi muo-
dostui 138 milj. euroa heindkuussa 2009. Tarjo-
amme institutionaalisille sijoittajille mahdollisuuden
osallistua pohjoismaisten porssiyhtididen arvonnou-
suun, ja listayhtitille uuden tavan saada aktiivinen
omistaja kehittdmaan toimintaa ja vahvistamaan
rahoitusasemaa.

Sijoitamme pohjoismaisissa porsseissa listattui-
hin yhtiéihin, joiden markkina-arvo on 50-400 mil].
euroa. Tavoitteenamme on tyypillisesti yli 10 prosen-
tin omistusosuus ja hallituspaikka. Rahaston omis-
tusjanne on perinteiseen osakesijoittamiseen verrat-
tuna pitka, tyypillisesti kuitenkin korkeintaan nel-
jasta viiteen vuotta. Sijoitustoimintamme térkein
kulmakivi on aktiivinen omistajuus. Maaritamme
kohdeyrityksillemme aina pitkdjanteisen ja kasvuun
perustuvan arvonkehitysstrategian osana sijoitus-
prosessiamme.

Kulunut pdrssivuosi vuoristorataa

Taantuma nakyi pohjoismaisissa porsseissa alku-
vuonna jyrkkand kurssilaskuna. Tulevaisuuden
nakymien ennustamisen vaikeus oli alkuvuonna
iimeistd, ja markkinaosapuolet odottivat l&hinna
miten syvaksi suhdannekuoppa muodostuisi. On
vield epdvarmaa, kuinka pysyva syksyn 2009 kor-
jausliike on, ja seuraako reaalitalous osakemarkki-
nan positiivista virettd. Uskomme liikeideamme, eli
padomasijoitustoiminnan arvonluontikeinojen hyo-
dyntéamisen listatulla markkinalla, toimivan erilai-
sissa suhdanteissa. Keskeistd on aktiivisen omista-
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juuden tuoma lisdarvo pitkalla aikavalilla. Tarkastel-
taessa padomasijoitustoiminnan historiallisia tuottoja
voidaan todeta, ettd menestys ei edellyté poikkeuk-
sellisen voimakasta arvostustasojen laskua tai nou-
sua. Sijoitustoiminnan ajoitus ja kohteet sekad omis-
tajuuden painopistealueet muuttuvat luonnollisesti
suhdanteen mukaan.

Hyvéa markkinakattavuus,

kolme julkistettua sijoitusta

Potentiaalisten sijoituskohteiden méaaréa ja laatu oli-
vat hyvalla tasolla vuonna 2009. Paikallinen lasna-
olo Tukholmassa ja Helsingissa on tiimimme selkea
vahvuus, ja olemme saavuttaneet hyvan markkina-
kattavuuden nopeasti. Ruotsalaiset ja suomalaiset
porssiyhtiot edustavat suurinta osaa vuoden aikana
analysoimistamme noin 40 sijoitusmahdollisuu-
desta.

Suhteellisen lyhyen toimintajaksomme aikana on
korostunut tarve osakemarkkinan riittdvaan likvidi-
teettiin ja markkinaosapuolten realistisiin odotuk-
siin. Yllattavaa oli se, ettd emme ennakko-odotuk-
sista huolimatta osallistuneet osakeanteihin rahas-
ton ensimmadisen toimintavuoden aikana. Uskomme
kuitenkin, ettd antien lukumaaran kasvu seka lista-
yhtididen tarve sitoutuneelle omistajuudelle ja
uudelle padomalle luovat jatkossa mielenkiintoisia
sijoitusmahdollisuuksia. Kulunut vuosi osoitti myds
sen, ettd pohjoismaisista porssiyhtidistd on saata-
villa laadukasta tietoa julkisista lahteista.

Julkistimme sijoitukset Nobia AB:iin maalis-
kuussa, Intrum Justitia AB:iin lokakuussa ja Proffice
AB:iin joulukuussa. Kaikki kolme yhtiéta ovat listattu
Tukholman porssissa. Sijoituspaatokset Nobiaan ja
Intrum Justitiaan perustuivat ennen kaikkea yhtioi-
den vahvaan jalansijaan Euroopassa sekd merkitta-
vaan potentiaaliin. Proffice puolestaan toimii vah-

valla pohjoismaisella kasvualalla, ja on hyvissa
asemissa hyddyntdméaan toimialan muutokset. Tam-
mikuussa 2010 julkistimme sijoituksen IT-alan pal-
veluyritys Affecto Oyj:60n, joka on listattu Helsingin
porssissa.

Olemme tyytyvadisia rahaston saamaan vastaan-
ottoon kohdeyrityksissa. Rahaston liikeidean kan-
nalta on oleellista l6ytdd yhteinen arvonkehitys-
agenda muiden suurten omistajien kanssa. Nobi-
assa ja Intrum Justitiassa on ollut mahdollista luoda
riittdvé pohja arvonkehitysstrategian toteuttamiselle
tyypillisté tavoitetasoa alhaisemmalla omistusosuu-
della.

Riittéva sijoituskapasiteetti vuodelle 2010
Tulemme jatkamaan aktiivista sijoitustoimintaa
vuonna 2010, ja rahastollamme on jéljella riittavat
padomat uusien sijoitusten tekemiseksi. Tavoittee-
namme on, ettd valtaosa rahaston padomista on
sijoitettu vuoden 2010 loppuun mennessa. Sijoitus-
ten ajoitus riippuu kuitenkin yleisestd markkinatilan-
teesta. Vahvistimme tiimidmme kuluneen vuoden
aikana taydentéavilla rekrytoinneilla, ja rahaston sijoi-
tustoiminnasta vastaa nyt kuusi sijoitusammatti-
laista. Uusien sijoitusmahdollisuuksien hyddyntami-
sen ohella nykyisten kohdeyritysten tukeminen seka
arvonluontitydkalujen kehittdminen tulevat olemaan
keskeista toiminnassamme vuonna 2010.

MIHIN SIJOITAMME?

e Listatut pohjoismaiset yhtitt

e Yhtididen markkina-arvo 50-400 milj. euroa
(ns. mid cap -yhtiot)

e Vaikutusvallan tuovat véhemmistosijoitukset
(hallitusjasenyys), tyypillisesti yli 10 prosenttia
yhtién osakekannasta

e Tyypillinen sijoitusaika 3-6 vuotta

MITA ETSIMME?

e Selked pitkdn tahtdimen arvonnousuagenda
esimerkiksi toimintaympéristén muutosten
hyddyntdmisen, hallinnoinnin tai
padomarakenteen tehostamisen avulla

* Yhteinen tavoiteohjelma yhtion kehittamiseksi
yhdessa muiden omistajien kanssa

e Rijittdvan suuri omistus yhtidssa
vaikutusmahdollisuuksien saavuttamiseksi

%@ LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestmentOperations
- Public Market -tiimin jasenet



HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA

CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

NYKYISET SIUOITUSKOHTEET

2010 == 2009 E= 2009 == 2009 ==
Affecto Oyj* Intrum Justitia AB Nobia AB Proffice AB
Business Intelligence ja operationaaliset |T-ratkaisut Asiakashallinnan ratkaisut (Credit Management Solutions) Kokonaisvaltaiset keittioratkaisut Pohjoismaissa, Henkilosto- ja urapalvelut Pohjoismaissa
Pohjoismaissa, Baltiassa ja Puolassa Euroopassa Manner-Euroopassa ja Isossa-Britanniassa
Salkku 31.12.2009 Kohdeyritysten osakkeiden ja OMX Nordic Mid Cap -indeksin suhteellinen kehitys
1.1.-31.12.2009
Nobia-sijoitus Intrum Justitia -sijoitus Proffice-sijoitus
. s % tiedotettiin 2.3.2009 tiedotettiin 28.10.2009 tiedotettiin 15.12.2009

Kohdeyritysten lukumaaréa 3 . . . .

Uusien sijoitusten lukumaara 0 : mm Suhteellinen Nordic Mid Cap -indeksi

vuonna 2009 3 : : — B Suhteellinen Intrum Justitia

Salkku hankintahintaan, milj. euroa 59,7 20 o~ Mv——\ = Suhteell!nen NOb'f”

200 : AL wf' Y mm Suhteellinen Proffice
Salkku kéypaéan arvoon, milj. euroa 91,6 : v\ : :

150 .‘VW I i
100 ke —— e

~L—
% g g g * CapMan Public Market -rahaston sijoitus Affecto Oyj:66n
0 : : : tiedotettiin 12.1.2010 rahaston omistusosuuden ylitettyd
1 4 7 10 10 % yhtion osake- ja daniméaérasta.
2009
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CapMan Real Estate

Ennakkoluulotonta kiinteistétoimintaa

Vuotta 2009 leimasi taloudellinen epavarmuus, joka nakyi selvasti myods kiinteistésijoittamisessa

Suomessa. Olemme keskittaneet resurssejamme tassa markkinatilanteessa kiinteistékehitykseen

ja vuokraukseen.

7

Markku Hietala
CapMan Real Estate -tiimin vetgja,
senior partner

Sijoituksia kiinteistokohteisiin Suomessa
Nykyisten rahastojemme sijoitusfokus kattaa toimiti-
lakiinteistot padkaupunkiseudulla seké kiinteistoke-
hityskohteet ja hotellit kaikkialla Suomessa. Rahas-
tojen padomat ovat yhteensa n. 1,3 miljardia euroa.
CapMan Real Estate | ja CapMan RE Il -rahastot
omistavat molemmat 10 kohdetta kotimaassa.
Varainhankinta CapMan Hotels RE -rahastolle paat-
tyi heindkuussa, ja rahaston lopullinen koko on
872,5 milj. euroa. Rahaston salkussa on 39 hotelli-
kiinteistod, joista 38 Suomessa ja yksi Ruotsissa.
Kaikki kolme kiinteistérahastoa on sijoitettu lahes
tayteen, ja ne keskittyvat padasiassa nykyisten sijoi-
tuskohteiden kehittdmiseen.

Aktiivista kehittamista kiinteistokohteissa
Kiinteistérahastojemme suurin sijoitus, kauppakes-
kus Skanssi, valmistui huhtikuussa 2009. Turussa
sijaitsevassa Skanssissa toimii lahes sata erikoislii-
kettd. Skanssin vuokrattava pinta-ala on noin
37 700 m?, ja se oli ldhes kokonaan vuokrattuna jo
avajaisten aikaan.

Marraskuussa valmistui toinen merkittéava kiin-
teistokehityskohteemme. Rakennutimme Pohjois-
Euroopan johtavalle terveydenhoito- ja laboratorio-
tuotteiden toimittajalle  OneMedille padkonttorin
Helsinkiin.

Kaikilla rahastoilla on merkittavia sitoumuksia
kiinteistokohteidensa mittaviin kehitysprojekteihin.
Hotellirahaston sijoituskohteista Jyvaskylan Ranta-
sipi Laajavuoren yhteyteen on rakennettu kylpyla ja
keilarata, ja Cumulus Airportin yhteyteen Vantaalla
rakennetaan uutta kokouskeskusta.

Vuokraustoiminta oli erittdin térkea osa toimin-
taamme vuonna 2009. Yleisella tasolla vajaakaytto-
asteet nousivat Suomessa, mutta tiimimme onnistui
paasaantoisesti vuokraamaan vapautuneet kiinteis-
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tot uusille vuokralaisille. Rahastojemme kiinteistojen
vajaakayttoaste oli vuoden 2009 lopussa noin 2 %.

Kolme uutta sijoitusta ja yksi irtautuminen
Vuoden aikana sijoitimme kolmeen uuteen kohtee-
seen. Toukokuussa ostimme Tuusulasta liikekiin-
teistdon ja kesdkuussa toimistokiinteistdn Helsingin
Munkkiniemestd. Lokakuussa hankimme salk-
kuumme Hyvinkaan keskustasta tontin, jolle tullaan
rakentamaan uusi kauppakeskus seka asuntoja.
Liséksi joulukuussa tiedotettiin hotellirahaston sijoi-
tus Helsingin keskustassa sijaitsevaan kiinteistoon.

Kesakuussa myimme Ludviginkadulla Helsin-
gissa sijaitsevan toimistokiinteiston. Kohteesta saatu
tuotto oli alkuperéisten odotusten mukainen.

Kiinteistékonsultointi

CapMan Qyj:n 80-prosenttisesti omistama tytaryhtit
Realprojekti Oy toimii CapManin kiinteistdrahasto-
jen neuvonantajana ja harjoittaa kiinteistokonsul-
tointia. Realprojekti on erikoistunut kiinteistokehi-
tys- ja kiinteistdbmarkkinointipalveluiden tuottami-
seen, projektinjohtoon ja rakennuttamispalveluihin
seké kiinteistérahastojen hoitoon. Realprojektilla on
erityisen vahvaa osaamista vaativissa kiinteistokehi-
tysprojekteissa, kauppakeskushankkeissa seké toi-
mitilojen vuokraamisessa.

Realprojektin vakiintunut asema markkinoilla ja
laaja tiimi verkostoineen ovat merkittava kilpailuetu
CapManin kiinteistétoiminnalle. Realprojekti on
Suomen suurin kauppakeskusmanageri, joka hal-
linnoi Skanssin ja Entressen lisaksi kolmea ulkopuo-
listen tahojen omistamaa kauppakeskusta.

Markkinaymparisto

Kiinteistdmarkkina oli lahes tdysin pysadhdyksissa
alkuvuonna 2009. Vuoden toisella puoliskolla kiin-
teistdmarkkina alkoi piristyd, ja pankit olivat innok-
kaampia rahoittamaan kiinteistokauppoja. Vuoden
aikana kotimaiset instituutiot aktivoituivat tekeméan
enemman suoria kiinteistosijoituksia, ja samanaikai-
sesti oman padoman kaytto lisdantyi selvasti. Eten-
kin ulkomaisten toimijoiden maaréa laski huomatta-
vasti. Kiinteistdjen kysynnan heikentyminen ja tuot-
tovaatimusten nousu ovat laskeneet
kiinteistokohteiden arvostustasoa.

Hyville kiinteistokohteille on edelleen kysyntaa.
Toimistokiinteistdjen ja vahittdiskaupan kiinteistéjen
vuokraustilanne ja kysynta ovat tyydyttavalla tasolla.
Toimistokohteiden vajaakayttn odotetaan kuitenkin
lisdéntyvan padkaupunkiseudulla, mika luo paineita
vuokratasoihin. Kiinteistékonsultoinnin kysynta on
séilynyt vakaana.

Odotamme markkinoiden volyymin pysyvan
aiempia vuosia alhaisempana, mutta kauppojen
lisdéntyvan vuonna 2010 vuoteen 2009 verrattuna.
Vuoden 2010 alussa ilmoitimme tutkivamme mah-
dollisuuksia  perustaa  asuntokiinteistérahasto.
Uskomme, etta tiimillamme on hyvéat edellytykset
jatkaa toimintaansa menestyksekkaana kiinteistosi-
joittajana.

MIHIN SIUOITAMME?

e Sijoituksen koko tyypillisesti 10-50 milj. euroa
per kiinteistd

e Hajautus koon, sijainnin ja vuokralaisten
toimialojen mukaan

CapMan Real Estate | -rahasto:

e Toimitilakiinteistot padkaupunkiseudulla

e Riski/tuottotaso keskitasoa, paapaino
ns. value added -kohteissa

CapMan RE Il -rahasto:

e Kiinteistokehityskohteet Suomessa

e FEtenkin kaupalliset kohteet ja
logistiikkahankkeet

CapMan Hotels RE -rahasto:

e Sijoitukset olemassa oleviin hotellikiinteistdihin
ja uusiin hotellihankkeisiin

e Kolmen ja neljan tdhden hotellit

e Tunnetut ja toimivat hotellioperaattorit

e Keskikokoiset ja isot hotellikiinteistot
kaupunkien keskustoissa seka resort- ja
kylpylahotellit Pohjoismaissa

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/InvestmentOperations
- Real Estate -tiimin jasenet

- Nykyiset ja entiset sijoituskohteet

- Case-esimerkkeja



CAPMAN YRITYKSENA

NYKYISET SIUOITUSKOHTEET

HALLINNOI
RAHASTOT

TAVAT
SIJOITUSALUEET

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS HALLINNOINTI

Liikekiinteistot*
2007 Turku
Kauppakeskus Skanssi

2008 Turku
Kiinteisto Oy Turun Yliopistokatu 22

2007 Espoo
Kiinteisto Oy Espoon Entresse

2008 Turku
Kiinteisté Oy Turun Centrum

Salkku 31.12.2009

Sijoituskohteiden lukumaara

Uusien sijoitusten lukumaara
vuonna 2009

Salkku hankintahintaan, milj. euroa
Salkku kdypaan arvoon, milj. euroa

*  Nelja kdyvélta arvoltaan suurinta liikekiinteistod, toimistokiinteistdé ja hotellikiinteistdd. Salkussa on yhteenséd 59 kohdetta.
Luvut laskettu rahaston equity-osuudelle. Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100).

ok

59

1 326,2
1208,1

Toimistokiinteistot*

2009 Helsinki
Kiinteisté Oy Munkkiniemen Puistotie 25

2007 Helsinki
Kiinteisto Oy Helsingin Lonnrotinkatu 20

2007 Helsinki
Kiinteisto Oy Helsingin Elimaenkatu 9

2007 Helsinki
Kiinteistd Oy Helsingin Kalevankatu 20

Sijoituskohteiden kehitys vuonna 2009

Uudet ja jatkosijoitukset

hankintahintaan, milj. euroa 104,9
Vuokrattavan pinta-alan kasvu, m? 10 238
Vajaakayttoaste 31.12.2009, % 2

Logistiikka- ja varastokiinteistot

2008 Mantséla
Kiinteisté Oy Mantsdlan Logistiikkakeskus

2007 Vantaa
Kiinteisté Oy Mastolan Keskusvarasto

2007 Helsinki
Kiinteisté Oy Hankasuontie 3

2007 Hameenlinna
Kiinteistd Oy Parolantie 104, Hameenlinna

Sijoitukset ja sitoumukset hankinta-
hintaan kayttotarkoituksen mukaan
31.12.2009

&

I Hotellit 62 %

Kaupalliset kiinteistot 23 %
Ml Varastot 9 %
=0 Toimistot 5 %

Muut 1 %

Hotellikiinteistot*

2008 Helsinki
Crowne Plaza Helsinki

2008 Are, Ruotsi
Holiday Club Are

2008 Vantaa
Ramada Airport

2008 Nokia
Rantasipi Eden

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2009**

Irtautumisten lukumaara 23
IRR %, p.a. 25,6
Keskimaarainen pitoaika, vuotta 1,4
150
134

100 100
50
0

Sijoitushetki Irtautumishetki
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Uudet sijoituskohteet vuonna 2009

Buyout Public Market Real Estate
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Metals and Powders Thomas
Klier AB on maailman johtavia
hitsausteollisuuden metallijauhei-
den valmistajia. Jauheiden ohella
yhtio tuottaa murskattua metallia
metallinvalmistusteollisuuden
tarpeisiin. Yhtion liikevaihto
vuonna 2009 oli noin

24,9 milj. euroa.
www.metals-powders.com

Profit Software Oy on Pohjois-
Euroopan johtavia vakuutus- ja
finanssialan IT-jarjestelmien
toimittajia. Yhtion liikevaihto
vuonna 2009 oli noin 6,2 milj.
euroa, ja se tyollistaa noin 120
henkil6a Helsingissa, Tallinnassa
ja Varsovassa.
www.profitsoftware.fi

SRK Konsultation AB tarjoaa
hoito-, asumis- ja koulutuspalve-
luita nuorille ja aikuisille Ruotsin
Uppsalassa ja sen lahialueilla.
Yhtion liikevaihto vuonna 2009
oli noin 6,4 milj. euroa, ja sen
palveluksessa on yli 80 tyén-
tekijaa. www.srkkonsultation.se

Papa John’s on alunperin yhdys-
valtalainen pitsaketju, jonka Vena-
jan toiminnoilla oli vuoden 2009
lopussa 10 omaa ravintolaa ja
lukuisia franchising-ravintoloita.
Venajan ensimmaéinen Papa
John'’s -ravintola avattiin
Moskovassa vuonna 2003.
www.papajohns.ru

Public Market

Public Market

Intrum Justitia AB on Euroopan
johtava asiakashallintapalveluja
tarjoava yritys. Konsernin liike-
vaihto vuonna 2009 oli noin

4,1 miljardia ruotsin kruunua, ja
sen palveluksessa on noin 3 300
henkil6d 23 maassa. Yhtion osake
on listattu Tukholman porssissa.
www.intrum.fi

Nobia AB on Euroopan johtava
keittidalan yritys, jonka laaja
tuotevalikoima kattaa yli 20 vah-
vaa brandia, mm. HTH, Magnet
ja Poggenpohl. Yhtion liikevaihto
vuonna 2009 oli noin 15 miljardia
ruotsin kruunua, ja sen palve-
luksessa on noin 8 300 henkilda.
Nobian osake on listattu Tukhol-
man porssissé. www.nobia.com

Proffice AB on pohjoismainen
henkilostopalvelualan asiantunti-
jayritys, jonka palvelut kattavat
henkilostovuokrauksen, rekrytoin-
nin ja urapalvelut. Konsernin liike-
vaihto vuonna 2009 oli noin 3,9
miljardia ruotsin kruunua, ja se
tyollistaa yli 5 700 henkiloa.
Yhtion osake on listattu Tukhol-
man porssissa. www.proffice.com

Affecto Oyj on Pohjoismaiden
johtavia Business Intelligence
-ratkaisujen tuottajia. Yhtion
liikevaihto vuonna 2009 oli noin
103 milj. euroa. Yhtion palveluk-
sessa on noin 970 henkilva
kahdeksassa maassa. Affecton
osake on listattu Helsingin
porssissa. www.affecto.fi

Hyvinkaan keskustan kauppa-
keskustontti on kaavoitettu
liikerakentamiseen ja asumiseen.
Tontin rakennusoikeus mahdollis-
taa vuokrattavalta pinta-alaltaan
noin 14 500 m? kauppakeskuk-
sen ja noin 80 asunnon rakenta-
misen. Rakennustyét tullaan
aloittamaan viimeistaan vuoden
2011 alkupuolella.

Kiinteistd Oy Munkkiniemen
Puistotie 25 on Helsingin Munk-
kiniemessa sijaitseva seitseman-
kerroksinen toimistokiinteisto,
joka on rakennettu vuonna 1973.
Kiinteistdssa on vuokrattavaa
pinta-alaa noin 6 700 m2, ja sen
tilat olivat vuoden 2009 lopussa
lahes tayteen vuokrattu.

Kiinteisté Oy Tuusulan Pysakki-
kuja 1 on Tuusulan keskustassa
sijaitseva vuonna 1997 raken-
nettu ja vuonna 2004 laajennettu
liikekiinteisto. Kiinteistéssa on
vuokrattavaa pinta-alaa noin

8 300 m2, ja sen tilat oli vuoden
2009 lopussa vuokrattu kahdek-
salle eri vuokralaiselle.

Kiinteisté Oy Vanhajamera on
Helsingin Kampissa sijaitseva
kiinteisto, joka tullaan muunta-
maan hotelliksi. Kiinteistossa on
vuokrattavaa pinta-alaa 5 185 m2.
Sijoitus toteutui tammikuussa
2010.



Henkilosto ja vastuullisuus
Yli 40 000

Yritykset, joissa CapManin hallinnoimat rahastot
ovat omistajina, tyollistivdt vuonna 2009 yli
40 000 henkilda. CapManin palveluksessa oli vuo-
den 2009 lopussa 150 padomasijoitusalan ja kiin-
teistokehityksen ammattilaista.

Arvot
CapManin toimintaa ohjaavat yhteiset arvot:
korkea moraali, sitoutuminen ja aktiivinen omista-

juus.

Vastuullisuus

CapMan kantaa vastuunsa institutionaalisten sijoit-
tajien varojen hallinnoijana. Merkittava osa rahas-
toihin sijoitetuista varoista tulee pohjoismaisilta
elakevakuutusyhtidiltd, joista valtaosa on sijoitta-
nut useampaan kuin yhteen CapManin rahastoon.

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

1) m

=)




Henbkilosto

Henkilostd on tarkein voimavaramme

CapManin palveluksessa on 150 henkil6a Helsingissa, Ké6penhaminassa, Tukholmassa, Oslossa ja Moskovassa. CapManin menestys
riippuu yhtion kyvysta rekrytoida, kehittédd, motivoida ja sitouttaa pddomasijoitusalan parhaita osaajia kaikissa tiimeissa.

Henkildstén vaihtuvuus ja rakenne

CapManin henkilostéluku kasvoi vuonna 2009 noin
6 %, mika on selvasti vahemman kuin muutamana
edellisvuonna. Kuluneena vuonna konserni keskittyi
etenkin tehokkuuden, laadun ja kasvun hakemi-
seen nykyisista sijoitusalueista ja palvelutiimeistd,
kun taas vuoden 2008 kasvuun myo6tavaikutti eten-
kin kahden uuden sijoitustiimin perustaminen. Vuo-
den 2009 aikana CapManissa perustettiin kahdek-
san uutta toimenkuvaa, joista suurin osa oli lisare-
sursseja  sijoitustiimeihin.  Uusien toimenkuvien
tayttamisen liséksi tehtiin korvaavia rekrytointeja
CapManista lahteneiden henkiloiden tilalle, joten
CapManin palvelukseen tuli yhteensa 14 uutta tyon-
tekijaé vuoden aikana. Naiden muutosten seurauk-
sena vuoden 2009 aikana tapahtunut henkilsto-
vaihtuvuus oli yhtion keskiméaaraiseen henkildsto-
maaraan verrattuna lahtévaihtuvuutena 3 % ja
tulovaihtuvuutena 10 %.

Vuoden 2009 henkiléstomuutoksilla oli hyvin
pieni vaikutus henkildstdon ika- ja sukupuolijakau-
maan. CapManilla on edelleen hyva jakauma
molemmissa. Henkiloston keski-ikd oli vuoden
lopussa 39,9 vuotta, ja 53 % henkilostdsta oli alle
40-vuotiaita. Sukupuolijakauma on edelleen lahella
tasatilannetta.

Konsernin Platformin eli ns. palvelutiimien suh-
deluku on parantunut vuosi vuodelta. Télld hetkella
palvelutiimeisséd on, varainhankinta-ammattilaiset
mukaan lukien, 0,33 henkiloa yhtéa sijoitus- tai kiin-
teistokonsultoinnin ammattilaista kohden, mita voi
pitdad hyvana suhdelukuna padomasijoitusalalla.

CapMan tyénantajana

— CapPeople-henkildstokysely

Vuosittainen CapPeople-henkilostokysely jarjestet-
tiin syksylla 2009. Henkilosto osallistui kyselyyn erit-
tain aktiivisesti, ja vastausprosentti oli ennatykselli-
nen 92 %. Kokonaisuudessaan henkilstd on edel-
leen hyvin sitoutunut CapManiin ja on tyytyvdinen
CapManiin tydnantajana. Hyvista kokonaistuloksista
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huolimatta tuloksia analysoidaan erittéin tarkasti
tiimitasolla organisaation kehityskohtien havaitsemi-
seksi. Seka CapManin johtoryhmé etté hallitus seu-
raavat henkildstokyselyn tuloksia ja kehitysta. Kyse-
lyn tulosten perusteella on laadittu kehityssuunni-
telma, jonka toteuttamista jatketaan vuonna 2010.

Vuoden aikana kiinnitettiin erityistd huomiota
CapMan Russia -tiimin integraatioon. Vuoden aikana
toteutettiin kaksi erillista integraatiokyselyd, ensim-
mainen alkuvuonna 2009 ja seurantakysely vuoden
lopulla. Kyselyista saatujen tulosten perusteella voi-
daan todeta, ettd tiimin integraatio on sujunut hyvin,
ja esiin tulleet asiat ovat olleet normaaleja operatiivi-
seen toimintaan liittyvid haasteita.

Kannustinjarjestelmat

Kaikkien capmanlaisten henkildkohtainen tydsuori-
tus arvioidaan saannollisesti pidettavissa kehitys-
keskusteluissa.  Palautteen antamisen ohella
kehityskeskusteluissa sovitaan uudet tavoitteet
ja maaritelladan henkilokohtaiset kehittdmis- ja
koulutustarpeet. Vuonna 2009 henkiloston kehitta-
miseen kaytettiin 359 227 euroa eli keskimaarin
2 395 euroa jokaista tyontekijaa kohti. Summa siséal-
taa konsernin yhteisiin kehityspaiviin kaytetyt varat.

CapManilla on henkiléstén kannustamiseksi ja
sitouttamiseksi koko henkilokuntaa koskeva tulos-
sidonnainen bonusjarjestelma. Vuodelta 2009 ei
maksettu henkildstolle bonuksia konsernin matalan
tuloksen vuoksi. Henkilostélld on myds mahdolli-
suus sijoittaa kohdeyrityksiin CapManin hallinnoi-
mien rahastojen rinnalla Maneg-rahastojen kautta.
CapManin sijoitusammattilaisille jaetaan padoma-
sijoitusalan vakiintuneen kaytdnnén mukaisesti
osuus CapManin hallinnoimien rahastojen tuotta-
mista voitonjako-osuustuotoista.

Vuoden 2009 lopussa CapManilla oli yksi voi-
massa oleva optio-ohjelma. 2008-optio-ohjelman
A- ja B-optioita voidaan jakaa hallituksen paatok-
sellda avainhenkiloille. 2008A-optio-ohjelman optiot
jaettiin kokonaan katsausvuoden jélkeen tammi-

kuussa 2010. 2008B-optioita on vield jaljella ja ne
ovat jaettavissa mahdollisille uusille rekrytoinneille
ja muille avainhenkiléille. Henkildston optio-ohjel-
mia samoin kuin henkildstén osakeomistuksia on
késitelty tarkemmin tilinpaatoksen sivulla 42.

CapManin arvot

KORKEA MORAALI

Uskomme rehellisyyteen ja lapinakyvyyteen.
Olemme luotettava kumppani ja kunnioi-
tamme sidosryhmidmme. Haluamme olla
esimerkki korkeasta moraalista.

SITOUTUMINEN

Sitoudumme tavoitteidemme saavuttami-
seen. Olemme innovatiivisia ja haluamme
olla edellékavija alallamme. Tyodntekijat ovat
tarkein voimavaramme.

AKTIIVINEN OMISTAJUUS

Olemme aktiivinen teollinen toimija, jolla on
my6s vahva rahoituksellinen osaaminen.
Luomme pysyvaa arvoa kasvun, muutoksen
ja ammattimaisen hallinnoinnin kautta.



Koulutustasot

’

m Akateeminen tutkinto 66 %
Korkea-asteen koulutus (ei akateeminen) 15 %
Bl Keskiasteen tutkinto tai opintoja 19 %

Henkilosto ikaryhmittain

‘

B 20-29 vuotta 16 %
30-39 vuotta 37 %

B 40-49 vuotta 26 %
50-59 vuotta 20 %
yli 60 vuotta 1 %

Koulutusalat

¢

B Kaupallinen 65 %
Tekniikka 18 %

M Muu 11 %
Juridiikka 6 %

Henkilosto paaryhmittain

B Private Equity 41 %

Real Estate 28 %
B CapMan Platform 31 %

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

Kuvat CapMan Dayseilta 2009.
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Vastuullisuus

Uskomme lapindkyvyyteen

CapMan pyrkii toimimaan vastuullisena yrityskansalaisena ja
eettisesti oikein kaikissa sidosryhmasuhteissaan.

Rahastojen hallinnointi

CapManilla on yhteiskunnassa tarked asema sen
hallinnoimiin rahastoihin sijoittaneiden instituutioi-
den varojen hallinnoijana ja sijoituskohteiden kehit-
tajana. Vastuullisuus rahastojen hallinnoinnissa ja
sijoitustoiminnassa on yhtién liiketoiminnan pitkdn
aikavalin menestyksen kannalta oleellista. Merkit-
tédva osa rahastoihin sijoitetuista padomista tulee
pohjoismaisilta  elakevakuutusyhteisoiltd, joiden
sijoitussitoumukset nykyisiin rahastoihin edustavat
noin 52 prosenttia rahastojen padomista. Sijoitustoi-
minnan onnistuminen vaikuttaa suoraan rahastosi-
joittajien tulokseen ja koskettaa sitd kautta heidan
sidosryhmiaan, kuten elakkeensaajia.

CapManin tavoitteena on ensiluokkainen sijoitta-
japalvelu sekéa luottamuksen ja l&dpindkyvyyden sai-
lyttdminen erinomaisella tasolla. Konsernin hallin-
noimat rahastot valitsevat sijoituskohteensa huolelli-
sesti ja yhdesséa rahastosijoittajien kanssa sovittujen
periaatteiden mukaisesti. Rahastojen tilanteesta
raportoidaan  sijoittajille  rahastosopimusten ja
EVCA:n suositusten, vallitsevien lakien, kirjanpito-
sadannosten sekd muiden asetusten mukaisesti.
Kohdeyritysten arvonmaaritys perustuu IPEVG:n
(International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines) suosituksiin ja kiinteistdkoh-
teiden ulkopuolisten asiantuntijoiden arvonmaari-
tykseen. Sijoituskohteiden arvonmaaritys suorite-
taan neljannesvuosittain CapMan Oyj:n taloudellisen
raportoinnin yhteydessa.

Listattu asema parantaa lapinakyvyytta

CapMan on ollut ensimmaéisia listattuja paddomasijoi-
tusalan hallinnointiyhtititd maailmassa. Listayhtidille
asetettujen vaatimusten myéta CapManista ja yhtion
liketoiminnasta on saatavilla runsaasti tietoa. Paa-
omasijoitusala on viimeisten vuosien aikana panos-
tanut alan itsesaatelyyn ja etenkin padomasijoitusra-
hastojen lapinakyvyyden ja avoimuuden lisdami-
seen. Myos valmisteilla oleva EU-tason saantely
vaihtoehtoisen sijoitusluokan hallinnointiyhtiille ja

Vuosikertomus 2009

rahastoille tulee toteutuessaan edellyttdmaén alan
toimijoilta toimilupaa sekd asettamaan merkittavia
muita vaatimuksia mm. rahastosijoittaja- ja viran-
omaisraportoinnin osalta. CapMan on organisaati-
onsa ja toimintamallinsa ansiosta hyvassa asemassa
tulevan saantelyn vastaanottamiseksi. Toimialajar-
jestoistd muun muassa EVCA, DVCA (Tanska) ja
SVCA (Ruotsi) ovat antaneet omat suosituksensa
padomasijoitusrahastojen raportoinnista ja lapinaky-
vyydesta.

Vastuullisuus sijoitustoiminnassa
Sijoitusehdotuksia tehtdessa lahtékohtana on, etta
kohdeyritysten tulee toimia vallitsevien lakien ja
ohjeiden sekd yleisesti hyvaksyttyjen ja yhteis-
kunnallisesti seka ymparistollisesti kestavien liike-
toiminta- ja hallinnointiperiaatteiden mukaisesti.
Venajalla toimivilta kohdeyrityksilta odotetaan lansi-
maiseen johtamistapaan ja lapinakyviin toimintape-
riaatteisiin sitoutunutta johtoa. Nama seikat varmis-
tetaan osana sijoitusprosessia tehtavissa due dili-
gence -tarkastuksissa. Samat periaatteet koskevat
myo6s yrityksissa tehtdvaa kehitystydta. Arvonkehi-
tystyd perustuu aktiiviseen ja tavoitteelliseen omista-
juuteen, jota rahoitukselliset keinot tukevat. Kullekin
kohdeyritykselle laaditaan sadan paivan ohjelma,
jonka yhteydessé varmistetaan hyvan hallinnointita-
van noudattaminen.

CapManin tavoitteena on kertoa kohdeyritysten
toimintaa koskevista strategisista muutoksista aina
mahdollisimman nopeasti seka yrityksen henkilts-
tolle ettd muille sidosryhmille.

Yritykset, joissa CapManin hallinnoimat rahastot
ovat joko enemmistd- tai vahemmistdomistajina,
tyollistivat vuonna 2009 arviolta noin 40 000 henki-
168, ja niiden arvioitu yhteenlaskettu lilkevaihto oli
noin 6,3 miljardia euroa. CapManilla on hallussaan
noin 1,1 miljardin euron sijoituskapasiteetti*, joka
mahdollistaa yritysten ja kiinteistosijoitusten kehitta-
misen ja padomien siirtymisen kohdeyritysten kas-
vun, kilpailukyvyn ja innovaatioiden tukemiseen.

Kiinteistdsijoitukset suunnataan ensisijaisesti
kasvualueille ja kiinteistétyyppeihin, joissa on tar-
vetta pitkdaikaiselle ja pysyvalle kaytolle mm. alueen
vdestdmaaran ja yritystoiminnan kasvun myota.
Merkittava osa sijoituksista tehdaan uudisrakennus-
kohteisiin. Olemassa oleville kiinteistoille tehd&én
osana sijoitusprosessia huolellinen kiinteiston kun-
toarvio siséltden maaperétutkimuksen. Sijoituksen
toteuduttua kuntoarvion johtopaatoksisté laaditaan
kiinteistolle pitkdaikainen korjausohjelma. Korjaus-
ohjelman toteutusta seurataan kiinteistokohtaisissa
huoltokirjoissa, joita yllapidetdan yhdessa palvelu-
tuottajien kanssa. Huoltokirjan avulla seurataan
my6s kiinteiston energiakulutusta sekéa yllapitokus-
tannusten tasoa.

Tyypillisessa paadomasijoituksessa osa rahoituk-
sesta on oman padoman ehtoista ja osa velkarahoi-
tusta. CapMan on ollut viimeisten vuosien aikana
kohtuullisen konservatiivinen velkavivun kayttdmi-
sessa kohdeyritysten arvon kehittdmiseksi.

Muu yhteiskunnallinen toiminta
CapManin laaja rahastotuotevalikoima mahdollistaa
sijoitukset monipuolisesti eri toimialoille ja maantie-
teellisille alueille. Sijoitukset esimerkiksi terveyden-
huollon teknologiaratkaisuja tuottaviin yrityksiin,
yksityisiin  terveydenhuoltopalvelujen  tuottajiin,
energia-alan clean-tech yrityksiin seka toisaalta
panostukset kotimaisiin yrityksiin vahvistavat kan-
santaloutta. Samalla ne tukevat innovaatioiden syn-
tymista ja mahdollistavat ratkaisujen etsimisen péaa-
omasijoittamisen keinoin esimerkiksi huoltosuhteen
muutoksen, palveluyhteiskunnan, globalisaation tai
ilmastonmuutoksen asettamiin haasteisiin.
CapManin henkilostd toimii aktiivisesti Suomen
padomasijoitusyhdistyksessa sekd EVCA:ssa edis-
tden padomasijoitusalan kehittymista ja kansainva-
listd yhteistyota. CapMan toimii myos Perheyritysten
liiton yhteistydkumppanina Suomessa. CapMan on
liséksi tukenut alan koulutusta.

V" LUE LISAA CAPMANIN VERKKOSIVUILTA

www.capman.com/Fi/Funds/
- Rahastosijoittajat — Asiakkaamme
- Sijoituskohteiden arvonmaéaritys

Euroopan paaomasijoitusyhdistys (EVCA) verkkosi-
vut www.evca.eu

*  Perustuu CapMan Oyj:n hallinnoimien rahastojen jéljella
olevaan sijoituskapasiteettiin 31.12.2009.
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Hallituksen toimintakertomus

Liiketoiminta

CapMan on vaihtoehtoisen sijoitusluokan toimija,
joka tekee myos itse sijoituksia rahastoihinsa. Kon-
sernin hallinnoimien rahastojen sijoitustoiminnassa
keskeinen periaate on aktiivinen suora vaikuttami-
nen sijoituskohteiden arvonnousuun.

Konsernilla on kaksi toimintasegmenttia eli Hal-
linnointiliiketoiminta ja Rahastosijoitustoiminta. Hal-
linnointiliiketoiminta jakautuu edelleen kahdelle lii-
ketoiminta-alueelle, jotka ovat kohdeyrityssijoituksia
tekevien paaomarahastojen hallinnointi (CapMan
Private Equity) seka kiinteistosijoituksia tekevien
padomarahastojen hallinnointi ja kiinteistokonsul-
tointi (CapMan Real Estate). Hallinnointiliiketoimin-
nan tuotot muodostuvat hallinnointipalkkioista,
rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista seka
kiinteistokonsultoinnin tuotoista.

Rahastosijoitustoiminta  kéasittda ~ CapManin
omasta taseestaan hallinnoimiinsa rahastoihin teke-
mat sijoitukset seka sijoitukset Maneg-rahastoihin.
Rahastosijoitustoiminnan tuotot muodostuvat rahas-
tosijoitusten realisoituneista tuotoista ja sijoitusten
kdyvan arvon muutoksista.

Voitonjako-osuustuotot ja rahastosijoitusten kay-
vat arvot voivat vaihdella eri vuosineljgnnesten
valilla, minka vuoksi konsernin taloudellista kehi-
tystéd tulisi seurata pidemmalla aikajénteelld kuin
vuosineljanneksittain.

Rahastosijoitustoiminnan yhtidittdminen ja
omien sijoitusten ja sitoumusten myynti
CapMan perusti katsauskaudella uuden CapMan
Fund Investments SICAV SIF -yhtion, joka toimii
syodttdérahastona konsernin hallinnoimiin rahastoi-
hin. CapMan siirsi osan jaljellé olevista sijoitussitou-
muksistaan ja rahastosijoituksistaan syéttérahas-
toon 30.6.2009. Siirtojen vaikutus emoyhtitn jako-
kelpoisiin varoihin oli -1,8 milj. euroa. CapManin
tavoitteena on siirtad myos jaljella olevat rahastosi-
joittajana tekemansa sitoumukset ja sijoitukset syot-
térahastoon. Toteutettavien siirtojen vaikutus kon-
sernin emoyhtion jakokelpoisiin varoihin tulee riip-
pumaan tehtyjen sijoitusten kadyvastd arvosta
siirtohetkelld.

Tilinpaatos 2009

CapMan tiedotti 7.8.2009 myyvansa yhteensa
13,6 milj. euron sijoitussitoumukset ja 3,4 milj.
euron rahastosijoitukset belgialaiselle pddomasijoi-
tusyhtid Gimv:lle. Kaupat toteutuivat 9.9.2009, ja
niiden valitén kassavirtavaikutus oli 3,4 milj. euroa.
Myydyt sitoumukset ja sijoitukset kohdistuvat
CapMan Technology 2007, CapMan Russia ja
CapMan Public Market -rahastoihin. Jéarjestelylla ei
ollut vaikutusta konsernin vuoden 2009 tulokseen,
koska kaupat toteutettiin kdypaan arvoon. Gimv:sta
tuli sitoumusten ja sijoitusten myynnin seurauksena
sy6ttérahaston toinen sijoittaja. Gimv:n tekemia
rahastosijoituksia ja sitoumuksia ei tulla yhdistele-
maan CapMan Oyj -konsernin lukuihin. Sy6ttora-
hastoon voidaan tulevaisuudessa ottaa uusia sijoit-

tajia.

Rahastosijoitusten  yhtitittaminen  selkeyttaa
konsernin hallinnointiliiketoiminnan ja rahastosijoi-
tustoiminnan vélistd eroa. Sijoitussitoumusten

myynti pienentéda puolestaan CapMan Oyj:n tulevien
vuosien padomakutsuja sekd vahvistaa konsernin
rahoitusasemaa.

Konsernin liikevaihto ja

tuloskehitys vuonna 2009

Konsernin liikevaihto pysyi edellisvuoden tasolla ja
oli 36,3 milj. euroa vuonna 2009 (36,8 milj. euroa
vuonna 2008). Rahastosijoitusten kayvan arvon
muutokset olivat -3,3 milj. euroa (-13,4 milj. euroa),
ja operatiivisen toiminnan kulut olivat 33,0 milj.
euroa (29,8 milj. euroa). Kulutasoa ovat kasvatta-
neet etenkin uudet sijoitusalueet CapMan Russia ja
CapMan Public Market.

Konsernin liikevoitto/tappio oli 0,1 milj. euroa
(-6,3 milj. euroa). Vuoden aikana liikearvoa kirjattiin
alas 0,7 milj. euroa, ja se kohdistui vuonna 2002
hankittuun life science -toimintaan. Rahoitustuotot
ja -kulut olivat yhteensa -0,2 milj. euroa (-2,0 milj.
euroa), ja osuus osakkuusyhtididen tuloksesta oli
1,3 milj. euroa (-2,4 milj. euroa). Tulos ennen veroja
oli 1,2 milj. euroa (-10,7 milj. euroa), ja tulos verojen
jélkeen oli 0,1 milj. euroa (-8,1 milj. euroa).

Emoyhtion omistajien osuus tuloksesta oli -0,2
milj. euroa (-8,2 milj. euroa). Tulos/osake oli -0,3
senttia (-10,2 senttia).

Tilikauden liikevaihto, liikevoitto ja tulos segmen-
teittain on esitetty tilinpaatoksen liitetiedoissa koh-
dassa 2. Segmentti-informaatio.

Hallinnointiliiketoiminta
Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto oli katsauskau-
della 36,3 milj. euroa (36,8 milj. euroa). Hallinnoin-
tipalkkiot kasvoivat selvasti vertailuvuodesta ja olivat
33,3 milj. euroa (29,6 milj. euroa). Kasvuun vaikut-
tivat paaasiassa CapMan Buyout IX -rahaston mak-
samat hallinnointipalkkiot, joita alkoi kertya kesa-
kuussa 2009. Hallinnointipalkkioita nostivat myos
CapMan Hotels RE, CapMan Public Market ja
CapMan Russia -rahastoihin vuonna 2009 keratyt
padomat.

Kiinteistokonsultoinnin tuotot pysyivat vertailu-
vuoden tasolla ja olivat 2,4 milj. euroa (2,4 milj.
euroa). Yhteensa hallinnointipalkkiot ja kiinteisto-
konsultoinnin tuotot olivat 35,7 milj. euroa (32,0
milj. euroa).

CapManin hallinnoimat rahastot eivat tehneet
vuonna 2009 merkittavia irtautumisia voitonjaon pii-
rissa olevista rahastoista eika voitonjako-osuustuot-
toja syntynyt. Vuonna 2008 voitonjako-osuustuotot
olivat 4,1 milj. euroa, ja ne syntyivat StaffPoint-irtau-
tumisen seurauksena.

Hallinnointiliiketoiminnan liikevoitto oli 3,7 mil].
euroa (7,3 milj. euroa) ja tulos 3,7 milj. euroa (6,5
milj. euroa).

CapManin hallinnoimien rahastojen tilannetta on
kuvattu  tarkemmin  vuosikertomuksen sivuilla
16-20.

Rahastosijoitustoiminta

Rahastosijoituksiin liittyva kayvan arvon muutos oli
-3,3 milj. euroa (-13,4 milj. euroa), josta noin 1,0
milj. euroa realisoitui omien rahastosijoitusten
myynnin yhteydessa. Kdyvan arvon muutos vastaa
-5,4 prosentin arvon alenemista vuonna 2009. Vuo-
den viimeisella neljannekselld rahastosijoitusten
kayvan arvon muutos oli 0,9 milj. euroa, mika vas-
taa 1,5 prosentin arvon nousua. Vuoden aikana kay-
van arvon alenemiseen vaikuttivat etenkin kohde-
yritysten heikentyneet tulokset. Kokonaisuutena
kohdeyritysten tulokset jéaivat vuonna 2009 edellis-

vuodesta, mutta rahastojen salkuissa on myos vah-
vasti kehittyneita yhtioita. Rahastosijoitusten yhteen-
laskettu kaypéa arvo oli 31.12.2009 yhteensa 59,4
milj. euroa (53,1 milj. euroa 31.12.2008).

Rahastosijoitustoiminnan  liikevoitto/tappio ol
-3,6 milj. euroa (-13,6 milj. euroa) ja tulos -3,6 mil].
euroa (-14,5 milj. euroa).

CapMan teki katsauskaudella uusia sijoituksia
rahastoihinsa 13,0 milj. eurolla (26,3 milj. eurolla).
Sijoituksia tehtiin - mm. CapMan Buyout VIII,
CapMan Buyout IX, CapMan Russia ja CapMan
Public Market -rahastoihin. CapMan ei antanut kat-
sauskaudella uusia sitoumuksia rahastoihinsa.

Jéljella olevien sijoitussitoumusten maara laski
sitoumusten myynnin seurauksena merkittévasti
vertailukaudesta ja oli 42,6 milj. euroa 31.12.2009
(77,2 milj. euroa 31.12.2008). Nykyisten sijoitusten
kdypa arvo ja jaljella olevien sijoitussitoumusten
maara olivat yhteensa 102,0 milj. euroa (130,3 milj.
euroa). CapManin tavoitteena on sijoittaa hallinnoi-
miinsa rahastoihin jatkossa 1-5 prosenttia uusien
rahastojen koosta rahaston kysynnésta ja CapManin
omasta sijoituskapasiteetista riippuen.

Tehdyt sijoitukset on arvostettu kdypaan arvoon
kohdeyritysten osalta IPEVG:n suositusten (Interna-
tional Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines) mukaisesti ja kiinteistojen osalta ulko-
puolisten asiantuntijoiden arvonmaaritysten mukai-
sesti. Kayvan arvon muutos ei ole kassavirtavaikut-
teinen.

Sijoitukset kdypaan arvoon ja jaljelld olevat sitou-
mukset sijoitusalueittain on esitetty tilinpaatdksen
liitetiedoissa kohdissa 17. Kdypédan arvoon tulosvai-
kutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ja 30. Vastuusi-
foumukset.

Tase ja rahoitusasema 31.12.2009

CapManin taseen loppusumma nousi katsauskau-
della 142,0 milj. euroon (138,0 milj. euroa
31.12.2008). Pitkaaikaiset varat nousivat vertailu-
vuodesta, ja ne olivat 112,1 milj. euroa (99,8 mil].
euroa). Liikearvo oli 10,2 milj. euroa (11,8 milj.
euroa). Liikearvoa oikaistiin katsauskaudella 0,7
milj. euroa Norum-yritysoston lopullisen kauppahin-
nan laskettua. Liikearvoon tehtiin myés 0,7 milj.
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euron suuruinen life science -toimintaan kohdistu-
nut alaskirjaus. Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahastosijoitukset olivat 59,4 milj. euroa
(53,1 milj. euroa). Pitkéaikaisten saamisten maara
oli 25,3 milj. euroa (24,5 milj. euroa), ja niista 23,5
milj. euroa (21,1 milj. euroa) oli lainasaamisia
Maneg-rahastoilta. CapMan Oyj:n lisaksi CapManin
henkildkunta on sijoittajina Maneg-rahastoissa.
CapMan Qyj:n tuotto-odotus Maneg-rahastoilta vas-
taa pitkalti muiden CapManin rahastosijoitusten
tuotto-odotusta. Maneg-rahastot maksavat CapMan
Oyj:Ité saamilleen lainoille markkinaehtoisen koron.

Lyhytaikaiset varat olivat 29,9 milj. euroa (38,2
milj. euroa). Rahavarat ja kdypéén arvoon tulosvai-
kutteisesti kirjattavat rahoitusvarat eli lyhytaikaiset
sijoitukset olivat yhteensd 19,7 milj. euroa (25,3
milj. euroa). Rahavaroihin sisaltyy lahinnd oman
padoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan jaljella
oleva osuus. Lainaa on kaytetty omien rahastosijoi-
tusten rahoittamiseksi. Joukkovelkakirjalainan koko
nousi 29 milj. euroon vuonna 2009 (20 milj. euroa
31.12.2008).

Taseen omassa padomassa joukkovelkakirjalaina
sisaltyy Muihin rahastoihin. Lainan korot maksetaan
puolivuosittain, ja korkojen maksut on Kirjattu
omasta padomasta. Tehtyjen lyhennysten jalkeen
CapMan Oyj:lla oli katsauskauden lopussa 56,9
milj. euron (60 milj. euron) pankkirahoituskokonai-
suus, josta oli kaytossa 46,9 milj. euroa (46,0 milj.
euroa). Korollisten velkojen maarassa ei tapahtunut
katsauskaudella oleellisia muutoksia. Ostovelat ja
muut velat olivat 12,2 milj. euroa (15,8 milj. euroa).
Konsernin korolliset nettovelat olivat 27,3 milj. euroa
(20,7 milj. euroa).

Konsernin rahavirta ennen rahoitusta oli -16,9
milj. euroa (-26,8 milj. euroa). Rahastoilta saatavat
hallinnointipalkkiotuotot maksetaan kahdesti vuo-
dessa tammi- ja heindkuussa, mika nakyy rahavirta-
laskelman kayttopadomassa. Investointien rahavirta
liittyy paaasiassa tehtyihin rahastosijoituksiin.

Lahipiirilainat

CapMan Qyj:n saatavia Maneg-rahastoilta on
kuvattu tarkemmin tilinpaatoksen liitetiedoissa koh-
dassa 32. Lahipiirid koskevat tiedot.
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Avainlukuja 31.12.2009

CapManin omavaraisuusaste 31.12.2009 oli 55,1
prosenttia (50,3 prosenttia 31.12.2008). Oman
padoman tuotto oli 0,2 prosenttia (-11,8 prosenttia)
ja sijoitetun pddoman tuotto 2,8 prosenttia (-6,3
prosenttia). Tavoitetaso omavaraisuusasteelle on yli
50 prosenttia ja oman padoman tuotolle yli 25 pro-
senttia.

31.12.09 31.12.08
Tulos/osake, senttia -3,0 -10,2
Tulos/osake, laimennus-
vaikutuksella oikaistu, senttia -3,0 -10,2
Oma paaoma/osake, senttia* 94,2 86,1
Osakkeiden osakeantioikaistu
lukumaara 83015987 80432600
Osakelukumaara katsauskauden
lopussa 84 281766 81 458 424
Ulkona olevien osakkeiden méaara 84 255 467 81 322 921
Yrityksen hallussa olevat omat
osakkeet kauden lopussa 26 299 135 503
Oman paaoman tuotto, % 0,2 -11,8
Sijoitetun paédoman tuotto,% 2,8 -6,3
Omavaraisuusaste, % 55,1 50,3
Nettovelkaantumisaste, % 34,8 30,3

* IFRS:n mukaan 29 milj. euron joukkovelkakirjalaina on luettu
mukaan omaan paaomaan myds osakekohtaisen oman padoman
laskemisessa.

Hallituksen ehdotus voitonjaoksi

CapMan Oyj:n tavoitteena on kayttdd nettotulok-
sesta vahintdan 50 prosenttia osingonmaksuun.
Yhtion jakokelpoiset varat olivat 10,5 milj. euroa
31.12.2009 (11,6 milj. euroa 31.12.2008). CapMan
Qyj:n hallitus ehdottaa yhtion 30.3. pidettavalle var-
sinaiselle yhtiokokoukselle, etta yhtién jakokelpoi-
sista varoista jaetaan osinkoa 0,04 euroa per osake
eli yhteensa noin 3,4 milj. euroa. Vuodelta 2008 ei
maksettu osinkoa tappiollisen tuloksen ja epavar-
mojen markkinanakymien vuoksi.

Varainhankinta ja hallinnoitavat

paaomat 31.12.2009

Hallinnoitavilla padomilla tarkoitetaan rahastojen jal-
jelld olevaa sijoituskapasiteettia ja jo sijoitettua paa-
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omaa hankintahintaan. CapManin tavoitteena on
kasvattaa hallinnoitavia padomia keskimaarin 15
prosenttia vuodessa.

Katsauskaudella varainhankintaa tehtiin
CapMan Buyout IX, CapMan Hotels RE, CapMan
Public Market ja CapMan Russia -rahastoihin.
Liséksi vuoden viimeiselld neljanneksella aloitettiin
CapMan Mezzanine V rahaston varainhankintaval-
mistelut ja alettiin kartoittaa uuden asuntokiinteistoi-
hin sijoittavan kiinteistdpadomarahaston perusta-
mista.

CapMan Buyout IX -rahastoon kerattiin vuoden
aikana uusia paaomia 70,3 milj. euroa, ja rahaston
koko nousi 273,3 milj. euroon. Rahaston varainhan-
kinta jatkuu.

CapMan Hotels RE ja CapMan Public Market
-rahastojen varainhankinnat paattyivat heindkuussa.
Hotellikiinteistérahaston lopulliseksi sijoituskapasi-
teetiksi muodostui 872,5 milj. euroa. Sijoituskapasi-
teetista 332,5 milj. euroa on omaa padomaa, ja
loput rahaston koosta on senior-lainaa. CapMan
Hotels RE -rahasto sijoittaa olemassa oleviin hotelli-
kiinteistoihin ja uusiin hotellihankkeisiin ensisijai-
sesti Suomessa ja Ruotsissa. Rahaston hallinnointi-
yhtiéna toimii CapMan Hotels RE Oy, josta CapMan
QOyj omistaa 80 prosenttia. Hallinnointiyhtion oma
sijoitus rahastoon on 5 milj. euroa. CapMan Qyj:n
osuus rahaston kassavirrasta, mikali rahasto on voi-
tonjaon piirissa, on 12 % ja rahaston sijoitustoimin-
nasta vastaavan sijoitustiimin osuus on 8 %.

Listattuihin  pohjoismaisiin  yhtitihin sijoittavan
CapMan Public Market -rahaston lopulliseksi kooksi
muodostui 138,0 milj. euroa. Rahaston viimeisella
varainhankintakierroksella rahastoon keréttiin uutta
padomaa 40 milj. euroa, josta 8 milj. eurolla merkit-
tiin CapManin aiemmin antamaa sijoitussitoumusta.
Lisaksi CapMan myi Gimv:lle 1,9 milj. euron arvosta
rahastoon kohdistuvaa sijoitussitoumustaan, eli
kaikkiaan CapMan Oyj:n sijoitussitoumus rahastoon
laski vuoden aikana 15 milj. eurosta 5,1 milj. euroon.
CapMan Oyj:n osuus kassavirrasta, mikali rahasto
on voitonjaon piirissa, on 10 % ja rahaston sijoitus-
toiminnasta vastaavan sijoitustiimin osuus on
10 %.

HALLINNOINTI

CapMan Russia -rahaston varainhankinta paattyi
huhtikuussa. Rahaston lopulliseksi kooksi muodos-
tui 118,1 milj. euroa. CapMan Russia -rahasto tekee
sijoituksia padasiassa keskisuuriin Venajalla toimi-
viin yhti6ihin. Varainhankinnan paatyttya maaraytyi
myds CapMan Oyj:n osuus rahastolta mahdollisesti
saatavista voitonjako-osuustuotoista. Téméa osuus
on 3,4 prosenttia rahaston saamasta kassavirrasta,
mikali rahasto on voitonjaon piirissd. Muita rahas-
toja alempi voitonjako-osuus perustuu siihen, etta
CapMan Russia -rahasto oli osittain jo keratty ennen
sen siirtymista CapManin hallinnoitavaksi.

Hallinnoitavat padomat olivat 3 504,3 milj. euroa
31.12.2009 (3 407,5 milj. euroa 31.12.2008). Paa-
omista 1 845,3 milj. euroa (1 767,0 milj. euroa) oli
kohdeyrityssijoituksia  tekevissd rahastoissa ja
1 659,0 milj. euroa (1 640,5 milj. euroa) kiinteisto-
padomarahastoissa.

Tarkemmat tiedot hallinnoitavista rahastoista ja
niiden sijoitustoiminnasta on esitetty vuosikerto-
muksessa osioissa Hallinnoitavat rahastot ja Sijoi-
tustoiminta.

Konsernirakenne

CapMan Oyj -konserniin kuuluvat yhtiét on esitetty
tilinpaatoksen liitetiedoissa kohdassa 32. Lahipiirié
koskevat tiedot.

Yhtién hallitus ja johto

CapMan Qyj tiedotti 3.9.2009 muutoksista yhtion
johdossa ja johtoryhmasséa. Senior partner ja Sijoit-
tajapalvelut-tiimin vetaja Jerome Bouix nimitettiin
CapMan Qyj:n toimitusjohtajan sijaiseksi keskeisim-
pind vastuualueenaan CapManin omasta taseesta
konsernin hallinnoimiin rahastoihin tehtévat rahas-
tosijoitukset, konsernin hallinnoimien rahastojen
varainhankinta ja liiketoiminnan kehittdminen. Part-
neri Goran Barsby ja senior partner Hans Christian
Dall Nygard nimitettin CapMan Qyj:n johtoryhmén
uusiksi jaseniksi. Kaikki muutokset astuivat voimaan
1.10.2009.

CapMan Life Science -tiimin vetéja, senior part-
ner Jan Lundahl erosi CapMan-konsernin palveluk-
sesta 3.4.2009 ja jatti samalla CapMan Oyj:n johto-
ryhmén. CapMan Life Science -tiimin vetajaksi nimi-

Tilinpaatos 2009



tettiin 6.4.2009 alkaen partneri Johan Bennarsten.
Han on aikaisemmin toiminut Jan Lundahlin sijai-
sena.

CapMan Oyj:n hallitukseen kuuluivat vuoden
2009 lopussa Ari Tolppanen (pj.), Teuvo Salminen
(vpj.), Sari Baldauf, Tapio Hintikka, Lennart Jacobs-
son ja Conny Karlsson. Heikki Westerlund toimi
CapMan Qyj:n toimitusjohtajana vuonna 2009. Olli
Liitola toimi toimitusjohtajan varamiehena 1.1.—
30.9.2009 ja Jerome Bouix 1.10.-31.12.2009.

Henkildstd

CapManin palveluksessa oli 31.12.2009 yhteensa
150 henkilda (141 henkiloa 31.12.2008), joista 107
(102) tydskenteli Suomessa ja loput muissa Pohjois-
maissa tai Venajalla. Henkiloston maara kasvoi
vuonna 2009 seka sijoitustiimeihin ettd palvelutii-
meihin tehtyjen rekrytointien myo6td. Henkilosto
maittain ja tiimeittdin on esitetty tilinpaatoksen liite-
tiedoissa kohdassa 5. Henkildsto.

Osakkeet ja osakepadoma

CapMan Oyj:n osakepddomassa ei tapahtunut kat-
sauskaudella  muutoksia.  Osakepagoma  oli
771 586,98 euroa 31.12.2009. CapMan OQyj:n
noteerattujen B-osakkeiden mé&ard nousi vuoden
aikana 78 281 766 kappaleeseen, kun CapMan
Oyj:n laski liikkeeseen 2 216 541 uutta yhtion
B-osaketta Norum-yritysostoon liittyneen suunnatun
osakeannin yhteydessa ja kun 2003B-optioilla mer-
kittiin syys—lokakuussa 606 801 yhtitn B-osaketta.
CapMan Oyj:n noteeraamattomien A-osakkeiden
maarassa ei tapahtunut muutoksia. A-osakkeita oli
6 000 000 kappaletta 31.12.2009. B-osakkeilla on
kullakin yksi &éni ja A-osakkeilla 10 danta/osake.
A-osakkeet oikeuttivat 43,4 prosenttiin ja B-osak-
keet 56,6 prosenttiin danivallasta yhtidssa. A-osak-
keet ovat CapMan Oyj:n nykyisten senior partnerei-
den omistuksessa. A ja B-osakkeilla on yhtéldinen
oikeus osinkoon. CapMan Qyj:n osakkeet on liitetty
arvoosuusijarjestelmaan. Osakkeisiin liittyvia lunas-
tuslausekkeita on kuvattu tilinpaatoksen liitetie-
doissa kohdassa 23. Oma pdédoma ja osakkeet.
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Osakkeenomistajat ja johdon omistus
CapMan Oyj:lla oli 4 774 osakkeenomistajaa
31.12.2009 (4 514 osakkeenomistajaa 31.12.2008).
CapMan Oyj antoi 24.9.2009 liputusilmoituksen,
kun belgialaisen padomasijoittaja Gimv N.V.:n osuus
yhtion osakkeista nousi 23.9.2009 tehtyjen osake-
kauppojen seurauksena yli yhden kahdeskymme-
nesosan (1/20) eli viiden prosentin.

Hallituksen jasenet, toimitusjohtaja ja toimitus-
johtajan sijainen omistivat 31.12.2009 suoraan ja
madraysvaltayhtididensd kautta yhteensa 12 854
417 A- ja B-osaketta, jotka edustavat 15,3 prosent-
tia osakkeista ja 18,9 prosenttia aanistd. Taméan
lisaksi kaksi hallituksen jasenta, toimitusjohtaja ja
hanen sijaisensa ovat osakkaina CapMan Partners
B.V.:ssé, joka omistaa 3 000 000 A-osaketta ja
2 000 000 B-osaketta.

CapMan Oyj:n omistuksen jakautumista sektori-
kohtaisen luokituksen mukaan ja suuruusluokittain,
yhtién suurimpia omistajia, hallintarekisterdityjen
osakkeiden omistusta seka yhtion osakkeita koske-
vat lunastusvelvollisuuslausekkeet on kuvattu tilin-
paatoksen liitetiedoissa kohdassa 23. Oma pddoma
Ja osakkeet.

Omat osakkeet

Vuoden aikana kaytettiin 109 204 yhtién omaa osa-
ketta osana Norum-yritysoston lisakauppahinnan
maksua. Maksuna kaytetyt omat osakkeet oli han-
kittu vuoden 2008 aikana normaalissa porssikau-
pankadynnissa, ja kayttohetkelld ne edustivat 0,13
prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja 0,08 pro-
senttia &anivallasta yhtiéssa. Vuoden lopussa
31.12.2009 CapMan Qyj:n hallussa oli yhteensa
26 299 yhtion omaa B-osaketta. Omat osakkeet
edustivat 0,03 prosenttia yhtion kaikista osakkeista
ja 0,02 prosenttia danivallasta yhtidssd. Omia osak-
keita ei hankittu katsauskaudella.

Optio-ohjelmat

CapMan Oyj:l1a oli 31.12.2009 voimassa yksi optio-
ohjelma henkiléston kannustamiseksi ja sitouttami-
seksi, Optio-ohjelma 2008. Optio-ohjelma 2008:aan
kuuluu enintddn 4 270 000 optio-oikeutta, jotka
oikeuttavat merkitsemaan yhteensd enintdan

4 270 000 yhtion B-osaketta. Optio-ohjelma 2008
jakautuu A- ja B-sarjoihin, joihin kuuluu molempiin
enintdan 2 135 000 optio-oikeutta. Merkintaaika
2008A-optioilla alkaa 1.5.2011 ja 2008B-optioilla
1.5.2012. Optio-oikeuksilla tapahtuvista osakemer-
kinnoista saatavat varat kirjataan sijoitetun vapaan
paaoman rahastoon.

Lokakuun lopussa 2009 paattyneen Optio-
ohjelma 2003B:n optio-oikeuksilla merkittiin syys—
lokakuussa 606 801 yhtion B-osaketta. Uudet osak-
keet vietiin kaupparekisteriin kahdessa eradssa
16.10.2009 ja 3.12.2009.

Optio-ohjelmia ja yhtion liikkeeseen laskemien
optioiden vaikutusta yhtion osakemaaraan ja aani-
valtaan on kuvattu tarkemmin tilinpaatoksen liitetie-
doissa kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Kaupankaynti ja markkina-arvon kehitys
Vuonna 2009 markkinatilanne ja porssikurssien
maailmanlaajuinen kehitys nakyivat myoés CapMan
Oyj:n vaihdossa ja kurssikehityksessa. CapMan
QOyj:n B-osakkeiden paatoskurssi oli 1,34 euroa
31.12.2009 (0,95 euroa 31.12.2008). Katsauskau-
den keskikurssi oli 1,10 euroa (2,09 euroa). Ylin
kurssi oli 1,63 euroa (3,40 euroa) ja alin 0,77 euroa
(0,79 euroa). CapMan QOyj:n B-osakkeita vaihdettiin
katsauskaudella 16,9 milj. kappaletta (14,8 milj.
kappaletta), mika vastasi 19,2 milj. euron (29,6 milj.
euron) vaihtoa. Kappalemaardinen vaihto vastasi
noin 22 % kaikista B-osakkeista. Keskimaardinen
paivavaihto oli 67 157 osaketta ja 76 503 euroa.

CapMan OQyj:n B-osakkeiden markkina-arvo
31.12.2009 oli 104,9 milj. euroa (71,7 milj. euroa).
Kaikkien osakkeiden markkina-arvo, jossa A-osak-
keet on arvostettu B-osakkeiden katsauskauden
paatoskurssiin, oli 112,9 milj. euroa (77,4 milj.
euroa).

Hallituksella olevat valtuutukset

CapMan Qyj:n hallituksella on varsinaisen yhtioko-
kouksen paatdksellda voimassa olevat valtuutukset
paattaa omien osakkeiden hankkimisesta ja pantiksi
ottamisesta, osakeannista seké optio-oikeuksien ja
muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuk-
sien antamisesta. Omien osakkeiden hankintaa ja

pantiksi ottamista koskeva valtuutus kasittéa enin-
tadn 8 000 000 omaa B-osaketta, kuitenkin siten
ettd yhtiolla tai sen tytdryhteisoilla hallussaan tai
panttina olevien omien osakkeiden yhteenlaskettu
maara ei voi ylittdéd yhtd kymmenesosaa kaikista
osakkeista. 8 000 000 B-osaketta olisi edustanut
31.12.2009 yhteensa 9,5 prosenttia yhtién osak-
keista ja 5,8 prosenttia danivallasta. Valtuutukset
ovat voimassa 30.6.2010 saakka, ja niiden sisaltoa
on kuvattu tarkemmin 7.4.2009 annetussa tiedot-
teessa yhtiokokouksen paatoksista.

Norum-yrityskauppa

Toukokuussa 2008 tiedotetun Norum-yritysoston,
jossa CapMan hankki omistukseensa 51 % yhtion
osakkeista, kokonaiskauppahinta laski katsauskau-
della 7,3 milj. euroon. CapMan Oyj:n maksettavaksi
lisakauppahinnaksi jai 0,3 milj. euroa, joka makset-
tiin myyjille kateisella ja yhtién hallussa olleilla omilla
osakkeilla. CapMan Qyj osti huhtikuussa loput 49 %
Norumin osakkeista 3,6 milj. eurolla. CapMan Qyj
maksoi kauppahinnasta noin 1,8 milj. euroa kétei-
selld ja noin 1,8 milj. euroa suunnatulla osakean-
nilla myyjille.

Norum-yrityskauppaa on kuvattu tarkemmin
26.5.2008, 27.8.2008, 7.4.2009 ja 20.4.2009
annetuissa porssitiedotteissa. Tiedotteet ovat luetta-
vissa yhtion internetsivuilla www.capman.com/Fi/
Media/Releases/.

Katsauskauden jalkeiset tapahtumat

1,5 milj. euron voitonjako-osuustuotot
Pretax-irtautumisesta

Tammikuun alussa tiedotettiin CapManin hallinnoi-
mien rahastojen irtautuminen suomalaisesta talous-
ja palkkahallinnon palveluyritys Pretax Oy:sta Spon-
sor Capitalin hallinnoimalle rahastolle. Kaupan odo-
tetaan toteutuvan vuoden 2010 ensimmaisen
neljgnneksen loppuun mennessa. Toteutuessaan
kaupan vaikutus CapMan Oyj:n vuoden 2010 tulok-
seen on noin 1,5 milj. euroa Finnventure V -rahas-
tolta saatavien voitonjako-osuustuottojen seurauk-
sena. Kaupan toteutuminen on ehdollinen tiettyjen
sopimusehtojen tayttymiselle.
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CAPMAN YRITYKSENA
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Uusi talousjohtaja
CapMan Qyj:n talousjohtaja ja johtoryhmén jasen
Kaisa Arovaara, KTM, KHT, irtisanoutui yhtién pal-
veluksesta 30.10.2009 ja lopetti tehtavassaan
31.1.2010. YTM Niko Haavisto nimitettiin 28.1.2010
CapMan Oyj:n talousjohtajaksi ja konsernin johto-
ryhmén jaseneksi 1.5.2010 alkaen. Héan siirtyy
CapManin palvelukseen Oriola-KD Oyj:std. Haavisto
raportoi toimitusjohtaja Heikki Westerlundille ja
hanen vastuullaan ovat konsernin taloushallinto ja
IT.

Senior partner Olli Liitola vastaa talousjohtajan
tehtavista 1.2.-30.4.2010. Han on toiminut konser-
nin talousjohtajana vuosina 2000-2007.

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
julkistaminen ja varsinainen

yhtiékokous 2010

CapMan Qyj:n tilinpaatos ja hallituksen toimintaker-
tomus vuodelta 2009 julkaistaan kokonaisuudes-
saan yhtioén vuosikertomuksen yhteydessa viikolla
11. CapMan Oyj:n vuoden 2010 varsinainen yhtio-
kokous pidetaan tiistaina 30.3. klo 10 Helsingissa.
Osakeyhtidlain vaatimat tilinpaatosasiakirjat ovat
saatavilla yhtion internetsivuilla viimeistdan 9.3.2010
|&htien.

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta
CapMan Oyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestel-
mastéd julkaistaan hallituksen toimintakertomuk-
sesta erillisena dokumenttina osana yhtién vuosi-
kertomusta 2009 viikolla 11.

Merkittavat riskit ja [ahiajan
epavarmuustekijat

CapManin hallinnointiliiketoiminta on vuositasolla
kannattavaa, mutta yhtién tuloksen ennustamiseen
liittyy merkittdvaa epavarmuutta mahdollisten voi-
tonjako-osuustuottojen ajoittumisen ettd rahastosi-
joitusten kéypien arvojen kehittymisen osalta. Poh-
joismaisten vientiteollisuuden toimialojen rakenne-
muutossaattaavaikuttaajoidenkinkohdeyritystemme
toimintaan ja kannattavuuteen heikentévasti. Talou-
den taantumasta johtuva ty6ttémyyden kasvu ja siita
seuraava kuluttajien ostovoiman pieneneminen
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saattavat puolestaan heijastua kuluttajasektoreilla
toimivien kohdeyritysten ja kiinteistérahastojemme
salkuissa olevien kauppakeskusten toimintaan ja
tuottavuuteen. Varainhankintaympéristén odotetaan
my6s jatkuvan haastavana, mikéd saattaa vaikuttaa
kaynnissa olevien varainhankintaprosessien loppu-
tulokseen ja sita kautta lahivuosien hallinnointipalk-
kioihin.

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

Toimintaymparisto

Vaihtoehtoisen sijoitusluokan kysynnan pitkan aika-
valin kasvunakymat ovat edelleen sailyneet hyvina.
Talouden taantuma seké sen seuraukset hidastavat
talla hetkelld selvasti sijoitusluokan kasvua. Paa-
omasijoittaminen on vakiinnuttanut asemansa yri-
tysjarjestelyiden ja kasvun rahoittamisessa, ja sen
tyypillisimpia kayttokohteita ovat edelleen eri toimi-
alojen konsolidointijarjestelyt, perheyritysten suku-
polvenvaihdokset, julkisten palvelujen ja toimintojen
yksityistdaminen seka tutkimus- ja kehityspanostuk-
sen kaupallistaminen teknologia- ja life science
-sektoreilla. My6s lisdantynyt yrittajaaktiivisuus tuo
alalle kasvua. Kiinteistorahastot ovat puolestaan
saavuttaneet vakiintuneen aseman kiinteistdihin
sijoittavien instituutioiden sijoitusallokaatioissa.

Valmisteilla oleva EU-tason saantely vaihtoehtoi-
sen sijoitusluokan hallinnointiyhtitille ja rahastoille
tulee toteutuessaan edellyttdamaan alan toimijoilta
toimilupaa seka asettamaan merkittavia muita vaati-
muksia mm. rahastosijoittaja- ja viranomaisrapor-
toinnin osalta. Uusi saantely tulee kuormittamaan
etenkin pienempia toimijoita, miké saattaa vaikuttaa
myos rekisterditavien toimijoiden maaraan. CapMan
on organisaationsa ja toimintamalliensa ansiosta
hyvéssa asemassa tulevan saantelyn vastaanottami-
seksi.

CapMan jatkaa kohdeyrityssijoituksia tekevien
rahastojen kohdalla sijoitusstrategiansa toteutta-
mista. Pankkirahoituksen saatavuus yritysjarjestelyi-
hin ja kiinteistosijoituksiin on palautumassa. Poten-
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tiaalisten sijoituskohteiden maéaré on hyvalla tasolla
erityisesti Public Market ja Russia -rahastoissa.
Uskomme, ettd irtautumismarkkinat ovat kaanty-
massa paremmiksi vuonna 2010.

Reaalitalouden kasvun hidastuminen on nakynyt
sijoituskohteissamme erityisesti aloilla, joilla on
sidonnaisuuksia esimerkiksi teollisuustuotantoon tai
autoteollisuuteen. Kohdeyritysten liikevaihto ja tulos-
taso putosivat keskimaarin selvasti edellisvuodesta.
Tulosennusteet ja kasvuennusteet vuodelle 2010
ovat kuitenkin selvasti positiivisia. Kéypien arvojen
kehitykseen tulee vaikuttamaan myos porssilistattu-
jen yhtididen tulosennusteiden kehittyminen ja eri-
tyisesti Ruotsin kruunun ja Puolan zlotyn kurssike-
hitykset suhteessa euroon. Aiomme pitaa rahastois-
samme riittdvat reservit yritysten kasvun ja
rahoituksen tukemiseksi tdssad markkinatilanteessa.
Pitkdaikainen yhteistyd pohjoismaisten pankkien
kanssa on meille erityisen tarkeaa, ja yhteistyd on
toiminut hyvin.

Kiinteistdémarkkinoilla lainamarkkinoiden kireys
on nakynyt kiinteistokauppojen maaran laskuna.
Etenkin ulkomaisten toimijoiden maara Suomessa
laski huomattavasti. Kiinteistéjen kysynnan heiken-
tyminen ja tuottovaatimusten nousu ovat laskeneet
kiinteistokohteiden arvostustasoa. Odotamme mark-
kinoiden volyymin pysyvéan aiempaa alhaisempana,
mutta kauppojen lisdantyvan vuonna 2010. Oman
padoman kayttd on lisddntynyt selvasti kiinteisto-
kaupoissa. Hyvien kiinteistokohteiden kysyntd on
edelleen hyvaa. Toimistokiinteistdjen ja vahittdiskau-
pan kiinteistdjen vuokraustilanne ja kysyntd ovat
tyydyttavalla tasolla. Toimistokohteiden vajaakaytén
odotetaan kuitenkin lisdantyvan paakaupunkiseu-
dulla, mika luo paineita vuokratasoihin. Kiinteisto-
konsultoinnin kysynta on sailynyt vakaana.

Kaikki CapManin sijoitustiimit ovat hyvissa ase-
missa ja niilla on riittdvat resurssit sijoitusstrategioi-
densa toteuttamiseksi Pohjoismaissa ja Venajalla.
Kohdeyrityssijoituksia tekevilla rahastoilla on kaytet-
tavissaan noin 840 milj. euron varat uusiin ja jatko-
sijoituksiin, ja kiinteistépddomarahastoilla on noin
300 milj. euron sijoituskapasiteetti paaosin nykyisen
salkun kehittamiseksi.

HALLINNOINTI

Tulevaisuuden nakymat

Hallinnointipalkkiot ja kiinteistdkonsultoinnin tuotot
kattavat CapManin kiinteat kulut ja korkokulut
vuonna 2010.

Tammikuussa tiedotetun Pretax-irtautumisen
vaikutus voitonjako-osuustuottoihin on toteutues-
saan noin 1,5 milj. euroa. Rahastoilla on salkuis-
saan useita kohdeyrityksia, jotka ovat valmiita siirty-
maan irtautumisprosessiin. Odotamme CapMan
Equity VII' A, B ja Sweden rahastojen sekéd Finnmez-
zanine Il A ja B rahastojen siirtyvén voitonjaon pii-
riin vuosien 2010-2011 aikana. Markkinatilanteesta
johtuen pidédmme epatodenndkoisend, ettd vuonna
2007 voitonjaon piiriin siirtyneeltd CapMan Real
Estate | rahastolta saataisiin tulevaisuudessa uutta
voitonjakoa. Rahaston vuonna 2007 saamasta voi-
tonjaosta jatettiin aikanaan tulouttamatta noin 6
milj. euroa silté varalta, etta saatua voitonjakoa jou-
duttaisiin tulevaisuudessa palauttamaan.

CapManin rahastosijoitusten kadypien arvojen
kehitys oli vuoden 2009 viimeisella neljanneksella
lievasti positiivista, ja odotamme véhintaankin neut-
raalin kehityksen jatkuvan alkuvuonna 2010. Lop-
puvuoden kehitys riippuu kohdeyritysten seka ylei-
sen markkinatilanteen kehityksesta.

Vuoden 2010 kokonaistulos riippuu pééosin
siité, tehdaanko voitonjaon piirissé olevista rahas-
toista uusia irtautumisia, siirtyyk6é uusia rahastojen
voitonjaon piiriin ja miten sijoitusten arvot kehittyvat
niissa rahastoissa, joissa CapMan on merkittava
sijoittaja.

CapMan Oyj
Hallitus
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Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS) Konsernitase (IFRS)

1000 EUR Liitetieto* 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2008 1 000 EUR Liitetieto* 31.12.2009 31.12.2008
Liikevaihto 2 36 257 36790  VARAT
Liiketoiminnan muut tuotot 4 137 108 Pitkaaikaiset varat
Ty6suhde-etuuksista aiheutuvat kulut 5 -18 464 -16 867 Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet i3 838 1 064
Poistot 6 -957 -635 Liikearvo 14 10 245 11762
Liikearvon arvonalentuminen 14 -700 0 Muut aineettomat hyodykkeet 15 2972 3229
Liiketoiminnan muut kulut 7 -12 845 -12 321 Osuudet osakkuusyrityksissa 16 6 547 1575
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 8 -3 322 -13 373 Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 17
Rahastosijoitukset 59 421 53 147
Liikevoitto/-tappio 106 -6 298 Muut sijoitukset 585 828
Saamiset 18 25 304 24 451
Rahoitustuotot 9 1958 2451 Laskennalliset verosaamiset 19 6177 3707
Rahoituskulut 9 -2 143 -4 445 112 089 99 763
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 10 1293 -2 378 Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 10 291 12 965
Voitto/tappio ennen veroja 1214 -10670 Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 21 1673 942
Rahavarat 22 17 978 24 330
Tuloverot 11 -1076 2612 29 942 38 237
Varat yhteensa 142 031 138 000
Tilikauden voitto/tappio 138 -8 058 .
OMA PAAOMA JA VELAT
Muut laajan tuloksen erat: Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma
Muuntoerot 270 -359 Osakepaaoma 23 772 772
Ylikurssirahasto 23 38 968 38 968
Tilikauden laaja tulos yhteensa 408 -8 417  Muut rahastot 23 37 347 25829
Muuntoerot 23 -392 -226
Tilikauden tuloksen jakautuminen: Kertyneet voittovarat 1097 3585
Emoyhtion omistajille -210 -8 209 77 792 68 928
Vahemmistdlle 348 151 vihemmiston osuus 413 221
Oma padoma yhteensa 78 205 69 149
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen: ———
Emoyhtitn omistaijille 60 ey  NCCEEECR U
Vahemmistslle 348 151 Laskennalliset verovelat 19 1824 284
Rahoitusvelat 24 40 625 43 125
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta/tappiosta o vl 2, 23 B2l b
laskettu osakekohtainen tulos: 44740 50 009
. Lyhytaikaiset velat
Tulos/osake, Iafmentamat?n, senttia o 12 -3,0 -10,2 e o 27 12 227 15 751
Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 12 -3,0 -10,2 feiteret Elituselks 08 6 250 2875
*Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatésta. Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 609 216
19 086 18 842
Velat yhteensa 63 826 68 851
Oma paaoma ja velat yhteensa 142 031 138 000

*Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaétosta.
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Laskelma konsernin oman padoman
muutoksista (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma padoma

i=4

%5 - T L% . 8 £

2 3§58 28 38 3 ££ & 23 g2
1000 EUR 3 Sa =8 =l = x 2 = =38 c s
Oma padoma 31.12.2007 772 38 968 2961 133 24676 67510 34 67 544
Henkilostooptioiden kirjaus 23 112 -87 25 25
Osakemerkinnat henkilstooptioilla 23 639 639 639
Osingonjako 23 -12795 -12795 -12 795
Osakeanti 23 2392 2392 2392
Omien osakkeiden hankinta 23 -275 -275 -275
Oman paaoman ehtoinen joukko-
velkakirjalaina 23 20 000 20 000 20 000
Muut muutokset 0 36 36
Laaja tulos yhteensa -3569 -8209 -8568 151 -8417
Oma padoma 31.12.2008 772 38968 25829 -226 3585 68928 221 69149
Henkil6stooptioiden kirjaus 28 -50 -50 -50
Osakemerkinnat henkilostooptioilla 23 723 723 723
Osingonjako 23 0 -46 -46
Osakeanti 23 1795 1795 1795
Oman padoman ehtoinen
joukkovelkakirjalaina 23 9 000 9 000 9 000
Oman padoman ehtoisen joukkovelka-
kirjalainan maksetut korot vero-
vaikutuksella oikaistuna 23 -2228 -2228 -2 228
Muut muutokset -436 -436 -110 -546
Laaja tulos yhteensa 270 -210 60 348 408
Oma padoma 31.12.2009 772 38968 37 347 -392 1097 77792 413 78205

*Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaétosta.

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

1 000 EUR Liitetieto* 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2008
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden voitto/tappio 138 -8 058
Oikaisut:

Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa 5 352 16 526
Kayttépaagoman muutokset:

Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos 1335 -5 260

Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos -4 798 696
Maksetut korot -5 393 -2 473
Saadut korot 588 928
Saadut osingot 840 446
Maksetut verot 140 -9 228
Liiketoiminnan nettorahavirta -1798 -6 423
Investointien rahavirrat
Investoinnit aineellisiin kayttdomaisuushyodykkeisiin -75 -305
Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin -399 -1 260
Investoinnit kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin
rahoitusvaroihin (netto) -11 109 -22 603
Myonnetyt lainat -3 980 -14 489
Lainasaamisten takaisinmaksut 284 3740
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen myynti -731 13915
Aineellisten kayttdomaisuushyodykkeiden myynti 120 0
Saadut korot investoinneista 785 239
Investointien nettorahavirta -15 105 -20 763
Rahoituksen rahavirrat
Osakeannista saadut maksut 722 639
Omien osakkeiden hankinta 0 -275
Oman pagoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan liikkeeseen lasku 9 000 20 000
Lainojen nostot 4 000 61 000
Lainojen takaisinmaksut -3 125 -31 000
Maksetut osingot -46 -18 589
Rahoituksen nettorahavirta 10 551 31775
Rahavarojen muutos -6 352 4 589
Rahavarat tilikauden alussa 24 330 19741
Rahavarat tilikauden lopussa 22 17 978 24 330

Lainasaamisten muutos on siirretty rahoituksen rahavirrasta investointien rahavirtaan. Vastaava korjaus on tehty vuoden 2008 lukuihin.

*Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpdétosta.
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Taloudellista kehitysta kuvaavat

tunnusluvut

MEUR 2005 2006 2007 2008 2009
Liikevaihto 28,2 37,1 51,1 36,8 36,3
Hallinnointipalkkiot 20,3 24,9 24,6 29,6 33,3
Voitonjako-osuustuotot 6,6 9,4 23,6 4,1 0,0
Kiinteistokonsultoinnin tuotot 0,9 2,0 2,1 2,4 2,4
Muut tuotot 0,5 0,8 0,8 0,7 0,6
Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,7 0,2 0,1 0,1
Operatiivisen toiminnan kulut -21,9 -26,6 -27,7 -29,8 -33,0
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 2,1 4.4 6,2 -13,4 -3,3
Liikevoitto/-tappio 8,4 15,6 29,8 -6,3 0,1
Rahoitustuotot ja -kulut 0,8 0,4 1,1 -2,0 -0,2
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,3 1,3 1,9 -2,4 1,3
Tulos enen veroja 9,4 17,3 32,7 -10,7 1,2
Konsernin tilikauden tulos 7,0 12,4 24,2 -8,1 0,1
Osingonjako* 5,3 9,3 12,8 0,0 3,4
Oman paaoman tuotto, % 14,8 23,4 38,9 -11,8 0,2
Sijoitetun paddoman tuotto, % 20,2 29,9 44,2 -6,3 2,8
Omavaraisuusaste, % 85,8 71,6 57,6 50,3 55,1
Nettovelkaantumisaste -21,0 -12,1 -27,5 30,0 34,8
Henkiloston maara (tilikauden lopussa) 87 98 110 141 150
Osakekohtaiset tunnusluvut
Tulos/osake, laimentamaton, € 0,09 0,15 0,24 -0,10 -0,03
Laimennusvaikutuksella oikaistu, € 0,09 0,15 0,24 -0,10 -0,03
Oma paaoma/osake, € 0,64 0,74 0,86 0,86 0,94
Osinko/osake, €* 0,07 0,12 0,16 0,00 0,04
Osinko/tulos, %* 78,0 80,0 67,0 0,00 0,00
Osakkeiden osakeantioikaistun lukumaarén keskiarvo
tilikauden aikana (1 000) 75042 76 213 78 143 80 433 83 016
Osakkeiden osakeantioikaistu lukuméaara tilikauden lopussa (1 000) 75923 77 159 79 969 81 458 84 282
Ulkona olevien osakkeiden maara (1 000) 75923 77 159 79 968 81 323 84 255
Yrityksen hallussa olevat omat osakkeet tilikauden lopussa (1 000) 0 0 0 136 26

* Vuodelta 2009 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle.

Oman padoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina 29 milj. euroa on luettu mukaan omaan pd&omaan myds osakekohtaisen oman padoman

laskemisessa.
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Konsernitilinpaatdksen liitetiedot

Konsernin perustiedot

Konsernin paaliiketoiminta on padomarahastojen hallinnointi. Hal-
linnoitavat padomarahastot sijoittavat padasiassa listaamattomiin
pohjoismaisiin yrityksiin tai kiinteistoihin.

Konsernin emoyhtio on CapMan Oyj, jonka kotipaikka on Hel-
sinki ja rekisterdity osoite on Korkeavuorenkatu 32, 00130 Hel-
sinki.

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

CapMan Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan 4.2.2010
taman tilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osakeyhticlain
mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvéaksya tai hylata
tilinpaatds sen julkistamisen jélkeen pidettavassa yhtiokokouk-
sessa. Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus tehda paatos tilin-
paatoksen muuttamisesta.

1. Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Laatimisperusta

Konsernitilinpaatds vuodelta 2009 on laadittu kansainvélisten
tilinpaatosstandardien (International Financial Reporting Stan-
dards) mukaisesti ja sité laadittaessa on noudatettu 31.12.2009
voimassaolevia IAS- ja IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkin-
toja. Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat myés suomalaisten
IFRS-s&annoksia taydentavien kirjanpito- ja yhteisélainsaadannon
vaatimusten mukaiset.

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyt-
taa konsernin johdolta tiettyjen arvioiden tekemisté ja harkintaa
laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Naita on esitelty tarkemmin
konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteiden kohdassa "Arvioiden
kaytto”.

Konsernitilinpaatos on laadittu alkuperéisiin hankintamenoihin
perustuen lukuun ottamatta myytavissa olevia rahoitusvaroja, kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvaroja ja -velkoja
ja johdannaissopimuksia, jotka on arvostettu kaypaan arvoon. Kon-
sernitilinpaatostiedot esitetaan tuhansina euroina.

Konsernin keskinainen osakkeenomistus on eliminoitu hankin-
tamenomenetelmalla. Konsernitilinpaatokseen on yhdistetty kaikki
konserni- ja osakkuusyritykset. Tytéryhtiot ovat yrityksia, joissa kon-
sernilla on maaraysvalta (yli 50 % tytaryhtion aanivallasta tai muu
maaraysvalta yrityksen talouden ja liiketoiminnan periaatteista).
Hankitut tytaryhtiét yhdistellaan konsernitilinpaatokseen siité het-
kesta lahtien, kun konserni on saanut maaraysvallan, ja luovutetut
tytaryritykset siihen saakka, jolloin maaraysvalta lakkaa. Tytaryhtiot
on yhdistelty konsernitilinpaatokseen hankintamenomenetelmalla.
1.1.2004 jalkeen hankitun yrityksen osalta liikearvo vastaa sité
osaa hankitun yrityksen hankintamenosta, joka ylittaa konsernin
osuuden nettovarallisuuden kayvasta arvosta hankinta-ajankohtana.
Kaikki konsernin sisaiset liiketapahtumat, keskinaiset saamiset ja
velat samoin kuin sis@inen voitonjako eliminoidaan konsernitilin-
paatosta laadittaessa.

Vahemmistdosuus esitetaan tuloslaskelmassa omana erénaan ja
taseessa oman padoman yhteydessa omalla rivillaan. Kertyneista
tappioista erotetaan vdhemmistolle osuus ainoastaan silta osin,
kun véhemmistén osakepadoman sijoitus riittda sita kattamaan.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritys on yritys, jossa konsernilla on huomattava vaikutus-
valta (yli 20 % aanivallasta) mutta ei maaraysvaltaa. Osakkuusyri-
tykset on yhdistelty konsernitilinpaatokseen paaomaosuusmenetel-
maa kayttaen. Padomaosuusmenetelman mukaisesti sijoitus osak-
kuusyhtioon merkitaan taseeseen alkuperaiseen hankintamenoon.
Hankintamenoa oikaistaan muutoksilla, jotka ovat tapahtuneet
hankinnan jalkeen konsernin osuudessa osakkuusyrityksen netto-
varallisuudesta sek& mahdollisilla arvonalentumisilla. Jos konser-
nin osuus osakkuusyrityksen tappiosta ylittaa sijoituksen kirjanpi-
toarvon, sijoitus merkitdan taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpito-
arvon ylittavia tappioita yhdistella, ellei konserni ole sitoutunut
osakkuusyritysten velvoitteiden tayttamiseen. Konsernin omistus-
osuuden mukainen osuus osakkuusyritysten tilikauden tuloksista
on esitetty omana eranaan tuloslaskelmassa liikevoiton jalkeen.

Ulkomaan rahan méaérdisten erien muuntaminen

Konsernin yksikdiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut
mitataan siind valuutassa, joka on kunkin yksikon paaasiallisen
toimintaympariston valuutta ("toimintavaluutta”). Konsernitilin-
paatdés on esitetty euroina, joka on konsernin emoyrityksen toi-
minta- ja esittamisvaluutta.

Ulkomaan rahan maaréiset liiketapahtumat kirjataan kunkin
yrityksen toimintavaluutan m ina kayttaen tapahtumapaivana
vallitsevaa kurssia; kaytannossa kaytetaan usein kurssia, joka vas-
taa likimain tapahtumapaivan kurssia. Liiketoiminnan kurssivoitot
ja -tappiot sisaltyvat vastaaviin eriin liikevoiton ylapuolelle. Rahoi-
tukseen liittyvat kurssivoitot ja -tappiot esitetdan rahoituserissa.
Valuuttamaaraisten lainasaatavien kurssivoitot ja -tappiot siséltyvat
rahoitustuottoihin ja -kuluihin. Konsernin valuuttaméaaraisia eria ei
ole suojattu.

Valuuttakurssierot ei-monetaarisista rahoitusvaroista kuten kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista osakkeista kirjataan
tulosvaikutteisesti osana kayvan arvon muutoksesta johtuvaa voit-
toa tai tappiota.

Muuta toimintavaluuttaa kuin euroa kayttévien tytaryhtididen
tuloslaskelmat muunnetaan konsernitilinpaatoksessa euroiksi kayt-
taen tilikauden keskikursseja. Yhtididen taseet muunnetaan kayt-
taen tilikauden viimeisen paivan kurssia. Hankinnan jalkeen kerty-
neiden oman padoman erien syntyvat muuntoerot esitetadn omassa
paaomassa.

Kun tytéryhtio myydaan kokonaan tai osittain, kertyneet muun-
toerot kirjataan tuloslaskelmaan osana myyntivoittoa tai -tappiota.

Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet on arvostettu poistoilla ja
arvonalentumisilla vahennettyyn alkuperaiseen hankintamenoon.
Hyodykkeista tehdaan tasapoistot arvioidun taloudellisen vaikutus-
ajan kuluessa. Aineellisten kayttdomaisuushyodykkeiden poisto-
ajat:

Koneet ja kalusto 4-5 vuotta
Muut pitkavaikutteiset menot 5 vuotta
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Hyodykkeiden jaannésarvo ja taloudellinen vaikutusaika tarkiste-
taan jokaisessa tilinpaatoksessa, ja tarvittaessa niita oikaistaan
kuvastamaan taloudellisen hyddyn odotuksissa tapahtuneita muu-
toksia.

Liikearvo

Liikearvo vastaa sitéd osaa hankintamenosta, joka ylittdéa hankitun
yrityksen (tytaryhtié tai osakkuusyritys) nettovarallisuuden kayvin
arvoin arvostettuna hankintahetkella. Ennen 1.1.2004 tehtyjen
hankintojen osalta liikearvo vastaa aiemman tilinpaatésnormiston
mukaista kirjanpitoarvoa, jota on kaytetty oletushankintamenona.
Liikearvo arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon véhennettyna
arvonalentumisilla. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se testa-
taan vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo on
kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksikoille, tai jos kyseessa on
osakkuusyritys, siséllytetty kyseisen osakkuusyrityksen hankinta-
menoon.

Muut aineettomat hyddykkeet

Erikseen hankitut aineettomat hyodykkeet merkitdan taseessa
alkuperaiseen hankintamenoon. Aineeton hyddyke merkitaan
taseeseen vain, jos hyodykkeen hankintameno on maéritettavissa
luotettavasti, ja jos on todennakdista, ettd hyodykkeesta johtuva
taloudellinen hydty koituu yrityksen hyvéksi. Aineettomat hyddyk-
keet, jotka on hankittu osana hankinnaksi luokiteltavaa yritysten
yhteenliittymaa, merkitaan taseeseen erillaan liikearvosta, jos ne
vastaavat aineettoman hyddykkeen maaritelméaa ja niiden kaypa
arvo voidaan maarittaa luotettavasti. Aineettomat hyodykkeet kirja-
taan tasapoistoina kuluksi tuloslaskelmaan niiden taloudellisen
vaikutusajan kuluessa (enintdan 10 vuotta). Jos ilmenee viitteita
siitd, etté aineettomien hyddykkeiden kirjanpitoarvot ylittavat niista
kerrytettavissa olevat rahamaarat, suoritetaan arvonalentumistes-
taus. Aineettomien hyddykkeiden poistoajat:

10 vuotta
5 vuotta

Sopimukset ja tavaramerkit
Muut aineettomat oikeudet

Arvonalentumiset
Konserni arvioi jokaisena tilinpaatospaivana, onko viitteita siita,
etté jonkin omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viitteitéa ilmenee,
arvioidaan kyseisesta omaisuuserasta kerrytettavissa oleva raha-
méaara. Kerrytettavissa oleva rahaméaéré arvioidaan vuosittain riip-
pumatta siita, onko sen arvonalentumisesta viitteita.
Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuottavien
yksikkojen tasolla eli alimmalla yksikkdtasolla, joka on paaosin
muista yksikoista riippumaton ja jonka rahavirrat ovat erotettavissa
muista rahavirroista. Kerrytettavissa oleva rahaméaara on omaisuus-
eran kaypa arvo vahennettyna luovutuksesta aiheutuvilla menoilla
tai sita korkeampi kayttoarvo. Kayttdarvolla tarkoitetaan kyseisesta
omaisuuserasta tai rahavirtaa tuottavasta yksikosta saatavissa ole-
via arvioituja vastaisia nettorahavirtoja, jotka diskontataan nykyar-
voonsa. Diskonttokorkona kaytetaan korkoa, joka heijastaa markki-
noiden kasitysta rahan aika-arvosta ja omaisuuseran erityisista ris-
keistd. Arvonalennukset kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi.
Rahoitusvarojen kerrytettavissa oleva rahamaara on joko kaypé arvo
tai odotettavissa olevien vastaisten, alkuperéisella efektiivisella
korolla diskontattujen rahavirtojen nykyarvo.
Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuserén kirjanpito-
arvo on suurempi kuin siitd kerrytettavissa oleva rahamaara.
Arvonalentumistappio kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.
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Mikéli arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan yksik-
koon, kohdistetaan se ensin vahentamaan rahavirtaa tuottavalle
yksikolle kohdistettua liikearvoa ja taman jalkeen vahentamaan
muita yksikon omaisuuserié tasasuhteisesti. Arvonalentumistappio
perutaan, jos olosuhteissa on tapahtunut muutos ja hyodykkeen
kerrytettavissa oleva rahaméaara on muuttunut arvonalentumistap-
pion kirjaamisajankohdasta.

Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempaa, kuin
miké hyodykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion
kirjaamista. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta
missaan tilanteessa. Liikearvo testataan vuosittain tai useammin,
mikali on viitteita siita, etta olosuhteissa on tapahtunut muutoksia,
joiden johdosta arvonalentuminen saattaa olla todennékdista.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat on luokiteltu IAS 39 standardin mukaisesti
seuraaviin ryhmiin:

1) kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

2) lainat ja muut saamiset

Rahoitusvarojen luokittelu tapahtuu hankinnan tarkoituksen perus-
teella, ja ne luokitellaan alkuperaisen hankinnan yhteydessa.
Transaktiomenot on sisallytetty rahoitusvarojen alkuperaiseen kir-
janpitoarvoon silloin, kun kyseessa on eré, jota ei arvosteta kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti. Kaikki rahoitusvarojen ostot ja myynnit
kirjataan kaupantekopaivana. Rahoitusvaroja kirjataan taseesta
pois silloin, kun konserni on menettényt sopimusperusteisen oike-
uden rahavirtoihin tai kun se on siirtanyt merkittavilté osin riskit ja
tuotot konsernin ulkopuolelle.

Kéypédan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat -ryhma
on jaettu kahteen alaryhmaéan:

1) kaupankayntitarkoituksessa pidettavat varat

2) alkuperaisen kirjaamisen tapahtuessa kaypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavaksi maaratyt varat.

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat on hankittu
paaasiallisesti voiton saamiseksi lyhyen aikavalin markkinahintojen
muutoksista. Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat varat seka 12
kuukauden sisalla eraantyvat rahoitusvarat sisaltyvat lyhytaikaisiin
varoihin. Ryhman erét on arvostettu kaypaan arvoon, joka on maa-
ritetty toimivilla markkinoilla julkaistujen hintanoteerausten eli
tilinpaatospaivan ostonoteerausten pohjalta. Kayvan arvon muutok-
sista johtuvat seka realisoitumattomat etta realisoituneet voitot ja
tappiot kirjataan tuloslaskelmaan silld kaudella, jonka aikana ne
syntyvat. Tahan luokkaan luetaan myds johdannaissopimukset, joi-
hin ei sovelleta suojauslaskentaa.

Padosa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjatuista sijoituk-
sista on rahastosijoituksia, joiden kéaypa arvo lasketaan Internatio-
nal Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEVG)
-suositusten mukaisesti seka huomioiden IAS 39:n kayvan arvon
arvostusperiaatteet noteerattomille sijoituksille kayttamalla kertoi-
mia perustuen kohdeyhtididen tamanhetkiseen tulontuottamisky-
kyyn. Sijoitukset, joiden kdypaa arvoa ei voida méaaritella luotetta-
vasti, esitetdan hankintahintaan tai sitd alempaan arvoon, mikali
niihin kohdistuu pysyva arvonalennus. IPEVG-suositusta kaytetaan
yleisesti pddomasijoitusalalla kdyvan arvon maarityksessa, ja se on
laadittu IFRS-vaatimukset huomioiden.

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

Lainat ja muut saamiset

Lainoihin ja muihin saamisiin sisaltyvat konsernin rahoitusvarat,
jotka ovat syntyneet luovuttamalla rahaa tai palveluja velalliselle.
Lainat ja saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia sijoituk-
sia, joilla on maaratyt tai ennakoitavissa olevat maksut ja joita ei
noteerata markkinoilla. Ne sisaltyvat joko lyhytaikaisiin rahoitusva-
roihin tai pitkdaikaisiin rahoitusvaroihin, mikéli ne eraantyvat yli
12 kuukauden kuluttua. Tallaiset sijoitukset arvostetaan efektiivi-
sen koron menetelmaa kayttaen. IAS 39:n mukaisesti kasiteltavista
saamisista jaksotettuun hankintahintaan kerrytetd@n arvonalentu-
miskirjauksen jalkeen korkotuottoa silla korolla, jota on kaytetty
diskonttokorkona arvonalentumiskirjausta laskettaessa. Arvonalen-
nus tehdaan, jos tilinpaatoéspaivana ilmenee objektiivista nayttoa
siita, etta kyseisen erédn arvo on alentunut. Kun tarkastellaan rahas-
tojen lainasaamisiin liittyvéa arvonalennusta, otetaan huomioon
rahaston kaypa arvo, rahaston elinkaaren vaihe seka rahaston odo-
tettu tuotto, kun rahaston kaikki sijoitukset on realisoitu. Luotto-
tappioriskia on kuvattu liitetietojen kohdassa 33. Rahoitusriskien
hallinta, kohta c) Luottoriski.

Myyntisaamiset ja muut saamiset

Myyntisaamiset arvostetaan niiden odotettuun realisointiarvoon,
joka on alkuperainen laskutusarvo vahennettyna naiden saatavien
arvonalennuksella. Myyntisaamisiin tehdaan arvonalennus, jos voi-
daan perustellusti olettaa, ettei konserni tule saamaan kaikkia saa-
misiaan alkuperaisin ehdoin. Rahastojen varainhankintaan liittyvat
ns. Placement Agent Feet on jaksotettu viidelle vuodelle.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kateisesta rahasta, vaadittaessa nostettavissa
olevista pankkitalletuksista seké muista lyhytaikaisista, erittain lik-
videistd sijoituksista. Rahavarojen maturiteetti on korkeintaan
kolme kuukautta. Lyhytaikaiset rahastosijoitukset on luokiteltu kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi sijoituksiksi, ja ne esi-
tetédan luonteensa mukaisesti siind ryhmassa.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat merkitaan alun perin kirjanpitoon kaypaan arvoon.
Transaktiomenot on siséllytetty rahoitusvelkojen alkuperéiseen kir-
janpitoarvoon. Myéhemmin kaikki rahoitusvelat arvostetaan efektii-
visen koron menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Rahoitus-
velkoja sisaltyy pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin.

Oman paaoman ehtoiset rahoitusinstrumentit

Oman paaoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina on kirjattu sen juri-
disen muodon vuoksi omaan paaomaan. Lainalla ei ole erapaivaa
mutta yhti6llad on oikeus lunastaa se takaisin 18.12.2013. Oman
padoman ehtoisiin rahoitusinstrumentteihin liittyvat liikkeellelas-
kupalkkiot kirjataan suoraan kuluksi. Uusien osakkeiden tai optioi-
den liikkeeseenlaskusta valittomasti johtuvat transaktiomenot esi-
tetdan verovaikutuksella oikaistuna omassa padomassa saatujen
maksujen vahennyksena.

Vuokrasopimukset

Konsernin kaikki vuokrasopimukset luokitellaan muiksi vuokrasopi-
muksiksi, silla niissa riskit ja edut jaavat vuokralle antajalle. Mui-
den vuokrasopimusten perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan
kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina vuokra-ajan kuluessa. Konserni
ei toimi vuokralle antajana.

HALLINNOINTI

Varaukset

Varaus merkitaan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman
tapahtuman seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasi-
allinen velvoite, maksuvelvoitteen toteutuminen on todennakéista
ja velvoitteen suuruus on arvioitavissa luotettavasti.

Eldkkeet

Konsernilla on maksupohjaisia elékejarjestelyjd, jotka noudattavat
eri maiden paikallisia saannost6ja ja kaytantoja. Maksupohjaisiin
elakejarjestelyihin tehdyt suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan
silla kaudella, jota veloitus koskee. Eldkkeet on jarjestetty ulkopuo-
listen vakuutusyhticiden kautta.

Osakeperusteiset maksut

Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon niiden mydntamishet-
kella ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden synty-
misajanjakson aikana, jolla tarkoitetaan ajanjaksoa, jonka kuluessa
kaikkien oikeuden syntymisehtojen on maara tayttya. Arvio siita,
miten moneen optioon odotetaan syntyvan oikeus tarkistetaan
jokaisen raportointikauden lopussa. Kaypa arvo maaritetaan Black
& Scholes hinnoittelumallin perusteella. Konsernin optio-ohjelmat
on esitetty liitetiedoissa kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Tyosuhde-etuudet

Konsernin avainhenkildilld on mahdollisuus sapattivapaaseen,
jonka perusteena on tietty maara tyévuosia. Sapattivapaasta aiheu-
tuva velka on arvioitu ja kirjattu sen toteutumisen todennakaisyy-
den perusteella.

Tuloutusperiaatteet

Tuotot kirjataan siihen maaraan asti, kun on todennakdista, etta

likketoimintaan liittyvéa vastainen taloudellinen hyéty koituu yhtion

hyvéksi ja tuotot ovat luotettavasti maaritettavissa. Seuraavien eri-
tyisten edellytysten tulee tayttya, jotta tuotto voidaan kirjata:

1. Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot tuloutetaan ajan
kulumisen perusteella suoritusperusteisesti sopimuksessa
madritettyjen 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 hyvéksyma ja
kun kaikki kohdeyritykseen liittyvat merkittavat riskit ja edut ovat
siirtyneet ostajalle.

3. Tuloutuksessa otetaan huomioon mahdollinen voitonjako-
osuustuottojen takaisinmaksuriski (clawback).
Takaisinmaksuriskillé tarkoitetaan tilannetta, jossa rahaston
lopputilityksen yhteydessa todetaan, ettd vastuunalainen
yhtiémies on saanut rahastolta voitonjako-osuustuottoa
rahastosopimuksessa sovittua enemman. Téllainen tilanne
saattaa syntya esimerkiksi jos saavutettu aitakorko alitetaan
uudelleen, tai jos kohdeyrityksen kauppasopimukseen siséltyy
merkittavia myyjan vastuita ja irtautuva rahasto on elinkaarensa
loppuvaiheessa. Taméan tyyppisissa tilanteissa osa saadusta
voitonjako-osuustuotosta voidaan jattaa tulouttamatta.

4. Kiinteistokonsultointituotot kirjataan suoriteperusteisesti palvelun
luovutuksen yhteydessa.

Tuloverot

Konsernituloslaskelman verokulu muodostuu kauden verotettavaan
tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Kauden
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verotettavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta tulosta
kunkin maan voimassaolevan verokannan perusteella. Veroa oikais-
taan mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla veroilla. Tilikauden
aikana konsernin verot kirjataan kayttaen keskimaaraista, arvioitua

verokantaa.

Laskennalliset verot lasketaan kaikista valiaikaisista eroista kir-
ja verotuksellisen arvon valilla.

janpitoarvon

verosaaminen on kirjattu vain siihen maaraan asti kuin on todenna-
koista, etta tulevaisuudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan
véliaikainen ero voidaan hyddyntda. Suurimmat valiaikaiset erot
syntyvat sijoitusten arvostamisesta kaypiin arvoihin. Verotuksessa

vahennyskelvottomista liikearvon arvonalentumisista ei kirjata las-

Laskennallinen

Uuden ja uudistetun IFRS-normiston soveltaminen
Konsernitilinpaatos on laadittu noudattaen samoja laadintaperiaatteita kuin vuonna 2008 lukuun ottamatta seuraavia uusia standardeja,
tulkintoja ja muutoksia olemassa oleviin standardeihin, jotka ovat voimassa 1.1.2009 alkaen.

kennallista veroa. Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilin-
paatospaivaan mennessa saadettyja verokantoja.

Standardi/ Vaikutus konserni-
tulkinta Aihe Péaasialliset vaatimuk tilinpaatokseen

IAS 1 Tilinpaatoksen Uudistetun standardin mukaan tuotto- ja kulueria (ts. "omistajiin Laadintaperiaatteen
(uudistettu)  esittdminen liittyméattomia oman paadoman muutoksia”) ei saa esittaa oman muutos koskee vain

IFRS 8

IAS 23
(uudistettu)

IFRIC 11

IFRIC 13

IFRIC 14

Toimintasegmentit

Vieraan paagoman
menot

IFRS 2 — Konserni-
yhtididen osakkeita
ja omia osakkeita
koskevat liike-
toimet

Kanta-asiakas-
ohjelmat

IAS 19 — Etuus-
pohjaisesta
jarjestelysta
johtuvan omaisu-
useran ylaraja,
vahimmaisrahas-
tointivaatimukset
ja naiden valinen
yhteys
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padoman muutoksia osoittavassa laskelmassa, joten "omistajiin
liittyméattomat oman pagoman muutokset" on erotettava omistajiin
liittyvista oman padoman muutoksista ja esitettava laajassa tuloslas-
kelmassa. Né&in ollen konsernin oman padoman muutoksia osoitta-
vassa laskelmassa esitetaan kaikki omistajiin liittyvat muutokset, kun
taas omistajiin liittymattémat oman padoman muutokset esitetaan
konsernin laajassa tuloslaskelmassa. Myds vertailutietojen esittamis-
tapa on muutettu vastaamaan uudistettua standardia. Uudistetun
standardin mukaan liséksi silloin, kun yhteiso soveltaa jotakin
tilinpaatoksen laatimisperiaatetta takautuvasti, oikaisee tilinpaatok-
sen eria takautuvasti tai muuttaa tilinpaatoksen erien luokittelua, sen
on esitettava tase myods aikaisimman vertailukauden alusta.

IFRS 8 korvaa IAS 14:n "Segmenttiraportointi” tuoden segmenttira-
portoinnin lahemmaksi amerikkalaisen standardin SFAS 131:n
"Disclosures about segments of an enterprise and related informa-
tion” vaatimuksia. Uusi standardi edellyttda "johdon lahestymista-
paa”, joka tarkoittaa, etta tilinpaatoksen segmentti-informaatio
tuotetaan samalla perusteella kuin siséinen raportointi.

Uudistetun IAS 23:n mukaan ehdot tayttavan omaisuuseran hankki-
misesta, rakentamisesta tai valmistamisesta vélittémasti johtuvat
menot aktivoidaan osaksi omaisuuseran hankintamenoa, jos kyseessa
on ehdot tayttava omaisuusera, jonka osalta aktivoimisen aloittamis-
paiva on 1.1.2009 tai sen jalkeen. Aiemmin kaikki vieraan padgoman
voitiin Kkirjata valittémasti kuluiksi.

Tulkinta sisaltaa ohjeistusta siita, kasitellaanko osakeperusteisia
maksuja, joihin liittyy omia osakkeita tai joissa on osallisena konser-
niin kuuluvia yrityksia (esim. emoyrityksen osakkeita koskevat optiot),
emoyrityksen ja konserniin kuuluvien yritysten erillistilinpaatoksissa
omana paaomana maksettavina vai kateisvaroina maksettavina
osakeperusteisina liiketoimina.

Tulkinnalla selvennetaan, etta jos tuotteiden tai palvelujen myynnin
yhteydessa myonnetéédn kanta-asiakasetuja (esim. etupisteita tai
ilmaisia tuotteita), kyseessa on useasta eri osasta koostuva jarjestely,
ja asiakkaalta saatava vastike jaetaan jarjestelyn eri osien kesken
niiden kaypien arvojen perusteella.

Tulkinta siséltaa ohjeistusta siitd, miten arvioidaan IAS 19 mukaan
taseeseen omaisuuseraksi merkittavan ylijaaman ylaraja. Siind myos
selostetaan, kuinka lakisaateiset tai sopimukseen perustuvat vahim-
maisrahastointivaatimukset voivat vaikuttaa elékkeista aiheutuvaan
omaisuuseraan tai velkaan.

esittamistapaa. Vertailu-
tiedot on muunnettu
vertailukelpoisiksi
standardin siirtyméasaan-
téjen mukaisesti.

Ei vaikutusta raportoita-
vien segmenttien
lukumaaraan.

Tilinpaatoksen laatimis-
periaatteen muutoksella
ei ole ollut vaikutusta

konsernitilinpaatokseen.

Tulkinnalla ei ole
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen, koska
tulkinta koskee erillis-
tilinpaatoksia.

Tulkinta ei ole relevantti
konsernille, koska yhdel-
lakaan konserniyhtiolla
ei ole kanta-asiakas-
ohjelmia.

Talla tulkinnalla ei ole
vaikutusta konsernin
tilinpaatokseen.

IFRS 2
(muutos)

IAS 1 ja
IAS 32
(muutos)

IFRS 1 ja
IAS 27
(muutos)

IAS 39

(muutos)

IFRS 7
(muutos)

Osakeperusteiset
maksut — oikeuden
syntymisehdot ja
peruutukset

Lunastusvelvoittei-
set rahoitusinstru-
mentit ja yhteisén
purkautuessa
syntyvat velvoitteet
Tytaryrityksiin,
yhteisessa maara-
ysvallassa oleviin
yksikkoihin ja
osakkuusyrityksiin
tehtyjen sijoitusten
alkuperaisen
hankintamenon
maarittaminen
IFRS:n kayttoon-
oton yhteydessa

Rahoitusinstru-
mentit: kirjaami-
nen ja arvostami-
nen — Suojauskoh-
teiksi hyvaksyttavat
erat
Rahoitusinstru-
menteista annetta-
vien liitetietojen
parantaminen

Muutos koskee oikeuden syntymisehtoja ja peruutuksia. Siina
selvennetaan, etta oikeuden syntymisehdot voivat olla vain tyésuori-
tukseen perustuvia ehtoja ja yhtion tulokseen perustuvia ehtoja.
Osakeperusteisten maksujen muita ominaisuuksia ei kasitella
oikeuden syntymisehtoina. Nama ominaisuudet otetaan henkildston
ja muiden osapuolten kanssa toteutuneissa transaktioissa huomioon
myo6ntamispaivan kayvassa arvossa, mika tarkoittaa, ettd ne eivat
vaikuta arvioituun maaraan, johon lopulta syntyy oikeus tai myohem-
paan arvostukseen. Kaikkia peruutuksia kasitellaan kirjanpidossa
samalla tavalla riippumatta siitd, johtuuko peruuttaminen yhtiosta
itsestaan vai muista osapuolista.

Standardin muutokset edellyttavat tietyt ominaisuudet tayttavien,
lunastusvelvoitteisten oman paaoman ehtoisten rahoitusinstrument-
tien luokittelua omaksi pdadomaksi, kun ne aiemmin on kasitelty
rahoitusvelkoina.

IFRS-tilinpaatoksen ensilaatijat saavat muutetun standardin mukaan
kayttaa erillistilinpaatoksessaan joko kaypaa arvoa tai aiemman
tilinpaatoskaytannon mukaista kirjanpitoarvoa oletushankintamenona
maarittaessaan tytaryrityksiin, yhteisessa maaraysvallassa oleviin
yksikkdihin ja osakkuusyrityksiin tehtyjen sijoitusten alkuperaista
hankintamenoa. Muutoksen seurauksena IAS 27:std myds poistetaan
"hankintamenoon perustuvan kirjaamisen” méaaritelma ja siihen
lisataan vaatimus osinkojen esittamisesté tuottoina sijoittajayrityksen
erillistilinpaatoksessa.

Muutos kieltaa inflaation maarittamisen kiinteékorkoisen velkainstru-
mentin suojattavaksi komponentiksi. Lisdksi muutos kieltda aika-
arvon sisallyttamisen yksipuoliseen suojattuun riskiin silloin kuin
optioita maarataan suojausinstrumenteiksi.

Muutos lisaé vaatimuksia kayvista arvoista ja maksuvalmiusriskista
liitetiedoissa annettavista tiedoista. Erityisesti vaaditaan kaypien
arvojen erittelya niiden maarittamiseen perustuvien hierarkiatasojen
mukaisesti.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen, koska
konserni ei ole IFRS-
tilinpaatoksen ensilaa-
tija.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Laadintaperiaatteen
muutos johtaa vain
liitetietojen lisdantymi-
seen.

IASB julkaisi toukokuussa 2008 parannuksia 34 standardiin osana vuosittaisia parannuksia standardeihin (Improvements to IFRSs).
Seuraavassa on esitetty ne muutokset, jotka konserni otti kayttéon vuonna 2009:

Standardi/ Vaikutus konserni-
tulkinta Aihe Paaasialliset vaatimuk tilinpaatokseen
IAS 1 Lyhytaikaiset varat  Muutos selvennetdan etta vain osa IAS 39:n "Rahoitusinstrumentit: Muutoksella ei ole
(muutos) ja lyhytaikaiset velat kirjaaminen ja arvostaminen” mukaisesti kaupankéyntitarkoituksessa olennaista vaikutusta
pidettaviksi luokiteltavista rahoitusvaroista ja -veloista kuuluu lyhytai-  konsernitilinpaatokseen.
kaisiin varoihin. Ennen muutosta jotkut yhteisot saattoivat luokitella
kaikki kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi rahoitusvaroiksi ja
-veloiksi luokitellut johdannaiset lyhytaikaisiksi. IAS 39:n kappaleen 9
mukaista ryhmaa "kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat
ja -velat” kaytetaan vain arvostustarkoituksiin, eika yhtio valttamatta
pida kaikkia kyseisessa kategoriassa olevia rahoitusvaroja ja -velkoja
kaupankayntitarkoituksessa.
IAS 16 ja Omaisuuserien Yhteisot, joiden tavanomaiseen toimintaan kuuluu omaisuuserien Muutoksella ei ole
IAS 7 vuokralle antaminen antamista vuokralle ja niiden mydhemmin tapahtuvaa myyntia, esittavat vaikutusta konsernitilin-
(muutos) ja myéhemmin naisté omaisuuserista saadut myyntituotot liikevaihtona ja siirtavat paatokseen, koska

tapahtuva myynti

omaisuuseran kirjanpitoarvon vaihto-omaisuuteen, kun omaisuusera
tulee myytavaksi. Tasta aiheutuu IAS 7:4an muutos, jonka mukaan
tallaisten omaisuuserien ostamisesta, vuokralle antamisesta ja myyn-
nisté johtuvat rahavirrat luokitellaan liiketoiminnan rahavirroiksi.

minkaan konserniyhtion
tavanomaiseen toimin-
taan ei kuulu omaisuuse-
rien antamista vuokralle
ja niiden myéhemmin
tapahtuvaa myyntia.



CAPMAN YRITYKSENA

IAS 19
(muutos)

IAS 20
(muutos)

IAS 23
(muutos)

IAS 27

(muutos)

IAS 28
(muutos)

IAS 28
(muutos)

IAS 31
(muutos)

IAS 36
(muutos)

IAS 38
(muutos)

IAS 38
(muutos)

IAS 40 ja IAS
16 (muutos)

IAS 41
(muutos)

Tyésuhde-etuudet

Julkisten avustusten
kirjanpidollinen
kasittely ja julki-
sesta tuesta
tilinpaatoksessa
esitettavat tiedot

Vieraan paaoman
menot

Konsernitilinpaatos
ja erillistilinpaatos

Sijoitukset osak-
kuusyrityksiin

Sijoitukset osak-
kuusyrityksiin

Osuudet yhteisyri-
tyksissa

Omaisuuserien
arvon alentuminen

Aineettomat
hyddykkeet

Aineettomat
hyddykkeet

Kiinteistojen
luokittelu

Maatalous

HALLINNOITAVAT

SIJOITUSALUEET

RAHASTOT

Muutos selventaa, etta jarjestelyn muutos, joka muuttaa tulevien
palkankorotusten vaikutusta luvattuihin etuuksiin, on jérjestelyn
supistaminen. Takautuvaan tydsuoritukseen kohdistuvien etuuksien
muutos aiheuttaa negatiivisen takautuvaan tyosuoritukseen perustuvan
menon, jos se pienentda etuuspohjaisesta jarjestelysta johtuvan
velvoitteen nykyarvoa.

Muutoksen perusteella hyéty, joka koituu markkinakorkoa pienemmalla
korolla julkiselta vallalta saadusta lainasta, maaritetaan IAS 39:n
"Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen” mukaisen kirjan-
pitoarvon ja saatujen maksujen erotuksena, ja hyéty késitellaan I1AS
20:n mukaisesti.

Vieraan paaoman menojen maaritelméaa on muutettu siten, ettd korko-
kulut lasketaan kayttéaen IAS 39:ssa "Rahoitusinstrumentit: kirjaami-
nen ja arvostaminen” maariteltya efektiivisen koron menetelmaa.

Kun IAS 39:n "Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen”
mukaisesti kirjanpidossa kasitelty tytaryhtiosijoitus luokitellaan myyta-
vana olevaksi IFRS 5:n "Myytavana olevat pitkaaikaiset omaisuuserét ja
lopetetut toiminnot” mukaisesti, IAS 39:n soveltamista jatketaan.

Jos sijoitusta osakkuusyritykseen kasitellaan kirjanpidossa IAS 39:n
"Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen” mukaisesti, siita
tarvitsee esittaa vain osa IAS 28:n edellyttamista tiedoista IAS 32:n
"Rahoitusinstrumentit: esittamistapa” ja IFRS 7:n "Rahoitusinstrumen-
tit: tilinpaatoksessa esitettavat tiedot” edellyttamien tietojen lisaksi.

Muutoksen mukaan sijoitusta osakkuusyritykseen kasitellaan arvonalen-
tumistestauksessa yhtena omaisuuseréna, eika arvonalentumistappiota
kohdisteta sijoitukseen sisaltyviin yksittaisiin omaisuuseriin, esimer-
kiksi liikearvoon. Arvonalentumisten peruutukset kirjataan sijoituksen
kirjanpitoarvon oikaisuiksi siihen maaraan asti kuin osakkuusyrityksesta
kerrytettavissa oleva rahaméara kasvaa.

Muutos selventéa, etta jos sijoitusta yhteisyritykseen késitellaan
kirjanpidossa IAS 39:n mukaisesti, siita vaaditaan esitettavaksi vain
osa |AS 31:n edellyttamista tiedoista IAS 32:n "Rahoitusinstrumentit:
esittamistapa” ja IFRS 7:n "Rahoitusinstrumentit: tilinpaatoksessa
esitettavat tiedot” edellyttdmien tietojen lisaksi.

Silloin kun kaypa arvo vdhennettynd myynnista aiheutuvilla menoilla on
laskettu diskontattujen rahavirtojen perusteella, tilinpaatoksessa tulisi
esittaa samat tiedot kuin kayttdarvolaskelmia kéytettaessa.

Muutoksen mukaan ennakkomaksu saadaan merkité taseeseen vain
silloin, kun maksu on suoritettu ennen kuin tavaroihin on saatu oikeus
tai palvelut on vastaanotettu.

Muutoksella poistetaan sanamuoto, jonka mukaan menetelma, joka
johtaa tasapoistoja pienempaén poistoon, on perusteltu "vain harvoin
jos koskaan”.

Kiinteisto, jota parhaillaan rakennetaan tai kunnostetaan kaytettavaksi
sijoituskiinteistona tulevaisuudessa, kuuluu IAS 40:n soveltamisalaan.
Nain ollen tallainen kiinteisto arvostetaan kaypaan arvoon, jos sovelle-
taan kayvan arvon mallia. Jos rakenteilla olevan sijoituskiinteiston
kaypa arvo ei kuitenkaan ole luotettavasti maaritettavissa, kiinteistd
arvostetaan hankintamenoon, kunnes rakennusty® valmistuu tai kayvan
arvon |uotettava maarittaminen tulee mahdolliseksi.

Muutetun standardin mukaan diskontattuihin rahavirtoihin perustuvissa
kaypaa arvoa koskevissa laskelmissa on kaytettava markkinoilla maaray-
tyvaa diskonttauskorkoa, ja standardista poistetaan kielto, jonka
mukaan biologista muuttumista ei saanut ottaa huomioon kaypaa arvoa
laskettaessa.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei talla
hetkella ole vaikutusta
konsernin toimintaan,
silla kaikista aineetto-
mista hyodykkeista
tehdaan tasapoistot.
Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Niiden standardien ja tulkintojen lisaksi, jotka on esitetty vuoden 2008 tilinpaatoksessa, konserni ottaa kayttéon seuraavat vuonna 2009
julkaistut standardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standardeihin ja tulkintoihin vuoden 2010 tilinpaatoksessaan:

HENKILOSTO JA

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

Standardi/ Vaikutus konserni-
tulkinta Aihe Péaaasialliset vaatimul tilinpaatokseen
IFRIC 18 Omaisuuserien Tulkinta selvittda IFRS-standardien vaatimuksia koskien sellaisia Tulkinnalla ei tule
siirrot asiakkailta sopimuksia, joissa yhteiso saa asiakkailta aineellisen kdyttdomaisuus-  olemaan vaikutusta
hyodykkeen, jota yhteisén on kaytettava liittadkseen asiakas johonkin  konsernitilinpaatokseen.
verkkoon tai mahdollistaakseen asiakkaalle joidenkin tavaroiden tai
palveluiden toimituksen.
IFRIC 9 ja Kytkettyjen johdan- Muutokset selventavat, etta siirrettédessa rahoitusvaroja pois kaypaan Muutoksilla ei tule
IAS 39 naisten uudelleen- arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien ryhmasta, tulee kaikki kytketyt olemaan vaikutusta
(muutos) * arviointi luokittelun johdannaiset arvioida uudelleen ja tarvittaessa kasitella tilinpaatok- konsernitilinpaatokseen.
muutoksen yhtey-  sessa erillaadn paasopimuksesta.
dessa
IFRS 2 Osakeperusteiset Muutos selventéa tuotteita tai palveluita vastaanottavan yhteisén Tulkinnalla ei tule
(muutos)* maksut — kateisva-  velvollisuutta noudattaa IFRS 2:n maarayksia, vaikka yhteiso ei olisi olemaan vaikutusta
roina maksettavat  velvollinen luovuttamaan kateisvaroja osakeperusteisesti. konsernitilinpaatokseen.
osakeperusteiset
liiketoimet konser-
nissa
IFRS 1 Ensimmainen Muutos lisaa helpotuksia, joita IFRS-standardeja ensi kertaa soveltavat Muutoksella ei ole
(muutos)* IFRS-standardien  yhti6t voivat kayttaa. vaikutusta konsernitilin-

kayttoonotto
— lisahelpotuksia
ensilaatijalle

paatokseen, koska
konserni ei ole IFRS-
tilinpaatoksen ensilaatija.

IASB julkaisi huhtikuussa 2009 parannuksia 12 standardiin osana vuosittaisia parannuksia standardeihin. Seuraavassa on esitetty ne
muutokset, jotka konserni ottaa kayttéon vuonna 2010 ja joilla konsernin johto arvioi voivan olla vaikutusta konsernin tilinpaatokseen*:

Standardi/ Vaikutus konserni-
tulkinta Aihe Péaaasialliset vaatimul tilinpaatokseen
IFRS 2 IFRS 2 — Osake- Muutos vahvistaa, ettéd IFRS 2:n soveltamisalan ulkopuolelle jaavat Konsernin johto on
(muutos) perusteiset maksut uudistetussa IFRS 3 -standardissa méaériteltyjen liiketoimintojen selvittdméassa tulkinnan
-soveltamisala yhdistamisten lisaksi liiketoiminnasta annetut vastikkeet yhteisyrityksen vaikutusta konsernitilin-
muodostamisessa sekd saman maaraysvallan alaisia yksikkoja koskevat paatokseen.
liiketoimet.
IFRS 5 Myytévéana olevat Muutos selventéa, etta IFRS 5 sisaltaa vaatimukset tiedoista, jotka on  Konsernin johto on
(muutos) pitkaaikaiset esitettdva myytavana olevaksi luokitelluista pitkaaikaisista omaisuus- selvittamassa tulkinnan
omaisuuserat ja erista (tai luovutettavien erien ryhmista) tai lopetettavista toiminnoista. vaikutusta konsernitilin-
lopetetut toiminnot  Siind myds selvennetaan, ettd IAS 1:n mukaisia yleisia vaatimuksia on  paatokseen.
kuitenkin noudatettava, erityisesti IAS 1:n kappaletta 15 (oikean kuvan
antaminen) ja kappaletta 125 (arvioihin liittyvat epavarmuustekijat).
IFRS 8 Toimintasegmentit  Muutos selventaa, etta yhteison on esitettava segmentin varat tilinpaa- Konsernin johto on
(muutos) toksessaan ainoastaan, mikali kyseista tietoa raportoidaan saannolli- selvittdmassa tulkinnan
sesti ylimmaélle operatiiviselle paatoksentekijalle. Lisaksi standardiin on vaikutusta konsernitilin-
tehty vahaisia teknisia muutoksia. paatokseen.
IAS 1 Tilinpaatoksen Muutos selventaa, etta velan mahdollinen suorittaminen omaa padgomaa Konsernin johto on
(muutos) esittaminen liikkeeseen laskemalla ei vaikuta velan luokitteluun lyhyt- tai pitkaai-  selvittamassa tulkinnan
kaiseksi. Lyhytaikaisen velan méaaritelméaa tdsmennettiin, ja velka vaikutusta konsernitilin-
saadaan luokitella pitkaaikaiseksi (edellyttéen, etta yhteisolla on paatokseen.
ehdoton oikeus lykata kateisvaroja tai muita varoja luovuttamalla
tapahtuvaa suorittamista vahintaan 12 kuukauden paahan tilikauden
paattymisesta) riippumatta siita, ettd vastapuoli voisi koska tahansa
vaatia velan suorittamista osakkeina.
IAS 7 Rahavirtalaskelma  Muutoksen perusteella ainoastaan ne maksut, joiden seurauksena Konsernin johto on
(muutos) kirjataan omaisuusera taseeseen, voidaan luokitella investointien selvittaméassa tulkinnan
rahavirroiksi. vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.
IAS 17 Vuokrasopimukset  Muutos poistaa erityisohjeistuksen, joka koskee maa-alueen luokittelua Muutoksella ei tule
(muutos) rahoitusleasing- tai muuksi vuokrasopimukseksi. Tamén seuraksena olemaan vaikutusta

maa-alueet tulee luokitella rahoitusleasing- tai muuksi vuokrasopimuk-
seksi noudattaen yleisia IAS 17 -standardin luokittelukriteereita.

konsernitilinpaatokseen.

Tilinpaatos 2009



IAS 18
(muutos)

IAS 36
(muutos)

IAS 38

(muutos)

IAS 38
(muutos)

IAS 39
(muutos)

IAS 39
(muutos)

IAS 39
(muutos)

IFRIC 9
(muutos)

IFRIC 16
(muutos)

Tulouttaminen

Omaisuuserien
arvonalentuminen

Aineettomat
hyodykkeet

Aineettomat
hyddykkeet

Rahoitusinstrumen-
tit: kirjaaminen ja
arvostaminen

Rahoitusinstrumen-
tit: kirjaaminen ja
arvostaminen

Rahoitusinstrumen-
tit: kirjaaminen ja
arvostaminen

Kytkettyjen johdan-
naisten uudelleen-
arviointi

Ulkomaiseen
yksikkoon tehdyn
nettosijoituksen
suojaukset

Muutoksella on lisatty IAS 18 -standardin liitteeseen ohjeistusta sen
maarittamisesta, toimiiko yhteisé paamiehena vai agenttina.

Muutos selventéa, etta rahavirtaa tuottava yksikko (tai yksikkojen
ryhma), jolle liikearvo kohdistetaan arvonalentumistestausta varten, voi
olla korkeintaan IFRS 8 -standardissa maéritellyn toimintasegmentin
suuruinen (eli ennen segmenttien yhdistamisté raportoitaviksi segmen-
teiksi samanlaisiin taloudellisiin ominaispiirteisiin perustuen kyseisen
standardin ohjeistuksen mukaan).

Muutos selkeyttda liiketoimintojen yhdistamisessa hankitun aineetto-
man hyodykkeen kéyvan arvon méaarittamista koskevaa ohjeistusta, ja
sen mukaan aineettomien hyodykkeiden yhdistaminen yhdeksi omai-
suuserdksi on sallittua, jos kaikilla on sama taloudellinen vaikutusaika.

Muutos selventaa kuvausta arvostusmenetelmistd, joita yhteisot
tavallisesti kayttavat maarittaessaan kaypaa arvoa sellaisille liiketoimin-
tojen yhdistamisessa hankituille aineettomille hyodykkeille, joilla ei
kayda kauppaa toimivilla markkinoilla.

Muutos selventaa, etta ennenaikaisen takaisinmaksun mahdollistavat
optiot, joiden toteutushinta kompensoi lainanantajan tulevien korko-
tuottojen menetysta pienentamalla uudelleensijoitusriskin aiheuttamaa
taloudellista tappiota, liittyy laheisesti paavelkasopimukseen.

Muutos kappaleen 2 (g) poikkeukseen IAS 39 -standardin soveltamis-
alassa selventad, etté (a) IAS 39 soveltuu vain sitoviin (termiini)
sopimuksiin hankkijan ja myyjan valilla hankinnan kohteen ostamiseksi
jonain paivana tulevaisuudessa; (b) termiinin juoksuajan ei tulisi ylittaa
kohtuullista ajanjaksoa joka tavallisesti tarvitaan vaadittavien hyvaksyn-
tien saamiseksi transaktion loppuun saattamiseksi; ja (c) kyseista
poikkeusta ei tulisi soveltaa optiosopimuksiin, jotka toteutettaessa
synnyttavat maaraysvallan yhteisossa eika vastaaviin sijoituksiin
osakkuusyhtiissa tai samanlaisiin transaktioihin.

Muutos selventaa, etta voitot ja tappiot rahavirran suojausinstrumen-
tista suojattaessa tulevia rahavirtoja tulee siirtéa omasta paaomasta
tilikauden tulokseen silla tilikaudella, jolla suojattu ennakoitu rahavirta
vaikuttaa tilikauden tulokseen.

Muutos IFRIC 9:n soveltamisalaan selventaa, etta IFRIC 9 ei koske
mahdollista kytkettyjen johdannaisten uudelleenarviointia hankintahet-
kella, kun sopimus hankitaan osana saman méaaraysvallan alaisten
yritysten liiketoimintojen yhdistamista tai yhteisyrityksen muodosta-
mista.

Muutoksen mukaan ulkomaiseen yksikkéon tehdyn nettosijoituksen
suojauksessa ehdot tayttava suojausinstrumentti voi olla missa tahansa
konserniyhtidssa, mukaan lukien ulkomainen yksikko, johon tehty
nettosijoitus on suojauksen kohteena olettaen, ettd suojaussuhde,
dokumentointi ja tehokkuustestaus tayttavat IAS 39 -standardin
vaatimukset.

Muutoksella ei tule
olemaan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Konsernin johto on
selvittdmassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittdmassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittdmassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittdmassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittdmassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittémassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittémassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konsernin johto on
selvittémassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konserni ottaa kayttéén vuonna 2011 tai mydhemmin seuraavat standardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standardeihin:

IAS 24
(uudistettu)*

IFRIC 19*

IFRIC 14
(muutos)*

IFRS 9*

Lahipiiria koskevat
tiedot tilinpaatok-
sessa

Velan maksaminen
liikkeeseen laske-
tuilla omilla oman
paaoman ehtoisilla
instrumenteilla

Vahimmaisrahas-
tointivaatimusten
mukaisia suorituk-
sia koskevat
ennakkomaksut

Rahoitusvarat
— luokittelu ja
arvostaminen

Uudistettu standardi yksinkertaistaa julkiseen valtaan sidoksissa olevia
yhteisdja koskevia liitetietovaatimuksia ja tdsmentéa |&hipiirin maaritel-
méaa. Uudistettu standardi vaatii yha liitetietoja, jotka ovat tarkeita
tilinpaatoksen kayttajille, mutta siité on poistettu vaatimukset, joiden
tayttamisesta aiheutuvat kustannukset ylittavat tiedoista tilinpaatoksen
kayttajalle olevan hyddyn. Tasapaino saavutetaan siten, etta téllaisista
tiedoista vaaditaan esitettaviksi ainoastaan ne, jotka ovat yksittain tai
yhdessa tarkasteltuina merkittavia.

Tulkinta selventaa kirjanpitokasittelya sellaisissa tilanteissa, joissa
velan ehdot neuvotellaan uudelleen ja uusien ehtojen seurauksena
velka maksetaan liikkeeseen lasketuilla omilla oman paaoman ehtoisilla
instrumenteilla. IFRIC 19 vaatii voiton tai tappion kirjaamista tilikau-
den tulokseen kun velka on suoritettu laskemalla liikkeeseen omia
oman paaoman ehtoisia instrumentteja. Kirjattavan voiton tai tappion
maara on rahoitusvelan kirjanpitoarvon ja liikkeeseen laskettujen oman
padoman ehtoisten instrumenttien kayvan arvon erotus.

Muutoksen tarkoitus on korjata IFRIC 14 -tulkinnan ei-toivottu seuraus.
Tulkinnan seurauksena yhteisot eivat ole joissain olosuhteissa voineet
kirjata joitain vahimmaisrahastointivaatimuksiin perustuvia ennakko-
maksuja omaisuuseraksi taseeseen. Muutos poistaa kyseisen seurauk-
sen edellyttamalla ennakkomaksujen kirjaamista varoiksi taseeseen
tietyissa olosuhteissa.

Standardi edustaa ensimmaistéa vaihetta IASB:n projektissa, jonka
tarkoituksena on korvata IAS 39 uudella rahoitusinstrumenttistandar-
dilla. Standardi késittelee rahoitusvarojen luokittelua ja arvostamista.
Projektin seuraavat vaiheet koskevat rahoitusvelkojen luokittelua ja
arvostamista, rahoitusvarojen arvonalentumistestausmenetelmia seka
suojauslaskentaa koskevan ohjeistuksen kehittamista.

* Kyseistéd standardia/tulkintaa tai muutosta ei vield ole hyvéksytty sovellettavaksi EU:ssa.

Konserni ottaa uudiste-
tun standardin kaytto6n
vuoden 2011 tilinpaatok-
sessaan. Konsernin johto
on selvittdmassa tulkin-
nan vaikutusta konserni-
tilinpaatokseen.

Konserni ottaa tulkinnan
kayttoon vuoden 2011
tilinpaatoksessaan.
Konsernin johto on
selvittdméasséa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Konserni ottaa muutok-
sen kayttoéon vuoden
2011 tilinpaatoksessaan.
Muutoksella ei tule
olemaan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Konserni ottaa standardin
kayttoon vuoden 2013
tilinpaatoksessaan.
Standardilla tulee
olemaan merkittavia
vaikutuksia rahoitus-
instrumenttien kirjanpito-
kasittelyyn ja konsernin
johto on selvittamassa
standardin vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Standardi/ Vaikutus konserni-
tulkinta Aihe Paaasialliset vaatimukset tilinpaatokseen

IAS 32 Rahoitusinstrumen- Muutos selventaa, kuinka kirjanpidossa olisi kasiteltava tiettyja oikeuk- Konserni ottaa muutok-
(muutos) tit: esittamistapa — sia, kun liikkeeseen lasketut instrumentit ovat muun valuutan kuin sen kayttoon vuoden

Liikkeeseen lasket-
tujen oikeuksien
luokittelu

Tilinpaatos 2009

liikkeeseenlaskijan toimintavaluutan ma ia. Jos tallaisia instru-
mentteja lasketaan liikkeeseen tasasuhteisesti liikkeeseenlaskijan
olemassa oleville osakkeenomistajille kiinteaa maaraa kateisvaroja
vastaan, ne olisi luokiteltava omaksi padomaksi, vaikka niiden toteutus-
hinta ilmaistaan muun valuutan kuin liikkeeseenlaskijan toimintavaluu-
tan maaraisena.

2011 tilinpaatoksessaan.

Konsernin johto on
selvittdmassa tulkinnan
vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Arvioiden kaytto

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyttdd konsernin johdolta arvioiden tekemisté ja harkintaa laatimisperiaattei-
den 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 seké rahastosijoitusten kayvén arvon maarittamisessa, aineettomien seka aineellisten hyddykkeiden arvonalentumistesta-
uksessa, poistoaikojen méaarityksessa seka laskennallisten verojen kirjauksessa.

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maaritys

Rahastosijoitusten kayvan arvon maarityksessa kaytettavat International Private Equity and Venture Capital -arvonmaéaritysohjeet ottavat
huomioon erilaisia tekij6ita kuten hinta jolla sijoitus tehtiin, sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhtidi-
den kurssikehitys, taman hetkinen seka ennustettu operatiivinen tulos ja yhtiéon tehdyt lisésijoitukset. Arvonmaérityksessé joudutaan siksi
kayttamaan merkittavassa maéarin johdon arvioita. Epéalikvidien sijoitusten arvonméaaritykseen ja arvojen pysyvyyteen liittyvan merkittavan
epavarmuuden vuoksi rahastojen kayvat arvot eivat valttamatta kuvaa sita hintaa, joka sijoituksista saataisiin ne realisoitaessa. Rahastosi-
joitusten arvot voivat laskea tulevaisuudessa, jos esimerkiksi kohdeyhtididen tulosennusteet laskevat arvonmaarityksessa kaytettyihin
ennusteisiin verrattuna.

Liikearvon arvioiminen

Liikearvon arvonalennustestaus tehdaan vuosittain. Kerrytettavissa olevan rahamaéaran arvioinnissa merkittavimmat johdon oletukset liitty-
vat perustettavien uusien rahastojen ajankohtaan ja kokoon seka mahdollisten voitonjako-osuustuottojen kertymiseen. Rahastojen hallin-
nointipalkkiot ovat sopimukseen perustuvia tuottoja, jotka voidaan melko luotettavasti ennustaa rahaston noin kymmenen vuoden toimin-
takaudelle. Ennusteisiin on siséllytetty perustettavat uudet rahastot, koska se on osa jatkuvaa toimintaa. Kun olemassa olevan rahaston
sijoitusperiodi paattyy noin neljan vuoden kuluttua, perustetaan uusi rahasto. Voitonjako-osuustuotot otetaan ennusteissa huomioon kun
niiden toteutuminen vaikuttaa todennéakoiselta.



HALLINNOITAVAT
RAHASTOT

SIJOITUSALUEET

CAPMAN YRITYKSENA

2. Segmentti-informaatio

CapManilla on kaksi toimintasegmenttia eli Hallinnointiliiketoiminta ja Rahastosijoitustoiminta. Hallinnointiliiketoiminta jakautuu edel-
leen kahdelle liiketoiminta-alueelle, jotka ovat kohdeyrityssijoituksia tekevien padaomarahastojen hallinnointi (CapMan Private Equity) seka
kiinteistdsijoituksia tekevien pddomarahastojen hallinnointi ja kiinteistékonsultointi (CapMan Real Estate). Hallinnointiliiketoiminnan tuo-
tot muodostuvat hallinnointipalkkioista, rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista seka kiinteistokonsultoinnin tuotoista. Rahastosi-
joitustoiminta kasittad CapManin omasta taseestaan hallinnoimiinsa rahastoihin tekemat sijoitukset seka sijoitukset Maneg-rahastoihin.
Rahastosijoitustoiminnan tuotot muodostuvat rahastosijoitusten realisoituneista tuotoista ja sijoitusten kéayvan arvon muutoksista.

Toimintasegmentit

1000 EUR Hallinnointiliiketoiminta Rahasto- Konserni
2009 CapMan Private Equity = CapMan Real Estate Yhteensd sijoitustoiminta yhteensa
Liikevaihto 27 263 8 994 36 257 0 36 257
Liikevoitto/-tappio 3128 547 3675 -3 569 106
Tilikauden tulos 3197 544 3741 -3 603 138
Pitkaaikaiset varat 17 528 1272 18 800 93 289 112 089
Varat siséltavat:
Osuudet osakkuusyrityksissa 1962 0 1962 4 585 6 547
Hallinnointiliiketoiminta Rahacta. Konserni
2008 CapMan Private Equity CapMan Real Estate Yhteensa sijoitustoiminta yhteensa
Liikevaihto 29 273 7 517 36 790 0 36 790
Liikevoitto/-tappio 7 607 -284 7 323 -13 621 -6 298
Tilikauden tulos 6 766 -284 6 482 -14 540 -8 058
Pitkaaikaiset varat 16 763 2299 19 062 80 701 99 763
Varat sisaltavat:
Osuudet osakkuusyrityksissa 1575 0 1575 0 1575

3. Hankitut liiketoiminnot

Konserni hankki vuonna 2008 paaomasijoitusyhtié Norumin. Kaupan ensimmaisessa vaiheessa elokuussa 2008 CapMan Oyj:n omistuk-
seen siirtyi 51 % Norum Russia Il -rahaston hallinnointiyhtion ja 100 % rahaston advisory-yhtion osakkeista ja adnimaérasta. Rahaston
lopullisen koon maaraydyttya kokonaiskauppahinta laski tilikauden 2009 aikana 7,3 milj. euroon. CapMan Oyj:n maksettavaksi lisakaup-
pahinnaksi jai 0,3 milj.euroa, joka maksettiin kateisella ja yhtion hallussa olleilla omilla osakkeilla. Lisaksi CapMan QOyj osti huhtikuussa
2009 loput 49 % Norumin osakkeista. Osuudesta maksettava kauppahinta oli 3,6 milj. euroa, josta CapMan Oyj maksoi noin 1,8 milj.
euroa kateisella ja noin 1,8 milj. euroa suunnatulla osakeannilla myyjille.

Myyijille jadneeseen 49 %:n osuuteen liittyneen myyntioption vuoksi Norum on konsolidoitu 100-prosenttisesti omistettuna tytaryhtiona
CapMan-konsernin lukuihin syyskuusta 2008 lahtien.

4. Liiketoiminnan muut tuotot

1000 EUR 2009 2008
Aineellisten kayttbomaisuushyddykkeiden myyntivoitot 91 0
Muut tuottoerat 46 108
Yhteensa 137 108

HENKILOSTO JA
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TILINPAATOS HALLINNOINTI

5. Ty6suhde-etuuksista aiheutuvat kulut

1 000 EUR 2009 2008
Palkat 15138 13484
Elakekulut — maksupohjaiset jarjestelyt 2498 2430
Myoénnetyt osake-optiot 37 25
Muut henkilésivukulut 791 928
Yhteensa 18 464 16 867

Tyo6suhde-etuudet sisaltavat sapattivapaaseen liittyvia kuluja. Tiedot johdon tydsuhde-etuuksista esitetaan kohdassa 32. Lahipiiria koske-
vat tiedot. Tuloslaskelmaan kirjattavat myodnnetyt osake-optiot perustuvat myénnetyn instrumentin kaypaan arvoon, joka arvioidaan Black
& Scholes -menetelmalla. Tuloslaskelman kulukirjauksen vastaerdna on oma paaoma, jolloin kulukirjauksella ei ole vaikutusta oman paa-
oman kokonaismaaraan. Tiedot mydnnetyisté optioista esitetdan kohdasa 31. Osakeperusteiset maksut.

Konsernin henkilokunta tilikauden lopussa 2009 2008
Maittain

Suomi 107 102
Tanska 3 S
Ruotsi 21 19
Norja 7 6
Venaja 12 11
Yhteensa 150 141
Tiimeittain

CapMan Private Equity 61 54
CapMan Real Estate 42 43
Sijoittajapalvelut 23 24
Sisaiset palvelut 24 20
Yhteensa 150 141
Konsernin henkilokunta keskimaarin tilikaudella 145 126
6. Poistot

1 000 EUR 2009 2008

Poistot hyddykeryhmittain
Aineettomat hyodykkeet

Muut aineettomat hyodykkeet 652 356
Yhteensa 652 356

Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet

Koneet ja kalusto 305 279
Yhteensa 305 279
Poistot yhteensa 957 635
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7. Liiketoiminnan muut kulut

10. Osuus osakkuusyritysten tuloksesta

1000 EUR 2009 2008 1 000 EUR 2009 2008

Konsernin liiketoiminnan muihin kuluihin sisaltyvat seuraavat Osuus osakkusyritysten tuloksesta 1293 -2 378

olennaisimmat erét: Yhteensa 1293 2378

Muut henkilostokulut 1425 1729

Toimistokulut 2 646 2283 11. Tuloverot

Matka- ja edustuskulut 1118 1184

Ulkopuoliset palvelut 4 086 3455 1 000 EUR 2009 2008

Muut kulueréat 3 570 3670

Yhteensa 121845 12321 Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 926 964
Edellisten tilikausien verot 279 -55

Tilintarkastajan palkkiot Laskennalliset verot -129 -3 521

Tilintarkastus 249 121 Yhteensa 1076 2612

Veroneuvonta 5 4

Muut palvelut 83 8 Tul jen tasmiyty |

Yhteensa 337 133
Tulos ennen veroja 1214 -10 670

8. Sijoitusten kdyvén arvon muutokset Verot laskettuna kotimaan verokannalla 26 % 316 -2774
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat 95 199

1000 EUR 2009 2008 Verovapaat tuotot -218 -165
Vahennyskelvottomat kulut 28 32

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat Liikearvon arvonalentumiset 182 0

Rahastosijoitusten realisoituneet tuotot/tappiot (netto) -758 336 Konserniyhdistelyn vaikutus 394 41

Rahastosijoitusten kayvan arvon muutos (netto) -2 564 -13709 Edellisten tilikausien verot 279 55

Yhteensa -3322 13373 Verot tuloslaskelmassa 1076 -2612

9. Rahoitustuotot ja -kulut

1 000 EUR 2009 2008

Rahoitustuotot

Korkotuotot lainasaamisista 1547 1312

Korkotuotot talletuksista 369 612

Korko- ja rahoitustuotot johdannaissopimuksista (1] 345

Valuuttakurssivoitot 41 182

Yhteensa 1957 2451

Rahoituskulut

Korkokulut rahoituslainoista -988 -1 863

Korko- ja rahoituskulut johdannaissopimuksista -899 -2 580

Muut rahoituskulut -165 0

Valuuttakurssitappiot -91 -2

Yhteensa -2 143 -4 445
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12. Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden jakokelpoinen voitto tilikauden aikana ulkona olevien osakkeiden
lukuméaaran painotetulla keskiarvolla, lukuun ottamatta osakkeita, jotka yritys itse on ostanut ja jotka esitetdan omina osakkeina. Laimen-
nusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden lukumé&arén painotetussa keskiarvossa otetaan huomioon kaik-
kien laimentavien potentiaalisten kantaosakkeiden osakkeiksi muuttamisesta johtuva laimentava vaikutus.

2009 2008
Emoyhtion omistajille kuuluva
tilikauden voitto/tappio (1 000 EUR) -210 -8 209
Oman paaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan kertynyt korko, verovaikutuksella
oikaistuna -2 306 0
Tilikauden voitto/tappio osakekohtaisen tuloksen laskennassa -2 516 -8 209
Osakkeiden lukumaarén painotettu keskiarvo (1 000 kpl) 83 042 80 569
Omat osakkeet (1 000 kpl) -26 -136
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo osakekohtaisen tuloksen
laskemiseksi (1 000 kpl) 83 016 80 433
Osakeoptioiden vaikutus (1 000 kpl) 4 020 2698
Osakkeiden lukuméaaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella oikaistun
osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 87 036 83131
Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttid/osake) -3,0 -10,2
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (senttia/osake) -3,0 -10,2
13. Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet
1 000 EUR 2009 2008
Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 1737 2 364
Lisaykset 244 1081
Vahennykset -163 -1 665
Kurssiero 0 -43
Hankintameno 31.12. 1818 1737
Kertyneet poistot 1.1. -793 -1 665
Muutosten kertyneet poistot 60 1111
Tilikauden poisto -365 -279

Kurssiero -2 40

Kertyneet poistot 31.12. -1100 -793
Kirjanpitoarvo 31.12. 718 944
Muut aineelliset hyodykkeet

Hankintameno 1.1. 120 5
Lisaykset 0 115
Kirjanpitoarvo 31.12. 120 120
Aineelliset hyédykkeet yhteensa 838 1 064

HENKILOSTO JA
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14. Liikearvo

1 000 EUR 2009 2008
Hankintameno 1.1. 14 188 7271
Lisaykset 0 6917
Vahennykset -817 0
Hankintameno 31.12. 13371 14 188
Kertyneet arvonalennukset 1.1. -2 426 -2 426
Arvonalennukset -700 0
Kertyneet arvonalennukset 31.12. -3 126 -2 426
Kirjanpitoarvo 31.12. 10 245 11762

Arvonalentumistestaus
Liikearvo koostuu pagosin CapManin 27.8.2008 hankkimasta paaomasijoitusyhtio Norumista, jonka liikearvo 31.12.2009 oli 5,7 milj.
euroa seka vuonna 2002 hankitusta Swedestart Management AB:sta, jonka jaljella oleva liikearvo 31.12.2009 oli 3,8 milj. euroa.

Swedestart Management AB:n kaupalla vuonna 2002 hankittiin tiettyjen rahastojen hallinnointiin liittyvéa liiketoiminta seké@ osaava
teknologia ja life science -sijoitustiimi. Naiden ruotsalaisten rahastojen hallinnointi seka teknologia- ja life science -tiimien konsernin
muille hallintoyhtidille tuottama neuvonantopalvelu muodostavat rahavirtaa tuottavan yksikon. Liikearvon mahdollista arvonalentumista on
testattu kayttamalla tulevaisuuden ennustettuja diskontattuja kassavirtoja. Kassavirtaennusteet on laadittu viidelle vuodelle, ja johdon
hyvéksyméan ennustejakson jalkeiset rahavirrat on laskettu jaannésarvomenetelmalld, joka perustuu sijoitussyklin perusteella laskettuun
keskimaaraiseen kassavirtaan. Olemassa olevien rahastojen ennustettu hallinnointipalkkiotulo perustuu voimassa oleviin pitkaaikaisiin
sopimuksiin, jonka vuoksi niista aiheutuvat kassavirrat voidaan ennustaa suhteellisen luotettavasti. Kassavirrat on diskontattu kayttaen
8,58 %:n (2008: 8,42 %:n) diskonttokorkoa. Rahastoista mahdollisesti saatavaa voitonjako-osuustuottoa ei ole ennusteissa otettu lain-
kaan huomioon, silla vanhempiin rahastoihin ei sisélly voitonjakotuotto-odotuksia. Arvonalennustestin perusteella kirjattiin kesédkuussa
2009 0,7 milj. euron arvonalennus, silla toistaiseksi johdon suunnitelmissa ei ole perustaa uutta life science -rahastoa.

Venajan rahaston hallinnointi muodostaa rahavirtaa tuottavan yksikén. Arvonalennustestauksessa kassavirtaennusteet on laadittu kym-
menelle vuodelle, eika niissa ole otettu huomioon jaanndsarvoa. Olemassa olevan rahaston ennustettu hallinnointipalkkiotulo perustuu
voimassa olevaan pitkaaikaiseen sopimukseen, jonka vuoksi tuleva kassavirta voidaan ennustaa suhteellisen luotettavasti. Kassavirrat on
diskontattu kayttden 10,59 %:n diskonttokorkoa. Maariski ei vaikuta merkittavasti kaytetyn diskonttokoron suuruuteen, silla hallinnointi-
palkkioita maksavat sijoittajat ovat lansimaisia sijoittajia. Rahaston mahdollinen voitonjako-osuutuotto CapManille on rajallinen, joten sita
ei ole ennusteissa otettu lainkaan huomioon.

Liikearvojen tulevaisuuden kehitys riippuu paaosin varainhankinnan onnistumisesta. Mikali tulevia rahastoja ei enaa perusteta, varain-
hankintakierrokset viivastyvat tai rahastot jaavat ennakoitua pienemmiksi, saattaa arvonalennuskirjaus tulla kyseeseen. Liikearvon lasken-
taan vaikuttaa my6s voitonjako-osuustuotot, mikali rahasto on siirtynyt tai sen voidaan luotettavasti ennustaa siirtyvan voitonjaon piiriin.
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15. Muut aineettomat hyddykkeet

1000 EUR 2009 2008
Hankintameno 1.1. 4 235 2 503
Lisaykset 399 3045
Vahennykset 0 -1 313
Hankintameno 31.12. 4 634 4 235
Kertyneet poistot 1.1. -1 006 -1 502
Muutosten kertyneet poistot 0 833
Tilikauden poisto -652 -356
Kurssiero -4 19
Kertyneet poistot 31.12. -1 662 -1 006
Kirjanpitoarvo 31.12. 2972 3229

Muut aineettomat hyddykkeet koostuvat padosin atk-ohjelmista 1,3 milj. euroa, sekd Norum-yhtién oston yhteydessé ko. erdén kohdiste-

tusta hallinnointipalkkiosopimuksesta 1,3 milj. euroa.

16. Osuudet osakkuusyrityksissa

1000 EUR 2009 2008
Tilikauden alussa 1575 3 407
Osuus kauden tuloksesta 940 772
Lisaykset/vahennykset 3681 546
Kayvan arvon muutos 351 -3 150
Tilikauden lopussa 6 547 1575

Tiedot konsernin osakkuusyrityksista seka niiden yhteenlasketut varat, velat, liikevaihto ja voitto/tappio:
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2009

Osakkuusyritykset, 1 000 EUR: Varat Velat Liikevaihto Voitto/tappio Omistusosuus, %
Access Capital Partners Group S.A., Belgia 7 549 2124 14 637 2725 35,00 %
BIF Management Ltd, Jersey 75 4 364 4 33,33 %
Baltic SME Management B.V., Hollanti 35 3 124 1 33,33 %
Maneq 2002 AB, Ruotsi 497 299 0 1 35,00 %
Maneq 2004 AB, Ruotsi 1304 1 27 83 41,94 %
Maneg 2005 AB, Ruotsi 5502 4341 0 -2 35,00 %
Maneg 2006 AB, Ruotsi 8 486 7 403 4 -148 41,16 %
Maneq 2007 AB, Ruotsi 9475 7 088 0 -25 40,00 %
Maneq 2008 AB, Ruotsi 13197 11 509 0 143 39,50 %
Maneq 2009 AB, Ruotsi 1918 1 35 0 1 35,80 %
Yewtree Holding AB, Ruotsi 622 467 0 -101 35,00 %
Yhteensa 48 660 34 594 15 156 2682

2008

Osakkuusyritykset, 1 000 EUR: Varat Velat Liikevaihto Voitto/tappio Omistusosuus %
Access Capital Partners Group S.A., Belgia 10 270 4814 18 198 3335 35,00 %
BIF Management Ltd, Jersey 70 4 380 4 33,33 %
Baltic SME Management B.V., Hollanti 34 4 135 1 33,33 %
Maneq 2002 AB, Ruotsi 386 310 114 62 35,00 %
Maneq 2004 AB, Ruotsi 1226 1 0 -55 41,90 %
Maneq 2005 AB, Ruotsi 4 560 4078 0 -149 35,00 %
Maneq 2006 AB, Ruotsi 8 205 7 070 41 -10 40,00 %
Maneq 2007 AB, Ruotsi 9244 8 147 0 -170 40,00 %
Maneg 2008 AB, Ruotsi 11 741 7 194 0 -177 40,00 %
Yewtree Holding AB, Ruotsi 865 1313 0 -563 35,00 %
Yhtensa 46 601 32 935 18 868 2278

Maneg-rahastot ovat rahastoja, joiden kautta CapManin sijoitusammattilaisilla ja muulla henkildstélld on mahdollisuus sijoittaa kohdeyri-
tyksiin varsinaisten rahastojen rinnalla. CapMan osallistuu Maneg-rahastoihin yhtena sijoittajana ja niiden rahoittajana markkinaehtoisin

lainajérjestelyin.

Access Capital Partners on hallinnointiyhti, joka hallinnoi rahastojen rahastoja ja padomasijoitusmandaatteja. Rahastot tekevat sijoituksia

lahinna Lansi-Euroopassa toimiviin padgomarahastoihin.

17. Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

1 000 EUR 2009 2008
Rahastosijoitukset

Tilikauden alussa 53 147 44 230
Lisaykset 13 038 26 326
Vahennykset -4 202 -3 700
Kayvan arvon muutos -2 562 -13 709
Tilikauden lopussa 59 421 53 147

Rahastosijoitusten kertynyt kayvan arvon muutos vuonna 2009 oli -7,3 milj. euroa, vuonna 2008 -4,8 milj. euroa.
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Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoitukset kauden lopussa 2009 2008
Buyout 34 233 29 301
Technology 3616 5843
Life Science 3683 2053
Russia 1049 1919
Public Market 3422 0
Mezzanine 4 000 2570
Muut 364 340
Real Estate 4 296 5088
Access 4758 6 033
Yhteensa 59 421 53 147
Muut sijoitukset
Tilikauden alussa 828 878
Lisaykset/vahennykset -243 -50
Tilikauden lopussa 585 828
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset koostuvat padosin CapManin sijoituksista hallinnoimiinsa rahastoihin.
Arvostusperiaatteet esitetaan kohdassa 1. Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet.
18. Pitkaaikaiset saamiset
1000 EUR 2009 2008
Lainasaamiset osakkuusyrityksilta » 22 598 21 257
Muut pitkaaikaiset lainasaamiset 2 2 050 1909
Muut pitkaaikaiset saamiset 2 656 1285
Yhteensa 25 304 24 451
Lainasaamiset osakkuusyhtioilta on lueteltu osakkuusyhtioittain kohdassa 32. Lahipiiria koskevat tiedot.
Muut pitkaaikaiset lainasaamiset ovat saamisia Maneq 2002 Ky:|ta 0,8 milj. euroa, Maneq 2004 Ky:Ita 0,3 milj. euroa
ja Leverator Oyj:Itd 0,6 milj. euroa. Pitkaaikaisten saamisten kdypa arvo on sama kuin niiden kirjanpitoarvo.
1 Lainasaamiset osakkuusyrityksilta 2009 2008
Senior-lainat 11 235 9 287
Mezzanine-lainat 11 013 10 945
Muut lainat 350 1025
22 598 21 257
2 Muut pitkaaikaiset lainasaamiset 2009 2008
Mezzanine-lainat 1210 800
Pagomalaina 600 600
Muut lainat 240 509
2 050 1909

Senior-, mezzanine- ja muut lainat ovat sidottu viitekorkoihin.
9 Muut pitkaaikaiset saamiset ovat korottomia.
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19. Laskennalliset verosaamiset ja -velat
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1 000 EUR
Kirjattu  Kirjattu omaan
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2009 aikana: 31.12.2008 tuloslaskelmaan padomaan 31.12.2009
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 3707 -596 0 3111
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 0 2197 0 2197
Tyésuhde-etuudet 0 87 0 87
Joukkovelkakirjalainan korko 0 0 782 782
Yhteensa 3707 1688 782 6177
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 1897 -4 -19 1 824
Sijoitusten kayvan arvon muutokset -1375 1375 0 0
Tyésuhde-etuudet -238 238 0 0
Yhteensa 284 1559 -19 1824
Kirjattu  Kirjattu omaan
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2008 aikana: 31.12.2007 tuloslaskelmaan padomaan 31.12.2008
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 3547 160 0 3707
Yhteensa 3547 160 0 3707
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 1 689 208 0 1897
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 2188 -3 563 0 -1375
Tyosuhde-etuudet -143 -95 0 -238
Yhteensa 3734 -3 450 0 284
20. Myyntisaamiset ja muut saamiset
1 000 EUR 2009 2008
Myyntisaamiset 1043 1891
Saamiset osakkuusyrityksilta 779 2196
Lainasaamiset 1901 133
Siirtosaamiset 2 469 5249
Muut saamiset 4 099 3496
Yhteensa 10 291 12 965

Konsernilla ei ole ollut luottotappioita eika saamisiin liity merkittavia luottoriskeja. Siirtosaamiset koostuvat paaosin rahastoilta edelleen
laskutettavista erista seka verosaamisista. Muut saamiset koostuvat pagosin saamisista rahastoilta.
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Myynti ja muut valuutoittain tilinpaatoshetkella

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuuttamaara euromaara osuus
EUR 7 698 75 %
NOK 216 26 0 %
SEK 25231 2461 24 %
DKK 789 106 1%
21. Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

1000 EUR 2009 2008
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 1673 942
Yhteensa 1673 942

Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat paaosin talletuksia 1,3 milj. euroa seka sijoitusrahasto-osuuksia ulkopuo-
lisilta sijoitusrahastoyhtigilta 0,4 milj. euroa.

22. Rahavarat

1 000 EUR 2009 2008
Pankkitilit 17 978 24 330
Yhteensa 17 978 24 330
Rahavarat koostuvat vain pankkitileista.
23. Oma paaoma ja osakkeet

A kkeet B-osakkeet Yhteensa
1 000 EUR 1 000 kpl 1 000 kpl 1 000 kpl
31.12.2007 6 000 73 969 79 969
Osakeanti 983 983
Osakeoptioiden kayttd 507 507
Omien osakkeiden hankinta -136 -136
31.12.2008 6 000 75 323 81 323
Osakeanti 2216 2216
Osakeoptioiden kaytto 607 607
Omien osakkeiden kayttd 109 109
31.12.2009 6 000 78 255 84 255

CapMan Oyj:lla on kaksi osakesarjaa, A (10 aanta) ja B (1 aani). Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Yhtiojarjestyksen mukainen enimmaisosa-
kemaara on 156 000 000 kpl A-osakkeita jal56 000 000 kpl B-osakkeita. Kaikki liikkeeseenlasketut osakkeet on taysin maksettu.
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1 000 EUR Osakepaa Ylikurssiral Muut rahastot Yhteensa
31.12.2007 772 38 968 2961 42 701
Osakeanti 2392 2392
Osakeoptioiden kaytto 639 639
Optioiden kirjaus 112 112
Omien osakkeiden hankinta -275 -275
Oman pagoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina 20 000 20 000
31.12.2008 772 38 968 25 829 65 569
Osakeanti 1795 1795
Osakeoptioiden kaytto 723 723
Oman paaoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina 9 000 9 000
31.12.2009 772 38 968 37 347 77 087

Muut rahastot

Muut rahastot sisaltavat myonnetyt optio-oikeudet seka osakemerkinnat optioilla. Optio-ohjelmat on esitetty kohdassa 31. Osakeperustei-
set maksut. Oman paaoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina siséltyy omaan pagomaan muihin rahastoihin. Sopimuksen mukainen vuotui-
nen korko on 11,25 %. Yhtio paattaa lainan koron maksusta puolivuosittain ja korkojen maksu on kirjattu omasta padomasta. Oman paa-
oman ehtoisella lainalla ei ole erapaivaa mutta yhtiélla on oikeus mutta ei velvollisuutta lunastaa oman paaoman ehtoinen laina takaisin
18.12.2013.

Muuntoerot
Muuntoerot-rahasto siséltaa ulkomaisten yksikkgjen tilinpaatésten muuntamisesta syntyneet muuntoerot.

Maksetut ja ehdotetut osingot
Vuodelta 2008 ei maksettu osinkoa. (2007: 0,16 euroa osakkeelta, yhteensa 12,8 milj. euroa). Hallitus ehdottaa 30.3.2010 pidettavalle
varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettéd vuodelta 2009 jaetaan osinkoa 0,04 euroa per osake eli yhteensa noin 3,4 milj. euroa.

Osakkeisiin liittyvat lunastuslausekkeet

Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista osakkeista tai osakkeiden tuottamasta adniméaéarasta yhtiojarjestyksessa tarkemmin maari-
tellyin ehdoin saavuttaa tai ylittaa 33,3 % tai 50 %, on velvollinen lunastamaan muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta naiden osak-
keet ja niihin liittyvat arvopaperit yhtidjarjestyksen maarittelemalla tavalla. Lisaksi aanivaltaisia A-osakkeita koskee lunastuslauseke, jonka
mukaan A-osakkeenomistajilla on oikeus yhtidjarjestyksessa tarkemmin kuvatuin ehdoin lunastaa sellaiset A-osakkeet, jotka ovat siirtyneet
sellaiselle uudelle osakkeenomistajalle, joka ei aikaisemmin ole omistanut yhtion A-osakkeita.

Omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvat sopimukset
CapMan Oyj:1la ei ole 31.12.2009 tiedossa yhtion omistukseen ja &anivallan kayttoon liittyvia sopimuksia tai jarjestelyita, jotka ovat
omiaan vaikuttamaan olennaisesti CapMan Oyj:n osakkeiden arvoon.



CAPMAN YRITYKSENA

HALLINNOITAVAT

RAHASTOT

A- ja B-osakkeiden omistus maaran ja sektorin mukaan 31.12.2009

SIJOITUSALUEET

Omistajia Osakemaara Aanimaara
Alaraja kpl % kpl % kpl %
1-100 965 20,21 % 43 981 0,05 % 43 981 0,03 %
101-1000 2276 47,67 % 1196 072 1,42 % 1196 072 0,86 %
1001-10000 1313 27,50 % 4 253 474 5,05 % 4253 474 3,08 %
10001-100000 165 3,46 % 4 489 247 5,33 % 4 489 247 3,25 %
100001~ b5 1,15% 74 280 233 88,13 % 128 280 233 92,77 %
Yhteensa 4774 100,00 % 84 263 007 99,98 % 138 263 007 99,99 %
joista hallintarekisterdityja 9 22 687 499 26,92 % 22687 499 16,41 %
Yhteistililla 18 759 0,02 % 18 759 0,01 %
Liikkeeseenlaskettu maara 84 281 766 100,00 % 138 281 766 100,00 %
Omistajia Osakemaéra Aénimaara
Sektori kpl % kpl % kpl %
Yritykset yhteensa 257 538 % 26442617 31,37 % 53442617 38,65 %
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset
yhteensa 18 0,38 % 25785688 30,59 % 25785 688 18,65 %
Julkisyhteisét yhteensa 5 0,10 % 4905 748 5,82 % 4905 748 3,55 %
Kotitaloudet yhteensa 4 446 9,13% 12880929 15,28 % 12 880 929 9,31 %
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yhteensa 26 0,54 % 3522374 4,18 % 3522374 2,55 %
Euroopan unioni yhteensa 21 0,44 % 7 417 367 8,80 % 34417 367 24,89 %
Muut maat ja kansainvaliset jarjestot
yhteensa 1 0,02 % 3 308 284 3,93 % 3 308 284 2,39 %
Yhteensa 4774 100,00 % 84 263 007 99,98 % 138 263 007 99,99 %
joista hallintarekisteroityja 9 22 687 499 26,92 % 22 687 499 16,41 %
Yhteistililla 18 759 0,02 % 18 767 0,01 %
Liikkeeseenlaskettu maara 84 281 766 100,00 % 138 281 766 100,00 %

Léhde: EuroClear Finland Oy, tilanne 31.12.2009. Luvut perustuvat osakkeiden kokonaismaaraan 84 281 766 ja osakkeenomistajien
kokonaismaaraan 4 774. A-osakkeita on yhteensa 6 000 000 kappaletta, ja ne ovat CapMan Oyj:n senior partnereiden maarays- tai vaiku-
tusvaltayhtididen omistuksessa. CapMan Oyj:n omistuksessa oli 26 229 B-osaketta 31.12.2009.

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

CapMan Oyj:n suurimmat omistajat 31.12.2009

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

Osuus . Osuus

A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa osakkeista Aénia aanista
Aristo Invest Oy + Ari Tolppanen* 1220 200 7 418 720 8 638 920 10,25 % 19 620 720 14,19 %
Aristo Invest Oy 1220 200 7218 192 8 438 392 10,01 % 19420192 14,04 %
Ari Tolppanen 200 528 200 528 0,24 % 200 528 0,15 %
CapMan Partners B.V.** 3 000 000 2 000 000 5 000 000 593 % 32000 000 23,14 %
Winsome Oy + Tuomo Raasio* 680 663 3080 873 3761536 4,46 % 9 887 503 7,15 %
Winsome Oy 680 663 2867 129 3547 792 4,21 % 9673 759 7,00 %
Tuomo Raasio 213 744 213 744 0,25 % 213 744 0,15 %
Vesasco Oy 3 375 158 3375158 4,00 % 3375158 2,44 %
Norum Russia Carry Limited 3 308 284 3308 284 3,93 % 3 308 284 2,39 %
(Hans Christian Dall Nygard***, Knut
J. Borch***, Alberto Morandi***)
Heiwes Oy + Heikki Westerlund* 258 020 2718 260 2 976 280 3,53 % 5298 460 3,83%
Heiwes Oy 258 020 2 440 584 2 698 604 3,20 % 5020 784 3,63 %
Heikki Westerlund 277 676 277 676 0,33 % 277 676 0,20 %
Geldegal Oy + Olli Liitola* 796 564 1982 520 2779 084 3,30 % 9 948 160 7,19 %
Geldegal Oy 796 564 1518776 2315340 2,75 % 9484 416 6,86 %
Mom Invest Oy 250 000 250 000 0,30 % 250 000 0,18 %
Olli Liitola 213 744 213744 0,25 % 213 744 0,15 %
Valtion Eldkerahasto 2 500 000 2 500 000 2,97 % 2 500 000 1,81 %
Stiftelsen for Abo Akademi 2 000 000 2 000 000 2,37 % 2 000 000 1,45 %
Keskinainen tydeldkevakuutusyhtio
Varma 1712924 1712924 2,03 % 1712924 1,24 %
OP-Suomi Pienyhtiot-sijoitusrahasto 1537 296 1537 296 1,82 % 1537 296 1,11 %
Degato International SARL (Lennart
Jacobsson***) 1129 217 1129 217 1,34 % 1129 217 0,82 %
Novestra Ab + Peter Buch Lund 1100918 1100918 1,31 % 1100918 0,80 %
Novestra Ab 1000918 1000918 1,19 % 1000918 0,72 %
Peter Buch Lund 100 000 100 000 0,12 % 100 000 0,07 %
Ruotsalaisen kirjallisuuden seura r.y. 1 050 000 1 050 000 1,25 % 1 050 000 0,76 %
Guarneri Oy + Petri Saavalainen* 44 553 882 663 927 216 1,10 % 1328 193 0,96 %
Guarneri Oy 44 553 567 775 612 328 0,73 % 1013 305 0,73 %
Petri Saavalainen 314 888 314 888 0,37 % 314 888 0,23 %
Icecapital Pankkiiriliike Oy 903 124 903 124 1,07 % 903 124 0,65 %
Leif Jensen 699 469 699 469 0,83 % 699 469 0,51 %
Joensuun Kauppa ja Kone Oy 590 000 590 000 0,70 % 590 000 0,43 %
Nordea Henkivakuutus Suomi Oy 550 638 550 638 0,65 % 550 638 0,40 %
Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
limarinen 548 500 548 500 0,65 % 548 500 0,40 %
Yhteensa 6 000 000 39088564 45088564 53,49 % 99 088 564 71,62 %
Hallintarekister6idyt osakkeet 22 687 499 22 687 499
Johdon ja tydntekijoiden omistus**** 6000000 24272200 30272200 35,92 % 84272200 60,94 %

*

Kuuluu CapManin henkildstéon.

**  CapMan Partners B.V.:n omistus jakautuu tasaosuuksin CapManin senior partnereiden mééréysvaltayhtioille.
***Em. yhtiossa madrdysvaltaa kayttavd CapManin henkildston jéasen, joka ei omista suoraan yhtion osakkeita.
**** Sadan suurimman omistajan joukossa olevat omistukset.
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24. Rahoitusvelat - pitkaaikaiset

Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpaatoshetkella

1000 EUR 2009 2008  Ostovelat ja muut velat valuut euromaara osuus
Lainat rahoituslaitoksilta 40 625 43 125 EUR 11613 90 %
Yhteensa 40 625 43125 NOK 2270 274 2%
Pankkilai lyh taan kaksi kert: d Viimei an, 25 milj apaiva on 22.7.2013. Kork kset SEK 7776 759 6%
ankkilainaa lyhennetaan kaksi kertaa vuodessa. Viimeisen erén, milj. euroa, erépaiva on 22.7. . Korko maksetaan DKK 1414 190 29
kuukausittain.
28. Lyhytaikaiset rahoitusvelat
25. Muut velat - pitkaaikaiset a
1 000 EUR 2009 2008
1000 EUR 2009 2008
s Lainat rahoituslaitoksilta
Muut pitkaaikaiset velat 2 291 6 600 i o L
. Pitkaaikaisten lainojen lyhennykset 6 250 2875
Yhteensa 2 291 6 600
Yhteensa 6 250 2875

Muut pitkaaikaiset velat siséltavat sapattivapaajaksotuksen 1,1 milj. euroa, seka johdannaissopimusten kayvén arvon 1,2 milj. euroa.

26. Johdannaissopimusten kayvat arvot

1 000 EUR 2009 2009 2009

Kayvat arvot Positiivinen kaypa arvo  Negatiivinen kaypa arvo Nettoarvo
(tasearvo) (tasearvo)

Korko-optiot, ei suojauslaskennassa 0 -1154 -1 154

2008 2008 2008

Kayvat arvot Positiivinen kaypa arvo  Negatiivinen kaypa arvo Nettoarvo
(tasearvo) (tasearvo)

Korko-optiot, ei suojauslaskennassa 12 -1 251 -1 239

Korko-optioilla on suojattu konsernin korollisten velkojen korkotaso. Ne on arvostettu taseessa tilinpaatéshetken kaypaan arvoon ja kayvan
arvon muutos on kirjattu rahoituseriin. Konserni ei sovella IAS 39 mukaista suojauslaskentaa johdannaissopimuksiin. Valuuttamaaraisia

saatavia ja velkoja, niiden nettopositiota tai tytaryhtididen paéomia ei ole suojattu.

27. Ostovelat ja muut velat — lyhytaikaiset

1000 EUR 2009 2008
Ostovelat 612 798
Saadut ennakot 0 616
Siirtovelat 10 574 11 402
Muut velat 1650 2935
Yhteensa 12 836 15751

Konsernilla oli 31.12.2009 kaytettavissaan komittoitu 10 milj. euron lyhytaikainen rahoituslimitti, joka oli tilinpaatéshetkella kokonaan
nostamatta. Limiitin paattymispaiva on 30.9.2010.

29. Rahoitusvarojen ja -velkojen luokittelu arvostusryhmittain 2009

Kaypaan arvoon
Lainat ja muut tulosvaikutteisesti

1 000 EUR saamiset kirjattavat Rahoitusvelat Tasearvo Kaypa arvo

Jaksotettuun

Jaksotettuun
i Kaypaan arvoon  hank

Arvostuperiaatteet hank

Pitkaaikaiset rahoitusvarat
Muut sijoitukset

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattavat rahoitusvarat 59421 59 421 59 421
Saamiset

Korolliset lainasaamiset
osakkuusyhtioilta 22598 22598 22598

Korolliset lainasaamiset muilta 2050 2 050 2 050
Muut pitkaaikaiset saamiset 656 656 656
Lyhytaikaiset rahoitusvarat

Ostovelat eraéntyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, niihin ei sisally eraantynytta velkaa. Siirtovelat siséltaa palkka- ja sosiaalikuku-
lujaksotuksia seka varauksen 6,4 milj. euroa voitonjako-osuustuottojen mahdolliseen takaisinmaksuun CapMan Real Estate | -rahastolle.
Varaus liittyy vuonna 2007 tapahtuneeseen irtautumiseen, jolloin on arvioitu rahaston lopullista voitonjako-osuustuottoa sen loppuvai-
heessa vuonna 2015. Johto arvioi varauksen riittavyytta neljannesvuosittain.
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Myyntisaamiset ja muut saamiset 10 291 10 291 10 291
Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattavat rahoitusvarat 1673 1673 1673
Rahavarat 17 978 17 978 17 978
Arvostusryhmittdin yhteensa 53 573 61 094 0 114 667 114 667
Pitkaaikaiset rahoitusvelat

Korolliset velat 40 625 40 625 40 625
Muut velat 2291 2291 2291
Lyhytaikaiset rahoitusvelat

Ostovelat ja muut velat 12 227 12 227 12 227
Korolliset velat 6 250 6 250 6 250
Arvostusryhmittdin yhteensa 0 0 61 393 61 393 61 393
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Rahoitusvarojen ja -velkojen luokittelu arvostusryhmittdin 2008

Kaypaan arvoon
Lainat ja muut tulosvaikutteisesti

SIJOITUSALUEET

1 000 EUR saamiset kirjattavat Rahoitusvelat Tasearvo Kaypa arvo
Jaksotettuun Jaksotettuun
Arvostuperiaatteet hankintamenoon Kéypaan arvoon hankintamenoon
Pitkaaikaiset rahoitusvarat
Muut sijoitukset
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 58 975 53 975 68 979
Saamiset
Korolliset lainasaamiset
osakkuusyhtioilta 21 257 21 257 21 257
Korolliset lainasaamiset muilta 1909 1909 1909
Muut pitkaaikaiset saamiset 1285 1285 1285
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 12 965 12 965 12 965
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 942 942 942
Rahavarat 24 330 24 330 24 330
Arvostusryhmittdin yhteensa 61 746 54 917 0 116 663 116 663
Pitkaaikaiset rahoitusvelat
Korolliset velat 43125 43125 43125
Muut velat 6 600 6 600 6 600
Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Ostovelat ja muut velat 15751 15751 15751
Korolliset velat 2875 2875 2875
Arvostusryhmittdin yhteensa 0 0 68 351 68 351 68 351
30. Vastuusitoumukset
1000 EUR 2009 2008
Muut vuokrasopimukset — konserni vuokralleottajana
Leasingsopimuksista maksettavat maarat
Yhden vuoden kuluessa 347 238
Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 415 300
Yhteensa 762 538
Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat
Yhden vuoden kuluessa 2 070 1483
Yli vuoden mutta enintaén viiden vuoden kuluttua 5997 3 854
Yli viiden vuoden kuluttua 2098 3212
Yhteensa 10 165 8 549

Konserni on vuokrannut kayttdménsa toimistotilat. Vuokrasopimusten pituudet ovat yhdesta viiteentoista vuoteen. Sopimusten indeksi-,

uudistamis- ja muut ehdot poikkeavat toisistaan.

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

HALLINNOINTI

1 000 EUR 2009 2008
Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
Omasta puolesta annetut vakuudet
Kiinnitetyt panttivelkakirjat 60 000 60 000
Pantattu talletus omasta sitoumuksesta 15 12
Lainasitoumukset Maneg-rahastoihin 5 146 8292
Muut vastuusitoumukset 3004 1 300
Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin
Oman pddoman ehtoiset rahastot
CapMan Equity VII 896 1780
CapMan Buyout VIII 8435 11 965
CapMan Life Science IV 4 140 5 655
CapMan Technology Fund 2007 4 393 10 760
CapMan Public Market Fund 2 669 15 000
CapMan Russia 4 067 11 090
CapMan Buyout IX 12 081 13 000
Muut 1178 1195
37 859 70 445
Mezzanine-rahastot
CapMan Mezzanine IV L.P. 754 972
CapMan Mezzanine IV Clasic Ky 113 1477
Muut 43 55
910 2504
Rahastojen rahastot
Access Capital LP Il 1825 1925
Muut 448 481
2273 2 406
Kiinteistopadomarahastot
CapMan Real Estate | Ky 115 350
CapMan RE Il Ky 908 1092
CapMan RE Hotels Ky 559 437
1582 1879
Jéljella olevat sitoumukset rahastoihin 42 624 77 234

CapMan antaa muiden sijoittajien tavoin rahastoille sijoitussitoumukset aina rahastojen perustamisen yhteydessa. Suurin osa sitoumuk-
sista tulee tyypillisesti maksuun kunkin rahaston viiden ensimmaisen toimintavuoden aikana.
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31. Osakeperusteiset maksut

CapMan Oyj:1la oli vuoden 2009 lopussa voimassa yksi optio-ohjelma. Optio-oikeuksia annetaan vastikkeetta konsernin avainhenkiloille.
Optio-oikeuksien antamiselle on yhtion kannalta painava taloudellinen syy, koska optio-oikeudet on tarkoitettu osaksi konsernin avainhen-
kildiden kannustus- ja sitouttamisjarjestelmaa. Optiot, jotka on mydnnetty 7.11.2002 jalkeen ja joihin ei ole syntynyt oikeutta ennen
1.1.2005 on kirjattu tilinpaatokseen IFRS 2 Osakeperusteiset maksut -standardin mukaisesti. Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon
niiden myontamishetkella ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerind oikeuden syntymisajanjakson aikana. My6nnettyjen optioiden
kéypa arvo myontamispaivana on maaritetty kayttamalla Black & Scholes -optiohinnoittelumallia.

Optiojarjestelyiden keskeiset ehdot on esitetty alla olevissa taulukoissa.

Optio-ohjelma 2003

Optio-ohjelma 2008

2003 B-optiot 2008 A-optiot 2008 B-optiot
Optioiden maara, kpl 625 000 2135 000 2135000
Oikeuttavat merkitsemaan B-osakkeita, kpl 625 000 2 135 000 2 135 000
Osakkeen merkintaaika alkaa 1.10.2007 1.5.2011 1.5.2012
Osakkeen merkintaaika paattyy 31.10.2009 31.12.2012 31.12.2013

B-osakkeen vaihdolla
painotettu keskikurssi
Helsingin porsissa 1.6.—
30.6.2004 1,60 euroa
miinus osingot vuodelta
2004 lahtien eli 1,19 euroa.

606 801

Osakkeen merkintahinta

Optioilla merkityt osakkeet, kpl

B-osakkeen vaihdolla
painotettu keskikurssi OMX
Pohjoismainen Porssi

B-osakkeen vaihdolla paino-
tettu keskikurssi OMX
Pohjoismainen Pérssi Hel-

Helsinki Oy:ssa 1.5.— sinki Oy:ssa 1.5.-30.6.2009

30.6.2008 lisattyna 10
prosentilla eli 2,69 euroa.

lisattyna 10 prosentilla eli
1,12 euroa.

Optio-ohjelma 2003

Optio-ohjelma 2008

Black & Scholes -mallissa kaytetyt oletukset 2003 B-optiot 2008 A-optiot 2008 B-optiot
Oletettu volatiliteetti, % 20,00 % 20,00 % 20,00 %
Riskiton korko, % 2,75 % 2,75 % 2,75 %

Optio-ohjelman 2003B sarja paattyi 31.10.2009. Ohjelman piirissa oli alun perin 625 000 optio-oikeutta, jotka oikeuttivat merkitsemaan
vastaavan maaran CapMan Oyj:n B-osakkeita. Optio-ohjelman puitteissa merkittiin 606 801 B-osaketta, ja niiden merkintahinnat kirjatiin

yhtiokokouksen paatoksella sijoitetun vapaan oman pagoman rahastoon.

2003B-optio-oikeuksien alin kaupantekokurssi oli 0,01 euroa ja ylin 0,4 euroa. Tehtyjen kauppojen keskikurssi oli 0,27 euroa.

ja adni

Optio-oikeuksien nojalla

Osakkeet 31.12.2009

Optiot 31.12.2009

optioita

osuus osuus

osakkeista, % aanista, %

osuus osuus

osakkeista, %  &anistd, %

jaettu osuus osuus

jos kaikki jaetut optiot

jos kaikki optio-ohjelmiin

kappaletta 31.12.20090sakkeista, %  aanistd, % kaytetaan kuuluvat optiot kaytetaan
A-osakkeet 6 000 000 7,1% 43,4 %
B-osakkeet 78 281 766 92,9 % 56,6 %
2008A-optiot 2 135 000 250 000 0,3 % 0,2 % 2,5% 1,5%
2008B-optiot 2 135 000 250 000 0,3 % 0,2 % 2,5% 1,5%
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32. Lahipiiria koskevat tiedot

Konserniyritykset

konsernin omistusosuus

emoyhtion omistusosuus

CapMan Capital Management Oy, Suomi

Finnmezzanine Oy, Suomi

EastMan Advisors Oy, Suomi

ScanEast Managing Partner Ltd., Guernsey

CapMan Invest A/S, Tanska

CapMan Sweden AB, Ruotsi

CapMan Holding AB, Ruotsi

CapMan AB, Ruotsi

CapMan Norway AS, Norja

CapMan (Guernsey) Limited, Guernsey

CapMan Mezzanine (Guernsey) Limited, Guernsey
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited, Guernsey
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB, Ruotsi

CapMan Classic GP Oy, Suomi

CapMan Real Estate Oy, Suomi

Dividum Oy, Suomi

Realprojekti Oy, Suomi

CapMan RE Il GP Oy, Suomi

CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited, Guernsey
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP Limited, Guernsey
CapMan (Sweden) Technology Fund 2007 GP AB, Ruotsi
CapMan Hotels RE GP Oy, Suomi

CapMan Public Market Manager S.A., Luxemburg
Norum Private Equity Advisors Ltd, Kypros

CapMan (Guernsey) Russia GP Ltd, Guernsey

CapMan (Guernsey) Investment Limited, Guernsey
CapMan Germany GmbH, Saksa

CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited, Guernsey
CapMan Fund Investment SICAV-SIF, Luxemburg

100 %
100 %
100 %
70 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
80 %
80 %
80 %
80 %
100 %
100 %
100 %
80 %
90 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
58 %

100 %

100 %
100 %
100 %

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
80 %
80 %
80 %
80 %
100 %
100 %
100 %
80 %
90 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
58 %

Osakkuusyritykset

konsernin omistusosuus

emoyhtion omistusosuus

Access Capital Partners Group S.A., Belgia
BIF Management Ltd, Jersey

Baltic SME Management B.V., Hollanti
Maneq 2002 AB, Ruotsi

Maneq 2004 AB, Ruotsi

Maneq 2005 AB, Ruotsi

Maneq 2006 AB, Ruotsi

Maneq 2007 AB, Ruotsi

Maneq 2008 AB, Ruotsi

Maneq 2009 AB, Ruotsi

Yewtree Holding AB, Ruotsi

35,00 %
33,33 %
33,33 %
35,00 %
41,94 %
35,00 %
41,16 %
40,00 %
39,50 %
35,80 %
35,00 %

35,00 %
33,33 %
33,33 %
35,00 %
41,94 %
35,00 %
41,16 %
40,00 %
39,50 %
35,80 %
35,00 %
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Palvelun myynti lahipiirille vuonna 2009
Konsernilla palvelun myynnisté saatu tuotto 0,5 milj. euroa Access Capital Partners Group S.A.:lta.

Pitkaaikainen Pitkaaikainen

Lai iset lahipiirilta 31.12.2009, MEUR lair 1 2009 lainasaaminen 2008
Maneq 2002 AB 0,3 0,3
Maneq 2005 AB 2,3 2,2
Maneq 2006 AB 5,2 5,0
Maneq 2007 AB 4,9 52
Maneq 2008 AB 8,2 7,6
Maneq 2009 AB 1,3 0,0
Yewtree Holding AB 0,3 1,0
Johdon tyésuhde-etuudet

1000 EUR 2009 2008
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 2 816 3020
Palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja 324 467
Toimitusjohtajan sijainen 188 240
Hallituksen jasenet 174 168

Toimitusjohtajan ja hanen sijaisensa elékeika ja -edut maaraytyvat paaasiassa tyontekijain elakelain (TyEL) mukaan. Heidan irtisanomisai-
kansa on puolin ja toisin 12 kuukautta. Irtisanomisajalta maksetaan normaali kuukausipalkka. Hallituksen jasenilla ei ollut optio-oikeuksia
31.12.20009 (ei optio-oikeuksia 31.12.2008).

33. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on varmistaa, etta konsernilla on mahdollisimman tehokkaasti kéytettavissaan liiketoiminnan laajuu-
teen nahden riittava rahoitus. Tavoitteena on kustannustehokkuus huomioiden minimoida markkinoiden aiheuttaman negatiivisen kehityk-
sen vaikutus konserniin. Rahoitusriskien hallintaa ja valvontaa hoidetaan keskitetysti ja sen toteuttamisesta vastaa konsernin talousjoh-
taja.

Johto seuraa jatkuvasti kassavirtaennusteita ja konsernin maksuvalmiusasemaa. Tama tehdaan keskitetysti kaikkien konsernin yhtioi-
den osalta. Lisaksi konsernin maksuvalmiuden hallintaperiaatteisiin kuuluu kovenanttien tarkastelu seuraavan 12 kuukauden ajalle. Lai-
noissa kaytetyt kovenanttiehdot liittyvat konsernin omavaraisuuteen seka nettovelan ja rahastosijoitusten valiseen suhteeseen. Tilikauden
aikana konserni on tayttanyt pankkien asettamat kovenanttiehdot.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja hintariskia valvoo yhtiossa sijoitustiimeista
riippumaton Monitoring-tiimi, jonka tehtavana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtidvastaavien teke-
maét arvostusehdotukset tarkastetaan Monitoring-tiimissa, jonka jalkeen ne hyvaksytdan arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaarityskomitea
koostuu konsernin toimitusjohtajasta, talousjohtajasta, toimitusjohtajan sijaisesta ja sijoitustiimin vetajasta.

a) Maksuvalmiusriski
Konsernin kassavirta muodostuu selkeasti ennustettavissa olevista hallinnointipalkkiotuotoista seka erittéin volatiilista voitonjako-osuus-
tuotoista. Kolmas merkittava kassavirran hallintaan vaikuttava era on konsernin rahastoille maksettavat sijoitussitoumukset seka tuotot
rahastosijoituksista.
Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot perustuvat pitkaaikaisiin sopimuksiin ja niilla on tarkoitus kattaa konsernin operatiivisen
toiminnan kulut. Hallinnointipalkkiotuotot ovat suhteellisen luotettavasti ennustettavissa seuraavan 12 kuukauden ajalle.
Voitonjako-osuustuottojen ajoittuminen on luonteeltaan epdvarmaa ja aiheuttaa tulosheilahteluja. Muutoksilla sijoitus- ja irtautumisak-
tiviteetissa on merkittava vaikutus konsernin kassavirtoihin. Yksittainen sijoitus tai irtautuminen voivat muuttaa kassavirtatilanteen taysin,
ja kassavirran ajoituksen tarkka ennustaminen on vaikeaa.

HENKILOSTO JA
VASTUULLISUUS

TILINPAATOS HALLINNOINTI

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. Suurin osa tdmén hetkisista sijoitussitoumuksista tulee maksuun
rahastoille tyypillisesti neljan seuraavan vuoden kuluessa. Johdon tavoitteena on, etta annetuista sijoitussitoumuksista vahintaan 50 %:lle
on kaytettavissa oleva rahoituskapasiteetti. 31.12.2009 rahastoille annetut sijoitussitoumukset olivat yhteena 42,6 milj. euroa (77,2 milj.
euroa), ja kéytettavissa oleva rahoituskapasiteetti (rahavarat ja nostamattomat lainat) 29,6 milj. euroa (38,3 milj. euroa).

Konsernilla oli kdytettavissaan seuraavat rahoitusjarjestelyt:

Lyhytaikainen rahoituslimitti 10 milj. euroa, nostot kaytettavissa lokakuuhun 2010 (kokonaan nostamatta 31.12.2009). Senior-lainaa oli
nostettu 47 milj. euroa. Lainaa lyhennetaan puolivuosittain, ja se erdantyy lopullisesti vuonna 2013. Oman paaoman ehtoisella joukkovel-
kakirjalainalla ei ole eraantymispaivdd, mutta se voidaan halutessa maksaa takaisin vuonna 2013 (nostettu 29 milj. euroa per
31.12.2009).

Maturiteettianalyysi

Eraantyy alle
3 kuukaudessa

Eraantyy
3-12 kuukaudessa

Eraantyy
1-3 vuodessa

Eraantyy

31.12.2009, 1 000 EUR 3-5 vuodessa

Pitkaaikaiset rahoitusvelat

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 40 625
Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Ostovelat 612
Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 3125 3125
Rahoituslainojen korot 41
Eraantyy alle Eraantyy Eraantyy Eraantyy

31.12.2008, 1 000 EUR 3 kuukaudessa 3-12 kuukaudessa 1-3 vuodessa 3-5 vuodessa

Pitkaaikaiset rahoitusvelat
11 500 31625

4 439

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta
Muut rahoitusvelat

Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Ostovelat 798

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 2875

b) Korkoriski
Konsernin mahdollinen korkoriski aiheutuu paaasiassa pitkaaikaisista veloista. Konserni hallinnoi kassavirtaan liittyvaa korkoriskia kaytta-
malla osin vaihtuvaa korkoa ja osin korko-optioita, joissa vaihtuva korko muutetaan kiintedksi. Vaihtuvan ja kiintean koron suhdetta tarkas-
tellaan aina lainanlyhennysten yhteydessa. Tavoitteena on, ettd noin puolet korkoriskista palautetaan kiintedksi lainan erapaivéa huomioon
ottaen.

Oman paaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan korko on kiintea 11,25 %. Pitkaaikaiset lainasaatavat Maneg-rahastoilta on sidottu
kiinteakorkoisiksi viiden vuoden korkoperiodin puitteissa.

Lainat korkokannan mukaan

1 000 EUR 2009 2008
Vaihtuvakorkoiset 27 875 27 000
Lattia- ja kattosopimukset 4 000 4 000
Kiinteakorkoiset 15 000 15 000
Yhteensa 46 875 46 000
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Tulosvaikutus verojen jalkeen

1 000 EUR 1 %-yksikon nousu 1 %-yksikon lasku 2 %-yksikon nousu
Vaihtuvakorkoiset 197 -197 395
Lattia- ja kattosopimukset 40 -40 80

Taulukossa ei ole otettu huomioon johdannaissopimusten kéyvan arvon muutosta.

c) Luottoriski

Konsernin mahdollinen luottoriski rajoittuu ldhinnd Maneg-rahastojen lainasaataviin. Maneg- rahastot ovat rahastoja, jotka tekevat sijoi-
tuksia kohdeyhtidihin kunkin varsinaisen rahaston rinnalla. CapManilla on tyypillisesti 35-40 %:n omistusosuus naissa yhtitissa, ja se
rahoittaa niita senior- ja mezzanine-lainoin.

Lainasaatavien mahdollista luottotappioriskia tarkasteltaessa tulee ottaa huomioon, ettd naiden rahastojen takaisinmaksukyky noudat-
taa paaomasijoitusrahastoille tyypillistéa ns. J-kayraa. Sijoitusten alkuvaiheessa rahaston kaypa arvo laskee tyyppillisesti hankintahinnan
alle, kunnes ensimmaiset irtautumiset tehdaan. Luottotappioriskia voi tasta syysta luotettavammin alkaa arvioida vasta noin neljan vuoden
kuluttua ensimmaisten sijoitusten tekemisestd, silla takasinmaksukyky voi vaarantua vain mikali portfolion sijoitusten keskimaarainen
irtautumistuottokerroin jaa alle ynden. CapManin historiallinen irtautumiskerrointuotto on noin 3x. Lisaksi luottotappioriskia tarkastelta-
essa otetaan huomioon kohdeyhtididen odotettu irtautumistuotto, joka usein on suurempi kuin sen hetkinen kaypa arvo.

2009
Lai iset osakk htidilta ja muilta Rahaston kaypa arvo
Saatavat yhteensa (poislukien
1 000 EUR yhteensa (sis.alaskirjaukset) ulkopuoliset lainat)
Rahastot, joiden kaypa arvo < lainasaatavat 17 886 17 886 12 890
Rahastot, joiden kaypéa arvo > lainasaatavat 11722 11722 16 057
29 608 29 608 28 947
Muut lainasaatavat 841 841 n/a
Yhteensa 30 449 30 449
2008
Lai iset osakk hti6iltd ja muilta Rahaston kaypa arvo
Saatavat Saatavat yht (poislukien
1 000 EUR yhti a (sis. kirjaukset) ulkopuoliset lainat)
Rahastot, joiden kaypa arvo < lainasaatavat 15 682 14 470 12 214
Rahastot, joiden kaypa arvo > lainasaatavat 7729 7729 11 882
23411 22199 24 096
Muut lainasaatavat 2 252 2 252 n/a
Yhteensa 25663 24 451

Rahastot, joiden kaypa arvo on pienempi kuin lainasaatavat, ovat pddosin uusia rahastoja. Naissé rahastoissa kohdeyhtiéiden arvonkehitys
on viela kesken, eika lainasaataviin ole siksi tehty alaskirjauksia.
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d) Valuuttariski

Konsernilla on tytaryhtidita euroalueen ulkopuolella, ja niiden omaan paaomaan vaikuttaa valuuttakurssien vaihtelu (Ruotsi, Norja ja
Tanska). Koska naiden yhtididen oman padoman osuus on kuitenkin erittdin pieni, ei valuuttakurssien vaihtelulta ole tehty suojauksia.
Konsernilla ei ole merkittavaa transaktioihin liittyvaa valuuttakurssiriskia, silla konserniyhtiét toimivat kunkin yhtion kotimarkkinoilla.

e) Rahastosijoitusten hintariski

Rahastosijoitukset arvostetaan kayttamalla kansainvalista arvonmaaritysohjeistusta " International Private Equity and Venture Capital Valu-
ation Guidelines”. Naiden arvonmaéaritysperiaatteiden mukaan kaypé arvo méaaritellddn muun muassa kertomalla kohdeyhtion tulos (esim.
EBITDA) sopivalla kertoimella (esim. hinta/omapaaoma), joka johdetaan vastaavista listatuista yhtidista tai viimeaikoina toteutuneista
transaktioista. Muutoksilla arvonmaarityskertoimissa voi olla merkittava vaikutus rahastosijoitusten kaypiin arvoihin riippuen kohdeyhtiéssa
kaytetysta velkavivusta.

Rahastosijoitusten herkkyysanalyysi (ilman rahastojen rahastoja)

2009 2008
Vaikutus tulokseen ennen veroja, Vaikutus tulokseen ennen veroja,
milj. euroa milj. euroa

Muutos -10 % Muutos +10 % Muutos -10 % Muutos +10 %

Kohdeyritysten keskimaarainen kannattavuus -0,63 1,21 -2,24 2,21
Keskimaaréaiset verrokkiryhma multippelit -4,60 5,50 -4,51 4,56
Valuuttakurssi EUR/SEK 0,25 -0,20 0,47 -0,38
Valuuttakurssi EUR/NOK -0,47 0,39 0,32 -0,26
Valuuttakurssi EUR/DKK 0,07 -0,06 0,15 -0,12
Yhteensa -5,39 6,84 -5,81 6,01
Kayvan arvon hierarkia kdypaan arvoon

arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2009

1 000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat

rahoitusvarat

Rahastosijoitukset 3422 55999 59 421

Tason 3 rahastosijoitukset koostuvat padosin listaamattomiin yhtiéihin tehdyista sijoituksista, eika niille ole noteerattuja markkina-
hintoja.

34. Tilinpaatospaivan jalkeiset tapahtumat

Tammikuun alussa tiedotettiin CapManin hallinnoimien rahastojen irtautuminen suomalaisesta talous- ja palkkahallinnon palveluyritys
Pretax Oy:sta Sponsor Capitalin hallinnoimalle rahastolle. Kaupan odotetaan toteutuvan vuoden 2010 ensimmaisen neljanneksen loppuun
mennessa. Toteutuessaan kaupan vaikutus CapMan Oyj:n vuoden 2010 tulokseen on noin 1,5 milj. euroa Finnventure V -rahastolta saata-
vien voitonjako-osuustuottojen seurauksena. Kaupan toteutuminen on ehdollinen tiettyjen sopimusehtojen tayttymiselle.



" HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA —
CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

Emoyhtion tuloslaskelma (FAS) Emoyhtion tase (FAS)

EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2008 EUR Liitetieto 31.12.2009 31.12.2008
Liikevaihto 1 1572 171,82 1595 637,71 VASTAAVAA
Pysyvat vastaavat
Liiketoiminnan muut tuotot 2 20 739,42 4.000,00 ) )
Henkilsstokulut 3 -5 366 263,06 4777 851,30 ATneettlomat h"yodykkeet 9 1587 131,36 1 652 650,30
Poistot 4 -655 045,64 456 484.75 Awe‘elllset hyodykkeet 10 574 032,52 946 432,94
Liiketoiminnan muut kulut 5 -5 861 133,22 3856 657,03  uoitukset i
Osuudet saman konsernin yrityksissa 24 514 554,30 14 886 038,41
Liiketappio -10 289 530,68 -7 490 355,37 Osuudet osakkuusyrityksissa 5616 915,06 336 775,68
Muut sijoitukset 49 159 492,06 49 519 088,49
Rahoitustuotot ja -kulut 6 1309 096,81 1865 231,08 Sloitukset yhteensa Z2125018C 182 e Lbe2 08
Tappio ennen satunnaisia eria -8 980 433,87 -5 625 124,29 bysycatiastaavativhiteensd SIEIS 24125150 SRS 62
Vaihtuvat vastaavat
Satunnaiset erat 7 5 500 000,00 8 500 000,00
Pitkaaikaiset saamiset 12 28 265 062,00 27 390 088,46
Voitto/tappio ennen veroja -3 480 433,87 2 874 875,71 Laskennallinen verosaaminen 13 2 119 968,67 1963 729,67
Lyhytaikaiset saamiset 14 10 489 225,63 24 616 826,46
Tuloverot 8 -126 533,79 -285 178,65 Rahoitusarvopaperit 40 707,99 39 679,36
Rahat ja pankkisaamiset 11 672 724,45 19 526 915,19
Tilikauden voitto/tappio -3 606 967,66 2 589 697,06
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 52 587 688,74 73 537 239,14
Vastaavaa yhteensa 134 039 814,04 140 878 224,96
VASTATTAVAA
Oma padoma 15
Osakepaaoma 771 586,98 771 586,98
Ylikurssirahasto 38 968 186,24 38 968 186,24
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 6 999 744,89 4 482 255,00
Edellisten tilikausien voitto 7 102 408,98 4512711,92
Tilikauden voitto/tappio -3 606 967,66 2 589 697,06
Oma padoma yhteensa 50 234 959,43 51 324 437,20

Vieras padoma

Pitkaaikainen vieras paaoma 16 70926 377,00 64 507 803,66
Lyhytaikainen vieras pdaoma 17 12 878 477,61 25 045 984,10
Vieras padgoma yhteensa 83 804 854,61 89 553 787,76
Vastattavaa yhteensa 134 039 814,04 140 878 224,96
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Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)

Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)

EUR 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2008 1. Liikevaihto markkina-alueittain 2009 2008 5. Liiketoiminnan muut kulut 2009 2008
EUR EUR
Liiketoiminnan rahavirrat
Voitto/tappio ennen satunnaisia eria -8 980 434 -5 625 124 Kotimaa 828 582 809 222 Muut henkilostokulut 368 861 219 641
Rahoitustuotot ja -kulut -1 309 097 -1 865 231 Ulkomaat 743 590 786 416 Toimisto-, puhelin- ja
Oikaisut liikevoittoon/-tappioon 655 046 456 485  Yhteensa 1572172 1595638 tietoliikennekulut 491 651 793 874
Kayttopasoman muutos ¥ 1242 368 4905 195 Matka- ja edustuskulut 229 752 360 192
Maksetut korot .5 496 333 -2 396 309 Ulkopuoliset palvelut 1401 088 1293 434
Saadut korot 1417 617 626 480 2. Liiketoiminnan muut tuotot 2009 2008  Muut liiketoiminnan kulut 3369781 1188516
Saadut osingot 3336 665 2049338 EUR Yhteensa 5861133 3855657
Maksetut verot 494 227 -1771 284
B i Rzl Tilintarkastajan palkkiot
Liiketoiminnan nettorahavirta -8 639 941 -3 620450  Kayttbomaisuuden myyntivoitot 20 740 0 ey
. ) Muut 0 4000 gHT 'Yhtte'EO . o
Investointien rahavirrat Yhteensd 20 740 4000 r|vcewa erhouseCoopers Oy
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin -418 272 -2 618 794 Tilintarkastus 122 198 46 578
Investoinnit muihin sijoituksiin -10 651 519 -17 173789 Veroneuvonta 5420 3824
0 itkaaikai i o = Muut palvelut 83 371 7 563
Myonnetyt pitkaaikaiset lainat 3 949 052 14 870 466 3. Henkilgstakulut 2009 2008 p !
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut 0 5 896 224 EUR Yhteensa 210989 57 965
Investointien nettorahavirta -15018 843 -28 766 825
e i Palkat ja palkkiot 4417 153 3946 055
Rahoituksenirahavirrat LEE 6. Rahoitustuotot ja -kulut 2009 2008
Maksullinen osakeanti 772 093 638903  Elakekulut 713 459 T2ES =
Omien osakkeiden hankkiminen 0 274 748  Muut henkildsivukulut 235651 119 153
5 ikai i g Yhteensa 5 366 263 4777 851
Myonn.ety.t thyta.lka.lset Ialnf'n. 26 644 000 0 Osinkotuotot
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut 26 549 532 0 o ot ot Saman konsernin yrityksilta 4 146 670 3333515
po) itkaaikai i . ohaon palkat ja pa 10
AR T e [ETE 3 LY o N Osakkuusyrityksilta 839 995 445 822
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut 520 000 0 - o Osinkotuotot yhteensa 4 986 665 3779337
Oman pasoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan Toimitusjohtaja ja hanen
liikkeeseen lasku 9 000 000 20000000 SHalsensa SRS WS E .
f Muut korko- ja rahoitustuotot
Rahalaitoslainoi tot 4000 000 61 000 000 Hallituksen jasenet 174 000 168 000
CHEIETEETIEEN (s Saman konsernin yrityksilté 143 539 289 554
Rahalaitoslainojen takaisinmaksut -3 125 000 -31 000 000 . o Muilta 2073 923 1819 998
Maksetut osingot 0 12 795 010 Henkilokunta keskimaarin
aksetut osingo B tilikaudella 42 41 Muut korko- ja rahoitustuotot
Kéypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat yhteensa 2 217 462 2109 552
sijoitusrahastot -1 029 3042 294
Saadut konserniavustukset 5 500 000 8 500 000 4. Poistot 2009 2008 Korkokulut ja muut rahoituskulut
Rahoituksen nettorahavirta 15 804 596 49111439  EUR Saman konsernin yrityksille -35 034 -141786
. Muille -5859996 -3881 872
Rahavarojen muutos -7 854 188 16 724 164 Korkokulut i A ———
i Suunnitelman mukaiset poistot (SSSIUIINE JF) GOt Gl Xt
Rahavarat tilikauden alussa 19 526 915 2802 751 ‘ ' p yhteensa 5895030 -4 023 658
Rahavarat tilikauden lopussa 11 672 727 19 526 915  Aineettomat oikeudet 128 742 65638
DY — : Muut pitkavaikutteiset menot 314 786 158 248 e ) Lol . 5051057 0\ Y 25
anoltustuotot ja -Kulu eensa
y ayt' °paa,°Ta”'m”” 'ZS " . 16 456 207 65778, Koneetiakalusto 211518 232 599 L g
yyntisaamisten Ja muiaen saamisten muutos - Yhteensa 655 046 456 485
Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos -15 213 839 14 483 017
1242 368 4 905 195

Lainasaamisten muutos on siirretty rahoituksen rahavirrasta investointien rahavirtaan. Vastaava korjaus on tehty vuoden 2008 lukuihin.
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HALLINNOINTI

7. Satunnaiset erat 2009 2008 10. Aineelliset hyodykkeet 2009 2008 11. Sijoitukset 2009 2008 13. Laskennallinen verosaaminen 2009 2008
EUR EUR EUR EUR
Satunnaiset tuotot Koneet ja kalusto Osakkeet ja osuudet Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 2119 969 1963 730
Saadut konserniavustukset 5500 000 8 500 000 konserniyrityksissa Laskennallinen verosaaminen
Hankintameno 1.1. 1122 964 102 996 ylteensd ZUDEE) 1L EeY 780
Lisaykset 40 263 1 019 968 Hankintameno 1.1. 14886 038 11 102 456
8. Tuloverot 2009 2008  Vahennykset -201 146 o) Lisaykset HEBy  Jewan
EUR Hankintameno 31.12. 962 081 1122964  Vahennykset -3 617 623 -25700  14. Lyhytaikaiset saamiset 2009 2008
Hankintameno 31.12. 24 514 554 14 886 038 EUR
Tuloverot varsinaisesta Kertyneet poistot 1.1. -296 208 -63 609
toiminnasta -282 773 675235 Muyutosten kertyneet poistot 0 0  Osuudet osakkuusyrityksissa Myyntisaamiset 9 353 765 373
Laskennalliset verot 156 239 390 057 Tilikauden poisto 211 518 232 599
Yhteensa -126 534 -285 178 Kertyneet poistot 31.12. 507 726 296 208 Hankintameno 1.1. 336 775 340 760 Saman konsernin yrityksilta
Kirjanpitoarvo 31.12. 454 355 826 756 Lisaykset 5382 893 99 162 Myyntisaamiset 156 122 257 306
Véhennykset -102 753 -103 147 Lainasaamiset 1 020 507 891 507
9. Aineettomat hyodykkeet 2009 2008 Muut aineelliset hysdykkeet Hankintameno 31.12. 5616 915 336 775 Muut saamiset 4778498 17 306 882
EUR Yhteensa 5955127 18455695
Hankintameno 1.1. 119 677 4925  Muutsijoitukset
Aineettomat oikeudet Lissykset 0 114 752 Saamiset osakkuusyrityksilta
Kirjanpitoarvo 31.12. 119 677 119 677 Hankintameno 1.1. 49519090 33159989 Myyntisaamiset 2 305 116 715
Hankintameno 1.1. 507 824 296 123 Lisaykset 9840312 18768011 Muut saamiset 776 279 465 732
Lisaykset 115 364 211701 Aineelliset hyddykkeet yhteensa 574 032 946 433  Vahennykset -10199910 -2408910  Siirtosaamiset 0 1613196
Hankintameno 31.12. 623 188 507 824 Hankintameno 31.12. 49159492 49519090  Yhteensa 778 584 2195643
Kertyneet poistot 1.1. -85 534 -19 896 Sijoitukset yhteensa 79290961 64 741 903 Lainasamiset 1779 101 133 390
UL ok LA e Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetie- M_%JUt saam.lset S s B AEE
Kertyneet poistot 31.12. -214 276 -85 534 doissa kohdassa 32. Lahipiiria koskevat tiedot. Siirtosaamiset 1258 939 1921 056
Kirjanpitoarvo 31.12. 408 912 422 290
12. Pitkiaikaiset saamiset 2009 2008  Lyhytaikaiset saamiset yhteensé 10489 226 24616 826
Muut pitkévaikutteiset menot EUR
Hankintameno 1.1. 1700 837 428 465 Saamiset samaan konserniin
Lisaykset 262 645 1272372 kuuluvilta yrityksilta
Hankintameno 31.12. 1963 482 1700 837 Lainasaamiset 3617 000 3 250 000
Kertyneet poistot 1.1. -470 477 -312 229 Saamiset osakkuusyrityksilta
Tilikauden poisto -314 786 -158 248 Lainasaamiset 22597 761 22 219 052
Kertyneet poistot 31.12. -785 263 -470 477
Kirjanpitoarvo 31.12. 1178 219 1 230 360 Muut lainasaamiset 2 050 301 1909 107
Muut saamiset 0 11 930
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 1587 131 1 652 650 Pitkaaikaiset saamiset yhteensa 28 265 062 27 390 089
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15. Oma paaoma 2009 2008 16. Pitkaaikainen vieras paa 2009 2008 18. Vastuusitoumukset 2009 2008 Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
EUR EUR EUR
Omasta puolesta annetut
Osakepagoma 1.1. 771 587 771587  Velat samaan konserniin Muut vuokrasopimukset vakuudet
Osakepadoma 31.12. 771 587 771 587 kuuluville yrityksille Kiinnitetyt panttivelkakirjat 60 000 000 60 000 000
Muut velat Y 131656 | easingsopimuksista maksettavat
Ylikurssirahasto 1.1. 38968 186 38 968 186 méarat Lainasitoumukset Maneq
Yiikurssirahasto 31.12. 38968186 38968 186  Joukkovelkakirjalaina 29000000 20000000  Yhden vuoden kuluessa 295 496 229594  ahastoihin 5145772 8291935
Lainat rahoituslaitoksilta 40625000 43125000 Yl vuoden mutta enintaan viiden Muut vastuusitoumukset 3003960 1300000
L den kulutt 366 457 299 644
Sijoitetun vapaan oman pasoman Muut velat 1301377 1251148  Vuoden Kuluttua . L
rahasto 1.1. 4 482 255 1726 604 Pitkaaikainen vieras pagoma Yhteensa 661 953 529 238 Jéljella olevat sijoitussitoumukset
Osakeanti 1795398 2391500 Yhteensd 70926 377 64 507 804 rahastoihin
Merkinnét optioilla 722 092 638 903 Muidenivuokrasopimusten _
Omien osakkeiden hankinta 0 974 748 perusteella maksettavat Oman pddoman ehtoiset rahastot
Muut 0 o 17. Lyhytaikainen vieras pasioma 2009 2008 vahimmaisvuokrat CapMan Equity VII 835 053 1961 520
. n EUR Yhden vuoden kuluessa 1243 564 963516  CapMan Buyout VIII 7 447 867 10 565 347
Sijoitetun vapaan oman paadoman . . . . .
rahasto 31.12. 6 999 745 4 482 255 Yli vuoden mutta enintaan viiden CapMan Life Science IV 4139 565 5 654 565
Ostovelat 333 092 Epaey  ueden el 4474233 3854064  capMan Technology Fund 2007 0 10759 991
Yli viid den kulutt 1151787 3211720
Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 7102409 17 307 722 Yh't‘“' en vuoden kuluttua 6869 584 5 029 300 Swedestart Tech KB 617 332 658 899
Osingonjako 0 -12795010  Velat saman konsernin yrityksille eensa CapMan Public Market Fund 0 15000000
Voitto edellisilt tilikausilta Ostovelat 5376 4498544 CapMan Russia Fund 0 110907709
31.12. 7102409 4512712 \uutvelat 4555000 12924 293 CapMan Buyout IX 0 13000 000
Siirtovelat 0 359331 e Bl B3 15 Szl
Tilikauden voitto/tappio -3 606 968 2589697  yhteenss 4560376 17 782 168 13551489 68 850 352
Mezzanine rahastot
Oma paioma yhteensa 50 234959 51 324 437 Lainat rahoituslaitoksilta 6 250 000 2 875 000 CapMan Mezzanine IV L.P. 754 000 971 500
Muut velat 94 685 2 406 055 CapMan Mezzanine IV Clasic Ky 113 185 1476 875
Laskelma jakokelpoisesta omast a Siirtovelat 1640325 1652704 867185 2448375
Voitto edellisilta tilikausilta 7 102 409 4512712 Rahastojen rahastot
Tilikauden voitto/tappio -3 606 968 2 589 697 Lyhytaikainen vieras pasoma Access Capital LP |1 1 825 000 1 925 000
Sijoitetun vapaan oman padoman yhteensa 12878 478 25 045 984 Muut 448 458 481 177
rahasto 6 999 745 4 482 255 2273 458 2406 177
Yhteensa 10495186 11 584 664
Jéljella olevat sitoumukset
rahastoihin 16 692 132 73 704 904
Emoyhtion kepaa 1 jak t: kelajeittain seka . o . . .
niitd koskevat maariykset CapMan antaa muiden sijoittajien tavoin rahastoille sijoitussitou-
mukset aina rahastojen perustamisen yhteydessa. Suurin osa sitou-
ED 2009 2008 muksista tulee tyyppillisesti maksuun kunkin rahaston viiden
ensimmaisen toimintavuoden aikana.
A-sarja (10 aanta/osake) 6 000 000 6 000 000
B-sarja (1 aani/osake) 78 281 766 75458 424
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" HALLINNOITAVAT HENKILOSTO JA —
CAPMAN YRITYKSENA SIJOITUSALUEET TILINPAATOS HALLINNOINTI
RAHASTOT VASTUULLISUUS

Toimintakertomuksen ja Tunnuslukujen laskentakaavat
tilinpaatoksen allekirjoitukset

inki Voitto/tappio
e Oman padoman tuotto-% (ROE) = ! "Ppl — x 100
Oma paaoma (keskimaarin)

Ari Tolppanen Sari Baldauf y
i i i Voitto/tappio + rahoituskulut
Hallituksen puheenjohtaja Sijoitetun pagdoman tuotto-% (ROI) = pp : : — x 100
Oma paaoma + korolliset rahoitusvelat (keskiméaarin)
Tapio Hintikka Lennart Jacobsson o .
ma padoma
Omavaraisuusaste (%) = 2 x 100
Taseen loppusumma — saadut ennakot
Conny Karlsson Teuvo Salminen
Korolliset nettorahoitusvelat
Nettovelkaantumisaste (%) = — x 100
Oma paaoma

Heikki Westerlund
Toimitusjohtaja
Voitto/tappio — oman padoman ehtoisen lainan korko

Tulos/osake (EPS) =
ulos/osake (EPS) Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara (keskimaarin)

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma
Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatdspaivana

Osakekohtainen oma paddoma =

Tilikauden osingonjako
Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatéspaivana

Osakekohtainen osinko =

Osinko/osake (osakekohtainen osinko)
Osinkof/tulos (%) = x 100
Siiko/nlosie) Tulos/osake (osakekohtainen tulos)
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Tilintarkastuskertomus

CapMan Qyj:n yhtiokokoukselle

Olemme tarkastaneet CapMan QOyj:n kirjanpidon,
tilinpaatdksen, toimintakertomuksen ja hallinnon
tilikaudelta 1.1.-31.12.2009. Tilinpaatos sisaltaa
konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslas-
kelman, laskelman oman padaoman muutoksista,
rahavirtalaskelman ja liitetiedot sekd emoyhtion
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetie-
dot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja
toimintakertomuksen laatimisesta ja siita, ettd kon-
sernitilinpaatds antaa oikeat ja riittavat tiedot EU:ssa
kayttoon hyvaksyttyjen kansainvélisten tilinpaatos-
standardien (IFRS) mukaisesti ja ettd tilinpaatos ja
toimintakertomus antavat oikeat ja riittavat tiedot
Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toi-
mintakertomuksen laatimista koskevien sdanndsten
ja maaraysten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpi-
don ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta
jarjestamisesta ja toimitusjohtaja siita, etta kirjanpito
on lain mukainen ja ettd varainhoito on luotettavalla
tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus Suo-
messa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan
mukaisesti ja sen perusteella antaa lausunto tilin-
paatoksestd, konsernitilinpaatoksesta ja toiminta-
kertomuksesta. Hyva tilintarkastustapa edellyttéa
ammattieettisten periaatteiden noudattamista ja
tilintarkastuksen suunnittelua ja suorittamista siten,
ettd saadaan kohtuullinen varmuus siita, etta tilin-
paatoksessa tai toimintakertomuksessa ei ole olen-
naisia virheellisyyksia ja ettd emoyhtion hallituksen
jasenet ja toimitusjohtaja ovat toimineet osakeyhtio-
lain mukaisesti.

Tilintarkastustoimenpiteilla tulisi varmistua tilin-
paatoksen ja toimintakertomuksen lukujen ja mui-
den tietojen oikeellisuudesta. Toimenpiteiden valinta
perustuu tilintarkastajan harkintaan ja arvioihin ris-
keista, etta tilinpaatoksessa tai toimintakertomuk-
sessa on vadrinkdytoksesta tai virheestd johtuva
olennainen virheellisyys. Tarvittavia tarkastustoi-
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menpiteitd suunniteltaessa arvioidaan myos tilin-
paatoksen ja toimintakertomuksen laadintaan ja
esittamiseen liittyvaa sisdista valvontaa. Lisaksi arvi-
oidaan tilinpaattksen ja toimintakertomuksen yleista
esittamistapaa, tilinpaatdoksen laatimisperiaatteita
seka johdon tilinpaatoksen laadinnassa soveltamia
arvioita.

Tilintarkastus on toteutettu Suomessa noudatet-
tavan hyvén tilintarkastustavan mukaisesti. Kasityk-
semme mukaan olemme suorittaneet tarpeellisen
maééran tarkoitukseen soveltuvia tarkastustoimenpi-
teitd lausuntoamme varten.

Lausunto konsernitilinpaatoksesta
Lausuntonamme esitamme, etta konsernitilinpaatos
antaa EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalis-
ten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti oikeat
ja riittavat tiedot konsernin taloudellisesta asemasta
sekd sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpaatoksesta ja
toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatés ja toi-
mintakertomus antavat Suomessa voimassa olevien
tilinpdatoksen ja toimintakertomuksen laatimista
koskevien sdannodsten ja madrdysten mukaisesti
oikeat ja riittavat tiedot konsernin sekd emoyhtion
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.
Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat
ristiriidattomia.

Helsingissa 22. helmikuuta 2010

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteis®

Jan Holmberg
KHT



Hallinnointi

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta
Seuraava osio sisaltaa selvityksen CapMan Oyj:n
hallinnointi- ja ohjausjarjestelméasta tilikaudelta
1.1.-31.12.2009 seka esittelee yhtion hallituksen
ja johtoryhman.

o ¥

Pioneeri

CapMan on yksi ensimmaisia listattuja pdaomasi-
joitusalan hallinnointiyhtiéitd maailmassa. Yhtioén
B-osake on noteerattu Nasdag OMX Helsingissa
vuodesta 2001 lahtien.

Lapinakyvyys

Listayhtidille asetettujen vaatimusten myé6ta
CapManista ja yhtién toiminnasta on saatavilla
runsaasti tietoa. CapMan pyrkii avoimuuteen |

|apindkyvyyteen kaikissa S|dosryhmasuhte|ssaan

r\"

rg



CapMan Oyj -konsernin selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta vuodelta 2009

CapMan noudattaa Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n julkaisemaa Suomen listayhtididen hallinnointikoodia ja yhtion hyva hallinnointitapa on Suomen lakien, NASDAQ OMX Helsinki Oy:n
ja konsernin yhtidjarjestyksen mukainen. Tama selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta on laadittu Suomen listayhtiéiden hallinnointikoodin suositusta 51 noudattaen. Hallinnointikoodi
on julkisesti saatavilla Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n Internet-sivuilla osoitteessa www.cgcode.fi.

Téama selvitys on CapMan Oyj:n hallituksen kasitte-
lema ja se on laadittu hallituksen toimintakertomuk-
sesta erillisenda kertomuksena. CapManin tilintar-
kastusyhteist PricewaterhouseCoopers Oy on tar-
kastanut, ettd selvitys on annettu ja ettd sen
taloudelliseen raportointiprosessiin liittyvien sisaisen
valvonnan ja riskienhallinnan jérjestelmien paapiir-
teittdinen kuvaus on yhdenmukainen tilinpaatdksen
kanssa.

Lisatietoja CapManin hallinnoinnista l6ytyy yhtién
Internet-sivuilta  www.capman.com. Tdydentavaa
tietoa CapManin hallinnoinnista 16ytyy liséksi vuo-
den 2009 vuosikertomuksen Hallinnointi- ja Tilin-
paatososioista.

Yhtion ja sen hallituksen koko huomioon ottaen
hallitus on paattényt hallinnointikoodin suosituksista
18-33 poiketen olla perustamatta valiokuntia.
Lisaksi yhtio poikkeaa suosituksesta 41, joka koskee
yhtién ulkopuolisen hallituksen jasenen osallistu-
mista osakeperusteiseen palkitsemisjarjestelmaan.
Yhtion ulkopuoliset hallituksen jasenet voivat osallis-
tua  osakeperusteiseen  kannustinjarjestelmaan
yhtitkokouksen paatokselld. Osakkeenomistajilla on
talléin mahdollisuus arvioida, onko kyseinen palkit-
semismenettely heidan etujensa mukainen.

Vuosikertomus 2009

Hallitus

Lain asettamien vaatimusten lisaksi CapMan Oyj:n
hallitus on vahvistanut itselleen kirjallisen tyojarjes-
tyksen, jossa méaritelladn hallituksen keskeiset teh-
tavat ja vastuut, hallituksen kasittelemat asiat ja
kokouskaytannot seka hallituksen vuosittainen itse-
arviointi.  Tydjarjestyksen mukaisesti hallituksen
paatehtavat ovat:

e huolehtia, etta yhtio vahvistaa toiminnassaan
noudatettavat arvot

e hyvaksya hyvan hallinnoinnin, sisdisen
valvonnan ja riskienhallinnan periaatteet seka
muut olennaiset kaytannét ja toimintaperiaatteet

e varmistaa, ettd konsernin toiminta on
lainmukaista

e nimittda ja erottaa toimitusjohtaja ja
varatoimitusjohtaja

e paattaa toimitusjohtajan ja muun johdon
palkitsemisesta sekd CapManin
avainhenkildiden palkitsemisperiaatteista

e hyvaksyéd yhtion strategiset tavoitteet

e varmistaa, ettd yhtion toiminta on
asianmukaisesti jarjestetty

e varmistaa johtamisjarjestelman asianmukainen
toiminta

e tarkastaa ja hyvéksya tilinpaatésraportit ja
osavuosikatsaukset

e varmistaa yhtion kirjanpidon ja taloushallinnon
asianmukainen jarjestaminen

® valvoa yhtién johdon toimintaa

Edelld mainittujen tehtavien liséksi hallitus vastaa
seuraavista tarkastusvaliokunnan tehtavista:

e seuraa tilinpaatdsraportoinnin prosessia

e valvoo taloudellista raportointiprosessia

e seuraa yhtion sisdisen valvonnan ja
riskienhallintajarjestelmien tehokkuutta

e kasittelee yhtion hallinto- ja
ohjausjérjestelmastadn antamaan selvitykseen
sisaltyvaa kuvausta taloudelliseen
raportointiprosessiin liittyvien sisdisen
valvonnan ja riskienhallinnan jarjestelmien
paapiirteista

e seuraa tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatdksen
lakisaateisté tilintarkastusta

e arvioi lakisaateisen tilintarkastajan tai
tilintarkastusyhteison riippumattomuutta ja
erityisesti oheispalvelujen tarjoamista

e valmistelee tilintarkastajan valintaa koskevan
paatdsehdotuksen

Hallituksen puheenjohtajan tulee huolehtia ja val-
voa, ettd hallitus tayttaa sille lain ja yhtidjarjestyksen
mukaan kuuluvat tehtévat. Lisétietoa hallituksesta ja
sen palkitsemisesta 16ytyy vuoden 2009 vuosikerto-
muksesta seké yhtion internetsivuilta
www.capman.com.

Hallituksen jasenet tilikaudella 2009

Vuoden 2009 yhtidkokouksen paattksella hallituk-
sen jasenet ovat Ari Tolppanen (puheenjohtaja),
Teuvo Salminen (varapuheenjohtaja), Sari Baldauf,
Tapio Hintikka, Lennart Jacobsson ja Conny Karlsson.

Hallituksen jasenilla ei ole yhtiojarjestyksen mukaan
erityistd asettamisjarjestysta. Seuraavan sivun tau-
lukko esittda hallituksen jasenten taustatiedot.

Hallituksen toiminta tilikaudella 2009

Vuonna 2009 hallitus kokoontui seitseman kertaa.
Seuraavan sivun taulukko esittda hallituksen jasen-
ten osallistumisen kokouksiin vuonna 2009.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja johtaa ja valvoo yhtion likketoimintaa
osakeyhtiolain ja hallituksen antamien ohjeiden ja
maééradysvallan mukaisesti. Padsaéantoisesti toimitus-
johtaja vastaa itsendisesti yrityksen operatiivisesta
toiminnasta sekd tavanomaiseen liiketoimintaan
kuuluvista paatoksista ja niiden toteuttamisesta. Toi-
mitusjohtaja nimittdd myos tiimien vetajat. Hallitus
hyvaksyy suoraan toimitusjohtajan alaisuudessa toi-
mivien henkildiden rekrytoinnit.

Vuonna 2009 CapManin toimitusjohtajana toimi
Heikki Westerlund. Yhtién toimitusjohtajan sijainen
oli 1.1.-30.9.2009 Olli Liitola ja 1.10.-31.12.2009
Jerome Bouix.
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Hallitus vuonna 2009

Nimi

Ari Tolppanen

Teuvo Salminen

Sari Baldauf

Tapio Hintikka

Lennart Jacobsson

Conny Karlsson

Henkilatiedot

Hallituksen puheenjohtaja 31. maaliskuuta 2005 lahtien.
Hallituksen jasen vuodesta 1993 |ahtien.

Syntymavuosi 1953, DI

Paatoimi: CapManin senior partner

Ei-riippumaton hallituksen jasen.

Hallituksen varapuheenjohtaja 31. maaliskuuta 2005 lahtien.
Hallituksen jasen vuodesta 2001 lahtien.

Syntymavuosi 1954, KTM, KHT

Paatoimi: Poyry Oyj:n senior advisor

Riippumaton yhtidsté ja merkittavista osakkeenomistajista.
Hallituksen jasen vuodesta 2007 lahtien.

Syntymavuosi 1955, KTM, TkT h.c. (Teknillinen korkeakoulu),
KTT h.c. (Turun kauppakorkeakoulu)

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Riippumaton yhtidsté ja merkittavista osakkeenomistajista.
Hallituksen jasen vuodesta 2004 |ahtien.

Syntymavuosi 1942, DI

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Riippumaton yhtidstéa ja merkittavista osakkeenomistajista.

Hallituksen jasen vuodesta 2002 lahtien.

Syntymavuosi 1955, Ekonomi

Paatoimi: CapManin senior partner

Ei-riippumaton hallituksen jasen.

Hallituksen jasen vuodesta 2008 lahtien.

Syntymavuosi 1955, MBA

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Riippumaton yhtidsté ja merkittavista osakkeenomistajista.

Osallistuminen hallituksen
kokouksiin vuonna 2009
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Toimitusjohtaja vuonna 2009

Nimi
Heikki Westerlund

Henkildtiedot

CapMan Oyj:n toimitusjohtaja, senior partner.
Syntymavuosi 1966, KTM

Lisatietoja hallituksen jasenista, toimitusjohtajasta ja
varatoimitusjohtajasta sekd heidan palkitsemises-
taan on saatavilla vuoden 2009 vuosikertomuksessa
seka yhtion internetsivuilla www.capman.com.

Kuvaus taloudelliseen raportointiprosessiin
liittyvien sisdisen valvonnan ja
riskienhallinnan jérjestelmien paapiirteista
Taloudellisen raportointiprosessin sisdinen valvonta
ja riskienhallinta ovat osa CapManin sisdisen val-
vonnan viitekehysta. Sisdisen valvonnan avainroolit
ja vastuut on maéaritelty konsernin sisdisen valvon-
nan politikassa, jonka hallitus on hyvaksynyt ja
jonka paivittamisesta vastaa yhtion johto.

CapManin taloudellisen raportoinnin sisadisen
valvonnan ja riskienhallinnan tavoitteena on taata
riittavalld varmuudella taloudellisen raportoinnin
luotettavuus, eheys, ajantasaisuus sekd se, etta
tilinpaatds laaditaan sovellettavien lakien, yleisesti
hyvaksyttyjen kirjanpitoperiaatteiden ja muiden lis-
tayhtitille asetettujen vaatimusten mukaisesti.

CapManin sisdisen valvonnan viitekehyksen tar-
koituksena on:

e Kkeskittya strategisesti ja toimintojen
tehokkuuden kannalta merkittavimpiin riskeihin

e tukea eettisid arvoja, hyvaa hallintotapaa ja
riskienhallintaa

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

e varmistaa, ettd taloudellinen raportointi on
luotettavaa, ja etta se tukee yhtion sisdista
paatoksentekoa seké palvelee
osakkeenomistajien tarpeita

Taloudellisen raportointiprosessin valvonta
CapManissa

CapManin liikketoimintamalli perustuu paikalliseen
l&dsndoloon Pohjoismaissa ja Venajalla, ja organisaa-
tio operoi tiimeittain yli maarajojen. Seitseméssa eri
maassa toimivat tytaryhtiét raportoivat tuloksistaan
emoyhtitlle kuukausittain. Konsernin taloushallinto
on ulkoistettu muissa maissa paitsi Suomessa ja
Ruotsissa.

Taloudellinen informaatio kerataan, tallennetaan
ja analysoidaan seka jaetaan asianomaisten henki-
|6iden kesken CapManilla kaytdssé olevien proses-
sien ja kaytantdjen mukaisesti. Konsernilla on yhtei-
nen raportointi- ja konsolidointijarjestelméa, joka
edesauttaa yhteisten valvontavaatimusten noudatta-
mista. Konsernin taloushallinto yllapitaa tilikarttaa,
joka on kaytossa kaikissa konsernin yksikoissa.
Konsolidointia varten tytaryhtiot syottavat lukunsa
konsernin  raportointijarjestelmaan.  Raportoidut
luvut tarkastetaan seké tytaryhtidissé ettd konsernin
taloushallinnossa. Lisdksi konsernin taloushallinto
valvoo tuloslaskelman ja taseen erid analyyttisella
tarkastelulla. Konsernin osavuosikatsaukset ja tilin-
paatdés  laaditaan IFRS-raportointistandardien
mukaisesti, ja tarvittavat IFRS-oikaisut toteutetaan
konsernitasolla.
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Riskien arviointi ja valvontatoimenpiteet
Taloudellisen raportointiprosessin riskien tunnista-
miseksi CapMan on maaritellyt taloudellisen rapor-
toinnin tavoitteet. CapManin riskiarviointiprosessin
tarkoituksena on taloudellisen raportointiprosessin
riskien tunnistaminen ja soveltuvien riskinhallinta-
keinojen maarittdminen.

Jotta asetettuja taloudellisen raportoinnin riskeja
voitaisiin hallita, suoritettujen riskiarviointien perus-
teella kehitetéén valvontatoimenpiteitd, joita asete-
taan kaikille organisaation tasoille. Esimerkkeja val-
vontatoimenpiteistd ovat mm. sisdiset ohjeistukset
ja hyvaksymismenettelyt, tasmaytykset, varmistuk-
set, analyyttiset toimenpiteet ja tehtavien eriyttdmi-
nen.

Vuoden 2009 aikana CapMan tunnisti ja analy-
soi konsernin talousraportointiprosessiin liittyvia ris-
keja osana sisdisen valvonnan kehitysohjelmaansa.
Liiketoimintayksikéiden kuukaudenvaihteen rapor-
tointiin seka konsernin konsolidointiprosessiin liitty-
vat riskit tunnistettiin, analysoitiin ja dokumentoitiin
systemaattisesti.

Taloudelliseen raportointiin liittyva viestinta
ja tiedotus

Viestintd- ja informaatiojarjestelmien oleellisena
osana CapMan on maaritellyt taloudellisen rapor-
toinnin roolit ja vastuut.

Yhtion hallitus on viimekadessa vastuussa talo-
usraportointiin liittyvan sisdisen valvonnan ja ris-
kienhallinnan  asianmukaisesta  jarjestamisesta.
Téhan vastuualueeseen liittyy olennaisesti mm. ris-
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kienhallinnan periaatteiden ja muiden olennaisten
dokumenttien hyvaksynta.

Konsernin johto on vastuussa sisdisen valvonnan
ja riskienhallinnan prosessien toteuttamisesta ja
prosessien operatiivisen tehokkuuden varmistami-
sesta. Tdman lisdksi johto vastaa laskentakdytanto-
jen lainmukaisuuden varmistamisesta seka siita,
ettd yhtion taloutta hoidetaan luotettavasti ja asian-
mukaisesti.

Yhtion toimitusjohtaja vastaa riskienhallintapro-
sessin toteuttamisesta méarittelemélléd ja jakamalla
riskienhallinnan toimintaperiaatteisiin liittyvat asian-
mukaiset vastuualueet. Taman liséksi toimitusjoh-
taja on nimittényt konsernin talousjohtajan riskien-
hallintapaallikdksi, joka on vastuussa kokonaisval-
taisen  riskienhallintaprosessin  koordinoinnista.
Riskienhallintapaallikko raportoi séannéllisesti halli-
tukselle sisdiseen valvontaan ja riskienhallintaan
littyvisséa asioissa. Johto jakaa vastuuta yksityiskoh-
taisempien sisdisen valvonnan toimintatapojen
perustamisesta eri tiimien ja funktioiden vastuuhen-
kildille. Konsernin johto ja henkilostd edesauttavat
taloudellisen raportointiprosessin tehokasta sisaista
valvontaa omalla toiminnallaan.

Talousraportointiin ja sen sisdiseen valvontaan
liittyvaa ulkoista ja sisdista informaatiota kerataan
systemaattisesti, ja johdolle pyritddn valittamaan
olennaista tietoa konsernin tapahtumista. Taloudelli-
sen raportoinnin kannalta oikea-aikainen ja ajanta-
sainen tieto esitetdan asiaankuuluville toimielimille,
kuten hallitukselle, johtoryhmalle ja Monitoring-
tiimille.

Seuranta

Taloudellisen raportoinnin sisdisen valvonnan tehok-
kuuden varmistamiseksi valvontatoimenpiteitd suo-
ritetaan kaikilla organisaation tasoilla. Seuranta voi
tapahtua jatkuvan seurannan muodossa osana pai-
vittaisia tyotehtavia tai erillisind toimeksiantoina.
Sisdisten tarkastusten erillisten toimeksiantojen laa-
juus ja toteuttamistiheys riippuvat paaasiassa riski-
arvioista ja jatkuvien valvontatoimien tehokkuu-
desta. Sisdisessa valvonnassa havaitut puutteet
raportoidaan johdolle, vakavimmat puutteet halli-
tukselle.

Hallitus seuraa saannéllisesti talousinformaatioon
littyvid konsernitason raportteja, jotka sisaltavat mm.
toteutuneiden lukujen vertailutietoja suhteessa aikai-
sempiin kausiin ja budjettiin, muita ennusteita seka
arvioita kuukausittaisista kassavirroista. Konsernin
taloushallinto tekee kuukausittain tuloslaskelman ja
taseen erien analyyseja seké yrityskohtaisesti etta
liiketoiminta-aluetasolla. Tamaén lisaksi taloushallinto
tekee analyyseja liittyen yhtién kuluihin ja hallinnoin-
tipalkkioihin, tarkistaa kayvan arvon muutokset,
arvonalentumiset ja kassavirrat, sekd seuraa IFRS-
standardeissa tapahtuvia muutoksia.

Monitoring-tiimi vastaa kohdeyritysten kuukau-
sittaisen raportoinnin kerdamisesta ja lapikaynnista.
Tiimi vastaa myos konsernin rahastojen menestyk-
sen seuraamisesta ja ennustamisesta, laskentamal-
lien laatimisesta sekd voitonjako-osuustuottojen
laskennasta. Saanndllisesti toteutettavien auditoin-
tien tavoitteena on varmistaa, ettd sijoitukset teh-
daan maariteltyjen menettelytapojen mukaisesti.
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Hallitus

Ari Tolppanen
(s. 1953)

DI, hallituksen puheenjohtaja
31.3.2005 lahtien. Hallituksen
jasen vuodesta 1993. CapManin
senior partner, yhtion toimitus-
johtaja 1989-31.3.2005. Yhtion
palveluksessa vuodesta 1989.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Access Capital Partners Group S.A.
(hallituksen vpj.), OneMed Group
Oy (pj.), Northern Alliance Group.

Keskeinen tyohistoria:

Ari Tolppanen toimi CapManin
toimitusjohtajana 1989-31.3.2005.
Ennen CapMania Tolppanen tyos-
kenteli Huurre Oy:n palveluksessa
seitsemén vuoden ajan, joista
viimeiset nelja vuotta han oli yhtion
toimitusjohtajana. Tata ennen han
oli osittain omistamansa elokuvien
maahantuontiin ja esittdmiseen
erikoistuneen Oy Nordfilm Ab:n
toimitusjohtaja.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
A-osakkeet 1 220 200 kpl
B-osakkeet 7 418 720 kpl

Omistaa lisdksi n. 7,1 % CapMan
Partners B.V.:st4, joka omistaa

3 000 000 A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

Teuvo Salminen
(s. 1954)

KTM, KHT, hallituksen varapuheen-
johtaja 31.3.2005 lahtien. Hallituk-
sen jasen vuodesta 2001, Jaakko
Poyry Group Oy:n senior advisor.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Holiday Club Resorts Oy (pj.).

Keskeinen tydhistoria:

Teuvo Salminen tyoskenteli Jaakko
Poéyry Group Oy:n varatoimitusjohta-
jana vuosina 1999-2009. Aiemmin
han tydskenteli Jaakko Poyry -yhty-
maéassa useissa eri tehtavissd mm.
talouspaallikkéna ja konsernin
talousjohtajana. Salmisen vastuu-
alueena oon lisdksi ollut Rakennus-
suunnitteluliiketoimintaryhma ja
Infrastruktuuri & ymparisto -liike-
toimintaryhma.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
B-osakkeet 50 000 kpl

Sari Baldauf
(s. 1955)

KTM, TKT h.c. (Teknillinen korkea-
koulu), KTT h.c. (Turun kauppakor-
keakoulu). Hallituksen jasen vuo-
desta 2007.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
F-Secure Qyj, Fortum Qyj (vpj.),
Hewlett-Packard Company, Daimler
AG (hallintoneuvoston jasen),
Savonlinnan Oopperajuhlat (pj.),
Elinkeinoelaman Valtuuskunta EVA,
Suomen Lasten ja Nuorten Saatio.

Keskeinen tyohistoria:

Sari Baldauf vastasi Nokia Oyj:n
verkkoliiketoiminnasta 1998-2005
ja oli Nokia Qyj:n johtokunnan jasen
1994-2005. Aiemmin Baldauf toimi
mm. Nokian Aasian toimintojen
johtajana seka Nokia Telecommuni-
cations, Cellular Systemsin toimitus-
johtajana.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
B-osakkeet 60 000 kpl

L
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Tapio Hintikka
(s. 1942)

DI, hallituksen jésen vuodesta
2004.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Aina Group Oyj (pj.), Evli Pankki
Qyj.

Keskeinen tyohistoria:

Tapio Hintikka tyoskenteli Hackman
Oyj:n toimitusjohtajana vuosina
1997-2002. Aikaisemmin Hintikka
on toiminut johtotehtavissa mm.

Oy Nokia Ab:Il (1990-1996) ja
Rauma-Repola Oy:lla (1982-1990).
1970-luvulla han tydskenteli
useissa eri tehtéavissa suomalaisissa
metsateollisuuden yrityksissa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

Osake- ja optio-omistustiedot ovat tilanteesta 31.1.2010. Ari Tolppanen ja Lennart Jacobsson omistavat valtaosan omistamistaan osakkeistaan mééréysvaltayhtididensé kautta.

i

Lennart Jacobsson
(s. 1955)

Ekonomi, hallituksen jasen vuo-
desta 2002. CapManin senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 1995.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Gammadata Holding AB (pj.),
Locus AS (pj.) Ascade AB,
EM4 Inc, Tritech AB.

Keskeinen tyohistoria:

Lennart Jacobsson toimi CapManin
teknologiatiimin vetajana vuosina
2002-2004. Han on yksi CapManin
vuonna 2002 ostaman paaomasijoi-
tusyhti¢ Swedestart Management
AB:n perustajista ja oli mukana
perustamassa Euroventures
Management AB:ta 1980-luvulla.
Aiemmin han tydskenteli sijoitus-
ammattilaisena padomasijoitusyritys
Svetabissa seka sijoitusjohtajana
Glenwood Venturesissa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
B-osakkeet 1 129 217 kpl

Omistaa lisdksi n. 7,1 % CapMan
Partners B.V.:std, joka omistaa

3 000 000 A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

1

Conny Karlsson
(s. 1955)

MBA, hallituksen jasen vuodesta
2008.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Swedish Match AB (pj.),
TeliaSonera AB.

Keskeinen tyohistoria:

Vuosina 1990-2000 Conny
Karlsson tyoskenteli ruotsalaisen
monikansallisen konsernin Dunin
toimitusjohtajana. Taté aikaisemmin
vuosina 1978-1990 Karlsson toimi
like-eldméssa eri tehtavissa, mm.
Skandinavian toimintojen vetajana
Procter&Gambilella.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

Vuosikertomus 2009
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Heikki Westerlund
(s. 1966)

KTM, CapMan Qyj:n toimitus-
johtaja, senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 1994.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Lumene Oy, Suomen padoma-
sijoitusyhdistys ry (FVCA) (pj.).

Keskeinen tyohistoria:
Ennen CapMania Heikki
Westerlund tyoskenteli Sitran
projektipaallikkdna ja Suomen
padomasijoitusyhdistyksen
paasihteerina. Lisaksi hanella
on usean vuoden kokemus
yrittajyydesta. CapManissa
Westerlund veti teknologia-
tiimia 2000-2002 ja Buyout
-tiimia 2002-2005.

CapMan Oyj:n osakkeet ja

optiot:

A-osakkeet 258 020 kpl
B-osakkeet 2718 260 kpl
2008A-optiot 125 000 kpl
2008B-optiot 90 000 kpl

Omistaa lisaksi n. 7,1 %
CapMan Partners B.V.:st&,
joka omistaa 3 000 000
A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.
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Kaisa Arovaara
(s. 1970)

KTM, CapMan Qyj:n talous-
johtaja, Taloushallinto ja IT
-tiimin vetaja. Yhtion palveluk-
sessa 2006-29.1.2010.

Keskeiset hallitusjasenyydet:

Keskeinen tydhistoria:

Ennen CapMania Kaisa
Arovaara tydskenteli 10 vuoden
ajan Ernst & Youngilla tilintar-
kastajana ja neuvonantajana
yrityskaupoissa. Ennen siirty-
mista CapManille Arovaara
vastasi E&Y:n yrityskauppoihin
littyvisté due diligence
-tarkastuksista.

CapMan Oyj:n osakkeet ja
optiot:

B-osakkeet 5 000 kpl

Jerome Bouix
(s. 1971)

KTM, CapMan QOyj:n varatoi-
mitusjohtaja, Sijoittajapalvelut-
tiimin vetaja, senior partner.
Yhtion palveluksessa vuodesta
2000.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
European Private Equity and
Venture Capital Association
(EVCA).

Keskeinen tyohistoria:

Ennen CapMania Jerome
Bouix tydskenteli kauppa- ja
teollisuusministeridén rahoitus-
ryhmassé vastuualueinaan
rahoituspolitiikka, ulkomaisten
investointien edistaminen

ja puolustusteollisuuden
kansainvalinen yhteistyo.

CapMan Oyj:n osakkeet ja
optiot:

2008A-optiot 90 000 kpl
2008B-optiot 65 000 kpl
Omistaa lisaksin. 7,1 %
CapMan Partners B.V.:st&,
joka omistaa 3 000 000
A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

/
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Goran Barsby
(s. 1951)

M.Sc. (Econ.) CapMan Buyout
-tiimin jasen, partneri. Yhtion
palveluksessa vuodesta 2003.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
MPT AB (pj.), MQ Retail Ab
(vpj.), Cederroth AB, Inflight
Service AB.

Keskeinen tyohistoria:
Ennen CapMania Géran
Barsby tyoskenteli kasvuyritys-
ten liiketoiminnan kehittdmi-
seen erikostuneessa Ahrens
Tillvaxtkonsulter AB:ssa.
Hénella on yli 20 vuoden
kokemus kansainvélisten
yhtididen johtotehtavista.
Barsby on toiminut aikaisem-
min toimitusjohtajana

mm. Tetra Pakissa ja Tetra
Lavalissa, Bonnierissa,
Procordiassa ja Toolex
Alphassa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja
optiot:

2008A-optiot
2008B-optiot

65 000 kpl
45 000 Kkpl

Markku Hietala
(s. 1957)

OTK, varatuomari, CapMan
Real Estate -tiimin vetajs,
Realprojekti Oy:n toimitus-
johtaja, senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 2005.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Suomen Kauppakeskus-
yhdistys ry.

Keskeinen tydhistoria:
Markku Hietala on toiminut
Realprojekti Oy:n toimitusjoh-
tajana yrityksen perustami-
sesta vuonna 2000 l&htien.
Realprojekti on ollut
CapManin tytéaryhtié vuodesta
2005 lghtien. Ennen
Realprojektia Hietala on
tydskennellyt Aleksia Oy:ssé
ja Merita Kiinteistot Oy:ssa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja

optiot:

B-osakkeet 181 818 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Omistaa lisaksin. 7,1 %
CapMan Partners B.V.:sta,
joka omistaa 3 000 000
A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

Kai Jordahl
(s. 1960)

KTM, CapMan Buyout -tiimin
vetdjan sijainen, senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 2004.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Cardinal Foods AS (pj.),

Curato AS (pj.), Espira Grup-
pen (pj.), OneMed Group Oy.

Keskeinen tyohistoria:
Ennen CapMania Kai Jordahl
toimi Industrifinans forvaltning
ASA:ssa ja Alfred Berg
Industrifinans ASA:ssa vasta-
ten niiden padomasijoitus-
toiminnasta Pohjoismaissa.
Aiemmin Jordahl on toiminut
johtotehtavissa McKinsey &
Companylla, Norsk Hydro
ASA:lla seké Norjan energia-
ministeriossa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja

optiot:

B-osakkeet 50 000 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Omistaa liséksin. 7,1 %
CapMan Partners B.V.:st4,
joka omistaa 3 000 000
A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

Hilkka-Maija Katajisto
(s. 1967)

KTM, henkilostojohtaja. Yhtion
palveluksessa vuodesta 2007.

Keskeiset hallitusjasenyydet:

Keskeinen tyohistoria:

Ennen CapMania Hilkka-Maija
Katajisto toimi 15 vuoden ajan
erilaisissa henkilostohallintoon
liittyvisséa tehtavissa, mm. joh-
don konsulttina Personecissa,
Euroopan Business HR
Managerina Agilent
Technologiesilla ja Troponor-
konsernissa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja
optiot:

2008A-optiot
2008B-optiot

65 000 kpl
45 000 Kkpl



Olli Liitola
(s. 1957)

DI, CapMan Buyout ja CapMan
Public Market -tiimien jasen, senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 1991.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Northern Alliance Group (pj.),
Pretax Oy.

Keskeinen tyohistoria:

Olli Liitola toimi CapMan Qyj:n
talousjohtajana vuosina 2000—
2007. Ennen CapMania Liitola
tydskenteli Haly Invest Oy:ssa
toimitusjohtajana, Vihdin Saasto-
pankissa seké Teollistamis-
rahastossa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

A-osakkeet 796 564 kpl
B-osakkeet 1982 520 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Omistaa liséksin. 7,1 % CapMan
Partners B.V.:sté, joka omistaa
3000 000 A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

Petri Niemi
(s. 1961)

DI, CapMan Technology -tiimin
vetdjd, senior partner. Yhtion palve-
luksessa vuodesta 1999.

Keskeiset hallitusjdasenyydet:
Mirasys Ltd, ScanJour A/S.

Keskeinen tydhistoria:

Ennen CapMania Petri Niemi
tydskenteli eri tehtavisséd Oy L M
Ericsson Ab:lla, 3Com Nordic
Ab:lla, Sun Microsystems Oy:ll& ja
Hewlett-Packardilla.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

B-osakkeet 267 920 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Omistaa lisaksi n. 7,1 % CapMan
Partners B.V.:st4, joka omistaa
3000 000 A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

Hans Christian Dall Nygard
(s. 1968)

KTM, MBA, CEFA, CapMan Russia
-sijoitustoiminnan vetéja, senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 2008.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Region Avia Kapital, Western Retail
Investments Ltd (Papa John's),
Norjalais-venélainen kauppakamari
(NRCC).

Keskeinen tydhistoria:

Ennen CapMania Hans Christian
Dall Nygard toimi 12 vuoden ajan
padomasijoitusyhtit Norumin
palveluksessa, viimeisimpana
yhtién toimitusjohtajana. CapMan
hankki Norumin omistukseensa
vuonna 2008.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

B-osakkeet 827 071 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Tuomo Raasio
(5.1958)

OTK, CapMan Buyout -tiimin vetaja,
senior partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 1988.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Yleisradio Oy.

Keskeinen tyohistoria:

Tuomo Raasio on ollut mukana
lukuisissa yritysjarjestelyissa ja
kotimaisten yritysten porssilistautu-
misessa. Ennen CapMania Raasio
tydskenteli Kansallispankin palve-
luksessa Helsingissa ja Lontoossa
erikoistuen yritysrahoitukseen
kansainvalisilla padomamarkki-
noilla.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

A-osakkeet 680 663 kpl
B-osakkeet 3080 873 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Omistaa liséksi n. 7,1 % CapMan
Partners B.V.:sta, joka omistaa
3000 000 A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.

Osake- ja optio-omistustiedot ovat tilanteesta 31.1.2010. Senior partnerit omistavat valtaosan omistamistaan osakkeistaan maéréysvaltayhtioidenséd kautta.

Jukka Ruuska
(s. 1961)

oik. kand., MBA, CapMan Public
Market -tiimin vetaja, senior partner.
Yhtion palveluksessa vuodesta
2008.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Suomen Porssisaatio.

Keskeinen tyohistoria:

Ennen CapMania Jukka Ruuska
tydskenteli Pohjoismaisen Porssin
toimitusjohtajana ja tata ennen
vuosina 2000-2003 HEX:n
toimitusjohtajana. Aikaisemmin
Ruuska on toiminut johtotehtavissa
Helsingin Puhelin Oy:ssé ja Finnet
QOy:ssé seka investointipankki
Prospectus Oy:ssa ja Kansallis-
Osake-Pankissa.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

B-osakkeet 22 500 kpl
2008A-optiot 125 000 kpl
2008B-optiot 125 000 kpl

Petri Saavalainen
(s. 1965)

DI, CapMan Russia -tiimin vetaja,
senior partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 1995.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Foreca Oy (pj.), Western Retail
Investments Ltd (Papa John’s) (pj.).

Keskeinen tyohistoria:
CapManilla Petri Saavalainen

on toiminut kehitys- ja teknologia-
tiimeissa. Ennen CapMania
Saavalainen toimi Sitran business
controllerina.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

A-osakkeet 44 553 kpl
B-osakkeet 882 663 kpl
2008A-optiot 65 000 kpl
2008B-optiot 45 000 kpl

Omistaa lisdksi n. 7,1 % CapMan
Partners B.V.:st4, joka omistaa
3000 000 A-osaketta ja 2 000 000
B-osaketta.
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Yhteystiedot

CapMan Oyj

CapMan Capital Management Oy
Realprojekti Oy

Dividum Oy

Korkeavuorenkatu 32

00130 Helsinki

Puh. 0207 207 500

Fax 0207 207 510

CapMan Invest A/S
Esplanaden 7

1263 Copenhagen K
Denmark

Puh. +453526 02 12
Fax +45352602 14

CapMan AB

Grev Turegatan 30

P.O. Box 5745

114 87 Stockholm
Sweden

Puh. +46 8 545 854 70
Fax +46 8 545 854 89

CapMan Norway AS
Dronning Mauds gate 3
P.O. Box 1235

Vika 0110 Oslo

Norway

Puh. +47 23237575
Fax +4723237579
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CapMan Russia

Norum Private Equity Advisors Limited
10, Arbat Str

119002 Moscow

Russia

Puh. +7 495 781 37 30

Fax +7 4957813729

CapMan (Guernsey) Ltd

CapMan Mezzanine (Guernsey) Ltd
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Ltd
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Ltd
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP Ltd
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Ltd
CapMan (Guernsey) Russia GP Ltd
Hambro Hs, St. Julian’s Avenue

P.O. Box 86, St. Peter Port

Guernsey, GY1 3AE

Channel Islands

Puh. +44 1481 726 521

Fax +44 1481710376

CapMan Public Market Manager S.A.
Carré Bonn, 20, rue de la Poste

P.0. Box 230

L-2012 Luxembourg

Puh. +352 230 236 812

Fax +352 260 236 470

www.capman.com
Yhtion sahkopostiosoitteet ovat muotoa
etunimi.sukunimi@capman.com









