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BKasvila Pohjoismarssa
“CapMan sijoitti.nestopalVeltita; erikoiSkuljetuksias -
elementtiasennuksia ja satamanosturipalveluita tarjoavaan
Havatoriin toukokuussa 2010. Havatorin keskeisimpia
Kannessa pohjoismainen luontomaisema ja CapManin vuoden 2010 paino- tavoitteita ovat hallittu kasvu, kannattavuuden parantaminen
pistealueet. Kertomuksen muu kuvitus perustuu CapManin kohdeyritysten ja B . ! I o : :
Kiinteistojen kuviin. Henkilot sivuilla 2 ja 30-31 on kuvannut Heikki Tuuli, seka strategisen aseman vahvistaminen Pohjoismaissa ja
Studio Heikki Tuuli. laajemmalti Euroopassa. CapManin sijoitusaikana Havator

) ) o o on vahvistanut organisaatiotaan ja tehnyt useita yritysostoja
Keskeiset kohdat CapMan Oyj -konsernin tilinpaatoksesta on julkaistu tdman : W = : : 3 e
vuosikertomuksen erillisessa liitteessa. Tilinpdatoés kokonaisuudessaan on Ruotsissa. Yhtion liikevaihto vuonna 2010 oli noin 70 m'“'
saatavilla CapManin internetsivuilta osoitteesta www.capman fi/sijoittajat. euroa, ja se tyollistaa noin 510 henkilda.




ljoitamme yrityksiin ja kiinteistoihin, joissa on selvaa kehityspotentiaalia.
Tavoitteenamme on tarjota kansainvaliselle sijoittajakunnallemme erinomaisia
tuottoja seka kehittda kohdeyrityksiamme ja kiinteistdjdmme parasta paikallista
osaamistamme hyoddyntden. Sijoitustoimintamme perustuu ainutlaatuiseen
markkinakattavuuteen, paikalliseen ldsnaoloon ja yli 20 vuoden kokemukseen.
Tama perusta ja ammattimainen varainhankinta seka pitkaaikaiset sijoittaja-
suhteet ovat yha téarkedmpia menestystekijoitd muuttuvassa markkina-
ympadristossa.

Tervetuloa lukemaan lisda CapManista ja toiminnastamme vuonna 2010.
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3 535,4 milj. euroa



Vuodelle 2010 oli tunnusomaista toiminta-
ympariston muutokset, jotka heijastuivat
my6s CapManin liikketoimintaan. Luottamus
rahoitusmarkkinan parantumiseen oli alku-
vuonna vahvaa, mutta heikkeni loppuke-
vaalla puhjenneen ja yli kesén jatkuneen
euroalueen epdvarmuuden seurauksena.
Vuoden toisella puoliskolla yritys- ja kiinteis-
tokauppamarkkina vilkastui etenkin Poh-
jois-Euroopassa. Lainanantajien kasvanut
luotonantohalukkuus vaikutti siihen, etta
luottamus markkinoihin naytti loppuvuonna
palautuvan normaalille tasolle. Varainhan-
kintamarkkina sdilyi sité vastoin vaikeana:
eurooppalaisiin keskisuuria yritysjarjestely-
ja ja kasvunrahoitusta tekeviin rahastoihin
kerattyjen pddomien maara laski vuoden
aikana 40 % jo enndtysmatalasta varain-
hankintavuodesta 2009.
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Kansainvalistyneessd maailmassa on
vaikea ennustaa, kuinka paikalliset muu-
tokset ja niiden vaikutukset heijastuvat mui-
hin kansantalouksiin. Muutos, enemman
kuin koskaan, on ainoa pysyva tekijd. Tama
asettaa uusia haasteita ja mahdollisuuksia
kaikille kansainvalisesti toimiville yrityksille.
Menestyakseen etenkin pienempien toimi-
joiden tulee omaksua muutokset nopeasti
ja tehda tasta vahvuutensa.

Aloitimme vuoden 2010 elokuussa
CapManin strategian lapikaynnin, jonka
tuloksista tiedotimme alkuvuonna 2011.
Arvioimme suorituskykydmme laaja-alaises-
ti ja haimme tapoja lisata tehokkuutta, ts.
yksinkertaistaa tapaamme toimia. Naiden
toimien lopputulemia olivat Access-yritys-
myynti, paatods olla perustamatta jatkossa
uusia teknologiarahastoja seka paatds myy-
da kiinteistokonsultointitoimintamme.

Marraskuussa tiedotimme myyvadmme
30 %:n omistusosuutemme Access Capital
Partnersista, joka on yksi Euroopan johtavia
rahastojen rahastoja. Pa4tos olla tekeméatta
uusia teknologiasijoituksia ja olla perusta-
matta uusia teknologiarahastoja perustuu
rahastojen vaatimattomiin tuottoihin niiden
riskikorjattuihin tuotto-odotuksiin verrat-
tuna — ongelma, joka ei koske ainoastaan
CapManin teknologiatoimintaa vaan kaik-
kia vastaavanlaisia rahastoja Euroopassa.
Tehty paatos osoittaa CapManin toiminta-
mallin vahvuuden, silld itsendisen rahas-
ton olisi ollut hyvin vaikeaa tehdé vastaavaa
sijoittajaystavallista ratkaisua. Kiinteistokon-
sultointitoiminnan myynti, jonka odotamme
toteutuvan vuoden 2011 kolmannella nel-
jannekselld, tulee yksinkertaistamaan kiin-
teistosijoitustoimintaamme samalla varmis-
taen konsultointipalveluiden jatkuvuuden
ja palvelutason parantamisen.

Suorituskyvyn parantamisen ja toimin-
nan yksinkertaistamisen liséksi paivitimme
strategiaamme. Strategianamme on yhdis-
taa yrittdjahenkisten sijoitustiimien seka
CapManin vahvuudet tuottaaksemme
sijoittajillemme erinomaisia tuottoja. Nama
vahvuudet yhdistamalla seka keskittymal-
|a herkedmattd kannattavuuden paranta-
miseen pystymme reagoimaan nopeasti ja
joustavasti toimintaympéristdbn muutoksiin
ja tavoittelemaan visiotamme ja missiomme
toteuttamista. Visiomme on englanniksi ‘To
be the best-performing European private

equity firm’ ja missiomme on ‘To build
successful businesses contributing to the
enrichment of society’.

Maéarittelimme myds uudet taloudel-
liset tavoitteet. Uskomme, ettd pddomasi-
joittaminen pysyy kasvualana, ja aiomme
hyodyntada kasvun mahdollisuuksia etenkin
keskeisilla sijoitusalueillamme Buyoutissa,
Russiassa, Public Marketissa ja Real Esta-
tessa. Onnistunut lilkketoiminta kasvualal-
la johtaa toiminnan kasvuun, minka vuoksi
emme ole asettaneet erillisid kasvutavoittei-
ta. Taten tarkein taloudellinen tavoitteemme
liittyy osakkeenomistajien saamaan tuottoon
(oman paddoman tuotto yli 20 % vuodes-
sa), ja sité tukevat optimaalinen taseraken-
ne (omavaraisuusaste vahintdan 60 %) ja
erinomainen osingonmaksujakopolitiikka
(tavoitteena on jakaa vahintdan puolet net-
totuloksesta osinkona).

CapMan paérjasi hyvin vuoden 2010
vaihtelevassa markkinaymparistéssa.
Rahastomme irtautuivat kokonaan 11 yri-
tyksestd, yhdesta kiinteistdsta ja osittain
kahdesta yrityksesta. Uudet sijoitukset teh-
tiin yhteensa yhdeksdan uuteen kohdeyri-
tykseen ja kahteen kiinteistoon. Kassavir-
rat sijoittajille ovat vuonna 2010 tiedotetut
irtautumiset mukaan lukien noin 315 milj.
euroa, ja kutsutut padomat noin 220 mil;.
euroa. Sijoituskohteidemme kehitys oli kai-
ken kaikkiaan hyvaa. Vuonna 2011 kes-
kitymme tuottojen hakemiseen tekemalla
irtautumisia kypsemmisté rahastoistamme
ja toimimalla aktiivisina omistajina niissa
sijoituskohteissa, joiden arvonkehitystyd on
vield kesken. Tavoitteenamme on sijoittaa
hallinnoimiimme rahastoihin 1-5 prosent-
tia uusien rahastojen koosta. Vuoden 2010
lopussa omat rahastosijoituksemme ja jal-
jella olevat sitoumuksemme olivat noin
102 milj. euroa, miké tarkoittaa merkittavaa
lisatuottopotentiaalia tuottotavoitteidemme
toteutuessa.

Toimintamme pitkan aikavéalin menes-
tys riippuu sijoitustoimintamme onnis-
tumisesta, joka heijastuu myés varain-
hankintaan. Vuoden 2010 vaikeassa
varainhankintaymparistéssa onnistuimme
viemaan paatokseen yhdeksannen buyout-
rahastomme varainhankinnan ja perusta-
maan viidennen mezzanine-rahastomme.
Kéynnistdmme varainhankintavalmistelut
neljalla keskeisella sijoitusalueellamme vuo-

sina 2011-2012. Siséinen varainhankin-
taosaamisemme on tarkedssa asemassa
sijoittajakontaktien hoitamisessa ja viesties-
samme strategiaamme sijoittajille.

CapManin johdossa tapahtui vuonna
2010 useita muutoksia, joista uuden johto-
ryhman nimittdminen oli tarkeimpiad. Johto-
ryhmaa valitessa tavoitteena oli yhdistaa
jasenten henkildkohtainen kokemus, syval-
linen pddomasijoitustoiminnan ja muiden
toimialojen tuntemus sekd maantieteellinen
sijainti toimivan ryhméan muodostamisek-
si. Paivitetty strategia syntyi johtoryhman
yhteistydna, ja sen toteuttaminen on johto-
ryhmaldisten vastuulla. Aiemmat johtoryh-
man jasenet ovat palanneet menestykselli-
sesti sijoitustoiminnan pariin.

Vuoden 2010 tulokseen vaikutti mer-
kittavasti Access-yritysmyynti. Sen seurauk-
sena meilld on 35 milj. euron kassavarat,
mik& antaa hyvan pohjan toiminnalle vuon-
na 2011. Hallituksen yhtiokokoukselle teke-
ma osingonjakoehdotus sisaltaa oletuksen
kannattavan toiminnan jatkumisesta koko
organisaatiossa, mika on linjassa omien
tavoitteidemme kanssa.

Haluan kiittdd CapManin henkilokuntaa
tuesta muutosten lapiviemisessd CapManis-
sa. CapManin hallituksen, osakkeenomista-
jien ja rahastosijoittajien osoittama kiinnos-
tus ja antama palaute ovat kannustaneet ja
antaneet runsaasti nakdkulmia CapManin
kehittdmiseksi muuttuvina aikoina. Selkedn
visiomme, menestyksenhalumme, ja fokuk-
semme seka muutosvalmiutemme ansiosta
olemme valmiita kohtaamaan tulevan.
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Lennart Simonsen
toimitusjohtaja, senior partner



CapManin strategiana on yhdistaa
yrittdjahenkisten sijoitustiimien seka
CapManin vahvuudet tuottaakseen
sijoittajilleen erinomaisia tuottoja.

Selkeat suuntaviivat
CapMan aloitti vuoden 2010 kolmannella
neljannekselld strategian lapikdymisen,
minka tuloksena yhtio on ottanut kayttéon
uuden vision ja mission seka paivitetyn
strategian. Keskeisia ja toisiaan tukevia
tavoitteita CapManin kehittdmisessé ovat
kannattavuuden parantaminen ja toimin-
nan yksinkertaistaminen.
Toiminta-ajatuksemme on "to build
successful businesses contributing to the
enrichment of society”. CapManin arvot el
korkea moraali, sitoutuminen ja aktiivinen
omistajuus ohjaavat toimintaamme.
Strategiamme perustuu yrittajahenkis-
ten partnership-mallilla toimivien sijoitustii-
mien sekd CapManin vahvuuksien yhdista-

Organisaatio

miseen. Se muodostaa perustan saavuttaa
visiomme, eli olla parhaiten menestyva
eurooppalainen padomasijoitusyhtio. Tama
yhdistelma liitettyna tavoitteelliseen toimin-
taan vie CapManin lahemméksi sen visiota
ja mission toteuttamista. Tavoitteenamme
on, etta sijoittajat ympéri maailman mielta-
vat CapManin parhaan tuottotason tarjoa-
vaksi padomasijoittajaksi Euroopassa.
Painopistealueitamme vuonna 2011
ovat keskittyminen ydintoimintaan kes-

Toimitusjohtaja Lennart Simonsen
Johtoryhma

CapMan
Buyout
Kai Jordahl

CapMan CapMan
Russia Public Market
Hans Christian Joakim Rubin
Dall Nygard

Myynti, markkinointi,
sijoittajasuhteet ja viestinta

Jerome Bouix

CapMan Platform

Taloushallinto, back office,
lakiasiat ja IT

Niko Haavisto

Muut sijoitusalueet eli CapMan Technology ja CapMan Life Science eivét tee uusia sijoituksia.

keisilla sijoitusalueilla seké liiketoiminnan
kehittdminen ja rahastojen tuottotavoittei-
den saavuttaminen. CapManin nakemys
on, etté pohjoismaiset pienet ja keskisuuret
yritysjarjestelyt ovat edelleen yksi Euroo-
pan mielenkiintoisimmista padomasijoitus-
markkinoista. Venajalla, kiinteistosijoitta-
misessa sekd CapManin arvonluontimallin
hyodyntamisessa listatulla markkinalla on
merkittdvaa kasvupotentiaalia. Rahastojen
varainhankinnan onnistuminen perustuu
menestyksekkdadseen sijoitustoimintaan, ja
nama yhdessa luovat kasvua ja ovat liike-
toimintamme perusedellytykset.

Sijoitustiimien ja CapManin vahvuu-
det yhdistamalla CapManilla on ainutlaatui-
nen mahdollisuus tarjota sijoittajilleen alan
parhaimmistoon kuuluva tuottotaso. Tama
yhdistelma liitettyna tavoitehakuisuuteen
vie CapManin l&hemmaksi sen visiota ja
mission toteuttamista.

CapMan
Real Estate
Mika Matikainen

Henkilostohallinto
Maria Ljungeld



Strategia, visio ja missio*

Our vision
To be the best-performing
European private equity firm.

Strategia

CapManin strategiana on yhdistaa yrittajahenkisten sijoitustiimien seka
CapManin vahvuudet tuottaakseen sijoittajilleen erinomaisia tuottoja.

Partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit

e Nelja keskeista sijoitusaluetta:

Buyout
Russia

Public Market
Real Estate

e Vahva paikallinen lasnéolo koko
markkina-alueella

e Pitkdaikainen kokemus padomasijoittamisesta
Pohjoismaissa ja Venajalla eri syklien aikana

e Erikoistuneet, rahastojen menestykseen
keskittyvat tiimit

e Rahastosijoittajien ja sijoitustiimien
intressien yhdenmukaisuus

CapManin vahvuudet

e Maantieteellinen kattavuus ja markkina-
osaamisen jakaminen sijoitustiimien kesken

e Markkinaymmarrys paikallisen lasnaolon ja
eri sijoitustiimien kautta

e Ammattimainen varainhankinta ja
pitkaaikaiset sijoittajasuhteet

e Rahastojen hallinnointiosaaminen

e Korkealaatuinen palveluinfrastruktuuri

e CapManin brandi

e Rahastosijoituskapasiteetti omasta taseesta
e |istattu asema

Mission
We build successful businesses
contributing to the enrichment of society.

*

Visiota ja missiota ei ole suomennettu.




CapManin osakkeen kautta sijoittajille
tarjoutuu mahdollisuus osallistua poh-
joismaisten ja venaldisten yritysten seka
kiinteist6jen arvonnousuun.

Kolme paatulonldhdetta

CapManilla on kaksi toimintasegmenttia,
jotka ovat Hallinnointiliiketoiminta ja Rahas-
tosijoitustoiminta. Hallinnointiliiketoiminta
kasittda kohdeyritys- ja kiinteistosijoituksia
tekevien pddomarahastojen hallinnoinnin,
ja sen tulonlahteité ovat hallinnointipalkkiot
ja voitonjako-osuustuotot. Hallinnointipalk-
kiot ovat tyypillisesti 0,5-2,5 prosenttia vuo-
dessa hallinnoitavien rahastojen padomista
tai salkun hankintahinnasta, ja ne kattavat
padsaantoisesti CapManin operatiivisen
toiminnan kulut.

Rahastosijoitustoiminta kasittaa
CapManin omat rahastosijoitukset seka
sijoitukset Maneg-rahastoihin, ja sen
tulos muodostuu sijoitusten kayvan arvon
muutoksista ja realisoituneista tuotoista.
CapManin tavoitteena on sijoittaa rahas-
toihinsa 1-5 prosenttia uusien rahastojen
koosta niiden kysynnéasté ja CapManin
sijoituskapasiteetista riippuen.

Molempien toimintasegmenttien tuotot
perustuvat pohjoismaisten ja venélaisten
listaamattomien ja listattujen yhtididen seka
kiinteistjen arvonkehitystython.

Pitkan aikavalin liiketoimintaa
CapManin tulos voi vaihdella merkittédvas-
ti eri vuosineljannesten valilla ja konser-
nin taloudellista kehitysta tulee seurata tata
pidemmalla aikajanteelld. Paatulonléhteista
hallinnointipalkkiot ovat luonteeltaan yleen-
sad hyvin ennustettavia. Voitonjako-osuus-
tuottoja syntyy vaihtelevasti irtautumisten
toteutumisajankohdasta seka irtautuvien
rahastojen voitonjakovaiheesta riippuen.
Tavoitteenamme on aina myyda sijoitus-
kohteemme parhaalla mahdollisella arvos-
tustasolla. My&s rahastosijoitusten kayvan
arvon muutokset voivat vaihdella suures-

ti eri vuosien ja vuosineljannesten valilla.
Useat tulonlahteet ja elinkaaren eri vaiheis-
sa olevat rahastot tasaavat tulosvaihteluja.

Taloudellinen kehitys vahvaa 2010
Seka liikevaihto etta tulos kasvoivat selvéasti
edellisvuodesta. Access Capital Partnersin

Liikevaihto ja liikevoitto, M€
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Liikevaihto
Liikevoitto/-tappio

osittaisen myynnin vaikutus CapManin
vuoden 2010 tulokseen oli 22,7 milj. euroa.
Konsernin liikevaihto oli 38,2 milj. euroa
(2009: 36,3 milj. euroa). Liikevoitto oli 21,0
milj. euroa (0,1 milj. euroa). Rahastosijoi-
tusten kayvan arvon muutos oli 2,7 milj.
euroa (-3,3 milj. euroa), mika vastaa 4,2
%:n arvonnousua vuonna 2010 (5,4 %:n
arvon alenemista vuonna 2009). Operatii-
visen toiminnan kulut nousivat 42,8 milj.
euroon (33,0 milj. euroa), ja niiden kas-
vuun vaikuttivat etenkin vuoden viimeiselle
neljdnnekselle kohdistuneet kertaluontoi-
set kulut. Konsernin tulos vuonna 2010 oli
17,6 milj. euroa (0,1 milj. euroa) ja emo-
yhtién omistajien osuus tuloksesta 17,3
milj. euroa (-0,2 milj. euroa). Konsernin
omavaraisuusaste oli vuoden lopussa

58,5 % (55,1 %) ja nettovelkaantumisaste
7,3 % (34,8 %).

Kattavat tiedot CapManin ansaintamal-
lista, paatulonlahteista, tuloskehityksesté ja
osakkeesta 16ytyvat vuoden 2010 tilinpaa-
toksesta seka yhtion internetsivuilta
www.capman.fi/sijoittajat.

Tulos/osake ja osinko/osake, €
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Tulos/osake
Osinko/osake*

*  Vuodelta 2010 hallituksen esitys yhtiokokoukselle.
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aatulonlahteet

Hallinnoimamme rahastot*

Hallinnointipalkkiot

e Riippuvat hallinnoitavista padomista

e Maksetaan rahaston koko elinkaarelta
(tyypillisesti 10 vuotta)

e CapManissa keskimaarin 1 %
hallinnoitavista padomista

e Kasvavat varainhankinnan myéta
e | askevat tehtyjen irtautumisten myota

Vakaa ja ennakoitava tulonlahde

Taloudelliset tavoitteet***

*%k

*** Taulukossa esitetyt pitkan aikavalin taloudelliset tavoitteet julkaistiin helmikuussa 2011.
Vuonna 2010 voimassa olleet taloudelliset tavoitteet on luettavissa yhtion vuosikertomuksesta 2009.

Kannattavuus

Padomarakenne

Osinkopolitiikka

Hallinnointiliiketoiminnan tulonlahteisiin sisaltyy lisaksi kiinteistékonsultoinnin tuottoja.

Sijoitustiimin osuus vahennetty.

Voitonjako-osuustuotot

e CapManin osuus 10-20 % kassavirrasta

kun rahaston kynnystuotto on
saavutettu**

e Kynnystuotto on tyypillisesti 7-8 %

p.a. (vuotuinen etuoikeutettu tuotto
sen jalkeen kun rahasto on palauttanut
sijoittajilleen kutsutun paaoman)

Sijoitukset omiin rahastoihimme

Omasta taseesta tehtavien
rahastosijoitusten tuotot

Omien sijoitusten kaypa arvo 66,5 milj.
euroa 31.12.2010

Jaljella olevat sitoumukset 36,3 milj.
euroa 31.12.2010

Yli 50 % omista rahastosijoituksista ja
-sitoumuksista buyout-rahastoissa

Tavoitteena sijoittaa 1-5 % uusien
rahastojen alkuperaisista sitoumuksista
CapManin taseesta

Tulosvaikutus sijoitusten kayvan arvon
muutosten ja realisoituneiden tuottojen
kautta

Merkittédvaa tulospotentiaalia

Tavoite

Oman paaoman tuotto yli 20 % vuodessa

Omavaraisuusaste vahintdan 60 %

Maksaa osinkoa vahintaan 50 %
nettotuloksesta

Toteutuma 2010

Oman paaoman tuotto 20,8 %

Omavaraisuusaste 58,5 %

Vuodelta 2010 hallituksen osinkoehdotus
yhtiokokoukselle 0,12 euroa / osake eli
68 % nettotuloksesta

(Tulos/osake 0,18 euroa vuonna 2010)




Hallinnoitavat rahastot

CapMan hallinnoi rahastoissaan institu-
tionaalisilta sijoittajilta kerattyja varoja,
ja yhtié on myos itse merkittava sijoitta-
ja hallinnoimissaan rahastoissa.

Rahastoissa 3,5 miljardin euron
paaomat
CapManin hallinnoimista padomista 3,4
miljardia euroa on institutionaalisilta sijoit-
tajilta kerattyja varoja ja 0,1 miljardia euroa
on CapManin omia sijoituksia ja sitou-
muksia rahastoihin. Pddomista hieman
yli puolet on suoria kohdeyrityssijoituksia
tekevissa rahastoissa ja loput kiinteisto-
padomarahastoissa. Kohdeyrityssijoituk-
sia tekevien rahastojen padomat jakautuvat
oman paadoman ehtoisiin rahastoihin ja vali-
rahoitusta tekeviin mezzanine-rahastoihin.
Kunkin rahaston sijoitustoiminnasta vastaa
oma ja paikallisesti toimiva sijoitustiimi.
Hallinnoitavalla pdaomalla tarkoite-
taan rahastojen jéljella olevaa sijoituskapa-
siteettia ja jo sijoitettua pddomaa hankinta-
hintaan. Siihen kohdistuu tuotto-odotuksia
hallinnointipalkkioiden ja mahdollisten voi-
tonjako-osuustuottojen muodossa.

Erikoistuneet
rahastot |a
sijoitustimit

8 CapMan vuosikertomus 2010

Hallinnoitavat pddomat kasvavat uusien
rahastojen varainhankinnan myota ja laske-
vat tehtyjen irtautumisten seurauksena.

CapMan sai vuonna 2010 paéatdkseen
CapMan Buyout IX -rahaston varainhankin-
nan ja perusti uuden, viela varainhankin-
tavaiheessa olevan CapMan Mezzanine V
-rahaston. Uusia padomia kerattiin liséksi
CapMan Yrjénkatu 17 -rahastoon, joka on
kohdekohtainen kiinteistépadomarahasto.
Rahastoihin kerattiin vuoden aikana yhteen-
sé& 0,1 miljardia euroa uutta padomaa.

Merkittdvaa ansaintapotentiaalia
CapMan ryhmittelee hallinnoimansa rahas-
tot niiden voitonjakovaiheen mukaan. Osa
rahastoista on voitonjaossa tai lahestymas-
sé& voitonjakoa, kun taas suurin osa on vie-
|& aktiivisessa sijoitus- tai arvonkehitysvai-
heessa.

Voitonjaon piirissé olevat rahastot
edustivat hieman alle kahta prosenttia
CapManin hallinnoimista padomista
31.12.2010. Naista rahastoista tehtavat
irtautumiset tuovat voitonjako-osuustuotto-
ja CapManille. Noin kuusi prosenttia paa-

omista oli rahastoissa, joiden odotetaan
siirtyvan voitonjakoon vuosien 2011-2012
aikana. Néihin rahastoihin liittyy merkitta-
vaa ansaintapotentiaalia keskipitkalla aika-
valilla. Aktiivisessa sijoitus- tai arvonkehi-
tysvaiheessa olevat kohdeyrityssijoituksia
tekevat rahastot sekd uusimmat kiinteisto-
padomarahastot muodostavat hallinnoita-
vien pddomien osalta suurimman ryhman.
Néiden rahastojen pddomat edustavat run-
sasta 80 prosenttia hallinnoitavista paa-
omista. Naiden rahastojen padomista mer-
kittdva osa on viela sijoittamatta toisin kuin
muissa ryhmissa.

Viimeisen ryhman muodostavat rahas-
tot, joilla ei ole voitonjakopotentiaalia
CapManille, ja ne edustavat noin seitsemaéa
prosenttia pddomista. Voitonjakopotentiaalia
ei ole, koska rahastojen ei uskota siirtyvan
voitonjakoon, tai koska CapManin voitonja-
ko-osuusprosentti kyseisissa rahastoissa on
matala. Merkittdva osa ryhman padomista
on CapMan Real Estate | -rahastossa, joka
on jo tuottanut 19,8 milj. euron voitonjako-
osuustuotot CapManille, mutta jolta ei odo-
teta saatavan uutta voitonjakoa.




Padomanpalautukset ennatystasolla
CapManin rahastojen sijoitusvolyymi vuon-
na 2010 oli 241,8 milj. euroa, josta 196,2
milj. euroa sijoitettiin kohdeyrityksiin ja
45,6 milj. euroa kiinteistokohteisiin. Rahas-
tot sijoittivat yndekséaan uuteen yritykseen,
kahteen uuteen kiinteistokohteeseen ja
tekivat lukuisia lisasijoituksia olemassa ole-
viin kohdeyrityksiin ja kiinteistoihin.

Kassavirrat sijoittajille olivat 197,9 milj.
euroa vuonna 2010. Rahastot irtautuivat
kokonaan tai osittain 13 kohdeyrityksesta
ja yhdesta kiinteistésta. Kun huomioidaan
vuoden 2010 aikana tiedotetut mutta vasta
alkuvuonna 2011 toteutuneet irtautumiset,
tulevat kassavirrat sijoittajille nousemaan
ennétykselliselle tasolle yli 315 milj. euroon.
CapManin jo voitonjaon piirissé olevilta
rahastoilta saamat voitonjako-osuustuotot
olivat 2,6 milj. euroa vuonna 2010. Vuoden
2010 aikana toteutuneiden kohdeyrityssi-
joituksia tekevien rahastojen irtautumisen
keskimaardinen IRR p.a oli 16,3 % ja ker-
roin 2,3.

Kohdeyrityssijoituksia tekeviin oman
padoman ehtoisiin rahastoihin sijoitetut

Hallinnoitavat padaomat equity-,
mezzanine- ja kiinteistépadaoma-
rahastoissa 31.12.2010, M€

Oman padoman ehtoiset rahastot

(equity) 1 478,2 milj. euroa
Mezzanine-rahastot 316,4 milj. euroa
Kiinteistépadomarahastot 1 740,8 milj. euroa

padomat ovat tuottaneet rahastosijoittajille
historiallisesti 15,1 %:n nettotuoton.

Miljardin euron paaomat

uusiin ja jatkosijoituksiin

Vuoden lopussa kohdeyrityssijoituksia teke-
vien rahastojen pddomista noin 700 milj.
euroa oli jaljella uusiin sijoituksiin ja nykyi-
siin kohdeyrityksiin tehtaviin lisasijoituksiin.
Uusia sijoituksia tekevat buyout-, Venaja-
ja public market -rahastot. Kiinteistopaa-
omarahastot on sijoitettu 1&hes tayteen, ja
niilla oli vuoden lopussa jéljelld noin 340
milj. euron sijoituskapasiteetti pddasiassa
nykysalkun kehittamiseksi.

Kattavat tiedot CapManin hallinnoimista
rahastoista, CapManin omista sijoituksista
seké rahastojen historiallisista tuotoista l6y-
tyvat CapManin internetsivuilta
www.capman.fi/rahastot.

Merkittéavat padgomat uusiin ja
jatkosijoituksiin 31.12.2010, %

Nykysalkku hankintahintaan 68 %
B Jiljelld oleva sijoituskapasiteetti* 32 %

Vuosi 2010

241,8
315

Uudet ja
jatkosijoitukset

Kassavirrat sijoittajille

2,6

Voitonjako-osuustuotot
CapManille

Rahastojen salkku hankintahintaan
sijoitusalueittain, M€

Buyout-sijoitukset 768,3 milj. euroa
Venaja-sijoitukset 38,2 milj. euroa

Public Market -sijoitukset 76,2 milj. euroa
Kiinteistosijoitukset 1 363,1 milj. euroa
Muut sijoitusalueet 174,6 milj. euroa

*  Sisaltaa toteutuneet ja arvioidut kulut niiden rahastojen osalta, joissa osa rahastojen padomista on varattu kuluihin.



CapMan kerasi uusia padomia vuonna
2010 buyout-, mezzanine- ja kiinteisto-
paaomarahastoihin. Yhtion vahvuuksia
haastavassa varainhankintaymparistossa
olivat pitka toimintahistoria, menestyk-
sellinen sijoitushistoria ja uskollinen
sijoittajakunta.

Uudet rahastot

Uusien rahastojen tulee aina vastata
rahastosijoittajien tarpeita ja sopia luonteel-
taan CapManin aktiivista ja pitkajanteista
omistajuutta korostavaan yrityskulttuuriin.
CapMan onnistui vaikeassa varainhan-
kintaymparistdssa kerddmaan yhteensa
0,1 miljardin euron padomat lopullisen
koon saavuttaneeseen CapMan Buyout
|X -rahastoon, ensimmaisen varainhan-
kintakierroksen paattdneeseen CapMan
Mezzanine V -rahastoon ja kohdekohtai-
seen CapMan Yrjonkatu 17 -kiinteisto-
padomarahastoon. CapMan Buyout IX ja
CapMan Mezzanine V -rahastot tekevat
sijoituksia listaamattomiin pohjoismaisiin
keskisuuriin yrityksiin. Uusi kohdekohtai-
nen kiinteistdrahastokonsepti on saanut

hyvaéa palautetta erityisesti siita, etta sijoit-
tajat tietavat jo varainhankintavaiheessa
rahaston sijoituskohteet. CapManin tavoit-
teena on tulevina vuosina perustaa 5-10
uutta kohdekohtaista kiinteistérahastoa.
Uusien kiinteistdpadomarahastojen
lisdksi CapMan arvioi tuovansa markkinoil-
le seuraavien kahden vuoden aikana uudet
buyout-, Vendja- ja public market -rahastot.

Venajalla ja listatulla markkinalla
selkeda potentiaalia

Venajalla on edelleen runsaasti potentiaa-
lia hyddyntaa padomasijoittamisen mallia.
Padomasijoittajien tekemien yritysjarjeste-
lyiden osuus kaikista yritysjarjestelyisté ja
padomasijoittamisen osuus maan brutto-
kansantuotteesta ovat matalat verrattuna
Eurooppaan ja Yhdysvaltoihin. Lisaksi kil-
pailu Venajalla on kohtuullista, silld maas-
sa on vain muutamia lansimaisesti toimivia
padomasijoittajia.

My6s pohjoismaisella listamarkkinalla
on selkeda tilausta paddomasijoitustoimin-
nan arvonluontikeinoja hyddyntavalle omis-
tajuudelle.

*  Preqin: Investor Outlook: Private Equity, December 2010

Institutionaalisten sijoittajien allokaati-
oissa seka Vendjalle etta julkiselle mark-
kinalle sijoittavat padomarahastot ovat
edelleen niche-tuotteita, mutta CapManin
nakemyksen mukaan niihin liittyy selkeaa
potentiaalia pitkalla aikavalilla, ja niihin
liittyva sijoittajakysyntd on kasvussa.

Paidomasijoitusalan pitkan
aikavalin kasvunakymat hyvat
Kilpailu varainhankintamarkkinalla oli
vuonna 2010 kireda. Preqginin* tutkimuk-
sen mukaan uusista padomista kilpaili yli
1 600 rahastoa maailmanlaajuisesti. Haas-
tavan varainhankintaympariston odotetaan
vahentdvan padomasijoittajien maaraa ja
institutionaaliset sijoittajat tulevat keskitta-
maan sijoituksensa parhaiten menestyvien
hallinnointiyhtididen rahastoihin.

Uusia haasteita toimialalle tuovat vuon-
na 2009 hyvaksytty Solvenssi Il -direktiivi
ja marraskuussa 2010 hyvéksytty vaihto-
ehtoisen sijoitusluokan saantelya koske-
va AlFM-direktiivi (Directive on Alternati-
ve Investment Fund Managers). Solvenssi
Il -direktiivi koskee eurooppalaisia henki-,

Runsaasti irtautumisia vuonna 2010
CapManin hallinnoimat rahastot irtau-
tuivat kokonaan tai osittain yhteenséa
13 yrityksesta ja yhdesta kiinteistosta
vuonna 2010 ja palauttivat sijoittajille
yhteensd 197,9 milj. euron kassavirrat.
Osittainen irtautuminen vaateketju
MQ:sta palautti merkittavat padomat
CapMan Buyout VIII, CapMan Equity
VII'A, B ja Sweden sekd CapMan
Mezzanine IV ja Finnmezzanine Il B
-rahastojen sijoittajille. CapManista tuli
ruotsalaisen vaateketju MQ:n paaomis-
taja vuonna 2006. Runsaan neljan vuo-
den arvonluontityon ja suotuisan kehi-
tyksen jalkeen CapMan listasi MQ:n
Tukholman porssiin kesdakuussa 2010.



vahinko- ja jalleenvakuutusyhtioita ja vakuu-
tusyhdistyksid seka osaa eldkeyhteisoista.
Sen tarkoituksena on yhdenmukaistaa ins-
tituutioiden vakavaraisuutta koskevia vaa-
timuksia seka lisata vakuutusalan saante-
lyn lapindkyvyytta. Solvenssi Il -direktiivin
odotetaan astuvan kansallisesti voimaan
alkuvuonna 2013. AIFM-direktiivi tulee puo-
lestaan vaikuttamaan muun muassa rahas-
totuotteiden markkinointiin seka asettamaan
merkittdvid muita vaatimuksia esimerkiksi
rahastosijoittaja- ja viranomaisraportoinnin
osalta. Direktiivin odotetaan astuvan kansal-
lisesti voimaan aikaisintaan vuonna 2013.
CapMan on lapinakyvien toimintamalliensa
ja raportoinnin ansiosta hyvassa asemassa
tulevan saantelyn vastaanottamiseksi.
Haastavasta varainhankintaympéris-
tostd ja sdantelyn lisdantymisesta huolimat-
ta pddomasijoitusalan pitkdn aikavalin kas-
vunakymat ovat hyvat. Taustalla vaikuttaa
instituutioiden halu 16ytdéd paremmin tuot-
tavia sijoituskohteita tdydentamaan osake-
ja lainasijoituksia seka padomasijoittajien
kyky luoda sijoituskohteissa pysyvaa arvoa.
Yrityskauppamarkkinan vilkastuminen ja
irtautumisista saatavat pddoman palau-

Padomat sijoittajatyypin mukaan, %

Eldkeyhteisot 50 %
Vakuutusyhtiot 20 %
Rahastojen rahastot 11 %
B Pankit 5%
M Julkisyhteisét 5 %
Muut 5 %
B CapMan 4 %

tukset tukevat varainhankinnan elpymista
vuonna 2011.

Asiakkaamme
CapManin rahastoihin on sijoittanut yli
120 suomalaista ja kansainvalista institu-
tionaalista sijoittajaa. Rahastojen suurim-
pia sijoittajia ovat eldkeyhteisot seka hen-
ki- ja vahinkovakuutusyhtiot, ja valtaosa
CapManin hallinnoimien rahastojen sijoitta-
jista on mukana useammassa kuin yhdessa
rahastossa. Yksittaisissa rahastoissa yhden
sijoittajan osuus on tyypillisesti enintaan
20 prosenttia rahaston sitoumuksista.
Olemassa olevien sijoittajasuhteiden
hoitaminen oli erityisen tarkeda vuonna
2010. Tavoitteenamme on syventaa kan-
sainvalisid sijoittajasuhteita ja siten edelleen
laajentaa ja kansainvalistaa sijoittajakuntaa.
CapManin tavoitteena on paitsi alan
parhaimmistoon kuuluvat tuotot myods
ensiluokkainen sijoittajapalvelu sekéa luot-
tamuksen ja lapindkyvyyden sailyttdmi-
nen erinomaisella tasolla. CapManin omat
rahastosijoitukset yhdenmukaistavat enti-
sestdan CapManin intresseja institutionaa-
listen sijoittajien kanssa.

Padomat asiakasuskollisuuden
mukaan, %

Sijoittajana kuudessa tai useammassa
rahastossa 62 %

Sijoittajana 4-5 rahastossa 10 %
Sijoittajana 2-3 rahastossa 14 %
Sijoittajana yhdesséa rahastossa 10 %
CapMan 4 %

CapManin varainhankinta
vuonna 2010

e  CapMan Buyout IX -rahaston
lopullinen koko 295 milj. euroa.

e CapMan Mezzanine V -rahaston
koko ensimmaéiselld varainhan-
kintakierroksella 60 milj. euroa.
Varainhankinta jatkuu vuonna
2011.

e Kohdekohtainen hotellikiinteisto-
rahasto CapMan Yrjonkatu 17 Ky,
lopullinen koko 13 milj. euroa.

Padaomat maantieteellisen jakauman
mukaan, %

A

Suomi/Private Equity -rahastot 41 %
Suomi/Kiinteistépadomarahastot 21 %
Muut Pohjoismaat 23 %

Muu Eurooppa 8 %
Yhdysvallat 3 %
CapMan 4 %




CapManin tavoitteena kaikilla sijoitus-
alueilla on sijoituskohteiden arvon-
nousu ja rahastojen tuottotavoitteiden
saavuttaminen. Kehitamme sijoituskoh-
teitamme aktiivisesti luoden lisdarvoa
kohdeyrityksille, kiinteistdille, rahasto-
sijoittajille ja osakkeenomistajille.

Selkea tavoite ohjaa arvonkehitystyota
Sijoitustoimintamme tavoitteena on aina
sijoituskohteen liiketoiminnan kehittymi-
nen ja arvonnousu. Yrityksen tai kiinteis-
ton arvonkehitystyd alkaa sijoitusmahdolli-
suuksien etsimisesta ja paattyy kohteesta
irtautumiseen. Saavuttaaksemme arvon-
nousu- ja tuottotavoitteemme sijoituskoh-
de- ja rahastotasolla, on meidan onnistut-
tava kaikissa sijoitusprosessin vaiheissa eli
mahdollisten sijoituskohteiden ja niiden
toimintaympariston analysoinnissa, sijoi-
tuskohteen tavoitteiden asettamisessa ja
seuraamisessa seka kohdeyrityksen johdon
tukemisessa tavoitteiden saavuttamiseksi.
Tehdessdmme sijoituksia pyrimme 10y-
tamaan Pohjoismaissa ja Venajalla toimivis-
ta, rahastojemme sijoitusfokuksiin sopivista

yrityksista ne, joilla on parhaat kasvumah-
dollisuudet. Seuraamme toiminta-alueem-
me taloudellista kehitysta, toimialoja ja
yrityksia, ja oman analyysin lisaksi sijoitus-
mahdollisuuksia tulee tietoomme verkos-
tojemme ja yritysten omien yhteydenotto-
jen kautta. Perusteellisten due diligence
-selvitysten jalkeen rahastokohtaiset sijoi-
tuskomiteat arvioivat potentiaaliset sijoi-
tuskohteet ja antavat rahastojen paatok-
sentekoelimille ehdotuksensa sijoituksen
tekemisesta tai ehdotuksen hylkdamisesta.

Sijoitusta tehdessamme maéarittelem-
me yritykselle tai kiinteistolle sen strategi-
sen tavoitteen, jonka saavuttamisen jalkeen
kohde on houkutteleva ostokohde seuraa-
valle omistajalle. Tavoitteena voi olla esimer-
kiksi alan markkinajohtajuus Pohjoismais-
sa. Jokaiselle kohdeyritykselle laaditaan
yksityiskohtainen suunnitelma tavoitteeseen
paadsemiseksi. Kiinteistosijoituskohteiden
kohdalla arvonkehitys perustuu vahvasti
kohteiden asiakaslahtdiseen kehittdmiseen
kiinteistbomaisuuden johdon, rakennutta-
misen, palvelukonseptien tuottamisen ja
aktiivisen vuokrauksen keinoin.

Arvonkehitys buyout-sijoituksissa*, %

Valtaosa arvonkehityksesta
perustuu liikevaihdon
kasvuun ja kannattavuuden

Hallitustydskentely on keskeisin arvon-
luontitydkalumme, jonka avulla tuemme
yrityksen johtoa strategian toteuttamisessa.
Hallitustyoskentelyn kautta osallistumme
esimerkiksi yrityksen kansainvalistymiseen,
yrityskauppojen toteuttamiseen, ylimman
johdon rekrytointeihin, palkitsemiseen,
rahoitusaseman vahvistamiseen seka
myynti- ja markkinointitoimintojen ja hyvan
hallintotavan vahvistamiseen.

Rahastomme ovat sijoituskohteissaan
aina valiaikaisia omistajia, ja viimeinen
vaihe omistuksessamme on arvonnousun
realisointi. Haluamme, ettd omistusperio-
dimme lopussa kohdeyritykselld on edel-
leen erinomaiset tulevaisuudennakymat.
Irtautumisessa pyrimme aina ldytamaan
yritykselle tai kiinteistolle sen jatkokehitta-
miseen sitoutuneen omistajan. Tyypillisia
irtautumistapoja ovat myynti teolliselle
ostajalle, porssilistautuminen tai myynti
suuremman kokoluokan sijoituksiin erikois-
tuneelle padomasijoittajalle.

60

parantumiseen.

Liikevaihdon kasvu 34 %
Kannattavuuden parantuminen 26 %
Velan véhentaminen 12 %

Strategisen aseman vahvistuminen 28 %

*  Indeksoitu, kunkin tekijan keskimaarainen osuus arvonkehityksesta. Perustuu 39 kokonaan tai osittain
toteutuneeseen irtautumiseen oman padoman ehtoisista rahastoista. Laskelmassa on tehty tiettyja

yksinkertaistuksia.



Tietotaidon jakamista tiimien
ja maiden vililla
CapManin sijoitustiimien toiminta kattaa
|ahes kaikki toimialat Pohjoismaissa ja
Venajalla, ja sijoitusammattilaisillamme on
kaytettavissdan markkina-alueen viimeisim-
méat tiedot mm. toimialojen kehittymises-
ta, kilpailutilanteesta ja pankkirahoituksen
saatavuudesta. CapManin sijoitusammat-
tilaisilla ja Advisor-verkoston jasenilld seka
kohdeyritysten johdolla olevaa osaamista
eri toimialoista ja liiketoimintatilanteista jae-
taan CapManin jarjestamissa tapahtumissa.
Esimerkiksi CapMan Russia -tiimin paikal-
linen Vendja-osaaminen on ollut arvokasta
monille buyout-rahastojen kohdeyrityksille.
CapMan pyrkii tukemaan kohdeyri-
tysten ja kiinteistdjensa kehittymistd myos
muilla tavoin. Esimerkiksi CaPS-hankin-
tarengas (CapMan Purchasing Scheme)
hyddyntaé sijoituskohteiden yhteisen osto-
voiman ja solmii runkosopimuksia eri han-
kintakategorioihin. CaPS:iin liittymalla yri-
tykset ja Kiinteistot ovat saaneet merkittavia
saastoja ostamiensa palvelujen ja muiden
hankintojen osalta.

Menestyminen vaatii oikean tiimin
Sijoituskohteiden arvonnousun taustalla on
suuri joukko ihmisid. CapManin tavoitteena
on, ettéd sen palveluksessa ovat pddomasi-
joitusalan parhaat osaajat sijoitus- ja muis-
sa tiimeissa ja etta heilld on riittavat resurs-
sit parhaiden sijoituskohteiden l6ytamiseksi
ja kehittdmiseksi. Vahintaan yhta keskei-
sessa roolissa ovat kohdeyritysten johto ja
henkildkunta ja kiinteistdjen kehittamisessa
kiinteistokehitystydn ammattilaiset ja asiak-
kaat tarpeineen. CapManin oman Advisor-
verkoston jésenet tuovat mukanaan uusia
kontakteja sekd vankkaa toimialaosaamista.
Sijoitusammattilaisten ja advisorien tehta-
vana on viitoittaa sijoituskohteen kehitys-
suuntaa ja tukea yritysten johtoa strategian
toteuttamisessa. Jokainen sijoituskohde
edellyttdd omaa tiimiaan, joka tydskente-
lee yhteisen paamaaran ja arvonnousun
hyvéksi.

Kasvua konsolidoinnin kautta
Buy-and-build on kasvustrategia, jossa
yritysta kehitetdan laajentumalla yritys-
ostoin. CapMan Buyout hankki vuoden
2010 aikana omistukseensa ruotsalai-
set Aspenin ja INR:n seka suomalai-
sen Sanka Oy:n tavoitteenaan rakentaa
Pohjoismaihin uusi kylpyhuoneratkai-
suihin keskittyva konserni. Aspen, INR
ja Sanka ovat johtavia yrityksia omilla
segmenteilldan Ruotsissa ja Suomessa,
ja kaikki kolme ovat luoneet vahvat
markkina-asemat muotoilusta ja laa-
dusta tunnetuilla tuotteillaan. Yritysten
yhteenlaskettu liikevaihto oli vuonna
2010 noin 38 milj. euroa ja ne tyollista-
vat noin 110 henkiloa.



CapMan Buyout
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. Yritysostojen kautta pohjoismaiseksi toimijaksi
Kohdeyrityksille asetetaan aina selkea kasvustrategia. CapManin osti
vuonna 2008 Talentumin tv-tuotantotoiminnan tavoitteenaan rakentaa
Pohjoismaihin uusi riippumaton tv-tuotantokonserni. CapMan on
konsolidoinut toimialaa, ja Northern Alliance -konserniin kuuluvat
nyt suomalainen Moskito, norjalainen Monster, tanskalainen Gong ja
ruotsalainen Baluba. Yhtididen yhteenlaskettu liikevaihto oli vuonna
2010 noin 56 milj. euroa ja ne tyéllistavat noin 100 henkil6a.
‘ Kuvassa on meneilldédn suomalaiselle MTV3-kanavalle tuotetun
Helppo elama tv-draaman kuvaukset.
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Sijoituksia keskisuuriin

yrityksiin Pohjoismaissa

CapMan Buyout tekee sijoituksia parhaat
kasvumahdollisuudet omaaviin keskisuuriin
yrityksiin 1ahes kaikilla toimialoilla Pohjois-
maissa. Tiimilldmme on kattavaa kokemusta
sijoituksista mm. terveydenhuoltosektorille,
valmistus- ja konepajateollisuuteen, teolli-
suuden palveluyhtidihin ja véhittdiskaupan
alalle. Kehitamme kohdeyritysten arvoa
asettamalla selkeét strategiset tavoitteet ja
hyodyntamalla aktiivisen omistajuuden
keinoja. Teemme oman padoman ehtoisten
sijoitusten ohella vélirahoitus- eli mezzani-
ne-sijoituksia.

Vuonna 2010 pohjoismainen yritys-
kauppamarkkina piristyi selvasti. Sijoitim-
me kolmeen uuteen kohdeyritykseen, ja
lisasijoitukset huomioiden teimme sijoituk-
sia yhteensa 118,0 milj. eurolla. Kohdeyri-
tysten rahoitustilanne ja pankkirahoituksen
saatavuus yritysjarjestelyihin paranivat vuo-
den aikana merkittavasti, ja kohdeyritysten
kehitys oli paddasiassa hyvaa. Monien taan-
tuman voimakkaimmin kohtelemien yri-
tysten asema on parantunut, vaikka kaikki
toimialat eivat palaudu talouskriisia edelta-

neelle tasolle. Irtauduimme vuoden aika-
na kokonaan tai osittain yhteensa viidesta
yrityksestd, joiden arvo omistusaikanam-
me keskimaarin 2,9-kertaistui. Vaateketju
MQ Retailin menestyksekés listautuminen
Tukholman pérssiin ja travel retail -yritys
Inflight Servicen myynti tarkoittivat, etta
olemme kayneet lapi sijoitustoiminnan koko
elinkaaren Ruotsissa.

Rahastoissamme oli vuoden 2010
lopussa noin 465 milj. euron padomat
uusien sijoitusten tekemiseen ja nykyisten
kohdeyritysten kehittdmiseen. Tavoittee-
namme on rakentaa portfolio, jossa ovat
tasapainossa ei-syklisten toimialojen sijoi-
tukset seka opportunistisemmat sijoitus-
kohteet. Menestymisessa vaaditaan etenkin
keskittymista arvonluontitydhon, innova-
tiivisuutta seka kykya nahda ja hyédyntaa
toimialojen rakennemuutoksia sijoitustoi-
minnassa. Uusien CapMan Buyout IX ja
CapMan Mezzanine V -rahastojen myéta
tiimillamme on hyvat resurssit uusien
sijoitusten tekemiseksi, nykyisten kohde-
yritysten tukemiseksi seka sijoitusstrate-
giamme tdysimaardiseksi toteuttamiseksi
vuonna 2011.

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2010*

Irtautumisten lukumaara

(oman p&aoman ehtoiset rahastot) 45
IRR %, pa. 380
Keskimaardinen pitoaika, vuotta 56
350
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Sijoitushetki Irtautumishetki

Mihin sijoitamme?

e |istaamattomat keskisuuret ja
kassavirtapositiiviset yritykset
Pohjoismaissa

e Selkead kasvupotentiaalia aktiivi-
sen omistajuuden keinoin

e Liikevaihto tyypillisesti 50—-500
milj. euroa ja markkina-arvo
50-250 milj. euroa

e  Sijoitus tyypillisesti 20—-60 mil].
euroa omaa padomaa ja/tai
10-20 milj. euroa mezzanine-
lainaa

e Madrdysvalta-asema

Sijoitukset toimialoittain
hankintahintaan 31.12.2010, %

B Kuluttajat 25 %
Laaketiede ja terveydenhuolto 18 %
Teollisuuden tuotteet ja palvelut 14 %
B Muu valmistus 14 %
Kuljetus 9 %
Muut palvelut 9 %
B Muut toimialat 11 %

*

Oman paaoman ehtoiset rahastot. Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100). Irtautumiset sisaltavat

osittaiset irtautumiset, osingot, korkotuotot ja myyntituotot. Valuuttamaaréaiset erat on arvostettu

31.12.2010 keskikurssiin.

Sijoitustoiminta 15



CapMan Buyout

Kohdeyritykset 31.12.2010

Sljoitus-
fokuksemme
kattaa keskel-
set toimialat
Pohjoismaissa

I 6 CapMan vuosikertomus 2010

Esperi Care Oy (Suomi)

Asumis-, turvapuhelin- ja kotihoito-
palvelut sekd sairaankuljetus
www.esperi. fi

e

Havator Group Oy (Suomi)
Nostopalvelut, erikoiskuljetukset,
elementtiasennukset ja
satamanosturipalvelut

www. havator.com

CEDERROTH

Cederroth International AB
(Ruotsi)

Haavanhoito-, hygienia-,
terveys- ja kotitaloustuotteiden
valmistus ja jakelu
www.cederroth.se

P
espira |

Espira Gruppen AS (Norja)
Paivahoitopalvelut ja kiinteistojen
johtaminen

www.espira.no

NORTHERN ALLIANCE
Northern Alliance Oy (Suomi)

Televisio-, mainos- ja viihdetuotanto

seké tapahtumat
www.northernalliance.tv

&2

Ontime Logistics (ent. Cargo
Partner Group) (Norja)
Kappaletavarakuljetukset,
ilma- ja merikuljetukset seka
3PL-logistiikkapalvelut
www.ontimelogistics.no

Avelon Group Oy (Suomi)
Ajoneuvologistiikka ja -palvelut
www.avelongroup.com

@ Curato

Curato AS (Norja)
Ladketieteelliset
kuvantamispalvelut
www.curato.no

proxima
-"’.-_-‘-"1-__"{.

Proxima AB (Ruotsi)
Erikoissairaanhoito- ja
péivystyspoliklinikkapalvelut
WWw.proxima.se

MQ Retail AB (Ruotsi)*
Merkkivaateketju
www.mq.se

ONEMED
OneMed Group (Suomi)**
Terveydenhuoltotuotteiden myynti,

markkinointi ja jakelu
www.onemed.com

YcarpinaL
FOODS

Cardinal Foods AS (Norja)
Siipikarjatuotteet
www.cardinalfoods.no

i‘ukmu-nni

Tokmanni Oy (Suomi)
Halpakauppaketju
www.tokmanni-konserni.fi

LUMENE Oy (Suomi)*
Ihonhoito- ja vérikosmetiikka-

tuotteet seké hiuskosmetiikka

www.lumenegroup.com

Tieturi Oy (Suomi)
Tietotekniikan ja projekti-
johtamisen koulutukset
www.tieturi.fi

EMEF GROUP

SMEF Group A/S (Tanska)
Huonekaluteollisuuden
jarjestelmatoimitukset ja
tuotantolinjojen suunnittelu
www.smefgroup.com




nspen <= [l

Aspen & INR & Sanka (Ruotsi)
Kylpyhuonesisustukset ja
suihkuratkaisut
www.aspenbad.se,

www.inr.se,

www.sanka.fi

Metals and Powders
Thomas Klier AB (Ruotsi)
Metallijauheiden ja
-murskan valmistus
www.metals-powders.com

KONMAS

Komas Group Oy (Suomi)
Konepajateollisuuden
jarjestelmatoimitukset
www.komas.fi

walki

Walki Group Oy (Suomi)
Teollisuuskaareet ja
yhdistelmémateriaalit
www.walki.com

PARTNER

Maintpartner Oy (Suomi)
Teollisuuden kunnossapito- ja
kayttopalvelut
www.maintpartner.com

T At o ot

[IReICARE

[ e—————

InfoCare AS (Norja)
Elektroniikan asennukset ja
huollot

www.infocare.no

moventas

Moventas Oy (Suomi)
Tuuliturbiinivaihteet ja voimansiir-
toratkaisut teollisuuden kéyttoon
www.moventas.com

Ordyhna

Ordyhna Holding A/S

(ent. Anhydro Holding A/S)
(Tanska)

Haihdutus- ja kuivauslaitteet

jl_.jl.n'l ghall

Metallfabriken

Ljunghéll AB (Ruotsi)
Alumiinipainevalutuotteet
www.ljunghall.se

MCARTON

A&R Carton AB (Ruotsi)
Kartonkiset kuluttajapakkaukset
www.ar-carton.com

finlayson

Finlayson Oy (Suomi)
Tekstiilit ja vuodekokonaisuudet
www.finlayson.fi

*  Osittainen irtautuminen yhtista tiedotettu vuonna 2010.
** Irtautuminen yhtiosta tiedotettu vuonna 2010.

Vuosi 2010

Uudet ja
jatkosijoitukset

Kohdeyritysten
liikevaihdon

kasvu keskimaarin
vuonna 2010

Kohdeyritysten
toteuttamat
yrityskaupat
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Kasvun rahoitusta Venajalla
CapMan Russia tekee sijoituksia pieniin ja
keskisuuriin Venajalla toimiviin yrityksiin,
joilla on selvada kasvupotentiaalia paikal-
lisesti tai kansainvalisesti. Etsimme uusia
sijoituskohteita laajasti Venajan eri alueilta.
Meille on tarkeaa, ettd kohdeyrityksissdm-
me on ammattitaitoinen, yrittdjahenkinen ja
moderniin johtamistapaan sitoutunut johto.
Pienten ja keskisuurten yritysjarjeste-
lyiden maaréa kasvoi Vendjalla vuoden 2010
aikana. Tiimimme teki kaksi uutta sijoitusta
ja useita lisasijoituksia yhteensa 14,4 milj.
eurolla. Vahvuutemme sijoitustoiminnassa
on paikallinen lasn&olo, joten ymmarram-
me Vendjan erityspiirteet hyvin ja pystym-
me tukemaan paikallisia yrittajia liiketoimin-
tojen kehittdmisessa. Kohdeyrityksillemme
vuosi 2010 oli edellisvuotta selvasti parem-
pi — niiden kasvu oli vakaata ja nakymat
vuodelle 2011 ovat paasaantoisesti hyvat.
CapMan Russia -rahastolla on varattu-
na noin 55 milj. euroa uusiin ja lisasijoituk-
siin, ja tavoitteenamme on tehda rahastos-
ta vield 57 uutta sijoitusta. Tiimimme on

Kohdeyritykset 31.12.2010

2010 2009
baHk —
222 EBponeiicknin
Bank Evropeisky
Pankkipalvelut Kaliningradissa Papa John’s

www.icbe.ru

FC R A MNE
&1!_EHH|§IL_|‘I‘_=‘!I (]

—_—Ll =1
Crane Technologies
(ent. LM2)
Rakennusteollisuuden
kayttamien kasittelylaitteiden
valmistaja
www.crantec.ru

* Irtautuminen yhtiosta tiedotettu vuonna 2011.

Pitsaravintolaketju
www.papajohns.ru

irtautunut t4han mennessa yhteenséa 23
yrityksestd, ja irtautumisten tuotto sijoittajil-
le on ollut keskiméarin 2,5-kertainen sijoi-
tettuun paddomaan nahden.

Venajan padomasijoitusala on vie-
1a pieni suhteessa koko kansantalouteen,
joten ndemme alalla selvaa pitkan aikavalin
kasvupotentiaalia. Talla hetkella Venajalla
toimii aktiivisesti vain muutamia lansimaisia
padomasijoittajia. Talouskasvun perusta on
vahva, vaikka Vendjan talous on edelleen
hyvin riippuvainen raaka-aineiden hinnasta
ja globaalin rahoitusmarkkinan kehityk-
sesta. Tiimimme on toiminut markkinal-
la menestyksellisesti yli 15 vuoden ajan ja
uskomme, ettd meilld on hyvat edellytyk-
set menestyksekkadseen sijoitustoimintaan
my6s vuonna 2011.

Region

airlines
Region Avia Airlines*
Yksityinen lentoyhtio
www.regionavia.ru

mal

Russia Baltic Pork Invest ASA
Sianlihan tuottaja
www.rbpi.no

Mihin sijoitamme?

e Pienet ja keskisuuret Venajalla
toimivat yritykset

e Kohdeyritykset toimivat tyy-
pillisesti seuraavilla toimialoilla:
kuluttajatuotteet ja -palvelut,
teollisuus, telekommunikaatio,
kuljetus ja liikenne, rahoitus-
palvelut, media

e  Kohdeyritysten arvo noin
5-50 milj. euroa

e Kohdeyritysten lilkevaihto
tyypillisesti 5—100 milj. euroa

e  Sijoituksen koko tyypillisesti
5-15 milj. euroa

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2010**

Irtautumisten lukuméaara 23
IRR %, p.a. 19,1

Keskiméaarainen pitoaika, vuotta 5,0

300
250 254
200
150
100 100
50

0

Sijoitushetki Irtautumishetki

** Sisaltden irtautumiset Norum | ja Il -rahastoista seka irtautumiset ASEF-rahaston Venaja-sijoituksista. Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100).
Irtautumiset sisaltavat osittaiset irtautumiset, osingot, korkotuotot ja myyntituotot.



CapMan Public Market
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Sijoituksia pohjoismaisiin porssiyhtidihin
CapMan Public Market tekee merkitta-

vid vahemmistosijoituksia pohjoismaisiin
listattuihin yhtiéihin, joiden markkina-arvo
on 100-700 milj. euroa. Etsimme yrityk-
sia, joilla on toimiva liiketoimintamalli seka
merkittavaa ja realistista arvonkehitys-
potentiaalia. Tavoitteenamme on olla aktiivi-
nen omistaja, joka kasvattaa kohdeyritysten
pitkaaikaista omistaja-arvoa kaytannon-
l&heisin keinoin.

Sijoitusstrategiaamme kuuluu keskei-
sesti riittdvan suuren omistusosuuden saa-
vuttaminen kohdeyrityksissamme vaikutus-
mahdollisuuksien saamiseksi. Kaytanndssa
tama tarkoittaa asemaa kolmen tai neljan
suurimman osakkeenomistajan joukossa
seké useissa tapauksissa edustusta kohde-
yrityksen hallituksessa.

Vuonna 2010 toimintamme paino-
piste oli uusien sijoitusmahdollisuuksien
analysoinnissa ja nykyisten sijoituskoh-
teiden kehittdmisessa. Teimme vuoden
aikana sijoituksia uudet ja lisdsijoitukset
huomioiden yhteensa 35,6 milj. eurolla.
Olemme tytskennelleet vahvasti kohde-
yritysten kanssa, ja tyd on liittynyt usein
kohdeyritysten strategioiden analysointiin
ja uudistamiseen. Olemme panostaneet
my6s kohdeyritysten hallinto- ja ohjaus-

Kohdeyritykset 31.12.2010

2010

Affecto

Affecto Oyj (Suomi)*
Business intelligence ja
|T-ratkaisut Pohjoismaissa,
Baltiassa ja Puolassa
www.affecto.com

AF AB (Ruotsi)

Tekniikan alan konsultointi-
palvelut maailmanlaajuisesti
www.af.se

jarjestelmien optimointiin seka tydsken-
nelleet nimitysvaliokunnissa, usein niiden
puheenjohtajana, vahvistaaksemme kohde-
yritystemme hallitusten kokoonpanoa.
Lisdksi useiden kohdeyritysten johtoryhmaa
on vahvistettu. Olemme auttaneet myds
operatiivisen toiminnan tehostamishankkei-
den ja yritysjarjestelyiden vireille panossa.
Kohdeyritysten markkina-arvojen
kehitys oli kokonaisuudessaan hyvaa ja
irtauduimme syyskuussa lopullisesti keit-
tidratkaisuja valmistavasta Nobiasta, jon-
ka osake on listattu Tukholman porssissa.
Tulemme aktiivisena omistajana tuke-

2009

intrum {7, ) justitia

Intrum Justitia AB (Ruotsi)
Asiakashallinnan palvelut
Euroopassa
www.intrum.com

PROFFICE

Proffice AB (Ruotsi)
Henkilosto- ja urapalvelut
Pohjoismaissa

www. proffice.com

*  CapMan Public Market -rahasto irtautui yhtiosta helmikuussa 2011.

Mihin sijoitamme?

e Pohjoismaiset pienet ja keski-
suuret listayhtiot

e Markkina-arvo tyypillisesti
100-700 milj. euroa

e Toimiva liiketoimintamalli seka
merkittédvaa ja realistista arvon-
kehityspotentiaalia

e Merkittédvat vdhemmisto-
sijoitukset ja useissa tapauksissa
hallituspaikka

e Yhteistyd muiden osakkeen-
omistajien ja hallitusjasenten
kanssa

maan kohdeyrityksidamme niiden strate-
gioiden toteuttamisessa vuonna 2011.
Jatkamme my6s markkinan ja sijoitus-
fokuksemme mukaisten listayhtididen
tiivistd analysointia uusien sijoitusmahdolli-
suuksien ldytamiseksi.
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CapManin sijoitusto u oleellisena osana vastuullisuu?fkpMar_] R

-rahasto on sijoittanut Turussa sijaitsevaan kauppakeskus Skanssiin, jolle on my0
kauppakeskuksen toiminnan energiatehokkuutta.jasymparistoystavallisyytta osoittava =
kansainvalinen LEED-sertifikaatti. Skanssissa on vuokrattavaa liiketilaa noin 34 000 m?
ja yli 90 vuokralaista. Kuvaaja: Seilo Ristimaki

-
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60 kiinteistokohteen omistaja

CapMan hallinnoi neljaa kiinteistopddoma-
rahastoa, jotka sijoittavat kaupallisiin ja
hotellikiinteistdihin seka kiinteistokehitys-
kohteisiin. Rahastojen salkuissa oli vuoden
2010 lopussa yhteensa 60 kohdetta Suo-
messa ja Ruotsissa. Kehitdmme kiinteisto-
ja asiakaslahtoisesti ja aktiivisesti yhdessa
vuokralaisten kanssa.

Kiinteistokauppojen maara pysytteli
Suomessa vuonna 2010 verrattain mata-
lana, vaikka pankkirahoituksen saatavuus
parani selvasti edelliseen vuoteen verrat-
tuna. Myos kansainvélisten sijoittajien kiin-
nostus on selkedssa kasvussa. Vuoden
aikana keskityimme kehittdmaan nykyisia
sijoituskohteita seka tutkimaan uusia mah-
dollisuuksia toimia kiinteistomarkkinalla.
Marraskuussa 2010 perustimme ensim-
maisen kohdekohtaisen hotellikiinteistora-
haston, joka osti Helsingin Yrjonkatu 17:ssa
sijaitsevan hotellikiinteistdn. Tavoitteenam-
me on seuraavien viiden vuoden aikana
perustaa 510 kohdekohtaista hotellikiin-
teistdérahastoa, jotka sijoittavat 1-4 kehi-
tettdvaan tai valmiiseen hotellikiinteistoon.
Tutkimme aktiivisesti mahdollisuuksia uusi-
en rahastojen perustamiseksi myds muilla
alueilla.

Teimme vuoden aikana useita lisasijoi-
tuksia nykyisiin sijoituskohteisiin. Yksi mer-
kittavista lisasijoituksista tehtiin Turun Cent-
rumiin, joka remontoidaan perusteellisesti
uudeksi muodin ja vapaa-ajan keskittymak-
si Turun keskustassa. Toteutimme useita
laajennushankkeita my6s hotellikiinteistois-
sd. Vuoden aikana irtauduimme yhdes-
ta kiinteistosta. Irtautuminen oli rahaston
tuottotavoitteiden mukainen. Rahastojen
salkuissa on kohteita, joissa irtautumisneu-
vottelut ovat kdynnissé, ja uskomme teke-
vdmme useita irtautumisia vuoden 2011
aikana.

Sijoituskohteidemme arvo kehittyi
kokonaisuudessaan hyvin vuoden aikana.
Vuokraustoiminta pysyi tyydyttavélla tasolla
sekéd kaupallisissa ettd toimistokohteissa.
Vuoden toinen puolisko oli kauppakeskus
Skanssissa ja kauppakeskus Entressessa
reipasta kasvun aikaa — molemmissa seka
kavijamaarat ettd myynnit kasvoivat useita
kuukausia perakkain ja yhteensa yli 10 pro-
senttia edelliseen vuoteen verrattuna.

Realprojekti ja kiinteistokonsultointi
Allekirjoitimme helmikuussa 2011 aieso-
pimuksen kiinteistdkonsultointitoimintaa
harjoittavan tytéryhtiomme Realprojektin
myynnista. Myynti tulee toteutuessaan
selkeyttdmaan CapManin kiinteistdorga-
nisaatiota sekd yhdenmukaistamaan kiin-
teistétoimintaa muiden CapManin sijoi-
tusalueiden kanssa. Jatkamme kaupan
toteutumisen jélkeen tiivista yhteistyota
Realprojektin kanssa CapManin kiinteisto-
padomarahastojen sijoituskohteiden kehit-
tamiseksi.

Tiimilldmme on hyvat edellytykset
menestyksekkaaseen kiinteistosijoitustoi-
mintaan ja uskomme myds perustavamme
uusia kiinteistdpddomarahastoja vuoden
2011 aikana.

Mihin sijoitamme?

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

e  Hajautus koon, sijainnin ja
vuokralaisten toimialojen mukaan

CapMan Real Estate | -rahasto:
e Toimitilakiinteistdt padkaupunki-
seudulla

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

CapMan RE Il -rahasto:
e Kiinteistokehityskohteet
Suomessa

e Etenkin kaupalliset kohteet ja
logistiikkahankkeet

CapMan Hotels RE -rahasto:

e Sijoitukset olemassa oleviin
hotellikiinteistoihin ja uusiin
hotellihankkeisiin

e Kolmen ja neljan tdéhden hotellit

e Tunnetut ja toimivat hotelli-
operaattorit

e  Keskikokoiset ja isot hotellikiin-
teistét kaupunkien keskustoissa
seka resort- ja kylpylahotellit
padasiassa Suomessa

Kohdekohtaiset hotellirahastot:

e Sijoitukset olemassa oleviin
hotellikiinteistdihin ja uusiin
hotellihankkeisiin

e Kaupunkikeskustojen ns. limited
service -hotellit

e 1-4 sjjoituskohdetta per rahasto




Asiakkaan tarpeet maarittavat
kiinteistokehittamisen suunnan
Kehitdmme kohteita yhteistydssa vuok-
ralaisten kanssa. CapMan Hotels RE
-rahasto osti Jyvaskylassa sijaitsevan
Rantasipi Laajavuoren kiinteiston alku-
vuonna 2008. Hotellissa peruskorjattiin
vuokralaisen toiveiden mukaisesti kaikki
huoneet, ravintola-, kokous- ja muut
tilat. Lisaksi rakennettiin kuusiratai-
nen keilahalli ja uusi edustava kylpyla-
kerros wellnes ja fitness -palveluineen.
Mittavien muutosttiden jalkeen hotellin
tilat ja palvelut vastaavat erinomaisesti
nykyista kysyntaa.



Kiinteistosijoituskohteet 31.12.2010*

Eri kiinteistdluokkien suurimmat sijoituskohteet kayvan arvon mukaan

Liikekiinteistot

Kauppakeskus Skanssi
Turku

Kiinteist6 Oy Turun Centrum
Turku

Kiinteistoé Oy Turun
Yliopistokatu 22
Turku

Kiinteisto Oy
Espoon Entresse
Espoo, kuva 4.

Kiinteist6 Oy Tuusulan

Pysakkikuja 1
Tuusula

*

Toimistokiinteistot

Kiinteisté Oy Munkkiniemen
Puistotie 25
Helsinki

Kiinteistdo Oy Helsingin
Elimdenkatu 9
Helsinki

Kiinteistdo Oy Helsingin
Lonnrotinkatu 20
Helsinki

Kiinteistd Oy
Nuijamiestentie 12
Helsinki, kuva 1.

Kiinteistdé Oy Jyvaskylan
Ylistonmaentie 33
Jyvéskyla

Logistiikka- ja
varastokiinteistot

Kiinteisté Oy Mantsalan
Logistiikkakeskus
Méntsala

Kiinteist6 Oy
Mastolan keskusvarasto
Vantaa, kuva 3.

Kiinteist6 Oy
Parolantie 104
Hameenlinna

Kiinteist6 Oy
Hankasuontie 3
Helsinki

Kiinteist6 Oy
Viinikankatu 49
Tampere

Hotellit

Crowne Plaza Helsinki
Helsinki, kuva 2.

Holiday Club Are
Are, Ruotsi

Cumulus Airport
Vantaa

Rantasipi Eden
Nokia

Cumulus Koskikatu
Tampere

Viisi kéyvalta arvolta suurinta liikekiinteist6a, toimistokiinteistéa ja hotellikiinteistoéa. Salkussa oli yhteensa 60 kohdetta 31.12.2010.

Arvonnousu aikaisemmissa
sijoituskohteissa 31.12.2010*

Sijoitukset ja sitoumukset hankinta-
hintaan paakayttotarkoituksen mukaan
31.12.2010, %

Irtautumisten lukuméaéara 24
IRR %, p.a. (brutto) 25,2
Keskimaarainen pitoaika, vuotta 1,4
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60 B Kaupalliset kiinteistot 24 %
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Toimistot 4 %
20 Muut 1 %
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Sijoitushetki Irtautumishetki

* Luvut on laskettu koko sijoitukselle (oma padoma ja velkaosuus) sisaltden vuokratulot (netto). Indeksoitu,
sijoitushetki = 100. Tuotto omalle padomalle selvasti korkeampi.



Painopiste nykyisten

sijoituskohteiden kehittamisessa

Muihin sijoitusalueisiin kuuluvat teknolo-
giasijoituksiin ja ladketieteen teknologiaan
ja terveydenhuollon palveluihin erikois-
tuneet CapMan Technology ja CapMan

Life Science. Naille sijoitusalueille ei tulla
enaé jatkossa perustamaan uusia itsenai-
sid rahastoja, vaikka teknologiasektori, kas-
vun rahoittaminen sekéa terveydenhuolto-

Kohdeyritykset 31.12.2010
- Life Science

ala sailyvat CapManin sijoitusfokuksessa
tulevaisuudessa muiden rahastojen kautta.
Tiimit keskittyvat tdysimaaraisesti nykyisten
kohdeyritysten kehittdmiseen ja rahastojen
tuottotavoitteista huolehtimiseen.
Teknologiarahastojen salkuissa oli vuo-
den 2010 lopussa 20 yritysté ja life science
-rahastojen salkuissa 12 yritystd, ja etenkin
CapMan Technology 2007 ja CapMan Life
Science IV -rahastoilla on runsaat jatkosijoi-

tusvarat nykysalkun kehittdmiseksi.
Tiimeilla on lisaksi kaytettavissaan hyvat
henkildresurssit arvonkehittamistyota var-
ten. Teknologia- ja life science -kohdeyri-
tykset ovat keskimaarin hyvassa kunnossa,
ja useisiin niista liittyy merkittavaa arvon-
nousupotentiaalia. Irtautumisneuvottelut
ovat kdynnissa useissa kohdeyrityksissa, ja
tiimien tavoitteena on irtautua useista sijoi-
tuskohteista vuoden 2011 aikana.

SWERECO

Swereco AB (Ruotsi)
Apuvélineet ja ergonomiatuotteet
liikunta- ja toimintaesteisille
www.swereco.se

II LAKARMUSET
HERMELIMEM

Hermelinen Hilsovard AB (Ruotsi)
Yksityiset hoitopalvelut erityisesti
terveyden- ja sairaudenhoito,
urheiluladketiede, tyéterveyshuolto
ja lagketutkimus
www.hermelinen.se

SRK Konsultation AB (Ruotsi)
Nuorten ja aikuisten hoito- ja

koulutuspalvelut
www.srkkonsultation.se

@ Curato

Curato AS (Norja)*
Ladketieteelliset
kuvantamispalvelut
www.curato.no

proxima
-‘-'_-'_'_\_\-\-“_‘_,_r"‘-'

Proxima AB (Ruotsi)*
Yksityiset terveydenhuoltopalvelut
www.proxima.se

neoventa

Neoventa Medical AB (Ruotsi)
Seuranta- ja hallintalaitteet
synnytysta edeltédvaan ja sen
aikaiseen sikion seurantaan
www.neoventa.se

:r LU C KO
Quickcool AB (Ruotsi)
Menetelmét aivovammojen
ehkaisemiseksi
www.quickcool.se

Aerocrine

Aerocrine AB (Ruotsi)**
Laitteet astman diagnosointiin
ja seurantaan
www.aerocrine.com

Bl sSCI.BAS]

SciBase AB (Ruotsi)
Mittauslaitteet ihomuutosten
diagnosoimiseksi
www.scibase.se

o T "
.’ jolife
Jolife AB (Ruotsi)
Tuotteet ja hoitomenetelmat
akillisten sydanpysahdysten

hoitamiseksi
www. jolife.com



Kohdeyritykset 31.12.2010
- Technology

Y- LUNAWOOD

Oy Lunawood Ltd (Suomi)
Lampokasitelty puu

www. lunawood. fi

M Profit

SOFTWARE
Proflt Software Oy (Suomi)
Vakuutus- ja finanssialan
|T-jarjestelmat
www. profitsoftware.com

Accanto Systems Oy (Suomi)
Telekommunikaatioalan
valvontaratkaisut
www.accantosystems.com

¥
GRAY g
Crayon AS (Norja)

IT-konsultointi
www.crayon.no

Mawell

Mawell Oy (Suomi)
Terveydenhuollon ohjelmistot
ja palvelut

www.mawell.com

9 Global Intelligence Alliance

Global Intelligence Alliance
Group Oy (Suomi)

Palveluita ja ohjelmistoja
strategiseen markkina- ja
kilpailijaseurantaan
www.globalintelligence.com

£ | TREASURY

o

IT2 Holding ApS (Tanska)

Varainhallinnan tietojarjestelmia
yrityksille seka rahoituslaitoksille

www. it2tms.com

mirasysdl

Mirasys Ltd (Suomi)
Videovalvontaohjelmistot
www.mirasys.fi

MOVIAL

Movial Applications Oy (Suomi)

|P-viestintdohjelmistot
www.movial.fi

silex

MICROSYSTEMS

Silex Microsystems AB (Ruotsi)
MEMS-teknologiaan perustuvat
komponentit
www.silexmicrosystems.com

*

Yhteissijoitus CapManin buyout-rahastojen kanssa.

'Tli-ll'.ﬂff'f.fr_hr:-':

[DEEICARE

rhr e g W

InfoCare AS (Norja)*
Elektroniikan asennukset
ja huollot
www.infocare.no

@R

SCANJOUR®

ScanJour A/S (Tanska)
Integroidut dokumenttien ja
tiedostojen hallintajarjestelmat
www.scanjour.dk

<symbio-

Symbio Oy (Suomi)
Ulkoistetut ohjelmisto-
kehityspalvelut
www.symbio.com

%&; Loc,us

Locus AS (Norja)

Hélytys- ja kuljetusajoneuvojen
ohjaus- ja hallintajarjestelmat
www.locus.no

TR:TECH

Tritech Technology AB (Ruotsi)
Kehittyneet laitteisto- ja
ohjelmistoratkaisut
www.tritech.se

RSCARADE

Ascade Holding AB (Ruotsi)
Ohjelmistoratkaisut ja
konsultointi teleoperaattoreille
www.ascade.se

4 feturl

Tieturi Oy (Suomi)*

Tietotekniikan ja projektijohtamisen

koulutukset
www.tieturi.fi

»EM4
EM4, Inc. (USA)**

Optoelektroniset laitteet
www.em4inc.com

[iFastrax

Fastrax Oy (Suomi)
GPS-teknologiaan perustuvat
laitteet ja ohjelmistot

www. fastraxgps.com

SaaSplaza B.V. (ent. Siennax
International BV) (Alankomaat)
Sovellusvuokraus
www.saasplaza.com

** Irtautuminen yhtiosta tiedotettu vuonna 2011.
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CapManin missiona on vaikuttaa yhteis-
kunnan kehittymiseen, ja yhtion seka
sen kohdeyritysten toiminta ulottuu
laajalle. Vastuullisuus rahastojen hal-
linnoinnissa ja sijoitustoiminnassa on
CapManin liiketoiminnan pitkan aika-
valin menestyksen kannalta oleellista.

CapMan varojen hallinnoijana
CapManilla on yhteiskunnassa tarkea ase-
ma sen hallinnoimiin rahastoihin sijoitta-
neiden instituutioiden varojen hallinnoijana
ja sijoituskohteiden kehittdjana. Merkitta-
va osa CapManin hallinnoimiin rahastoi-
hin sijoitetuista pddomista tulee elakeyhtei-
soiltd, joiden sijoitussitoumukset edustavat
noin puolta rahastojen kaikista padomista.
Sijoitustoiminnan onnistuminen vaikut-

taa suoraan rahastosijoittajien tulokseen ja
koskettaa sita kautta heidan sidosryhmi-
aan, kuten elakkeensaajia.

Vastuullisuus sijoitustoiminnassa
CapManin hallinnoimat rahastot valitsevat
sijoituskohteensa huolellisesti ja yhdessa
rahastosijoittajien kanssa sovittujen peri-
aatteiden mukaisesti. Rahastojen tilan-
teesta raportoidaan sijoittajille vahintaan
neljannesvuosittain rahastosopimusten ja
EVCA:n suositusten, vallitsevien lakien, kir-
janpitosaannosten sekd muiden asetusten
mukaisesti. Kohdeyritysten arvonmaéaritys
perustuu IPEVG:n suosituksiin® ja kiinteis-
tokohteiden ulkopuolisten asiantuntijoiden
arvonmadritykseen.

Sijoituskohteiden arvonmaaritys suo-
ritetaan neljannesvuosittain CapMan Oyj
-konsernin taloudellisen raportoinnin yhte-
ydessa. Sijoitusehdotuksia tehtdessa lahto-
kohtana on, ettd kohdeyritysten tulee toi-
mia vallitsevien lakien ja ohjeiden sekéa
yleisesti hyvaksyttyjen ja yhteiskunnallisesti
seka ymparistollisesti kestavien likketoimin-
ta- ja hallinnointiperiaatteiden mukaisesti.
Venajalla toimivilta kohdeyrityksiltd odote-
taan liséksi lansimaiseen johtamistapaan

ja lapindkyviin toimintaperiaatteisiin sitou-
tunutta johtoa. Nama seikat varmistetaan
osana sijoitusprosessia tehtavissa due dili-

gence -tarkastuksissa.

Samat periaatteet koskevat myds yri-
tyksissa tehtavaa kehitystyota. Arvonkehi-
tysty®d perustuu aktiiviseen ja tavoitteelli-
seen omistajuuteen, jota rahoitukselliset
keinot tukevat. Kullekin kohdeyritykselle
laaditaan yksityiskohtainen ohjelma, jonka
yhteydesséa varmistetaan hyvan hallinnoin-
titavan noudattaminen. CapManin tavoit-
teena on kertoa kohdeyritysten toimintaa
koskevista strategisista muutoksista aina
mahdollisimman nopeasti seka yrityksen
henkilostolle ettd muille sidosryhmille.

Kiinteistosijoitukset suunnataan ensisi-
jaisesti kasvualueille ja kiinteistdtyyppeihin,
joissa on tarvetta pitkdaikaiselle ja pysy-
vélle kaytolle mm. alueen vaestomaaran ja
yritystoiminnan kasvun myota. Merkittéva
osa sijoituksista tehddan uudisrakennus-
kohteisiin. Olemassa oleville kiinteistoille
tehdaan osana sijoitusprosessia huolellinen
kiinteistdn kuntoarvio sisédltdéen maaperatut-
kimuksen. Sijoituksen toteuduttua kuntoar-
vion johtopaatoksisté laaditaan kiinteistolle
pitkdaikainen korjausohjelma. Korjausoh-
jelman toteutusta seurataan kiinteistokoh-
taisissa huoltokirjoissa, joita yllapidetaan
yhdessé palvelutuottajien kanssa. Huolto-
kirjan avulla seurataan myos kiinteistdon
energiakulutusta seka yllapitokustannus-
ten tasoa.

CapMan RE Il -rahaston omistama
kauppakeskus Skanssi Turussa sai vuonna
2010 kultaisen LEED-ympadristosertifikaatin
ekologisesti kestavasta toiminnasta. Kaup-
pakeskus kerdsi vihrean rakennuksen pis-
teitd mm. erinomaisista julkisen liilkenteen
yhteyksista, vihredsta séhkosta, energian
kayton hallinnasta, tydmaan jatteidenhallin-
nasta, tehokkaasta vedenkaytosta ja maise-

a- ja viherhoitosuunnitelmasta.

CapManilla on hallussaan noin miljar-

din euron sijoituskapasiteetti**, joka mah-

International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines

*k

Perustuu CapManin hallinnoimien rahastojen jaljella olevaan sijoituskapasiteettiin 31.12.2010.

dollistaa yritysten ja kiinteistosijoitusten
kehittdmiseen ja padomien siirtymisen koh-
deyritysten kasvun, kilpailukyvyn ja inno-
vaatioiden tukemiseen.

Listattu asema parantaa lapinakyvyytta
CapMan on ollut ensimmaisia listattuja
padomasijoitusalan hallinnointiyhtioita
maailmassa. CapMan noudattaa Arvopa-
perimarkkinayhdistys ry:n julkaisemaa ja
1.10.2010 voimaan tullutta Suomen lista-
yhtididen hallinnointikoodia, ja yhtion hal-
linnointitapa on Suomen lakien, NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n ja CapMan Qyj:n yhtio-
jarjestyksen mukainen. Yhtion liiketoimin-
nasta on saatavilla runsaasti tietoa.

Paaomasijoitusala on viimeisten vuo-
sien aikana panostanut nakyvasti alan
itsesaatelyyn ja etenkin pddomasijoitus-
rahastojen lapindkyvyyden ja avoimuuden
lisadmiseen.

Muu yhteiskunnallinen toiminta
CapManin laaja rahastotuotevalikoima
mahdollistaa sijoitukset monipuolisesti eri
toimialoille ja maantieteellisille alueille.
Panostukset pohjoismaisiin yrityksiin vah-
vistavat alueen kansantalouksia. Samal-
la ne tukevat innovaatioiden syntymista ja
mahdollistavat ratkaisujen etsimisen paa-
omasijoittamisen keinoin esimerkiksi huol-
tosuhteen muutoksen, palveluyhteiskun-
nan, globalisaation tai ilmastonmuutoksen
asettamiin haasteisiin.

CapManin henkildstd toimii aktiivisesti
Suomen padomasijoitusyhdistyksessa seka
EVCA:ssa edistden padomasijoitusalan
kehittymista ja kansainvélista yhteistyota.
CapMan toimii my6s Perheyritysten liiton
yhteistybkumppanina Suomessa. CapMan
on lisaksi tukenut alan koulutusta.
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CapManin palveluksessa on 150 paa-
omasijoitusalan ammattilaista Helsin-
gissd, Tukholmassa, Oslossa, Moskovas-

sa, Kdopenhaminassa ja Luxemburgissa.

Vuoden 2010 aikana lisattiin resursseja
sijoitustiimeihin ja tehtiin korvaavia
rekrytointeja.

CapManin vuosi 2010 oli paitsi vilkas sijoi-
tustoiminnassa niin tdynnéa uudistuksia.
Lennart Simonsen aloitti CapManin uutena
toimitusjohtajana kesédkuun alussa Heikki
Westerlundin siirryttyd CapMan Qyj:n halli-
tuksen puheenjohtajaksi. Yhtiolle nimettiin
uusi johtoryhmé marraskuussa 2010.
CapManin henkilostdmaara pysyi henki-
|dmuutoksista huolimatta lahes ennallaan
vuonna 2010. Vuoden aikana konsernissa
perustettiin kahdeksan uutta roolia, jotka
olivat lisdresursseja padosin sijoitustiimei-
hin Ruotsissa. Liséksi tehtiin 11 korvaavaa
rekrytointia CapManista l&hteneiden tilalle.

Henkiloston kehittaminen ja
kannustinjarjestelmat

Henkildston kehittdmisessa keskityttiin
vuoden aikana johtajuutta seka viestinta-,

Koulutusalat, %

Kaupallinen 64 %
Tekniikka 18 %
Muu 12 %
Juridiikka 6 %

neuvottelu- ja esiintymistaitoja kehittaviin
koulutuskokonaisuuksiin. Koulutuksista
saatu palaute on ollut positiivista ja tehty-
ja pilottihankkeita jatketaan ja kehitetaan
jatkossa jarjestelmallisesti. Tavoitteena on
vuonna 2011 luoda pysyva konsepti, jolla
varmistetaan henkilostdon kehittymismah-
dollisuudet seka yrityksen kilpailukyky.
Kaikkien capmanilaisten kanssa kaydaan
kahdesti vuodessa kehityskeskustelut, jois-
sa arvioidaan jokaisen tyontekijan suoriu-
tuminen ja annetaan palautetta, sovitaan
tulevan toimintavuoden tavoitteet seka
madritelladn henkilokohtaiset kehittdmis-
ja koulutustarpeet. Vuonna 2010 henkilds-
ton kehittdmiseen kaytettiin 404 457 euroa
eli keskimaarin 2 696 euroa jokaista tyon-
tekijaa kohti. Summa siséaltda konsernin
yhteisiin kehityspdiviin kédytetyt varat.
CapManilla on henkiléstén kannusta-
miseksi ja sitouttamiseksi koko henkilokun-
taa koskeva tulossidonnainen bonusjarjes-
telma. Henkilostolld on myds mahdollisuus
sijoittaa kohdeyrityksiin CapManin hal-
linnoimien rahastojen rinnalla Maneg-
rahastojen kautta. CapManin sijoitusam-
mattilaisille jaetaan padomasijoitusalan

Henkildstd ikaryhmittain, %

20-29 vuotta 19 %
30-39 vuotta 38 %
40-49 vuotta 23 %
50-59 vuotta 19 %
Yli 60 vuotta 1 %

vakiintuneen kaytannén mukaisesti osuus
CapManin hallinnoimien rahastojen tuot-
tamista voitonjako-osuustuotoista. Vuoden
2010 lopussa CapManilla oli yksi voimassa
oleva optio-ohjelma. 2008-optio-ohjelman
A- ja B-optioita on voitu jakaa hallituksen
paatokselld avainhenkildille. 2008A-opti-
ot jaettiin kokonaan katsauskauden aika-
na. 2008B-optioita on vielad jaljella ja ne on
jaettavissa uusille rekrytoinneille ja muille
avainhenkiléille. Henkildstdn optio-ohjelmia
samoin kuin henkildstdn osakeomistuksia
on kasitelty tarkemmin tilinpaatoksen liite-
tiedoissa sivuilla 21 ja 24. Johdon palkitse-
misesta raportoidaan CapMan Qyj -konser-
nin palkka- ja palkkioselvityksessé, joka on
saatavilla yhtion internetsivuilla osoitteessa
www.capman.fi/sijoittajat/hallinnointi.

Henkildstd paaryhmittain, %

Private Equity 42 %
B Real Estate 29 %
Bl CapMan Platform 29 %



Heikki Westerlund (s.1966)
KTM, hallituksen puheenjoh-
taja 30.3.2010 lahtien. Halli-
tuksen jasen vuodesta 2010.
CapManin senior partner.
Yhtion palveluksessa vuodesta
1994. Riippuvainen CapMan
Oyj:n merkittavista osakkeen-
omistajista ja yhtiosta.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Suomen padomasijoitusyhdis-
tys (FVCA) (pj.), LUMENE Oy,
Orion Qyj.

Teuvo Salminen (s.1954)
KTM, KHT, hallituksen vara-
puheenjohtaja 31.3.2005
lahtien. Hallituksen jasen
vuodesta 2001. CapManin
neuvonantaja. Riippumaton
CapMan Oyj:n merkittavista
osakkeenomistajista, mutta ei
riippumaton yhtiosta.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Havator Group Oy (pj.),
Holiday Club Resorts Oy (pj.),
Cargotec Oyj, Tieto Qyj,
Glaston Qyj, Evli Pankki Qyj.

Hallituksen jasenten tiedot ovat tilanteesta 31.12.2010. Tarkemmat

tiedot hallituksen jasenistd, heidan keskeisesta tyéhistoriasta, omistuksesta,
hallituspalkkioista seka hallituksen valiokunnista [6ytyvat osoitteesta
www.capman.fi/sijoittajat/hallinnointi sekd CapMan Oyj -konsernin selvi-
tyksesta hallinto- ja ohjausjarjestelméasta vuodelta 2010.

Sari Baldauf (s.1955)

KTM, TKT h.c. (Teknillinen
korkeakoulu), KTT h.c. (Turun
kauppakorkeakoulu), halli-
tuksen jasen vuodesta 2007.
Riippumaton hallituksen jasen.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Fortum Oyj (vpj.), F-Secure
Oyj, Hewlett-Packard Com-
pany, Daimler AG, Savonlin-
nan Oopperajuhlat Oy (pj.),
Elinkeinoeldman Valtuuskunta
(EVA), Suomen lasten ja nuor-
ten saatio.

Tapio Hintikka (s.1942)

DI, hallituksen jasen vuodesta
2004. Hallitusammattilainen.
Riippumaton hallituksen jasen.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Aina Group Oyj (pj.).

Koen Dejonckheere (s.1969)
MBA, DI, hallituksen jasen
vuodesta 2010. Gimv NV:n
toimitusjohtaja. Riippuvainen
CapMan Oyj:n merkittavista
osakkeenomistajista, mutta
riippumaton yhtidsta.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Belgian pdaomasijoitusyhdis-
tys (Belgian Venturing Asso-
ciation) (pj.).

@
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Conny Karlsson (s.1956)

MBA, hallituksen jasen vuodesta
2008. CapManin neuvonantaja.
Riippumaton CapMan Oyj:n
merkittavistd osakkeenomistajista,
mutta ei riippumaton yhtiosta.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Swedish Match AB (pj.), Cederroth
International AB (pj.), Northern
Alliance Group (pj.), Rokvik Timber
AB (pj.), TeliaSonera AB.



Lennart Simonsen (s.1960)
OTK, CapMan Qyj:n toimitus-
johtaja, senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 2010.
Johtoryhmassa vuodesta 2010.

Keskeiset hallitusjasenyydet: -

Mika Matikainen (s.1975)
KTM, VTM, CapMan Real
Estate -tiimin vetajan sijainen.
Yhtion palveluksessa vuodesta
2006. Johtoryhméssa vuodesta
2010.

Keskeiset hallitusjasenyydet: -

Jerome Bouix (s.1971)

KTM, Sijoittajapalvelut-tiimin
vetdja, senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 2000.
Johtoryhmassa vuodesta 2007.

Keskeiset hallitusjasenyydet: -

/

Hans Christian Dall Nygard
(5.1968)

KTM, MBA, CEFA, CapMan
Russia -tiimin vetdja, senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 2008. Johtoryhmassa
vuodesta 2009.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Bank Evropeisky, Region Avia
Kapital, Western Retail Invest-
ments Ltd (Papa John’s), ROK-1,
Norjalais-venalainen kauppaka-
mari (NRCC).

Niko Haavisto (s.1972)
YTM, talousjohtaja. Yhtitn
palveluksessa vuodesta 2010.
Johtoryhmassa vuodesta 2010.

Keskeiset hallitusjasenyydet: -

Joakim Rubin (s.1960)

DI, CapMan Public Market -tiimin

vetdjd, senior partner. Yhtion pal-

veluksessa vuodesta 2008. Johto-

ryhmaéssa vuodesta 2010.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Intrum Justitia AB, Proffice AB.

Kai Jordahl (s.1960)

KTM, Buyout-tiimin vetaja,
senior partner. Yhtion palveluk-
sessa vuodesta 2004. Johto-
ryhmassa vuodesta 2007.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Cardinal Foods AS (pj.),
Curato AS (pj.), Espira Grup-
pen, OneMed Group Oy.

Johtoryhman jasenten tiedot ovat
tilanteesta 31.12.2010. Tarkemmat
tiedot toimitusjohtajasta ja johtoryh-
maén jasenista ja heidan keskeisesta
tydhistoriasta, omistuksista seka
palkitsemisesta l6ytyvat CapManin
internetsivuilta www.capman.fi/
sijoittajat/hallinnointi seka CapMan
Oyj -konsernin palkka- ja palkkio-
selvituksesté vuodelta 2010.



CapMan Oyj:n toimitusjohtaja
Lennart Simonsen, senior partner
Puh. 0207 207 567, lennart.simonsen@capman.com

Sijoitustiimit

CapMan Buyout:
Kai Jordahl, senior partner
Puh. +47 23 23 75 71, kai.jordahl@capman.com

CapMan Russia:

Hans Christian Dall Nygérd, senior partner
Puh. +7 495 620 48 85,
hans.christian.dall.nygard@capman.com

CapMan Public Market:
Joakim Rubin, senior partner
Puh. +46 8 545 854 70, joakim.rubin@capman.com

CapMan Real Estate:
Mika Matikainen, partneri
Puh. 0207 207 616, mika.matikainen@capman.com

CapMan Technology:
Vesa Walldén, senior partner
Puh. 0207 207 561, vesa.wallden@capman.com

CapMan Life Science:
Johan Bennarsten, partneri

Puh. +46 8 545 854 72, johan.bennarsten@capman.com

CapMan Platform

Myynti, markkinointi, sijoittajasuhteet ja viestinta:
Jerome Bouix, senior partner
Puh. 0207 207 558, jerome.bouix@capman.com

Taloushallinto, back office, lakiasiat ja IT:
Niko Haavisto, talousjohtaja
Puh. 0207 207 583, niko.haavisto@capman.com

Henkilostohallinto:
Maria Ljungeld, Henkildstohallintotiimin vetaja
Puh. 0207 207 508, maria.ljungeld@capman.com
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