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CapMan Oyj:n vuoden 2018 tilinpaatostiedote - Merkittavat strategiset hankkeet toteutuivat

Tuloskehitys ja merkittavat tapahtumat

Konsernin liikevaihto oli 36,0 milj. euroa 1.1.-31.12.2018
(34,8 milj. euroa 1.1.-31.12.2017).

Hallinnointipalkkiot ja palveluista saadut palkkiot olivat
yhteensd 32,5 milj. euroa (26,7 milj. euroa), kasvua 22
prosenttia vertailukaudesta.

Sijoitusten kayvan arvon muutokset olivat 5,1 milj. euroa (17,6
milj. euroa). Kaupankayntisalkun kehitys vuoden viimeisella
neljanneksella laski sijoitusten kaypia arvoja 5,7 milj. eurolla.
Konsernin liikevoitto oli 12,0 milj. euroa (19,5 milj. euroa).
Konsernin tulos verojen jalkeen oli 8,5 milj. euroa (15,5 milj.
euroa).

Kauden laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 5,4
senttia (10,2 senttiad).

CapMan Real Estaten sijoitusmandaatti BVK:lta kasvoi 820
milj. euroon vuoden 2018 lopussa. Mandaatti on tayteen
sijoitettu.

CapMan Infran rahastoon on keratty jo 141 milj. euroa vuoden
2018 loppuun mennessa.

CapMan kertoi tanaan hankkivansa 60 prosenttia raportointi-,
analyysi- ja varainhoitoyhtic JAM Advisorsista.

Hallitus ehdottaa vuodelta 2018 maksettavaksi osinkoa 0,06
euroa per osake seka paaomanpalautusta sijoitetun vapaan
oman paaoman rahastosta 0,06 euroa per osake, yhteensa
0,12 euroa per osake.

Palkkiotuottojen kasvu 2018

+22 %
Palkkiotuottojen kannattavuus ja kasvu 2018*
6,2 milj. €
+108 %

Hallinnoitavat padomat 31.12.2018

3 043 milj. €

Hallituksen ehdotus varojenjaoksi
0,12 €/osake

*Palkkiotuottoihin perustuva kannattavuus siséltaa Hallinnointiliiketoiminnan ja
Palveluliiketoiminnan liikevoiton ilman voitonjako-osuustuottoja ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavia
erid.
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Toimitusjohtaja Joakim Frimodig:

"Ydintoimintamme kehittyi vahvasti vuonna 2018. Rahastojen ja
sijoitusten hallinnoinnista ja palveluista saadut palkkiotuotot kasvoivat
viime vuonna 22 prosenttia. Kasvu tulee jatkumaan vahvana vuonna
2019. Olemme lokakuun 2018 jalkeen keranneet yli 400 milj. euroa
uutta hallinnoitavaa pddomaa. Tama uusi hallinnoitava padoma
tuottaa CapManille pitkaaikaisia palkkiotuottoja yli 4 milj. euroa
vuositasolla, taysimaaraisesti jo 2019. Myds palveluliiketoimintamme
kasvu jatkuu hyvana.

Olemme lokakuun 2018 jilkeen kerianneet
Vi 400 milj. euroa wutta hallinnoitavaa
pladomaa

Palkkiotuottoihin perustuva kannattavuus oli yli 6 milj. euroa vuonna
2018, missa oli kasvua yli 100 prosenttia vuodesta 2017. Odotamme
taman  positiivisen  kehitystrendin  jatkuvan  vuonna 2019
palkkiotuottojen kasvun ja hyvan kulutehokkuuden seurauksena.
Vahvemman palkkiotuottoihin perustuvan kannattavuuden myota
tasaamme  tulosvaihtelua ja parannamme liiketoimintamme
ennustettavuutta.

Strategiamme mukaisesti laajennamme tuote- ja
palvelutarjpamaamme ja vahvistamme jakeluamme. Viimeisten
kuukausien aikana toteutetut merkittavat hankkeet tukevat naita
tavoitteita:

Lokakuussa perustamaamme Infra-rahastoon oli loppuvuonna
2018 keratty jo yli 140 milj. euroa paaomia. Rahaston
varainhankinta jatkuu suunnitellusti vuonna 2019. Pohjoismaihin
keskittyva infrastruktuurisijoittaminen kiinnostaa maailmalla, ja
olemme edellakavijéiden joukossa tuomassa markkinalle téahan
strategiaan erikoistuneita tuotteita;

Joulukuussa ja tammikuussa toteutimme kaksi merkittavaa
mandaattipohjaista kiinteisto- ja infrastruktuurikauppaa suurille
kansainvalisille sijoittajille saksalaiselle BVK:lle ja korealaisille
NHIS:lle ja NH-Amundille. Mandaatit ovat osoitus CapManin
kyvykkyydesta palvella suuria kansainvalisia sijoittajia joustavasti
myds perinteisen rahastomuotoisen sijoittamisen rinnalla;

[Imoitimme tanaan hankkivamme enemmistdén raportointi-,
analyysi- ja varainhoitoyhtio JAM Advisorsista. Kauppa tukee
tavoitteitamme kasvattaa erikoistunutta, korkean lisdarvon
palvelu- ja varainhoitoliiketoimintaa ja laajentaa samalla
asiakasrajapintaamme. CapManin tavoitteena on JAMin
palveluiden voimakas kasvattaminen ja toiminnan taysimittainen
kaupallistaminen. Haluamme myds mahdollistaa valikoitujen
listaamattomien sijoitustuotteiden tarjoamisen JAMin asiakkaille
nykyisten palveluiden liséksi.

Hallinnointi- ja palvelusegmenttien hyvastd kehityksesta huolimatta
paaomamarkkinoiden yleinen heikko kehitys vuoden viimeisina
kuukausina vaikutti negatiivisesti kaupankayntisalkkumme arvoon ja
konsernin  viimeisen  vuosineljanneksen  tulokseen. Olemme
strategiamme  mukaisesti  myyneet kaupankayntisalkustamme
osakkeita ja muita markkinainstrumentteja yli 35 milj. eurolla vuoden
2018 aikana ja sijoittaneet naitd varoja paaasiassa omiin uusiin
tuotteisiimme. Markkinasijoitukset eivat ole CapManin
ydinliiketoimintaa ja aiomme jatkaa salkun supistamista vuoden 2019
aikana. Sijoitukset omiin rahastoihin ja tuotteisiin ovat kehittyneet
hyvin ja niista saatu tuotto vuonna 2018 oli noin 10 prosenttia.

Hallitus ehdottaa vuodelta 2018 maksettavaksi osinkoa 0,06 euroa per
osake seka paaomanpalautusta sijoitetun vapaan oman p&doman
rahastosta 0,06 euroa per osake, eli yhteensa 0,12 euroa per osake.
CapManin kasvava liiketoiminta, vahva tase seka merkittavat likvidit ja
jakokelpoiset varat tukevat pitkaaikaista tavoitettamme jakaa
omistajillemme vuosittain kasvavaa osinkoa.”
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Konsernin liikevaihto ja tuloskehitys vuonna 2018
Konsernin liikevaihto oli 36,0 milj. euroa (34,8 milj. euroa 1.1.-
31.12.2017). Liikevaihdon kasvu oli seurausta erityisesti kasvaneista
hallinnointipalkkioista ja palveluliiketoiminnan kasvaneista
palkkioista, jotka olivat yhteensa 32,5 milj. euroa (26,7 milj. euroa),
kasvua 22 prosenttia vertailukaudesta.

Operatiivisen toiminnan kulut olivat 29,1 milj. euroa (33,0 milj. euroa).
[Iman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria, yhteensa 4,2 milj. euroa
vertailukaudella, kulut pysyivat samalla tasolla.

Sijoitusten kayvan arvon muutokset olivat 5,1 milj. euroa (17,6 milj.
euroa). Sijoitusten kdyvén arvon vertailukautta heikompi kehitys johtui
paaosin  kaupankayntisalkun negatiivisesta, -5,7 milj. euron
suuruisesta, arvonmuutoksesta vuoden viimeisella neljanneksella.

Konsernin liikevoitto oli 12,0 milj. euroa (19,5 milj. euroa).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -2,7 milj. euroa (-3,2 milj. euroa) ja ne
sisalsivat 30 milj. euron joukkovelkakirjalainan takaisinmaksuun
liittyvat jarjestelypalkkiot 0,2 milj. euroa. Rahoituskulut laskivat Q4
2017 takaisin maksetun joukkovelkakirjalainan sekd Q2 2018
takaisinmaksetun joukkovelkakirjan ja pankkilainan seurauksena.

Tulos ennen veroja oli 9,3 milj. euroa (16,2 milj. euroa) ja tulos verojen
jalkeen oli 8,5 milj. euroa (15,5 milj. euroa). Vertailukaudella tulokseen
ennen veroja ja verojen jalkeen vaikutti merkittavasti irtautuminen
Ideanista ensimmaiselld vuosineljannekselld, ennen veroja 9,4 milj.
euroa ja verojen jalkeen 7,5 milj. euroa.

Tulos/osake oli 5,5 senttia (10,4). Laimennusvaikutuksella oikaistu
tulos/osake oli 5,4 senttia (10,2). Osakekohtaisen tuloksen
laskemisessa on vahennetty vertailukaudelle kohdistuvat oman
paaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan korot (netto) seka sen
ennenaikaiseen takaisinmaksuun liittyvat kulut.

Liikevaihto ja tulos neljannesvuosittain seka tilikauden liikevaihto,
lilkevoitto ja tulos segmenteittdin on esitetty tilinpaatostiedotteen
taulukko-osioissa.

Hallinnointiliiketoiminta
Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto oli tuloskaudella 24,2 milj. euroa
(25,1 milj. euroa vertailukaudella).

Hallinnointipalkkiot olivat 22,1 milj. euroa (19,5 milj. euroa).
Hallinnointipalkkioiden kasvu muodostui paaosin CapMan Nordic
Infrastructure |-, CapMan Nordic Property Income-, CapMan Nordic
Real Estate IlI- ja CapMan Growth -rahastoilta saaduista
hallinnointipalkkioista. Liséksi hallinnointipalkkiot sisalsivat CapMan
Infran ensimmaisesta sijoituskohteesta Eleniasta saadut palkkiot.

Tilikaudella kirjattiin 1,0 milj. euroa (4,4 milj. euroa) voitonjako-
osuustuottoja, joita saatiin InfoCaresta irtautumisesta seka Access
Capitalin  rahastoista. Vertailukaudella voitonjako-osuustuottoja
saatiin Access Capitalin rahastoista seka CapMan Equity VII
rahastosta.

Hallinnointiliiketoiminnan kulut olivat 21,4 milj. euroa (22,4 milj.
euroa). Hallinnointiliiketoiminnan liikevoitto oli 2,8 milj. euroa (2,7
milj. euroa) ja tulos oli 2,3 milj. euroa (2,2 milj. euroa).

Palveluliiketoiminta

Palveluliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 8,7 milj. euroa (5,6
milj. euroa vertailukaudella) ja sen kasvu muodostui paaosin
varainhankinta- ja neuvonantopalveluita tarjoavan Scala Fund
Advisoryn onnistumispalkkioista seka hankintapalvelu CaPS:in
myynnin vahvasta kasvusta tilikaudella. Scalan palkkioista merkittéva
osa on onnistumispalkkioita, joita tuloutettiin etenkin vuoden
alkupuoliskolla. Onnistumispalkkiot voivat vaihdella jaksosta toiseen.

Palveluliiketoiminnan kulut olivat 4,8 milj. euroa (3,6 milj. euroa).
Palveluliiketoiminnan liikevoitto oli 4,4 milj. euroa (2,3 milj. euroa).
Tilikauden tulos oli 3,4 milj. eurca (1,8 milj. euroa). Segmentin

CapMan Oyj | 3



CAPMAN 0YJ 2018 TILINPAATOSTIEDOTE

parantunut tulos oli seurausta tilikaudelle kohdistuneista
onnistumispalkkioista seka palkkiotuottojen kasvusta.

Sijoitustoiminta

Sijoitustoiminnan liikevaihto oli 2,5 milj. euroa tilikaudella (3,7 milj.
euroa vertailukaudella) ja se koostui kaupankdyntitarkoituksessa
pidettavien rahoitusvarojen osinko- ja korkotuotoista. Liikevaihto laski
vertailukaudesta  kaupankéyntisalkusta  toteutettujen  myyntien
seurauksena.

Sijoitustoiminnan liikevoitto oli 6,5 milj. euroa tilikaudella (17,3 milj.
euroa). Sijoitustoiminnan tulos oli 4,2 milj. euroa (13,7 milj. euroa).
Sijoitustoiminnan liikevoiton ja tuloksen vertailukautta heikompi
kehitys johtui paaosin kaupankdyntisalkun negatiivisesta, -5,7 milj.
euron suuruisesta, arvonmuutoksesta vuoden viimeisella
neljanneksella yleistd markkinakehitysta mukaillen. Vertailukaudella
irtautuminen ldeanista kasvatti liikevoittoa 9,4 milj. euroa ja tulosta
7,5 milj. euroa.

Taulukko 1: CapManin kaypdan arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattavat sijoitukset 31.12.2018
Kéypa arvo 31.12.2018 (milj. euroa)

Rahastosijoitukset 80,6
Yhteisyritykset 4,5
Muut 2,5
Kaupankéayntisalkku 39,0
Yhteensa 126,1

Rahastosijoitusten kdypa arvo oli 80,6 milj. euroa 31.12.2018 (58,3
milj. euroa 31.12.2017). Rahastoihin tehtyjen sijoitusten kdyvan arvon
muutos oli 8,1 milj. euroa (3,4 milj. euroa), mika vastaa 9,0 prosentin
arvonnousua tilikaudella (6,6 prosentin arvonnousua vertailukaudella).
Rahastosijoitusten positiivinen kéyvan arvon kokonaismuutos oli
paaosin vuoden aikana tehtyjen irtautumisten seka kohdeyhtididen ja

kiinteistojen positiivisen arvonkehityksen ansiota. Rahastosijoitukset
sisalsivat myos muita kuin CapManin hallinnoimia rahastoja.

CapMan sijoitti tilikaudella rahastoihin paaomaa yhteensa 31,9 milj.
euroa (10,5 milj. euroa). CapMan sijoitti tilikaudella muun muassa
CapMan Growth -, CapMan Nordic Real Estate II- ja CapMan Nordic
Property Income -rahastoihin, seka Eleniaan, CapMan Infran
ensimmadiseen  sijoituskohteeseen. CapMan sai  rahastoilta
paaomanpalautuksia 17,4 milj. euroa (7,2 milj. euroa). Valtaosa
paaomanpalautuksista oli seurausta CapMan Growth -rahaston
irtautumisesta Fluidosta seka CapMan Buyout VIII -rahaston
irtautumisesta  Walkista. Jaljella  olevien rahastoihin viela
kutsumattomien sijoitussitoumusten maara oli 98,0 milj. euroa
31.12.2018 (67,1 milj. euroa 31.12.2017). Sijoitussitoumuksista noin
30 milj. euroa on tehty CapMan Nordic Infrastructure | -rahastoon.

Markkinainstrumentteihin sijoittavan kaupankayntisalkun kaypa arvo
oli 39,0 milj. euroa 31.12.2018 (77,1 milj. euroa 31.12.2017). Vuoden
viimeisella neljanneksella kaupankayntisalkun kdypa arvo laski 5,7
milj. euroa ja sitd myytiin noin 15 milj. eurolla. Tilikaudella
markkinasalkun varoja allokoitiin kokonaisuudessaan noin 35,0 milj.
euroa paaosin yhtion rahastoihin ja sijoituksiin, seka kateisvaroihin.

Kohdeyritysten osalta tehdyt sijoitukset on arvostettu kdypaan arvoon
IPEVG:n suositusten (International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines) mukaisesti. Sijoitusten herkkyysanalyysi
sijoitusalueittain on esitetty tilinpaatoéstiedotteen taulukko-osiossa.
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Tase ja rahoitusasema 31.12.2018

Konsernin taseen loppusumma oli 206,0 milj. euroa 31.12.2018
(211,3 milj. euroa 31.12.2017). Pitkaaikaiset varat olivat 99,8 milj.
euroa (102,1 milj. euroa), josta liikearvon osuus oli 4,7 milj. euroa (4,5
milj. euroa).

Kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoitukset olivat
80,6 milj. euroa 31.12.2018 (58,3 milj. euroa 31.12.2017).

Kaypaan arvoon kirjattavat muut sijoitukset olivat 2,5 milj. euroa (0,1
milj. euroa). Yhteisyritysten osuus arvostettuna kdypaan arvoon oli 4,5
milj. euroa (4,9 milj. euroa).

Pitkaaikaisten saamisten maara oli 5,1 milj. euroa (3,1 milj. euroa).

Lyhytaikaiset varat olivat 106,2 milj. euroa (109,2 milj. euroa).
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat eli
lyhytaikaiset sijoitukset olivat 39,0 milj. euroa (77,1 milj. euroa) ja
sisélsivat markkinainstrumentteihin sijoittavan kaupankayntisalkun.
Rahavarat olivat 54,5 milj. euroa (23,3 milj. euroa).

CapManin korolliset nettovelat olivat 5,2 milj. euroa 31.12.2018 (24,6
milj. euroa). CapManin korolliset lainat 31.12.2018 on eritelty
taulukossa 2.

Taulukko 2: CapManin korolliset lainat

Lainan Erdaantyy Vuotuinen Lainan
koko viimeistdaan korko (%) koko
31.12.18 31.12.17
(milj. (milj.
euroa) euroa)
Pankkirahoitusta
e 8,5
kaytossa
Ryhmajoukko-
velkakirjalaina 10 Q2 2019 1,85 10
(2014)
Joukko-
velkakirjalaina - - - 30
(2015)
Joukko-
velkakirjalaina 50 Q2 2023 4,13
(2018)
Pitkaaikainen
rahoituslimiitti (20) - (10)

(kayttamatta)

Pitkaaikaiseen rahoituslimiittiin liittyvat rahoituskovenantit on sidottu
yhtion  omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaantumisasteeseen.
Kovenanttiehdot tayttyivat 31.12.2018.

Ostovelat ja muut velat olivat 16,8 milj. euroa (26,8 milj. euroa).

Konsernin lilketoiminnan nettorahavirta oli tilikaudella -4,7 milj. euroa
(-3,6 milj. euroa). Rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiot maksetaan
kahdesti vuodessa tammi ja heindkuussa, mikda nakyy
rahavirtalaskelman kayttépaaomassa. Investointien nettorahavirta
+39,6 milj. euroa (+33,7 milj. euroa) sisédltdaa muun muassa tehdyt
sijoitukset ja saadut padomanpalautukset.
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Nettorahavirta ennen rahoitusta, sisdltaen Hallinnointiliiketoiminnan,
Palveluliiketoiminnan seka Sijoitustoiminnan rahavirran, oli +34,9
milj. euroa (+30,1 milj. euroa). Rahoituksen nettorahavirta oli -3,7 milj.
euroa (-51,8 milj. euroa), johon vaikutti muun muassa huhtikuussa
2018 liikkeeseen laskettu, nimellisarvoltaan 50 milj. euron
joukkovelkakirjalaina.

Hallituksen esitys voitonjaoksi

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajilleen. Hallitus esittéda yhtion 13.3.2019 pidettavalle
varsinaiselle yhtickokoukselle, etta CapMan Oyj:n
voitonjakokelpoisista varoista jaetaan osakkeenomistajille osinkoa
0,06 euroa per osake, eli yhteensa noin 8,9 milj. euroa. Liséksi hallitus
ehdottaa ylimaaraiselle yhtiokokoukselle, etté sijoitetun vapaan oman
paaoman rahastosta jaetaan osakkeenomistajille padomanpalautusta
0,06 euroa per osake, eli yhteensa noin 8,9 milj. euroa. Hallitus
ehdottaa siten, ettd osakkeenomistajille jaetaan vuodelta 2018
kaikkiaan yhteensa 0,12 euroa per osake, eli yhteensa noin 17,7 milj.
euroa. Vuodelta 2017 osinkoa maksettiin 0,11 euroa osakkeelta,
yhteensa 16,1 milj. euroa. CapMan Oyj:n jakokelpoiset varat olivat
90,3 milj. euroa 31.12.2018 (111,9 milj. euroa 31.12.2017).

Hallinnoitavat padomat 31.12.2018

Hallinnoitavilla pa&omilla tarkoitetaan rahastojen jaljelld olevaa
padaosin oman paaoman ehtoista sijoituskapasiteettia sekd jo
sijoitettua pdadomaa hankintahintaan tai mandaattien kohdalla
vaihtoehtoisesti kdypaan arvoon. Hallinnoitavat pddomat lasketaan
hallinnointipalkkioiden tuottopohjan perusteella, eli
sijoituskapasiteetti sisdltada oman paddaoman lisédksi rahastojen
velkaosuuden niissd tapauksissa, joissa hallinnointipalkkioita
maksetaan myds rahaston velkaosuuden pohjalta. Hallinnoitavat
paaomat kasvavat rahastojen varainhankinnan tai sijoitusmandaattien
perusteella tehtyjen sijoitusten myo6ta, ja pienenevat sijoituskohteista
irtautumisten seurauksena.

CapManin hallinnoitavat pdaomat olivat yhteensa 3 043 milj. euroa
31.12.2018 (2 924 milj. euroa 31.12.2017). Hallinnoitavat paadomat
kasvoivat vertailukaudesta paaosin CapMan Nordic Infrastructure | -
rahaston perustamisen seka BVK:Ita saadun mandaatin kasvun myo6ta,
ja vuoden viimeisella neljanneksellda kasvua oli yhteensa 362 milj.
euroa, 14 prosenttia. Hallinnoitavat pdaomat on eritelty
rahastotyypeittédin taulukossa 3.

Taulukko 3: Hallinnoitavat padomat

31.12.18 31.12.17
(milj. euroa) (milj. euroa)
Kiinteistopaaomarahastot 1 896 1758
Kohdeyhtidsijoituksia
tekevat rahastot = 1032
Infra- ja velkarahastot 338 134
Halllnnq_ltavat padomat 3043 2924
yhteensa

Hallinnoitavissa paaomissa 31.12.2018 ei ole huomioitu tilikauden
jalkeen toteutettua Infra-mandaattia.

CapMan on kesdkuussa 2018 tasmentéanyt hallinnoitavien padomien
laskentatapaa vastaamaan paremmin hallinnoitavien paaomien
maaraa kyseiselld raportointihetkella. Tasta johtuen vertailukauden
luvut poikkeavat aiemmin raportoiduista luvuista.

Avainlukuja 31.12.2018

CapManin oman paaoman tuotto oli 6,5 prosenttia (11,5 prosenttia)
ja sijoitetun paddoman tuotto 6,7 prosenttia (10,1 prosenttia).
Omavaraisuusaste oli 58,7 prosenttia (60,0 prosenttia).

CapManin taloudellisten tavoitteiden mukaisesti tavoitetaso oman
padgoman tuotolle on keskimaarin yli 20 prosenttia ja
omavaraisuusasteelle yli 60 prosenttia.
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Taulukko 4: Avainlukuja

31.12.18 31.12.17
Tulos / osake, senttia 5,5 10,4
Tulos / osake, 5,4 10,2
laimennusvaikutuksella oikaistu,
senttia
Oma paaoma / osake, senttia 82,6 87,3
Osakkeiden osakeantioikaistu 146 521 760 145179 460
lukumaara
Osakelukumaara tilikauden 147 142 163 145 625 985
lopussa
Ulkona olevien osakkeiden maara 147 115 864 145 599 686
Yrityksen hallussa olevat omat 26 299 26 299
osakkeet kauden lopussa
Oman paaoman tuotto, % p.a. 6,5 11,5
Sijoitetun paaoman tuotto,% p.a. 6,7 10,1
Omavaraisuusaste,%, 58,7 60,0
Nettovelkaantumisaste, %, 4,3 19,4

Yhtiokokouksen hallitukselle antamat valtuutukset
Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattamaan omien osakkeiden
hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Valtuutuksen nojalla
hankittavien ja/tai pantiksi otettavien omien osakkeiden lukumaéra on
yhteensa enintdan 14 000 000 osaketta, mika vastaa noin 9,6
prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Valtuutus on voimassa
seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen saakka, kuitenkin
enintaan 30.6.2019 asti. Lisaksi yhtickokous valtuutti hallituksen
paattdémaan osakeannista sekd osakkeisiin oikeuttavien erityisten
oikeuksien antamisesta. Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden
lukuméaara voi olla yhteensad enintédgan 14 000 00O osaketta, mika
vastaa noin 9,6 prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Valtuutus on
voimassa seuraavaan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen
saakka, kuitenkin enintdan 30.6.2019 asti.

SELOSTUS

TAULUKOT

Valtuutusten siséltoa on kuvattu tarkemmin 14.3.2018 annetussa
porssitiedotteessa yhtickokouksen paatoksista.

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen

julkistaminen ja varsinainen yhtiokokous 2019
CapMan-konsernin vuoden 2018 tilinpaatés seka hallituksen
toimintakertomus vuodelta 2018 julkistetaan osana CapManin vuoden
2018 vuosikertomusta helmikuussa 2019 viikolla 8.

CapMan Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidetdan keskiviikkona
13.3.2019 klo 10.00 Helsingissa. Yhtiékokouskutsu ja hallituksen
muut ehdotukset yhtiokokoukselle julkaistaan viimeistaan 20.2.2019.

Osakeyhtitlain vaatimat tilinpaatdsasiakirjat ovat saatavilla yhtion
internetsivuilla viimeistaan 20.2.2019.

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta

CapMan Oyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelméstéd julkaistaan
hallituksen toimintakertomuksesta erillisena osana yhtién vuoden
2018 vuosikertomuksessa viikolla 8, ja se on saatavilla yhtion
internetsivuilla viimeistaan 20.2.2019.

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakkeet ja osakepadoma
CapMan Oyj:n osakepadomassa ei tapahtunut muutoksia tilikauden
aikana.

Osakepddoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2018. CapManin osakkeita
oli yhteensa 147 142 163 kappaletta 31.12.2018.

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

CapMan Oyj:n hallussa oli yhteensa 26 299 yhtién omaa osaketta
31.12.2018. Omat osakkeet edustivat 0,02 prosenttia yhtion kaikista
osakkeista ja aanistéd ja niiden markkina-arvo oli 38 660 euroa
31.12.2018 (46 549 euroa 31.12.2017). Omien osakkeiden maarassa
ei tapahtunut muutoksia tilikaudella.

Kaupankaynti ja markkina-arvon kehitys
CapMan Oyj:n osakkeiden paatoskurssi oli 1,47 euroa 31.12.2018
(1,77 euroa 31.12.2017).

Tilikauden osakevaihdolla painotettu keskikurssi oli 1,60 euroa (1,58
euroa), ylin kurssi 1,81 euroa (1,80 euroa) ja alin 1,39 euroa (1,24
euroa). CapManin osakkeita vaihdettiin tilikaudella 29,4 milj.
kappaletta (49,7 milj. kappaletta), mika vastasi 46,9 milj. euron (78,1
milj. euron) porssivaihtoa.

CapMan OQyj:n osakkeiden markkina-arvo oli 216,6 milj. euroa
31.12.2018 (257,8 milj. euroa 31.12.2017).

Osakkeenomistajat

CapMan Oyj:n osakkeenomistajien lukumaéréd nousi 13 prosenttia
vertailukaudesta ja oli 18 278 omistajaa 31.12.2018 (16 237
osakkeenomistajaa 31.12.2017). Tilikaudella ei annettu
liputusilmoituksia.

Henkilosto

CapManin palveluksessa oli tilikaudella keskimaarin yhteensa 117
henkiloa (113 henkiloa 31.12.2017), joista 77 (71) tydskenteli
Suomessa ja loput muissa Pohjoismaissa, Venajalla, Luxemburgissa ja
Isossa-Britanniassa. Henkilosto maittain on esitetty
tilinpaatostiedotteen taulukko-osiossa.

Kannustinjarjestelmat
CapManin palkitsemisjarjestelma  koostuu Iyhytaikaisesta ja
pitkdaikaisesta kannustinjarjestelmasta.

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

CapManin pitkaaikainen kannustinjérjestelma sisaltaa sijoitukseen
perustuvan pitkan aikavélin osakepohjaisen kannustinjarjestelman
yhtion avainhenkildille.

Sijoitukseen perustuvassa osakepohjaisessa kannustinjarjestelmassa
yhtion avainhenkilét sitoutuvat yhtion omistaja-arvon kehitykseen
sijoittamalla merkittdvan summan yhtion osakkeisiin. Sijoitukseen
perustuvassa pitkdn aikavalin kannustinjarjestelméassa on yksi
ansaintajakso. Ansaintajakso alkoi 1.4.2018 ja paattyy 31.3.2021.
Osallistujat voivat ansaita ansaintajaksolta sijoitukseen perustuvan
palkkion ja suoriteperusteisen palkkion. Palkkion saaminen
jarjestelmasta edellyttaa, etta osallistuja hankkii yhtion osakkeita tai
kohdentaa jarjestelmaan ennestdan omistamiaan yhtion osakkeita
hallituksen paattaman maaran. Jarjestelman suoriteperusteinen
palkkio perustuu yhtion osakkeen kokonaistuottoon ja osallistujan tyo-
tai toimisuhteeseen palkkion maksuhetkelld. Jarjestelman palkkiot
maksetaan kokonaan yhtion osakkeina vuonna 2021. Hallitus paattaa
annetaanko palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa olevia
osakkeita. Jarjestelmén kohderyhmé&an kuuluu noin 20 henkilda,
mukaan lukien CapManin johtoryhméan jasenet.

CapMan Oyj:lla oli tilikauden lopussa voimassa kaksi optio-ohjelmaa
henkiloston kannustamiseksi ja sitouttamiseksi, Optio-ohjelma 2013
ja  Optio-ohjelma  2016. Uuden  sijoitukseen perustuvan
kannustinjarjestelman myoéta CapMan ei jaa uusia optio-oikeuksia
nykyisista optio-ohjelmista 2013 ja 2016. Optio-ohjelmien ehdot ovat
saatavissa CapManin internetsivuilta osoitteessa
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Merkittavat tapahtumat tilikaudella

CapMan Real Estaten pohjoismainen sijoitusmandaatti BVK:lta kasvoi
820 milj. euroon vuoden 2018 lopussa toteutuneen merkittéavan
kiinteistokaupan seurauksena. Kaupan myo6téd mandaatti on tayteen
sijoitettu ja tuottaa CapManille pitkaaikaisia vuotuisia
hallinnointipalkkioita ja tuottosidonnaisia palkkioita.

CapMan Infra perusti lokakuussa ensimmaisen rahastonsa, CapMan
Nordic Infrastructure | -rahaston. Rahaston tavoitekoko on yli 300 milj.
euroa ja siihen on keratty vuoden loppuun mennessé jo 141 milj.
euroa. Rahasto maksaa CapManille toimialalle tyypillisia
hallinnointipalkkioita ja voitonjako-osuustuottoja.

CapMan julkisti yhtion uuden osinkopolitiikan ja paivitetyt pitkan
aikavélin taloudelliset tavoitteet elokuussa. CapManin tavoitteena on
jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa osakkeenomistajilleen. Hallinnointi-
ja palveluliiketoiminnan yhteenlaskettu kasvutavoite on keskimaéarin yli
10 prosenttia vuodessa. Oman paaoman tuottotavoite on keskimaarin
yli 20 prosenttia vuodessa. Yhtion uutena tavoitteena on, etta
omavaraisuusaste on yli 60 prosenttia.

CapMan laski huhtikuussa liikkeeseen nimellisarvoltaan 50 miljoonan
euron suuruisen, senior-ehtoisen, vakuudettoman
joukkovelkakirjalainan. Joukkovelkakirjalaina eraantyy 16.4.2023 ja
sille maksetaan kiinteda 4,125 prosentin korkoa vuodessa.

CapMan-konsernin rakenne muuttui

maaliskuussa.

raportointisegmenttien

CapManin hallitus paatti uudesta sijoitukseen perustuvasta
avainhenkiléiden pitkan aikavalin kannustinjarjestelmasta
helmikuussa.

Tilikauden jialkeiset tapahtumat
CapMan Oyj ostaa 60 prosenttia analyysi-, raportointi- ja
varainhoitoyhtio JAM Advisors Oy:sta. Yritysjarjestely tuo CapManille

uutta  teknologisesti  edistyksellista  palveluliiketoimintaa ja
varainhoitopalvelua, sekd laajentaa yhtion verkostoa uusissa
asiakassegmenteissa. Jarjestely toteutetaan 5 110 000 osakkeen
suunnatulla osakeannilla JAM Advisorsin omistajille. Jarjestelyn
arvioidaan toteutuvan helmikuun 2019 aikana.

CapMan Infra toteutti tammikuussa toisen sijoituksensa NHIS:n ja NH-
Amundin, suurten korealaisten sijoittajien, nimissa.
Mandaattipohjainen  sijoitus  tehtiin Ruotsissa  sijaitsevaan
tuulivoimapuistoon.

Merkittavat riskit ja lahiajan epavarmuustekijat
Yleiset riskit

Paaomasijoitustoimintaan liittyy yleisesti muun muassa riski
sijoitusten  epalikvidisyydesta eli  epdavarmuus  arvonnousun
realisoimisesta, riski  yleisesta  talouden  kehityksesta ja
markkinatilanteesta sekd riski kohdemaan taloudellisesta ja
poliittisesta  tilanteesta.  Yleiset  riskit  korostuvat  yhtion
lilketoiminnassa Vendjalla, jolla saattaa olla vaikutusta CapManin
lilkearvon tasoon.

Markkinariski

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

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

Liiketoiminnan onnistumiseen liittyvét riskit

CapManin liiketoimintaan liittyy merkittéava riski epéonnistumisesta
uusien paaomarahastojen perustamisesta ja niiden
varainhankinnassa. Onnistunut rahastojen varainhankinta on
merkittava tekija hallinnointipalkkiotuottojen muodostumisessa ja luo
mahdollisuuksia  voitonjako-osuustuottojen  saamiselle  tulevina
vuosina. Esimerkiksi CapManin hallinnoimien rahastojen tekemien
sijoitusten heikko kehitys, Kkiristyva Kkilpailu, taikka CapManista
riippumattomat syyt saattavat johtaa siihen, ettd varainhankinta
uusilta tai nykyisilta sijoittajilta saattaa tulevaisuudessa vaikeutua.

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

Kohdeyritysten, kiinteistéjen ja infrastruktuurikohteiden kaypien
arvojen muutoksiin liittyvit riskit

Kohdeyritysten arvot voivat vaihdella positiivisesti tai negatiivisesti
lyhyellakin aikavalilla, mikali verrokkiryhmé&ssa tai potentiaalisten
ostajien kiinnostuksessa yhtiotd kohtaan tapahtuu muutoksia.
Irtautumisprosessien  seurauksena  onnistuneissa  sijoituksissa
realisoituu tyypillisesti merkittévia tuottoja lyhyelldkin aikavélilla,
koska myyntihinta perustuu ostajalle syntyvaan strategiseen arvoon ja
synergioihin, eikd suoraan verrokkiryhman kertoimiin.

Kiinteisto- tai infrastruktuurikohteiden kayvat arvot voivat myos
vaihdella katsauskausien valilla muun muassa kohteen kysyntéan,
kapasiteettiin, kuntoon tai irtautumisprosessiin liittyvista muutoksista
johtuen. Tyypillisesti vaihtelu on maltillisempaa kohdeyrityksiin
verrattuna.

Voitonjako-osuustuottoihin tuottosidonnaisiin

palkkioihin liittyvat riskit

ja  muihin

Irtautumisten ajankohtia ja niistd mahdollisesti saatavien voitonjako-
osuustuottojen suuruutta on vaikea ennustaa. My6s Scala Fund
Advisory -toimintaan liittyvien palkkioiden ajoituksen ennustaminen on
haastavaa liiketoiminnan luonteesta johtuen.

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

CapMan  kirjaa  voitonjako-osuustuoton, kun se  perustuu
realisoituneisiin rahavirtoihin, takaisinmaksuriski on arvioitu hyvin
alhaiseksi, CapManilla on voitonjako-osuustuottoon oikeus, se on
saanut sen maarasta vahvistuksen ja on verrattain lahelld saamassa
sen rahana. Vastaavasti clawback-ehtojen mukaan palautettavat
voitonjako-osuustuotot tulisivat rasittamaan CapManin tulosta silta
osin kuin mahdollisesti tehty palautusvaraus ei olisi riittava. CapMan
on kirjannut 7,6 milj. euron suuruisen mahdollisen palautusvarauksen
CapMan Real Estate | Ky -rahaston osalta. Varauksen riittavyytta
tarkastellaan johdon toimesta kvartaaleittain, mutta sen todellinen
maara tiedetdan vasta kun kaikki rahaston sijoituskohteet on
realisoitu. Rahastossa on jéljella yksi kohde. Clawback-vastuun
realisoitumisella olisi negatiivinen  kassavirtavaikutus ja on
mahdollista, etta tehty varaus ei ole riittava.

Rahoituksen saatavuuteen tai kustannuksiin liittyvét riskit

Yhtion rahoitussopimuksiin liittyy kovenantti- tai muita ehtoja.
Kovenanttiehtojen rikkominen ja muiden sopimusvelvoitteiden
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tayttamatta jattéaminen voisi nostaa rahoituksen kustannuksia
merkittavasti ja jopa vaarantaa CapManin rahoituksen jatkumisen.

Sédantely-ymparistoon liittyvat riskit

Muutokset CapManin sovellettavassa rahoitusmarkkinoiden
saantelyssd, olennaisessa kansallisessa tai kansainvalisessa
verosdantelyssa tai verotuskaytdnndssa ja yleisesti liiketoimintaa
koskevassa sdantelyssa tai viranomaistoimenpiteissa ja viranomaisten
asettamissa vaatimuksissa seka tapa, jolla kyseisia lakeja, saadoksia
ja toimenpiteita pannaan taytantoon tai tulkitaan, seka uusien lakien
ja maaraysten soveltaminen ja taytantoéonpano, voivat vaikuttaa
merkittavasti CapManin liiketoimintaan.

Taloudelliset tavoitteet jandkymadarvio vuodelle 2019
CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajilleen.

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

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteittain ja
avainluvuissa odotetaan vuositason vaihtelua liiketoiminnan luonne
huomioiden. CapMan odottaa hallinnointipalkkioiden seka palveluista
saatavien palkkiotuottojen yhteenlasketun kasvun jatkuvan vuoden
2019 aikana. Tavoitteenamme on Hallinnointi- ja
Palveluliiketoimintojen yhteenlasketun kannattavuuden paraneminen
ennen voitonjako-osuustuottoja seka mahdollisia vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eria.

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

markkinainstrumenttien kehitys, inflaatiokehitys, verrokkiyritysten
arvostuskertoimet, valuuttakurssit seka muut CapManista
riippumattomat tekijat, seka kyseisten tekijoiden yhteisvaikutus
vaikuttavat CapManin kokonaissijoitusten kdypien arvojen kehitykseen
sijoituskohteen oman liiketoiminnan kehityksen liséksi.

CapManin tavoitteena on pitkan aikavalin tulosparannus, huomioiden
kuitenkin liiketoimintaan liittyvat vuositason vaihtelut. Naistéd seka
muista ylla kuvatuista syista CapMan ei anna numeerisia ennusteita
vuodelle 2019.

Vertailukelpoisuuteen  vaikuttavia eria on  kuvattu tédman
tilinpaatostiedotteen taulukko-osiossa.

Helsingissa 31.1.2019

CAPMAN OYJ

Hallitus

CapMan-konsernin ~ tammi-maaliskuun 2019  osavuosikatsaus

julkistetaan torstaina 25.4.2019.

Lisatietoja:

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

Nasdaqg Helsinki Oy

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

1 000 EUR 10-12/18 10-12/17 1-12/18 1-12/17
Hallinnointipalkkiot 5 592 5 202 22123 19 583
Palveluiden myynti 2 927 2119 10 337 7108
Voitonjako-osuustuotot 122 1291 1 022 4418
Osinko- ja  korkotuotot  kaupankéayntitarkoituksessa  pidettavista 244 230 2510 3735
rahoitusvaroista

Liikevaihto 8 885 8 842 35 992 34 843
Liiketoiminnan muut tuotot 0 3 4 15
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut -5 030 -7 433 -19 863 -21 366
Poistot ja arvonalentumiset -27 -1 541 -171 -1716
Liiketoiminnan muut kulut -2 788 -3010 -9102 -9 876
Sijoitusten kéyvan arvon muutokset -3 987 -306 5092 17 582
Liikevoitto -2 947 -3 445 11 951 19 482
Rahoitustuotot ja -kulut -672 -761 -2 669 -:3171
Osuus paaomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta -87 -87
Voitto ennen veroja -3619 -4 293 9 282 16 224
Tuloverot 443 1098 -801 -757
Konsernin voitto -3176 -3195 8 481 15 467

Muut laajan tuloksen erat:
Muuntoerot 118 -247 71 -256

Konsernin laaja tulos yhteensa -3 058 -3442 8 552 15211

CapMan Oyj | 12



CAPMAN 0YJ 2018 TILINPAATOSTIEDOTE SELOSTUS
Kauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille -2 979 -3189 8 064 15473
Maaraysvallattomille omistajille -197 -5 418 -5
Kauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille -2 861 -3437 8 134 15216
Maaraysvallattomille omistajille -197 -5 418 -5
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta

laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, senttia -2,0 -2,2 5,5 10,4
Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia -2,0 -2,2 5,4 10,2

Vertailukaudella 1-12/2017 joukkovelkakirjalainan (nk.

hybridilaina) korko verojen jéalkeen on vahennetty osakekohtaisesta tuloksesta.
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Konsernin tase (IFRS)
1 000 EUR 31.12.18 31.12.17
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset kayttbomaisuushyddykkeet 317 287
Liikearvo 4 704 4 547
Muut aineettomat hyodykkeet 85 208
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 80 583 58 264
Kasvusijoitukset 28 840
Muut sijoitukset 2 548 142
Yhteisyritykset 4 470 4917
Saamiset 5075 3143
Laskennalliset verosaamiset 2 026 1752
99 808 102 100
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 12 646 8725
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 39 006 77 144
Rahavarat 54 544 23 291
106 196 109 160
Varat yhteensa 206 003 211 259
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1 000 EUR 31.12.18 31.12.17
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma
Osakepaaoma 772 772
Ylikurssirahasto 38 968 38 968
Muut rahastot 83 812 82 550
Muuntoerorahasto -286 -357
Kertyneet voittovarat -2728 4766
Emoyhtion omistajille kuuluva oma p&daoma yhteensa 120 537 126 699
Maaraysvallattomat omistajat 433 -5
Oma padoma yhteensa 120 970 126 694
Pitkdaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 3285 8573
Pitkaaikaiset korolliset velat 49 705 45 215
Muut pitkaaikaiset velat 167 124
53 157 53912
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 16 808 26 837
Lyhytaikaiset korolliset velat 9 989 3 000
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 5078 816
31 875 30 653
Velat yhteensé 85 032 84 565
Oma padoma ja velat yhteensa 206 003 211 259
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Oman paaoman muutoslaskelma

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma

Maarays-
Osake- Ylikurssi- Muut Muunto- Kertyneet Yhteensa vallattomien
padoma rahasto rahastot erot voitto- omistajien
1 000 EUR varat osuus
Oma p&daoma 1.1.2017 772 38 968 97111 -101 6 229 142 979
Tilikauden tulos 15473 15473 -5
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot -256 -256
Tilikauden laaja tulos yhteensa -256 15473 15217 -5
Optioiden kaytto 421 421
Optioiden kirjaus 96 61 157
Osingonjako -13047 -13 047
Osakemerkinta -78 -78
Oman paaoman ehtoisen -15 000 -3 950 -18 950
joukkovelkakirjalainan korot ja kulut (netto)
Oma padoma 31.12.2017 772 38 968 82 550 -357 4766 126 699 -5
Oma p&dadoma 1.1.2018 772 38 968 82 550 -357 4766 126 699 -5
Tilikauden tulos 8 064 8 064 418
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot 71 71
Tilikauden laaja tulos yhteenséa 71 8 064 8135 418
Maaraysvallattomien omistajien 20
paaomasijoitus
Optioiden kaytto 1139 1139
Optioiden ja osakepalkkio-ohjelman kirjaus 116 520 636
Osingonjako -16 079 -16 079
Muut muutokset 7 7
Oma padoma 31.12.2018 772 38 968 83812 -286 -2 728 120 537 433
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Rahavirtalaskelma (IFRS)

1 000 EUR 1-12/18 1-12/17
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden voitto 8 481 15 468
Oikaisut tilikauden tulokseen -766 -11 810
Kayttopddoman muutokset:

Lyhytaikaisten lilkesaamisten muutos -5 853 -1 812

Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos -1 031 19
Maksetut korot -2 438 -3 864
Maksetut verot -3078 -1 624
Liiketoiminnan nettorahavirta -4 686 -3623
Investointien rahavirrat
Tytaryritysten hankinta -8 399 -1173
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -77 -260
Investoinnit kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin sijoituksiin (netto) 47 204 32 560
Myénnetyt lainat -155 -236
Lainasaamisten takaisinmaksut 972 2 304
Saadut osingot 210
Saadut korot investoinneista 67 286
Investointien nettorahavirta 39 612 33690
Rahoituksen rahavirrat
Osakemerkinnat 1146 421
Lainojen nostot 49 748 9 000
Lainojen takaisinmaksut -38 489 -42 000
Osinkojen ennakonpidéatysvelan maksu 0 -6 151
Maksetut osingot -16 079 -13 047
Rahoituksen nettorahavirta -3674 -51 777
Rahavarojen muutos 31 253 -21 710
Rahavarat tilikauden alussa 23 291 45 001
Rahavarat tilikauden lopussa 54 544 23291
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Laatimisperiaatteet

Tama tilinpaatostiedote on laadittu standardin IAS 34 Osavuosikatsaukset mukaisesti noudattaen samoja laadintaperiaatteita ja laskentamenetelmia
kuin edellisessa tilinpaatoksessa lukuun ottamatta alla mainittuja kayttéon otettuja uusia standardeja. Tiedotteessa esitetyt koko vuoden luvut on
tilintarkastettu.

Esitetyt luvut on pyoristetty, joten yksittaisten lukujen summa voi poiketa esitetystéd summasta.
CapMan on soveltanut seuraavia uusia IFRS-standardeja 1.1.2018 alkaen:

- IFRS 9 Rahoitusinstrumentit

- IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista

IFRS 15 -standardin osalta yhtio on lisannyt tuloslaskelmassa ja segmenttiraportoinnissa liikevaihdon erittelya. Uusilla standardeilla ei ollut
olennaista vaikutusta konsernin tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit ja vaihtoehtoiset tunnusluvut

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

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

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset tunnusluvut on esitetty segmentti-informaation yhteydessa.
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Segmentti-informaatio
CapManilla on kolme liiketoimintasegmenttia, jotka ovat Hallinnointiliiketoiminta, Palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta.

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

Palveluliiketoiminnassa CapMan tarjoaa hankintapalveluja CapMan Procurement Services (CaPS) -palvelun kautta yrityksille Suomessa ja
Ruotsissa. CapMan tarjoaa Scala Fund Advisoryn kautta padomasijoitusalan varainhankinta- ja neuvonantopalveluja rahastoyhtioille seka sijoittajille.
Palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat CapManin hankintapalvelusta (CaPS) ja varainhankinnan konsultointipalveluista (Scala) saaduista
palkkioista. Palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat CapManin hankintapalvelusta (CaPS) ja varainhankinnan neuvonantopalveluista (Scala)
saaduista palkkioista.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan paaomasijoitusluokkaan ja hajautetusti listatulle markkinalle. CapMan sijoittaa paaosin omiin
rahastoihin. Sijoitustoiminnan tulonléhteité ovat sijoitusten kdypien arvojen kehitys seka irtautumisten ja juoksevien tuottojen, kuten korkojen ja
osinkojen, myota realisoituneet tuotot.

Muu toiminta koostuu liiketoimintasegmenteille kohdistamattomista konsernihallinnon toiminnoista. Tallaisia toimintoja ovat osa
konsernilaskennan, konserniviestinnan ja ylimman johdon toiminnoista mukaan lukien osakeperusteiset maksut. Erdassa Muut esitetddn myos
liiketoimintasegmenttien valisten transaktioiden eliminoinnit.
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Segmentti-informaatio 10-12/2018

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 5 592 5592
Palveluiden myynti 500 2 044 383 2 927
Voitonjako-osuustuotot 122 122
Osinko- ja korkotuotot kaupankéayntitarkoituksessa 244 244
pidettavista rahoitusvaroista
Liikevaihto, ulkoinen 6 214 2 044 244 383 8 884
Liikevaihto, sisdinen 98 -98
Liiketoiminnan muut tuotot 0 0
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -3 084 -678 -43 -1 225 -5 030
Palkat ja bonukset -3 084 -678 -43 -1 046 -4 851
Osakeperusteiset maksut -179 -179
Poistot ja arvonalentumiset -13 -2 -12 -27
Liiketoiminnan muut kulut -1 699 -352 7 -744 -2 788
Yleiskustannusten kohdistus -880 -310 -172 1 362 0
Sijoitusten kayvan arvon muutokset -3 987 -3 987
Liikevoitto / -tappio 538 801 -3951 -334 -2 947
Rahoitustuotot ja -kulut -672 -672
Tuloverot -108 -161 642 70 443
Katsauskauden tulos 431 640 -3 982 -264 -3176
Osakekohtainen tulos, senttia -2,0
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia -2,0
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Segmentti-informaatio 10-12/2017
1000 EUR Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni
liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 5168 34 5202
Palveluiden myynti 240 1 506 372 2119
Voitonjako-osuustuotot 1291 1291
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa pidettavista 230 230
rahoitusvaroista
Liikevaihto, ulkoinen 6 699 1506 230 406 8 842
Liikevaihto, sisainen 78 -78 o
Liiketoiminnan muut tuotot 3 3
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -4.103 -370 -663 -2 296 -7 433
Palkat ja bonukset -4.103 -370 -663 -2273 -7 409
Osakeperusteiset maksut -24 -24
Poistot ja arvonalentumiset -1 533 1 -1 -8 -1 541
Liiketoiminnan muut kulut -1 638 -283 -305 -783 -3010
Yleiskustannusten kohdistus -1 011 -98 -186 1294 0
Sijoitusten kayvan arvon muutokset -306 -306
Liikevoitto / -tappio -1 585 834 -1 228 -1 466 -3445
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 117 117
Norvestian hankintaan liittyvat kulut 433 433
Norvestian integrointiin liittyvat kulut 497 497
Uudelleenjéarjestelykulut 956 956
Liikearvon arvonalentuminen 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2573 930 3503
Oikaistu liikevoitto / -tappio 987 834 -298 -1 467 57
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1000 EUR Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni
liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa
Rahoitustuotot ja -kulut 0 -761 -761
Osuus paaomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta -87 -87
Tuloverot 310 -167 671 284 1098
Katsauskauden tulos -1 276 667 -1 405 -1182 -3195
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointi 94 94
Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 402 402
Norvestian integrointiin liittyvat kulut 460 460
Uudelleenjérjestelykulut 759 759
Liikearvon arvonalentuminen 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2 352 863 3215
Oikaistu katsauskauden tulos 1077 667 -542 -1182 20
Osakekohtainen tulos, senttia -2,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,2
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 0,0
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia -2,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,1
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia -0,1
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Segmentti-informaatio 1-12/2018

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni

1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 22 123 22 123
Palveluiden myynti 1 054 8 680 603 10 337
Voitonjako-osuustuotot 1022 1022
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa 2510 2510
pidettavista rahoitusvaroista
Liikevaihto, ulkoinen 24 199 8 680 2510 603 35 992
Liikevaihto, sisainen 442 -442 0
Liiketoiminnan muut tuotot 2 1 4
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -12 569 2417 -229 -4 647 -19 863

Palkat ja bonukset -12 569 2417 -229 -4 011 -19 226

Osakeperusteiset maksut -636 -636
Poistot ja arvonalentumiset -118 -7 -46 -171
Liiketoiminnan muut kulut -5 104 -1 086 -236 -2 677 -9102
Yleiskustannusten kohdistus -3 569 -1 240 -687 5496 0
Sijoitusten kéyvan arvon muutokset 5092 5092
Liikevoitto / -tappio 2842 4 372 6 450 -1712 11 951
Rahoitustuotot ja -kulut -2 669 -2 669
Tuloverot -568 -963 387 342 -801
Katsauskauden tulos 2 274 3409 4168 -1 369 8481
Osakekohtainen tulos, senttia 5,5
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, 54
senttia
Pitkaaikaiset varat 7 255 2 338 92 159 -1944 99 808
Varat sisaltavat:
Yhteisyritykset 4 470 4 470
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Segmentti-informaatio 1-12/2017
1000 EUR Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni
liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 19 549 34 19 583
Palveluiden myynti 1098 5563 447 7 108
Voitonjako-osuustuotot 4418 4418
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa 3735 3735
pidettavista rahoitusvaroista
Liikevaihto, ulkoinen 25 065 5563 3735 480 34 843
Liikevaihto, sisdinen 252 -252
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin 117 117
uudelleenarviointi
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 117 117
Oikaistu liikevaihto 25 182 5 815 3735 229 34 960
Liiketoiminnan muut tuotot 3 12 15
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -11 301 -2 346 2177 -5 543 -21 366
Palkat ja bonukset -11 301 -2 346 2177 -5 387 -21 210
Osakeperusteiset maksut -156 -156
Poistot ja arvonalentumiset -1 666 -4 -13 -34 -1716
Liiketoiminnan muut kulut -5 436 -818 -1127 -2 494 -9 876
Yleiskustannusten kohdistus -3982 -390 -743 5115
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 17 582 17 582
Liikevoitto / -tappio 2 680 2 258 17 259 -2716 19 482
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1000 EUR Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni
liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin 117 117

uudelleenarviointi

Norvestian hankintaan liittyvat kulut 645 645

Norvestian integrointiin liittyvat kulut 1204 1204

Uudelleenjarjestelykulut 956 956

Liikearvon arvonalentuminen 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2573 1 849 4422
Oikaistu liikevoitto / -tappio 5253 2 258 19 108 -2717 23903
Rahoitustuotot ja -kulut -3171 -3171
Osuus paaomaosuusmenetelmalla yhdistettavien -87 -87
sijoitusten tuloksesta
Tuloverot -543 -452 -295 534 -757
Katsauskauden tulos 2137 1 806 13 706 -2 183 15 467
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin %4 o4

uudelleenarviointi

Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 653 653

Norvestian integrointiin liittyvat kulut 1025 1025

Uudelleenjéarjestelykulut 759 759

Liikearvon arvonalentuminen 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2 352 1678 4 031
Oikaistu katsauskauden tulos 4 489 1806 15 385 -2 182 19 498
Osakekohtainen tulos, senttia 10,4
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,8
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 13,1
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1000 EUR Hallinnointi- Palvelu- Sijoitustoi- Muut ja Konserni
liiketoiminta liiketoiminta minta eliminoinnit yhteensa

Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella oikaistu, 10,2

senttia

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,7

Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella 13,0

oikaistu, senttia

Pitkaaikaiset varat 4702 96 920 478 102 100

Varat sisaltavat:

Yhteisyritykset 4917 4917
Tuloverot

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

Osingot

Vuodelta 2017 osinkoa maksettiin 0,11 euroa osakkeelta, yhteensa noin 16,1 milj. euroa. Osinko maksettiin omistajille 23.3.2018. Hallitus esittaa
yhtion 13.3.2019 pidettavalle varsinaiselle yhtiokokoukselle, etta CapMan Oyj:n voitonjakokelpoisista varoista jaetaan osakkeenomistajille osinkoa
0,06 euroa per osake, eli yhteensa noin 8,9 milj. euroa. Lisdksi hallitus ehdottaa ylimaaraiselle yhtiokokoukselle, etta sijoitetun vapaan oman
paaoman rahastosta jaetaan osakkeenomistajille pddomanpalautusta 0,06 euroa per osake, eli yhteensa noin 8,9 milj. euroa. Hallitus ehdottaa siten,
ettd osakkeenomistajille jaetaan vuodelta 2018 kaikkiaan yhteensa 0,12 euroa per osake, eli yhteensa noin 17,7 milj. euroa.

Johdannaissopimukset

Konserni kayttaa standardoituja johdannaissopimuksia tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa. Alla olevassa taulukossa esitetédéan
johdannaissopimusten kayvat arvot ja kohde-etuuksien arvot. Kayvat arvot oikaistaan osakkeiden vastaavilla osinkotuotoilla. Johdannaissopimukset
kirjataan kdypéan arvoon kaupantekopaivana ja arvostetaan myhemmin edelleen kdyp&aén arvoon. Futuurien kdyvéat arvot vastaavat futuurin voittoa
tai tappiota. Suojauslaskentaa ei sovelleta.

1 000 EUR 31.12.18 31.12.17
Indeksijohdannaiset, ostetut osto-optiot,
asetetut myyntioptiot ja asetetut futuurit

Kaypé arvo -50 37
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Kohde-etuuden arvo -21 207 -21 962
Pitkdaikaiset varat
Kdyvén arvon hierarkia kdypadn arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2018
Taso 1 Taso 2 Taso 3  Yhteensa Kaytetyt tasot on méaritelty seuraavasti:
Rahastosijoitukset
Kauden alussa 19 58 245 58 264 Talsoll - Taysin samanlaistgn varojen notleelfa_tut
— (oikaisemattomat) hinnat toimivilla
Lisaykset 31 868 31 868 markkinoilla.
Palautukset -4 -17 432 -17 436
Kayvan arvon muutos -15 8 088 8073 Taso 2 - Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat
Siirrot* 187 187 noteeratut hinnat, jotka kyseiselle
omaisuuserélle on todettavissa joko suoraan
Kauden lopussa 0 80 583 80 583 (ts. hintana) tai epé&suorasti (ts. hinnoista
johdettuina). Tasolle 2 maaritellyt kaypaan
Kasvusijoitukset arvoon arvostettavat omaisuuserat koostuvat
Kauden alussa 28 840 28 840 sijoituksista, joiden noteerattu hinta on
P saatavissa markkinoilla, jotka eivat ole toimivat.
Llusaykset 0 0 CapMan on arvostanut tason 2 sijoitukset
Vahennykset -26 626 -26 626 kayttamalla  viimeista  kaupantekokurssia
Siirrot 2214 2214 tilinpaatospaivana.
Kauden lopussa 0 0
Taso 3 - Omaisuuseréda koskevat tiedot, jotka
. eivat perustu todettavissa olevaan
Muut sijoitukset markkinatietoon. Tason 3 yhteisyritykset
Kauden alussa 124 18 142 sisadltavat  sijoitukset Maneg Investments
Lisaykset 42 42 Luxembourg S.a.r.l. -yhtioon.
Kayvan arvon muutos 150 150
Siirrot 2014 2014 P_‘;i‘attynegn _kauden _aika_na ei _ ole t_apahft_u_ntﬂt
siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla.
Kauden lopussa 166 2 381 2547
Rahastosijoituksiin  sisaltyy CapMan Fund
Yhteisyritykset Investments SICAV-SIF -tytaryhti6, jonka kaypa
Kauden alussa 4917 4917 arvo katsauskauden lopussa oli 42,9 milj.
Lisaykset 106 106  °Suroa
Vahennykset -832 -832 * Tytaryhtion CapMan Fund Investments SICAV-SIF
Kayvan arvon muutos 279 279 rahastosijoituksiin ~ luokiteltavien  rahavarojen
Kauden lopussa 4470 4 470 muutos.
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Lyhytaikaiset rahoitusvarat, kauden lopussa 28 960 10 046 39 006
Kéyvin arvon hierarkia kdaypaidn arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2017

Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Rahastosijoitukset
Kauden alussa 41 51 353 51 394
Lisaykset 10 543 10 543
Véhennykset -35 -35
Palautukset -22 -7 135 -7 157
Kéyvan arvon muutos 3422 3422
Siirrot* 97 97
Kauden lopussa 19 58 245 58 264
Kasvusijoitukset
Kauden alussa 37 856 37 856
Lisaykset 1 856 1 856
Véhennykset -20 920 -20 920
Kayvan arvon muutos 9 959 9 959
Siirrot 89 89
Kauden lopussa 28 840 28 840
Muut sijoitukset
Kauden alussa 124 55 179
Véhennykset -5 -5
Kéyvan arvon muutos -32 -32
Kauden lopussa 124 18 142
Yhteisyritykset
Kauden alussa 5376 5376
Lisaykset 173 173
Véhennykset -63 -63
Palautukset -210 -210
Kayvan arvon muutos -359 -359
Kauden lopussa 4917 4917

SELOSTUS

TAULUKOT

Kaytetyt tasot on méaritelty seuraavasti:

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

Taso 2 - Muut kuin tasoon 1 siséltyvat
noteeratut hinnat, jotka kyseiselle
omaisuuseralle on todettavissa joko suoraan
(ts.hintana) tai epasuorasti (ts.hinnoista
johdettuina). Tason 2 rahastosijoitukset ovat
sijoituksia CapMan Public Market
rahastoon. Kaikki muut rahastosijoitukset
ovat tasolla 3. Tasolle 2 maaritellyt kdypaan
arvoon arvostettavat omaisuuserat
koostuvat sijoituksista, joiden noteerattu
hinta on saatavissa markkinoilla, jotka eivat
ole toimivat. CapMan on arvostanut tason 2
sijoitukset kayttamalla viimeista
kaupantekokurssia tilinpaatospaivana.

Taso 3 - Omaisuuserda koskevat tiedot,
jotka eivat perustu todettavissa olevaan
markkinatietoon. Tason 3 yhteisyritykset
sisaltavat sijoitukset Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.l. -yhtioon.

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

* Tytdryhtion CapMan Fund Investments

SICAV-SIF  rahastosijoituksiin  luokiteltavien
rahavarojen muutos.
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Lyhytaikaiset rahoitusvarat, kauden lopssa

Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2018

Sijoitusalue

Growth

Buyout

Real Estate

Infra

Russia

Kaypa arvo, 31.12.2018

(MEUR)

13,7

13,5

27,1

55

3,9

66 121 11 023

Arvostusmalli

Verrokkiryhma

Verrokkiryhméa

Ulkopuolisen arvioitsijan
tekema arvostus

Hankintahinta

Verrokkiryhma

77 144

Ei-havaittavissa

olevat syottotiedot

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu

verrokkiryhman
kertoimiin

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu

verrokkiryhman
kertoimiin

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu

verrokkiryhman
kertoimiin

Kaytetyt
syottotiedot
(painotettu

keskiarvo)

EV/EBITDA 2018
10,8x

26 %

EV/EBITDA 2018
8,5x

20 %

EV/EBITDA 2018
10,3x

339

Muutos
arvostukseen, mikali
syottotieto muuttuu

+/- 109,

+/- 0,9 MEUR

+/- 0,3 MEUR

+2,3MEUR/-25
MEUR

+/- 0,6 MEUR

+/- 0,3 MEUR

+/- 0,1 MEUR



TAULUKOT

CAPMAN QYJ 2018 TILINPAATOSTIEDOTE SELOSTUS
Kaytetyt Muutos
Siioitusalue Kaypa arvo, 31.12.2018 Arvostusmalli Ei-havaittavissa syottotiedot arvostukseen, mikali
) (MEUR) olevat syottotiedot (painotettu syottétieto muuttuu
keskiarvo) +/- 10%
diskonttokoron
Diskonttokorko; muutokseen
Credit 2,3 Diskontatut kassavirrat markkinakorko ja 10 9% perustuvaa
riskipreemio arvonnousua ei kirjata
/- 0,1 MEUR
. Padomarahaston
ElEs e fElea: = hallinnointiyhtion raportit
Verrokklryhmén EV/EBITDA 2018 +/-0,1 MEUR
arvostuskertoimet 7,8x
Muut sijoitusalueet 2,4 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman 109% +/- 0,0 MEUR
kertoimiin
Ulkopuoliset paaoma- 14.3 Padomarahaston
rahastosijoitukset ’ hallinnointiyhtion raportit
Verrokkiryhman EV/EBITDA 2018 +0,3MEUR/-0,4
arvostuskertoimet 7,9x MEUR
Yhteisyritykset 4,5 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman 20 % +/- 0,1 MEUR

kertoimiin
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2017

Sijoitusalue

Growth

Buyout

Real Estate

Russia

Kaypa arvo, 31.12.2017
(MEUR)

28,8

22,0

17,9

4,5

Arvostusmalli

Verrokkiryhma

Verrokkiryhmé

Ulkopuolisen arvioitsijan
tekema arvostus

Verrokkiryhmé

Ei-havaittavissa
olevat syottotiedot

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin

Kaytetyt
syottotiedot
(painotettu
keskiarvo)
EV/Sales 2017
1,1x
EV/EBITDA 2017
10,9x

26 %

EV/EBITDA 2017
9,4x

26 %

EV/EBITDA 2017
11,5x

309

Muutos
arvostukseen, mikali
syottotieto muuttuu

+/-109,

+/- 2,1 MEUR

+/- 0,8 MEUR

+ 3,7 MEUR / - 3,8
MEUR

+/- 1,4 MEUR

+/- 0,4 MEUR

+/- 0,1 MEUR



TAULUKOT

CAPMAN QYJ 2018 TILINPAATOSTIEDOTE SELOSTUS
Kaytetyt Muutos
Siioitusalue Kéypa arvo, 31.12.2017 Arvostusmalli Ei-havaittavissa syottotiedot arvostukseen, mikali
) (MEUR) olevat syottotiedot (painotettu syottotieto muuttuu
keskiarvo) +/- 10%
diskonttokoron
Diskonttokorko; muutokseen
Credit 1,7 Diskontatut kassavirrat markkinakorko ja 10 % perustuvaa
riskipreemio arvonnousua ei kirjata
/- 0,1 MEUR
. Padomarahaston
Rahastojen rahastot 0.5 hallinnointiyhtion raportit
Verrokklryhmén EV/EBITDA 2017 +/-0,1 MEUR
arvostuskertoimet 8,9x
Muut sijoitusalueet 2,4 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman 159 +/- 0,0 MEUR
kertoimiin
Ulkopuoliset paaoma- 8.8 Padomarahaston
rahastosijoitukset ’ hallinnointiyhtion raportit
Verrokkiryhmén EV/EBITDA 2017 +/- 0,6 MEUR
arvostuskertoimet 9,5x
Yhteisyritykset 4,9 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman 29 % +/- 0,3 MEUR

kertoimiin
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia myos muiden kuin konserniyhtididen hallinnoimiin rahastoihin, joiden arvostus CapManin taseessa perustuu
hallinnointiyhticiden ilmoittamiin arvoihin. Naille sijoituksille CapMan ei tee erillistéd herkkyysanalyysia.

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

Arvonmaaritykset on tehty euromaaraisinéd. Mikali kohdeyhtion raportointivaluutta on muu kuin euro, arvonmaérityksessa kaytetyt tuloslaskelmaerat
on kaannetty vastaavan vuoden keskimaaraisilla valuuttakursseilla ja tase-erat raportointihetken valuuttakursseilla. Valuuttakurssien muutoksilla ei
CapManin arvion mukaan ole valitontda merkittavda vaikutusta konsernin tulokseen markkinakertoimiin perustuvien arvostusten kautta
raportointikaudella.

Sijoituskohteiden arvonmaéaritys paaomasijoitusalalla perustuu kansainvélisiin arvonmaaritysperiaatteisiin, jotka ovat toimialan ja sijoittajien laajasti
hyvaksymat. CapMan pyrkii arvostamaan rahastojen sijoituskohteet aina niiden todelliseen arvoon. Kaypa arvo on paras arvio maarasta, joka
saataisiin omaisuuseran myynnista markkinaosapuolten valilla arvostuspéivana tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa.

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

Arvonmaarityksessa otetaan huomioon erilaisia tekijoitd, kuten sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhticiden
kurssikehitys, taméan hetkinen sekd ennustettu operatiivinen tulos seka taloudellinen tilanne. Kullekin sijoitukselle parhaiten soveltuvaa
arvonmaaritysmenetelmaa valittaessa pyritéan arvioimaan kaikkia niita tekijoita, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kaytossa
on eri menetelmia, joista CapManin useimmin kayttamat ovat hankintahintaan perustuva arvostus erityisesti uusien sijoituskohteiden osalta seka
tuottokertoimiin perustuva arvostus, jossa kunkin kohdeyhtion arvo arvioidaan julkisesti noteerattujen verrokkiyhtididen arvostustasoon
nahden. Tuottokertoimiin perustuvassa arvostuksessa CapMan oikaisee aina verrokkiyhtididen kertoimia alaspdain muun muassa likviditeetin
puutteen takia ("negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin”). Menetelmien laadullisen luonteen vuoksi arvonmaaritys perustuu
merkittévissé maarin CapManin arvioon.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysté ja hintariskia valvoo yhtiéssa sijoitustiimeista riippumaton
Performance Monitoring tiimi, jonka tehtavana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtidvastaavien tekemat
arvostusehdotukset tarkastetaan Performance Monitoring -tiimissa, jonka jalkeen ne kasitellaan ja paatetéan arvonmaarityskomiteassa.
Arvonmaarityskomitea koostuu konsernin talousjohtajasta, Performance Monitoring -tiimin vetdjastéd ja joko riskienhallintapaallikdsta tai
sijoitustiimin vetajasta. Jokaisen kohdeyhtion arvonmaaritys kasitellaan arvonmaéarityskomiteassa vuosineljanneksittain. Arvonmaarityksia verrataan
jalkikateen toteutuneisiin irtautumisiin ja vertailun tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.
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Kiinteistorahastojen osalta kayvat arvot maaritetaan itsenadisten ulkopuolisten asiantuntijoiden tekemien arvonmaaritysten perusteella.
Arvioitsijoiden tyon perustana ovat kotimaiset ja kansainvaliset arviointistandardit (International Valuation Standards). Kohteiden
arvonmaarityksessa kaytetaan aina kiinteiston kayttotarkoituksen kannalta tarkoituksenmukaisinta menetelmaa tai niiden yhdistelmia. Yleisimmin
kaytetty menetelma on diskontattujen kassavirtojen menetelma, joka perustuu merkittdvassa maarin ei-havaittavissa oleviin syottétietoihin. Naita
syottotietoja ovat mm:

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

Diskonttokorot Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen liittyvasta
epavarmuudesta;
Arvioidut vajaakayttoasteet Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen erdantymisen jélkeiselle ajalle,

perustuen tamanhetkisiin seka odotettuihin markkinaolosuhteisiin;

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

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

Jaanndsarvo Arvossa otetaan huomioon oletukset yllapitokuluista, kdyttdasteista seka
markkinavuokrista.

Yhteisyrityksien arvo muodostuu lahes kokonaan sijoituksesta Maneq Investments Luxembourg-yhtioon, joka on epdsuorasti sijoittanut CapManin
hallinnoimien rahastojen kohdeyhtidihin. Kohdeyhtidsijoitukset ovat arvostettu samalla periaatteella kuin suoria kohdeyhtidsijoituksia tekevissa
rahastoissa. Sijoitus on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Siksi kyseinen sijoitus on arvostettu yhtena
kokonaisuutena, perustuen alla olevien kohdeyhtididen arvostuksiin.
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Liiketoiminnan kausiluonteisuus
Voitonjako-osuustuotot kertyvéat vaihtelevasti riippuen irtautumisen toteutumisajankohdasta. Yhdella irtautumisella saattaa olla merkittava vaikutus

CapMan konsernin koko vuoden tulokseen.

Henkilosto keskimaarin

Maittain 31.12.18 31.12.17*
Suomi 77 71
Ruotsi 19 20
Tanska 4 3
Venaja 11 13
Luxemburg 1 1
Iso-Britannia 5 5
Yhteensa 117 113

*Vertailuvuoden tiedot oikaistu keskimaaraisiksi
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Vastuusitoumukset
1 000 EUR 31.12.18 31.12.17
Muut vuokrasopimukset 3172 4012
Vakuudet ja muut vastuusitoumukset 37 959 35 765
Jéljella olevat sitoumukset rahastoihin 98 043 67 081
Sitoumukset rahastoihin sijoitusalueittain:
Buyout 11 883 13178
Credit 1 846 2 316
Russia 1123 1477
Real Estate 9 130 10 584
Muut 3610 3272
Rahastojen rahastot 713 717
Growth Equity 14 500 26 626
Infra 29 829
Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 25 409 8911
Jéljella olevat sitoumukset rahastoihin 98 043 67 081
Lahipiiri
Sitoumukset ldhipiirille
1 000 EUR 31.12.18 31.12.17
Sijoitussitoumukset Manegq -rahastoihin 3797 3903

SELOSTUS

TAULUKOT
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Liikevaihto ja tulos vuosineljanneksittdin

SELOSTUS TAULUKOT

Vuosi 2018

MEUR 1-3/18 4-6/18 7-9/18 10-12/2018 1-12/2018

Liikevaihto 8,5 11,4 7,2 8,9 36,0
Hallinnointipalkkiot 5,6 5,7 5,2 5,6 22,1
Palveluiden myynti 1,6 4,1 1,7 2,9 10,3
Voitonjako-osuustuotot 0,1 0,6 0,2 0,1 1,0
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa 1,1 1,0 0,2 0,2 2,5
pidettavista rahoitusvaroista

Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Operatiivisen toiminnan kulut -6,9 -8,1 -6,3 -7,8 -29,1

Sijoitusten kayvan arvon muutokset 2,5 2,7 3,9 -4,0 5,1

Liikevoitto 4,1 6,0 4,8 -2,9 12,0

Rahoitustuotot ja -kulut -0,5 -1,0 -0,5 -0,7 -2,7

Tulos ennen veroja 3,5 5,1 4.3 -3,6 9,3

Konsernin kauden tulos 3,3 4,3 4,1 -3,2 8,5
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Vuosi 2017

MEUR 1-3/17 4-6/17 7-9/17 10-12/717 1-12/17

Liikevaihto 7,5 9,1 9,4 8,8 34,8
Hallinnointipalkkiot 5,0 4,7 4.6 5,2 19,6
Palveluiden myynti 1,4 2,2 1,6 2,1 7,1
Voitonjako-osuustuotot 0,0 0,0 3,1 1,3 4.4
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa 1,1 2,2 0,1 0,2 3,7
pidettavista rahoitusvaroista

Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Operatiivisen toiminnan kulut -7,3 -7,4 -6,3 -12,0 -33,0

Sijoitusten kayvan arvon muutokset 10,3 5,6 2,0 -0,3 17,6

Liikevoitto 10,5 7,3 5,1 -3,5 19,4

Rahoitustuotot ja -kulut -0,9 -0,8 -0,7 -0,8 -3,2

Osuus  pdaomaosuusmenetelmalla  yhdistettavien 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1

sijoitusten tuloksesta

Tulos ennen veroja 9,6 6,4 4.5 4.4 16,1

Konsernin kauden tulos 9,1 5,8 3,8 -3,2 15,5
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