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CapMan lyhyesti

CapMan on johtava pohjoismainen aktiivista arvonluontitysta
tekeva paaomasijoittaja. Olemme kehittaneet satoja yhticita ja
kiinteistoja seka luoneet merkittédvaa arvoa viimeiset 30 vuotta
yhtena pagomasijoitusalan edellakavijoista Pohjoismaissa.
Tavoitteenamme on tarjota houkuttelevia tuottoja ja innovatiivi-
sia ratkaisuja sijoittajille. Toimimme laajasti listaamattomalla
markkinalla paikallisesti erikoistuneiden tiimien kautta. Sijoi-
tusalueemme kattavat vahemmisto- ja enemmistosijoitukset
kohdeyhtioihin, kiinteistosijoittamisen ja infrastruktuurisijoitta-
misen. Palveluliiketoimintaamme kuuluvat hankinta- ja ostotoi-
minnan, varallisuuden hallinnoinnin seka analyysi-, raportointi-
ja back office -palvelut. CapManin palveluksessa on noin 150
ammattilaista Helsingissa, Tukholmassa, Kéopenhaminassa,
Lontoossa ja Luxemburgissa. Osakkeemme on listattu Helsingin
poérssissa vuodesta 2001 lahtien. Allekirjoitimme YK:n vastuulli-
sen sijoittamisen periaatteet (PRI) vuonna 2012.

Tuemme kasvua ja menestysta
sijoittamalla aktiivisesti ja
monipuolisesti listaamattomaan
markkinaan.
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CapMan

REAL ESTATE

Pohjoismainen
kiinteistosijoittaja

CapMan

INFRA

Pohjoismainen
infrastruktuurisijoittaja

CapMan

BUYOUT

Pohjoismainen
paaomasijoittamisen
pioneeri

CapMan

GROWTH

Merkittava
vahemmistdsijoittaja
kasvuyrityksiin

150

63% 37%

CapMan

SPECIAL
SITUATIONS

Sijoitukset
liiketoiminnan
tervehdyttamiseen

CapMan

CREDIT

Erikoistunut
pohjoismainen
velkasijoittaja

40 %

42% 18 %

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

PALVELULIIKETOIMINTA

CaPS

Hankintapalvelu

CapMan Sk

Asiakaskeskeinen varainhoito

5> Bl umions

Analytiikka-, raportointi-
ja back office -palvelut

53 %

TILINPAATOS

SIJOITUSTOIMINTA

CapMan

Sijoitukset taseesta

0% 13% 17%
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Paatapahtumat

Uusi kasvusijoitusrahasto
keriasi 97 miljoonaa euroa

CapMan Growth perusti uuden 97 miljoonan euron kasvu-
sijoitusrahaston, joka tekee vahemmistosijoituksia startup-
vaiheen jo ohittaneisiin, merkittavaan kasvuun ja kansain-

Koronaviruspandemian varittama vuosi valistymiseen tahtaaviin yrityksiin. Kasvusijoitusrahasto heratti
suurta kiinnostusta sijoittajien keskuudessa, ja rahasto ylittikin

Yleisesti CapMan on selvinnyt koronavirus- salkussa seka viivastymiset irtautumisproses- alkuperaisen tavoitekokonsa. Uusi rahasto etsii joukkoonsa
pandemiasta suhteellisen hyvin. Pandemia sissa ovat saattaneet viivastyttaa tai haitata nopeasti kasvavia yrityksia ja on saanut taustalleen sijoittajiksi
vaikutti liilketoimintaamme paaosin sijoitusten rahastojen siirtymista voitonjakoon seka vai- Suomen menestyneimpia yrittajia. Rahaston ensimmaiset
kaypien arvojen muutosten kautta. Kayvat kuttaa mahdollisten voitonjako-osuustuottojen sijoituskohteet ovat suomalaiset danenkasittelyteknologian
arvot laskivat pandemian alkuvaiheessa, ajoitukseen ja kokoon. huippu Neural DSP seka itseohjautuvien ajoneuvojen
mutta palautuivat hyvin loppuvuotta kohden. Transaktioperusteiset palveluliiketoimin- ohjelmistoteknologiakehittaja Unikie.

Vaikutukset hallinnointipalkkioihin olivat nan palkkiot ovat riippuvaisempia yleisesta
maltilliset ja perustimme uusia rahastoja markkinasentimentista ja niihin liittyy siksi
suunnitellusti. enemman epavarmuutta. Toistuvat palkkio-

Uusia rahastoja ei siirtynyt voitonjakoon tuotot kasvoivat suunnitellusti.
vuoden 2020 aikana. Lisédantynyt
epavarmuus, vaikutukset arvonluontitychén
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CapMan Real Estate kerasi CapManin
historian suurimman rahaston

CapMan Nordic Real Estate Il -rahasto on kerénnyt 535
miljoonaa euroa padaomaa pohjoismaisilta, eurooppalaisilta ja
pohjoisamerikkalaisilta institutionaalisilta sijoittajilta. Yli 70
prosenttia rahaston sijoitussitoumuksista tulee Pohjoismaiden
ulkopuolelta. Vahvan sijoittajakysynnén johdosta rahasto on
ylittanyt tavoitekokonsa ja se on CapManin toimintahistorian
toistaiseksi suurin rahasto. CMNRE Il -rahasto sijoittaa
edeltajarahastojensa strategian mukaisesti paaasiassa
muuntamiskelpoisiin toimistoihin ja valikoidusti asuinkiinteis-
toihin paakaupunkiseuduilla sekd muissa kasvukeskuksissa
Ruotsissa, Suomessa, Tanskassa ja Norjassa.
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CaPS laajeni Baltiaan

CapManin hankintapalvelu CaPS vauhditti
kansainvélistéd laajentumistaan tuomalla
hankintapalvelukonseptinsa Baltian alueelle.
Uusi CaPS Baltics on yhteisyritys alueen
johtavan pagomasijoittajan BaltCapin
kanssa. Maantieteellinen laajentuminen
on jatkoa CaPSin toiminnalle Ruotsissa ja
tarjoaa keskitetyn ei-strategisten tuottei-
den ja palveluiden hankinnan BaltCapin
yli neljallekymmenelle kohdeyhtiolle seka
nykyisille CaPSin jasenyrityksille, joilla on
toimintaa Baltiassa.

Uusi 50 miljoonan euron joukko-
velkakirjalaina laskettu liikkeeseen

CapMan laski joulukuussa liikkeeseen 50
miljoonan euron vuonna 2025 erdaantyvéan
joukkovelkakirjalainan. Joukkovelkakirja-
lainasta saadut varat kéytettiin CapManin
tiettyjen velkojen uudelleenrahoittamiseen,
mukaan lukien vuonna 2023 eraéntyvéan

50 miljoonan euron joukkovelkakirjalainan
takaisinostotarjouksella toteutetun osit-
taisen takaisinoston rahoittamiseen. Uusi
joukkovelkakirjalaina tukee yhtion kasvua ja
antaa entistéd paremmat edellytykset vastata
rahastositoumuksiin, ja se pidentéa laina-
salkun keskimaaraista maturiteettia.

TILINPAATOS

Growthin kohdeyhtioille
menestysta yrittdjakilpailussa

CapMan Growthin portfolioyritykset kera-
sivat tunnustusta vuoden aikana. Suomen
Yrittajien yrittajakilpailussa Picosunin
perustaja Kustaa Poutiainen palkittiin yh-
tena neljasta Vuoden yrittajasta, ja Vuoden
nuori yrittéja -palkinnon sai Neural DSP
Technologiesin perustaja Douglas Castro.
Ohjelmisto- ja e-business ry puolestaan
valitsi Unikien perustajan Esko Mertsalmen
Vuoden ohjelmistoyrittajaksi.

Useita irtautumisia
kiinteistorahastosta

CapMan Real Estate teki useita onnistuneita
irtaantumisia vuoden aikana. Tukholman
keskustassa sijaitseva Pasen 1, noin

10 000 neliometrin toimistorakennus myy-
tiin Fabegelle. Alue on kehittynyt nopeasti,
ja tama yhdessa kohteen kehittamisen
kanssa kasvatti vuokra-arvoa merkittavasti.
Grundtvighus, yhteensa 9 787 neliometria
vuokratilaa Kéopenhaminan keskustassa,
myytiin Johan Geddalle. Irtaantuminen
tehtiin hiukan yli kaksi vuotta sijoituksen
jalkeen. Helsingin Sornaisissé Hameentie
15:ssa sijaitseva toimistokiinteistd myytiin
ruotsalaiselle kiinteistoyhtio Castellumille.
CapMan hankki kiinteiston vuonna 2016 ja
toteutti omistusaikana laajan kunnostustyon
kiinteistdssa ja muunsi sen alueen profiiliin
sopivammaksi.

Irtautumisten lisaksi rahasto vuokrasi
Ruotsin poliisille uutta poliisiasemaa varten
yli 30 000 neliometria tilaa pitkéaikaisesti
Vintergatan 19:n kiinteistdsta Eskilstunassa.
CapMan kehittaa kiinteistéén modernin
poliisiaseman, joka valmistuu vuonna 2024.
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Uusia infrastruktuurikohteita
salkkuun

CapMan Infran portfolio téaydentyi
kolmella uudella kohdeyhtidlla. Oslossa
ympéristoystavallista kaukolampda ja
-jaahdytysta tuottava Nydalen Energi oli
CapMan Nordic Infrastructure | -rahas-
ton ensimmainen sijoitus energiasekto-
rille. Nydalen Energin vihreé&sti tuotettu
energia kattaa kasvavan Nydalenin
alueen lammitys- ja jaahdytystarpeet.
Huhtikuun alussa toimintansa aloitti
CapMan Infran ja Telia Companyn
yhteisyritys Valokuitunen Oy, joka inves-
toi Suomen valokuituyhteyksiin jopa 300
miljoonaa euroa. Valokuitunen keskittyy
esikaupunkialueiden kuiduttamiseen tii-
viisti asutuissa taajamissa ympari Suo-
men. Kolmantena CapMan Infra hankki
Loviisan kaukolampdliiketoiminnan

Infran hallinnoitavat paagomat
kasvoivat 360 miljoonaan euroon

CapMan Infran sijoittajakunta laajeni ja

kansainvélistyi yhden sen kohdeyhtiosijoi-
tuksen syndikaation seka CapMan Nordic
Infrastructure | -rahastoon tehtyjen uusien
sitoumusten myota. CapMan Infran hallin-

CapMan Real Estate tarjosi
vuokrajoustoa korona-aikana

Porvoon Energialta. Porvoon Energian
kaukolampédliiketoiminta tuottaa ja
jakelee lampoa Loviisan kaupungissa
sijaitseville kotitalouksille, yrityksille ja
julkisille toimijoille.

noitavat padomat kasvoivat yhteensa noin
360 miljoonaan euroon. Lisaksi sijoittaja-
kunta on kansainvalistynyt — ldhes puolet
paaomasta tulee Pohjoismaiden ulkopuo-
lelta Euroopasta, Pohjois-Amerikasta ja

Koronaviruspandemia sulki Suomessa kahvilat ja ravintolat
kevaalla kahdeksi kuukaudeksi. CapMan Real Estate paatti,
ettei se peri vuokraa niiltéd kuukausilta, jolloin ravintola- ja

Aasiasta.
kahvila-alan vuokralaisilla ei lakimuutoksen my6té ole
mahdollisuutta jatkaa toimintaansa entiseen tapaan. Paatos
vuokravapautuksesta koski ravintoloita ja kahviloita, jotka ovat CapMan Buyout Xl -rahaston
E— vuokralaisina CapMan Real Estaten hallinnoimien rahastojen ensimmainen sijoitus
kokonaan omistamissa toimitiloissa Suomessa. Vuokrahelpotus CapMan Buyout Xl -rahasto teki
O otettiin kiitollisena vastaan, sillé vuokralaiset olivat karsineet ensimmaisen sijoituksensa ruotsalai-

seen teollisten ohjelmistoratkaisujen

toimittajaan PDSVISIONiin. Kaupassa
CapMan osti enemmiston yhtion osa-
kekannasta ja PDSVISIONin avainhen-

\ asiakasmaarien huomattavasta laskusta jo ennen ravintoloiden
o sulkemista.
kiloilla sailyl merkittéva omistusosuus.

N G Yhteistyon tavoitteena on tukea yrityk-
sen nopeaa kasvua ja laajentumista.

Sijoitus on vuonna 2019 perustetun
CapMan Buyout XI -rahaston ensim-
mainen. Uuden sijoituskohteen lisaksi
CapMan Buyout teki onnistuneen
irtautumisen kylpyhuonekalusteyritys
INR:sta (Iconic Nordic Rooms).

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI 7
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CapMan for Good

CapMan for Good -saatio tukee hankkeita, jotka parantavat vas-
taanottajan elamanlaatua ja tukevat yhteiskunnallista hyvinvoin-
tia laajemmin. Saation tarkoituksena on yrittajyytta, kouluttautu-
mista tai muuta toimeliaisuutta tukemalla edistaa sosiaalisista,
terveydellisista tai muista olosuhteista johtuen avun tarpeessa
olevien tahojen hyvinvointia. Vuonna 2020 CapMan for Good ja
CaPS kerasivat yhteensa 95 000 euroa Tukikummeille. Varat
kaytetaan lasten ja nuorten harrastustoiminnan mahdollis-
tamiseen seka opiskelumateriaaleihin. CapMan for Good on
myos yhteisollisen Eskilstuna Unitedin Ronjabollen-hankkeen
kumppani. Hankkeen myoté nuoret, padasiassa maahanmuut-
tajataustaiset tytot, oppivat uusia taitoja ja kasvattavat itse-
tuntoaan jalkapallon kautta. Saatio on liséksi lanseeraamassa
pienille yrityksille ja yrittajille suunnatun mentorointiohjelman.

Lue liséa: www.capmanforgood.org

www.tukikummit.fi
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Uusi Special
Situations -sijoitus-
alue perustettiin

Laajensimme sijoitustoi-
mintaamme ja perustimme
erityistilanteisiin ja liiketoi-
minnan tervehdyttamiseen
erikoistuneen Special
Situations -sijoitusalueen,
joka sijoittaa taloudellises-
sa murrosvaiheessa oleviin
yrityksiin, niiden kehittami-
seen ja tervehdyttamiseen.
Sijoitusalueen kokeneet
sijoitusammattilaiset seka
operatiiviset neuvonan-
tajat toimivat laheisessa
yhteistydssa kohdeyhtioi-
den johdon, omistajien ja
pankkien kanssa rakentaen
kohdeyrityksille uusia
menestymisen edellytyksia.
CapMan Special Situations
-sijoitusalueen partnereiksi
nimitettiin Antti Uusitalo,
Tuomas Rinne ja Jari Vikio.

PRI:Ita arvosana A+
vastuullisuudessa

Tydmme vastuullisen
sijoittamisen prosessien
ja kaytantdjen parantami-
seksi kantoi hedelmaa ja
nakyi myos YK:n vastuulli-
sen sijoittamisen peri-
aatteiden (Principles of
Responsible Investment -
PRI) arvioinnissa. CapMan
sai korkeimman arvosanan
A+ kaikissa sijoitusalu-
eissa seka arvosanan A
vastuullisen sijoittamisen
strategiassa. Arvosanat
perustuvat PRI:n vuoden
2020 raportin arviointiin.

Lisatietoja
www.capman.com/fi/

vastuullinen-sijoittaminen/

TILINPAATOS

Palveluliiketoiminnan
uudelleenjérjestely

Organisoimme palveluliiketoimintaamme tarjotaksemme
palveluja entista laajemmalle sijoittajakunnalle, joka haluaa
kasvattaa sijoituksiaan listaamattomaan markkinaan ja saada
pankkiriippumattoman kokonaiskéasityksen omasta varallisuu-
destaan. JAY Solutionsista tuli itsenainen liiketoiminta, joka tar-
joaa asiakkailleen teknologialahtoista raportointia, analytiikkaa
ja back office -palveluja. Perustimme samalla uuden CapMan
Wealth Services -palveluliiketoiminnan, joka tarjoaa kokonais-
valtaista listaamattoman ja listatun markkinan varainhoitopal-
velua perheiden sijoitusyhtioille, instituutioille seka varakkaille
yksityishenkiloille. Nyt CapManin palveluliiketoiminnan muodos-
tavat varainhoitopalvelu CapMan Wealth Services, raportointi-
palvelu JAY Solutions seka hankintapalvelu CaPS.



https://www.capmanforgood.org
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CapManin vaikuttavuus

RESURSSIT
’\/\/\/\/\/\/\/\/\/\/\/\/\»
3 800 milj. euroa

Hallinnoitavia padgomia

250 LP:tda asiakkaina

Korkea asiakastyytyvaisyys: Keskimaarin 73 9% NRE- ja Growth-
strategioihin sijoittaneista ovat uusineet sitoumuksensa
48 9% paaomista Pohjoismaiden ulkopuolelta

175 milj. euroa

Sijoitettavaa pdaomaa taseessa

150 tyontekijaa
Tyytyvaisyys ja sitoutuneisuus tutkitusti korkealla tasolla:
80/100ja 75/100

+30 VllOtta kokemusta

Perustettu vuonna 1989, listattu Helsingin pérssiin vuonna 2001

TULOKULMA
"\MN\/'\/'\/'W\»

CapMan on johtava
pohjoismainen listaamattoman
markkinan asiantuntija, jolla
aktiivinen arvonluontitulokulma

LIIKETOIMINTA-ALUEET

Private Equity Services

* Growth * CapMan

¢ Buyout Wealth Advisory
* Special Situations | ¢ JAY Solutions

* Credit *CaPS

Real Estate Infrastructure
MISSIO

Rakennamme
arvoa menesty var

yvhteiskunnan puolesta

MEGATRENDIT

1. Paaomasijoittaminen on kasvava markkina

2. Laajempi sijoittajakunta haluaa sijoittaa
listaamattomiin tuotteisiin

3. Hajauttaminen ja monipuoliset tuotteet

4, Listaamaton markkina on tuottanut muita
omaisuusluokkia paremmin

AJURIT

ARVOT
Aktiivinen omistajuus,
sitoutuminen, korkea moraali

YK:N KESTAVAN KEHITYKSEN
TAVOITTEET TOIMINNAN TAUSTALLA

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI
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VAIKUTUS

TULONLAHTEET
Hallinnointipalkkiot ja ‘ Voitonjako- ‘ Omien sijoitusten tuotot ja
palkkiot palveluista osuustuotot kéyvan arvon muutokset

TALOUDELLISET TAVOITTEET

Hallinnointi- ja
palveluliike- Vuosittain

kasvava osinko

Oman padaoman Omavaraisuus-
toiminnan kasvu | tuotto (ROE) aste

>10% | >20% | >60 %

2017-2020 keskimadarin

16 % 11%

58 % 14 snt

* Palkkiotuottojen « Palkkiotuotot * Vahva tase « Hallituksen
kannattava * Sijoitusten tuotot * Hyva likviditeetti ehdotus yhtio-
kasvu * Voitonjako- kokoukselle

osuustuotot « 8 vuotta kasvua

TOIMINNAN KESTAVYYSVAIKUTUKSIA

Kasvu Diversiteetti | Paastot Kestavat Korruption

SDG8 SDG8 SDG7,13 yhteisot vastainen tyo

Liikevaihdonja | Hallitus- ja Paastojen SDG 11 SDG 16

tyopaikkojen johtoryhma- seuranta Olemassa olevan | Tarkat AML ja

kasvattaminen | tason Infra- rakennuskannan | KYC prosessit
seurantaa kohteissa hysdyntiminen

SAAVUTUKSET

« Tuottoja 10 miljoonalle elakkeensaajalle
» Yhteensa 15 000 tyontekijaa kohteissa
+40 000 MT CO, vahennetty Infra-kohteissa

CapMay

for Good



KONSERNI

AN

CapManin toimintamalli

HALLINNOINTI

CapMan on johtava pohjoismainen
listaamattoman markkinan asiantuntija,
jonka toimintaa ohjaavat arvomme:
aktiivinen omistajuus, sitoutuminen ja korkea
moraali. Rakennamme arvoa menestyvan

vhteiskunnan puolesta.

Rahastosijoittajat maittain

\

M Suomi 44 9,

B Muut Pohjoismaat 8 %
Muu Eurooppa 30 %
Pohjois-Amerikka 14 %

M Aasia 2 %,

Muut 2 %

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI

Rahastosijoittajat tyypeittdin

4

M Elakeyhtiot 53 %

M Rahastojen rahastot 12 %
Vakuutusyhtict 6 %
Yritykset 6 %
Julkisyhteisot 6 %
CapMan 5 %,

W Saatiot 4 %
Yksityissijoittajat 1 %

M Muut 8%

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

CapMan hallinnoi padomarahastoja, jotka
sijoittavat listaamattomiin yrityksiin, kiinteis-
toihin ja infrastruktuurikohteisiin. Asiak-
kaamme ovat paaosin elakeyhtioita, vakuu-
tusyhtioita ja muita pitkan sijoitushorisontin
omaavia institutionaalisia sijoittajia. Kasvava
osa tasta sijoittajakunnasta tulee Pohjoismai-
den ulkopuolelta.

Pitkdaikainen omistaja

P&daomasijoittaja on paéosin keskipitkan
aikavélin omistaja, jonka omistushorisonttiin
yleensé kuuluu muutoksen lépivieminen
kohteessa. CapMan keraa varoja sijoittajilta
paaomarahastoihin, joista varat sijoitetaan
kohteisiin kyseisen rahaston strategian mu-
kaisesti. Kohteita hallinnoidaan ja kehitetaan
keskimaarin 4—7 vuotta, jonka jalkeen ne
myydaan esimerkiksi teolliselle ostajalle tai
toiselle sijoittajalle, tai ne listataan porssiin.
Osa hallinnoitavista paaomistamme on ever-
green-rakenteisissa rahastoissa ja mandaa-
teissa, joita hallinnoidaan pitkaaikaisesti.

Liséksi CapMan tarjoaa paaomasijoittami-
seen seka kasvuyritysten tarpeisiin kes-
kittyvia palveluja. Palvelujen myota myds
muut kuin omaisuusluokkaan perinteisesti
sijoittavat institutionaaliset sijoittajat voivat
paasta kasiksi heidan profiiliinsa ja sijoitus-
horisonttiinsa sopiviin padomasijoitusrat-

TILINPAATOS

kaisuihin osaamisemme ja verkostojemme
kautta. Koska tunnemme yrityskentén hyvin,
voimme myos tarjota keskitettyja hankintapal-
veluja, joiden avulla verkostoomme kuuluvat
yritykset voivat hoitaa hankintojaan helposti ja
kustannustehokkaasti.

CapMan sijoittaa rahastosijoittajiensa
ohella myos omia varojaan hallinnoimiinsa
rahastoihinsa. Naiden paaomien tuotot naky-
vat CapManin tuloksessa joko kaypien arvojen
muutoksina tai realisoituneina tuottoina.

Tukea megatrendeista

Kehitystamme tukevat kansainviliset
megatrendit. Sijoittajat hakevat nyt tuottoja
entistd enemman vaihtoehtoisista omaisuus-
luokista, ja paaomasijoitukset ovat historial-
lisesti tuottaneet listattuja omaisuusluokkia
paremmin. Listaamattomat sijoitustuotteet
ovat kasvava markkina. Aikaisempaa laajempi
sijoittajakunta haluaa sijoittaa listaamatto-
miin kohteisiin. Listaamaton markkina on
entistd monipuolisempi, ja padomasijoittami-
sen konsepteja hyddynnetaan aikaisempaa
laajemmin eri omaisuusluokissa. Ne sisaltavat
paitsi perinteisen maaraysvallan hankkimisen
listaamattomista yrityksista myos vahemmis-
tosijoittamisen, velkasijoittamisen, erikoisti-
lanteet, kiinteistosijoitukset seka infrastruk-
tuurisijoitukset.
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Pitkan aikavalin taloudelliset tavoitteemme
heijastavat yhtiomme strategista suuntaa
seka ylla kuvattuja nakymia. Hallinnointi- ja
palveluliiketoiminnan yhteenlaskettu kasvuta-
voite ennen voitonjako-osuustuottoja on kes-
kimaarin yli 10 prosenttia vuodessa. Lisaksi
oman paaoman tuottotavoite on keskimaarin
yli 20 prosenttia vuodessa. Tavoite omavarai-
suusasteelle on yli 60 prosenttia. CapManin
tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa
osinkoa osakkeenomistajillemme. Yhtion hyva
taloudellinen tila ja vahva tase tukevat tata
tavoitetta. CapMan on kasvattanut osakekoh-
taista osinkoa jokaisena vuotena vuodesta
2012 lahtien.

Hallinnoitavat padomat (M€)

HALLINNOINTI

Laaja yhteiskunnallinen
vaikutus

Toimintamme yhteiskuntavaikutukset ovat
laajat. Kasvattamalla kohdeyhtitita luomme
uusia tyépaikkoja ja innovaatioita. Sijoitta-
malla infrastruktuuriin seka kiinteistoihin
parannamme yhteisojen elinymparistoa ja
arkea. Mahdollistamme myos sijoitukset

kestavampaan ja ilmastoystavallisempaan tek-

nologiaan. Rahastojemme tuotot kasvattavat

esimerkiksi elakeyhtididen sijoitusvarallisuutta

ja vahvistavat nain niiden vakavaraisuutta ja
mahdollisuuksia vastata elaketurvasta.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

CapMan for Good -s&ation avulla pyrimme
tukemaan positiivista kehitysta ruohonjuuri-
tasolla Pohjoismaissa. Saatio tukee hankkei-

ta, jotka parantavat vastaanottajan elaménlaa-

tua ja tukevat yhteiskunnallista hyvinvointia.
Yhteisollinen saatiomme perustettiin vuonna
2019, ja se on tukenut muun muassa Tuki-
kummien toimintaa seka Ruotsin l&hidissa
asuvien tyttojen harrastustoimintaa ja yhtei-
so0n osallistamista. Lisaksi saation kautta
toimiva mentorointiohjelma kaynnistettiin
vuoden 2021 alussa. Ohjelman tavoitteena on
auttaa pienia yrityksia ja yrittajia selvittamaan
kasvun pullonkauloja.
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CapManin sijoitusalueet ja palveluliiketoiminta

KIINTEISTOT INFRASTRUKTUURI
C M CapMan Real Estate toteuttaa seka C M CapMan Infra sijoittaa erityisesti
CapMan hallinnoi monipuolisesti ap Al srvonivontiin etta tuottoon keskittyvia ap dIl  Jakaan tuoton ja alhaisen riskin infra-
listaamattomaan markkinaan sijoittavia REAL ESTATE sijoitusstrategioita kaikilla keskeisilla INFRA struktuurikohteisiin energia-, liikenne-
hastoia ia mandaatteia kiinteistosektoreilla Ruotsissa, Suomessa, ja telekommunikaatiosektoreilla. Tiimi
rahastoja) Ja. Tanskassa ja Norjassa. Arvonluontiin keskittyvat rahastot ostavat tarjoaa raataloityja ratkaisuja paikallisille infrastruktuurikoh-
pohjoismaisissa kasvukeskuksissa sijaitsevia kiinteistoja, joita voi teiden omistajille Pohjoismaissa. CapMan Infra on aktiivinen
parantaa kayttdtarkoitusta muokkaamalla, remontoimalla tai uudel- ja sitoutunut omistaja, ja sen toiminta perustuu operatiiviseen
leen positioimalla aktiivisen hallinnoinnin kautta. Tuottokeskeiset kehittédmiseen. Kymmenen hengen tiimi tyoskentelee Helsin-
rahastot seka mandaatit keskittyvat hyvalla paikalla sijaitseviin ja gissa ja Tukholmassa. Sijoitusalueen ensimmainen rahasto
laadukkaisiin kohteisiin, joiden riskikorjattu tuotto on houkutteleva perustettiin vuonna 2018, ja se on tehnyt nelja sijoitusta. Tiimi
sijoittajille yli markkinasyklien. CapMan Real Estaten pohjoismaisen on lisaksi toteuttanut kaksi mandaattipohjaista sijoitusta.

organisaation palveluksessa on yli 40 sitoutunutta kiinteistosijoitus-
toiminnan ammattilaista. CapManin kiinteistérahastot omistavat
yhteensa 80 kiinteistda. Vuonna 2020 rahastot sijoittivat viiteen
uuteen kohteeseen ja irtautuivat seitsemasta kohteesta.

CapManin henkil6kunta - CapManin henkilokunta - CapManin henkilokunta -
tyontekijat johtoryhma sijoitusammattilaiset

M Naiset 19 %

M Naiset 37 % M Naiset 30 % B Michet 81 %

I Miehet 63 % M Miehet 70 %

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI
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CapManin henkilokunta -
maantieteellinen jakauma

M Suomi 77 % Iso-Britannia 3 %
M Ruotsi 159% M Luxemburg 1 %
Tanska 4 %,

CapManin henkil6kunta -
ikdjakauma

W Ale25v4 9 46-55v 13 %
W26-35v379% MYIi55v5%
36-45v 40 %

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI

HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

PRIVATE EQUITY JA CREDIT

CapMan Buyout tekee maaraysvaltasi-
CapMan

joituksia keskisuuriin listaamattomiin
BUYOUT yrityksiin Pohjoismaissa 30 vuoden

kokemuksella. 12 sijoitusammattilai-
sen tiimi toimii Helsingisséa ja Tukholmassa. CapMan Buyou-
tin sijoituskohteet ovat kasvutarinoita, oman osa-alueensa
markkinajohtajia, vahvan yrityskulttuurin omaavia yrityksia ja
intohimoisia yrittajia. Buyoutin hallinnoimat rahastot sijoittavat
toimialasta riippumatta — tarkeinta on loytaa yritykset, jotka
voivat kasvaa luokkansa parhaimmistoksi. Buyout-rahastoissa
on 10 kohdeyhtiota, ja ne tekivat yhden uuden sijoituksen ja
kaksi irtautumista vuoden 2020 aikana.

C M CapMan Special Situations sijoittaa
a‘p dn taloudellisessa murrosvaiheessa oleviin

SPECIAL yrityksiin, niiden kehittamiseen seké ter-
SITUATIONS vehdyttamiseen, ja luo yrityksille uusia

menestymisen edellytyksia tarjoamalla

taloudellista liikkumavaraa, joustavia rahoitusratkaisuja ja osaa-
mista. CapMan Special Situations on erikoistunut vaativien stra-
tegisten ja operatiivisten muutosten lapivientiin, taloudellisiin
uudelleenjarjestelyihin ja yrityssaneerauksiin, joissa kannattavan
kasvun edellytykset voidaan hallitusti varmistaa. Tiimi keskittyy
padosin suomalaisiin keskisuuriin yrityksiin. CapMan Special
Situations on CapManin uusin sijoitusalue, ja se aloitti toimin-
tansa kesalla 2020.

CapMan Growth tekee vahemmistosi-
CapMan

joituksia pohjoismaisiin kasvuyrityksiin,
GROWTH jotka tahtaavat merkittavaan kasvuun

ja kansainvalistymiseen. Aktiivisena si-
joittajana tiimi tyoskentelee laheisesti yritysjohdon ja omistajien
kanssa seké auttaa toteuttamaan heidén kasvutavoitteitaan. Gro-
wth-rahastot rahoittavat kasvuhankkeita, kuten yritysostoja ja in-
vestointeja, seka auttavat rekrytoinneissa. Liséksi rahastot voivat
ostaa omistajien osakkeita mahdollistaen heille nain osittaisen
arvonrealisoinnin yrityksessa ilman, etta heidan on luovuttava
paatosvallasta. Growth-tiimin hallinnoimat kasvurahastot ovat
sijoittaneet yhteensa 13 kohdeyhtioon. Rahasto sijoitti kahteen
uuteen yhtioon vuonna 2020.

C M CapMan toteuttaa velkasijoittamiseen
ap dan erikoistunutta Credit-strategiaansa

CREDIT velkarahastojen kautta, joita hallinnoi

CapMan-konserniin kuuluva itsenai-

nen partnership Nest Capital. Nest Capitalin yhteensa 200
miljoonan euron suuruiset rahastot tekevat paaosin mezzani-
ne-muotoisia velkasijoituksia Pohjoismaissa toimiviin pieniin
ja keskisuuriin yrityksiin. Rahastoilla oli yhteensa kahdeksan
aktiivista sijoituskohdetta 31.12.2020.
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CapMan palvelee sijoittajia,
jotka haluavat paasyn
parhaisiin listaamattomiin ja
listattuihin tuotteisiin, seka
kasvavia yrityksid, jotka
haluavat tehostaa epdsuoria
hankintojaan.

US 2020 « KONSERN

HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

PALVELULIIKETOIMINTA

CaPS

CaPS (CapMan Procurement Services) on
hankintapalvelu, joka keskittaa jasenyritys-
tensa ei-strategisten tuotteiden ja palveluiden
hankintoja Suomessa, Ruotsissa ja Baltiassa.
Palvelu kilpailuttaa jasenyritystensa hankin-
nat ja saavuttaa ndin merkittavia saastoja ja
etuja. Joka vuosi yli 200 jasenyritysta kayttaa
CaPSin hankintapalveluita.

CapMan S50,

CapMan Wealth Services tarjoaa kokonais-
valtaisen listaamattoman ja listatun markki-
nan varainhoitopalvelua ja tuo parhaimmat
tuotekokonaisuudet sijoittajien saataville. Sen

asiakkaita ovat muun muassa perheiden sijoi-

tusyhtict, instituutioasiakkaat seka varakkaat
yksityishenkilot.

TILINPAATOS

P lorions

JAY Solutions tarjoaa teknologiavetoista
raportointia, analytiikkaa ja back office
-palveluja rahoitustoimialalle. Itse kehitetty
alusta visualisoi salkun varallisuuden ja antaa
asiakkaille objektiivisen, luotettavan ja ajan-
kohtaisen nakyman heidan koko varallisuu-
destaan sijoitusluokasta tai niiden sijainnista
riippumatta.




KONSERNI

AN

HALLINNOINTI

Toimitusjohtajan katsaus

Vahvaa kehitysta poikkeusolosuhteista huolimatta

Vuosi 2020 jaa monelle
historiaan vastakohtien
vuosina, nain myos
CapManille. Vaikka
koronaviruspandemia
toi mutkia matkaan,
onnistuimime
kasvattamaan
hallinnoitavia
paaomiamme

sekd hallinnointi-
palkkioitamme,
lanseeraamaan uusia
tuotteita ja luomaan
kestdvdd arvoa
sijoituksissamme.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI

Viime tammikuussa suunnitelmamme olivat
selkeat. Tavoitteenamme oli jatkaa viime
vuosien vahvalla kasvupolulla, kasvattaa
palkkiotuottojen kannattavuutta, toteuttaa
aktiivisesti uusia sijoituksia ja luoda kestavaa
arvoa sijoituksissa, jotka realisoituisivat myos
rahastoilta saatavien voitonjako-osuustuotto-
jen muodossa. Vuodesta muotoutui kuiten-
kin hyvin erilainen kuin osasimme odottaa.
Yhtakkia asiantuntijatyo tarkoitti tyoskentelya
etéyhteyksilla ilman yhteista neuvottelu-
huonetta ja kansainvalinen varainhankinta
toteutui maailmassa, jossa lentokoneet
pysyivat maassa. Samalla organisaatiomme
teki valtavan digiloikan tyontekijoidemme
siirtyessa kotitoimistoille. Vuoden aikana 15
uutta CapManilaista on aloittanut tyét omien
kotiensa tyohuoneista tai keittiopoytiensa
aarilta ja paassyt hyvin mukaan tyoyhteisoon.

Onnistuimme
tavoitteissamme

Olosuhteet huomioiden onnistuimme alku-
vuonna asettamissamme tavoitteissa varsin
hyvin. Kerasimme viime vuoden aikana yli 800
miljoonaa euroa uutta padomaa kahdeksaan

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS
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rahastoon ja mandaattiin, ja hallinnoitavat
paaomamme olivat vuodenvaihteessa uudella
ennatystasolla, lahes neljassa miljardissa
eurossa. Palkkiotuottojemme kannattavuus
parani, ja teimme yli 10 uutta sijoitusta
rahastoihimme. Osakkeemme kokonaistuotto
vuonna 2020 oli selvasti positiivinen.

Varainhankinnan vahva
VUuoOSi

Onnistunut varainkeruu on yksi todiste siita,
etta konseptimme toimii. Kolmannesta Nordic
Real Estate -rahastosta tulee reilusti yli 500
miljoonan euron kokoisena CapManin histo-
rian suurin. Rahasto jatkaa aikaisempien Nor-
dic Real Estate -rahastojen menestystarinaa ja
on paitsi kansainvalistanyt myds monipuolis-
tanut sijoittajapohjaamme. Kiinteistétiimim-
me on Pohjoismaiden suurin.

Myds Growth-tiimimme on tehnyt mer-
kittavia harppauksia vuoden aikana. Kesalla
CapMan Growth perusti toisen, lahes 100
miljoonan euron suuruisen kasvurahaston. Ra-
haston koko ylitti seka alkuperéisen tavoitteen
ettd ensimmaisen rahaston koon. Rahastosta
kiinnostuneita sijoittajia oli paljon, mika
heijastaa tiimin menestyksekasta strategiaa.
Tiimi on jo tehnyt kaksi sijoitusta rahaston
strategian mukaisesti suomalaisiin kasvu-
yrityksiin, joiden kehitystéa tulee olemaan ilo
seurata tulevien vuosien aikana.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI

HALLINNOINTI

Kasvua uusista tiimeista

Infra-tiimin hallinnoitavat padomat ovat lahes
400 miljoonaa euroa ensimmaisen rahas-
ton varainhankinnan paattymisen ja uusien
sijoittajien yksittaisiin kohteisiin tekemien
sijoitusten myota. CapMan Infra on kasva-
nut kolmessa vuodessa yhdesta henkilosta
kymmenhenkiseksi tiimiksi, joka tyoskentelee
Suomessa ja Ruotsissa. Tiimi on toteuttanut
kolme onnistunutta uutta sijoitusta viime vuo-
den aikana, ja rahasto on jo noin 70 prosentti-
sesti tayteen sijoitettu.

Teimme myos taysin uusia avauksia
vuoden aikana. CapMan Special Situations
on sijoitusalue, joka sijoittaa taloudellisessa
murrosvaiheessa oleviin yrityksiin, niiden ke-
hittémiseen ja tervehdyttamiseen. Suomessa
ei talla hetkelld ole toista vastaaviin tilanteisiin
erikoistunutta paikallista pagomasijoittajaa.

Uutta virtaa
palveluliiketoiminnassa

Palveluliiketoimintamme on ollut térkeé osa
CapManin liiketoimintaa jo useamman vuoden
ajan. Meilla oli vuoden lopussa kaksi uutta,
sijoittajien tarpeisiin keskittyvaa palveluorga-
nisaatiota: CapMan Wealth Services ja JAY
Solutions. CapMan Wealth Services tarjoaa
sijoittajille laajan kokoelman rahastoja ja
sijoitusinstrumentteja CapManin listaamatto-
man markkinan kokemusta hyddyntaen. JAY
Solutions, joka on kasvanut JAM Advisorsin
analytiikka- ja raportointiliiketoiminnasta,

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS
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Suunnitelmia pitaa joskus muuttaa lennostakin,
mutta jos perustekeminen on hyvalla tasolla ja
pdamadra on selked, eivit haastavatkaan olosuhteet

ole esteita onnistumisille.
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tarjoaa teknologiavetoista sijoittaja-asiak-
kaiden salkkujen lapivalaisua, riskianalyysia
seka back office -palveluja. Samalla CaPS

on jatkanut kasvua ja kansainvalistymista.
Hankintarengaskonsepti lanseerattiin vuoden
2020 aikana Baltiassa yhteistyossa BaltCapin
kanssa. Odotamme ripeaa kasvua palvelu-
liilketoiminnassamme lahivuosina, kun vuoden
2020 uudelleenjarjestelyt ja panostukset
tuottavat tulosta.

Poikkeusvuosi vaikutti
arvostustasoihin

Arvonluonti on ollut haastavaa monessa
kohteessa poikkeusolosuhteiden puhjettua,

ja muun muassa hotelli- ja matkailutoiminta,
ravintolatoiminta ja tapahtumatuotanto ovat
kokeneet suuria muutoksia vuoden aikana.
Koronaviruspandemian mullistettua markki-
nat alkuvuonna myos sijoitustemme kayvat
arvot laskivat merkittévasti. Arvostustasot ovat
kuitenkin toipuneet alkuvuodesta, ja kolmen

perakkaisen nousujohteisen neljanneksen
jalkeen omien sijoitustemme kaypien arvojen
muutokset olivat positiiviset koko vuodelta.
Viime vuosi oli opettavainen. Olemme
sisaistaneet, ettd suunnitelmia pitaa joskus
muuttaa lennostakin, mutta jos perustekemi-
nen on hyvalla tasolla ja paamaara on selkea,
eivat haastavatkaan olosuhteet ole esteitd on-
nistumisille. Alkanut vuosi tulee vahvistamaan
tata toimintatapaa ennestaan, kun sovellam-
me edelleen pandemianaikaisia oppeja ja sen
luomia uusia mahdollisuuksia. Vuonna 2021
keskitymme erityisesti vahvaan arvonluontiin
nykysijoituksissa seka hyvan yrityskauppa-
markkinan piristymisen myota irtautumisiin
ja uusiin sijoituksiin. Varainhankinta keskei-
silla sijoitusalueilla jatkuu ja tavoitteenamme
on tuoda myos uusia tuotteita markkinoille.
Tavoitteissamme onnistuminen tulee heijastu-
maan vahvoina tuottoina osakkeenomistajille.

Joakim Frimodig
Toimitusjohtaja
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Lahestymistapamme
vastuulliseen sijoittami

ARVOT

Sitoutuminen

Aktiivinen Korkea
omistajuus moraali

PERIAATTEET

POLITIIKKA

6 periaatetta

Principles for

YK:N TAVOITTEET

RAHASTOT

MITTARIT

Responsible
Investment

B,
5 “Yout-rahastot
(i Vers It ce ttl
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Noudatamme vastuullisen sijoittamisen
periaatteita sijoitustoiminnassamme.
Olemme myos tunnistaneet toimintamme
kannalta keskeisid YK:n kestavan
kehityksen tavoitteita, joita pyrimme
huomioimaan eri sijoitusstrategioiden
toteuttamisessa. Teemme lisaksi
yhteistyotd yleishyodyllisten yhdistysten
ja vastuullista sijoittamista edistdavien
verkostojen kanssa.

CapMan for Good on CapManin

vuonna 2019 perustama yleis-
Ca \ /| an hyodyllinen saatio, jonka tukemat

hankkeet parantavat vastaan-

ottajan elamanlaatua ja tukevat
yhteiskunnallista hyvinvointia
laajemmin. Yhteisollisen saatiom-
me tavoitteena on mahdollistaa
positiivisia muutoksia Pohjois-
maissa.

for Good

Principles for PRI on kansainvélinen sijoittajien

Responsible myodostama verkosto, joka tekee

Investment ypteistysta vastuullisen sijoit-
tamisen periaatteiden toteutu-
misen puolesta kdytdnnossa.
CapMan allekirjoitti PRI:n jo
vuonna 2012.

=PRI

V Level 20 on vuonna 2015
% Lontoossa perustettu voittoa
tavoittelematon yhdistys,
jonka tavoitteena on kasvattaa
% 9 paaomasijoitusalan tietoisuutta
0 monimuotoisuuteen liittyvista
V teemoista. Yli 40 kansainvalista
paaomasijoitusalan yhtiéta tuke-
vat Level 20 -yhdistysta. CapMan
on yhdistyksen pohjoismaisen
osaston perustajajasen.
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HALLINNOINTI

Vastuullinen sijoittaminen

CapManilla

CapMan sijoittaa

aktiivisesti kasvaviin
yrityksiin, kiinteistoihin ja
infrastruktuurikohteisiin
Pohjoismaissa. Olemme
aktiivisia omistajia ja
hallinnoimamme rahastot
voivat saada aikaan muutoksia
laajassa mittakaavassa.
Hallintaperiaatteemme on
rakentaa arvoa menestyvan
yhteiskunnan puolesta.

Tdama koskee sijoituksiemme
tuottoja, mutta myos

sitd, miten nama tuotot
syntyvit ja millaiset niiden
kokonaisvaikutukset ovat
laajemmin sidosryhmillemme.
Sijoitustoimintamme perustuu
arvoihimme.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI

Kuka hyot
arvonluontityosta?

Hallinnoimme rahastoissamme lahes neljan
miljardin euron padomia institutionaalisten
sijoittajien puolesta. Rahastoista saatavat
tuotot hyodyttavat yli 10 miljoonaa elékkeen-
saajaa maailmalla. Vaikutamme sijoitus-
kohteidemme kautta myos ruohonjuurita-
solla Pohjoismaissa. Vuoden 2020 lopussa
CapManin hallinnoimien rahastojen kohdeyh-
tiot tyollistivat yhteensa noin 15 000 henkiloa
ja kiinteistokohteemme tarjosivat kodin noin
3 000 vuokralaiselle. Mukana tuomamme
rahoitus ja asiantuntijuus auttavat yrityksia
kasvamaan, lanseeraamaan uusia tuotteita,
kehittamaan uutta teknologiaa ja luomaan
merkityksellisia tydpaikkoja yhteiskuntaan.
Kiinteistosijoitustemme kautta rakennamme
samalla yhteisoja ja niissa toimivia palveluja,
mikéa puolestaan hyodyttaa kiinteistdjen asuk-
kaita. Kestavalla pohjalla toimivat, arvonluon-
tityon ohjaamat listaamattomat markkinat
edistévat koko yhteiskunnan hyvinvointia.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS
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Kuluneen vuoden aikana olemme jatkaneet
vastuullisen sijoittamisen kehittamista kaymal-
|a lapi prosesseja, keraamalla ja analysoimalla
lisaa tietoa ja maarittelemalla, missa vaikutuk-
semme voi olla merkittavimmillaan. Tyota on
kuitenkin vield paljon edessa. Yksittaisiin koh-
teisiin liittyvien paatosten lisaksi huomioimme
verkostomme yhteisvaikutuksen yhteistyossa
rahastosijoittajien, neuvonantajien ja mahdol-
listen kohteiden ostajien kanssa. Toiminnallam-
me on kauaskantoinen vaikutus yhteiskuntaan
ja siksi tavat, joilla tyota tehdaan ovat yhta
tarkeita kuin se, mita tyolla saavutetaan.

Lahestymistapamme

CapMan allekirjoitti YK:n vastuullisen sijoitta-
misen periaatteet (Principles of Responsible
Investing, PRI) vuonna 2012. Kuusi periaatet-
ta ohjaavat toimintaamme sijoituspaatoksia
tehtéessa. PRI:Ita saamamme arvosana vii-
meisimman vuoden 2020 raportin perusteella
oli A+ paaomasijoitusten, infrastruktuuri-
kohteiden ja kiinteistojen osalta, ja A vastuul-
lisen sijoittamisen strategian ja hallinnoinnin
osalta. Viimeisin PRI:n lapinékyvyysraportti on
saatavilla PRI:n ja CapManin verkkosivuilla.

Huomioimme vastuullisten liiketoimin-
tatapojen kriteerit kaikilla sijoitusprosessin
alueilla aina sijoituskohteiden analysoinnista
sijoituspaatokseen saakka. Vastuullisuus on
térked osa myds koko arvonluontitygtamme.
Olemme tunnistaneet useita meille keskeisia
kestavan kehityksen tavoitteita seka muo-
dostaneet erillisia tavoitteita sijoitusalueille,
joilla toimimme aktiivisesti. Kehitdmme naita
mittareita jatkuvasti.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNI

HALLINNOINTI

Naita mittareita julkaistaan vuosittain
Sustainable Investment Snapshotissa.

Vastuullinen hallinnointitapa

CapMan Oyj on ollut listattu yhtio vuodesta
2001. Noudatamme Suomen listayhtioiden
hallinnointikoodia. Noudatamme myés kansal-
lisen ja EU-tason julkisen yrityksen saantelya
|apinékyvasté toiminnasta. Olemme myos
implementoineet kaytantoja, joiden avulla tor-
jumme rahanpesua ja petoksia osana rahasto-
jen hallinnointia. Kaikkien CapManin rahas-
toihin sijoittavien henkilollisyys tarkistetaan

ja varojen lahde tunnistetaan. CapMan Oyj:n
johtoryhmalla on yhteinen vastuu vastuullisen
sijoittamisen kaytannoista konsernitasolla.
Johtoryhma on perustanut vastuullisen sijoit-
tamisen tyoryhman, jossa on mukana edusta-
jia sijoitusalueilta ja palveluliiketoiminnasta.
Tyéryhman tarkoituksena on jakaa tietoa seka
kehittaa ja seurata toimintatapoja ja parhaita
kaytantoja vastuullisen sijoittamisen toteutta-
miseksi CapManilla. Jokaisella sijoitusalueella
on nimetty sijoitusammattilainen, joka vastaa
vastuullisten sijoitusnakokohtien toteuttami-
sesta sijoitusalueensa rahastoissa ja kohteissa
ja tyoskentelee yhdessa sijoitustiimien,
varainhoidon ja kohdeyritysten johdon kanssa
vastuullisuuteen liittyvien riskien ja mahdolli-
suuksien tunnistamiseksi.

Lue lisaa lahestymistavastamme ja vastuulli-
sen sijoittamisen katsauksestamme:
www.capman.com/fi/company/

vastuullinen-sijoittaminen/

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

UPRIGHT == PROJECT

Nettovaikuttavuusprofiili

Hyodynnamme suomalaisen Upright Projectin kehittamaa mallia
arvioidaksemme Private Equity-, Credit- ja Infra-rahastojemme
nettovaikutuksia. CapManin nettovaikuttavuusprofiili perustuu
naiden sijoitusalueiden sijoituskohteiden tuotteiden ja palvelujen
vaikutuksiin. Malli hyodyntaa tieteellisia lahteité ja koneoppimis-
ta analysoidakseen yritysten vaikutuksia ymparistoon, ihmisiin
ja terveyteen, yhteiskuntaan seka tiedon luomiseen ja jakami-
seen. Tama tieto yhdistetaéan yhdeksi nettovaikuttavuusluvuksi.
CapManin nettovaikuttavuusluku oli +1,3 salkussa 31.12.2020
olevien kohteiden perusteella. Vertailun vuoksi Nasdaq Helsingin
kaikkien yhtididen nettovaikuttavuus on +1,0. Suurin positiivinen
vaikutus CapManin salkussa tulee verotulojen, tydllistdmisen ja
yhteiskunnallisen infrastruktuurin kautta.

Lue liséa: www.uprightproject.com
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Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta 2020

CapMan Oyj (jaliempana CapMan) noudattaa
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n julkaisemaa
1.1.2020 voimaan tullutta Suomen listayhti-
oiden hallinnointikoodia (“Hallinnointikoodi”).
Yhtié noudattaa kaikkia Hallinnointikoo-

din suosituksia. Tama selvitys on laadittu
Hallinnointikoodin raportointiohjeistuksen
mukaisesti, se on CapManin hallituksen
tarkastusvaliokunnan kasittelema ja laadittu
hallituksen toimintakertomuksesta erillisena
kertomuksena. Yhtion hallinnointiin sovelle-
taan liséksi Suomen lakeja, yhtion yhtiojarjes-
tyksen maarayksia ja Nasdaqg Helsinki Oy:n
saantoja ja ohjeita.

Hallinnointikoodi on julkisesti saatavilla
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n verkkosivuilla
osoitteessa www.cgfinland.fi. Lisatietoja Cap-
Manin hallinnoinnista 16ytyy yhtion verkkosi-
vuilta https://www.capman.com/fi/osakkeen-

omistajat/hallinnointi/

1 CapManin hallinnointimalli

CapMan on suomalainen osakeyhtid, jonka
kotipaikka on Helsinki. Emoyhtié CapMan Oyj
ja sen tytaryhtiot muodostavat CapMan-kon-
sernin. CapManin osakkeet on listattu Nasdaq
Helsinki Oy:ssa. CapManin hallinnointimalli
muodostuu yhtiokokouksesta, hallituksesta ja
toimitusjohtajasta. Yhtion operatiivisessa joh-
tamisessa toimitusjohtajaa avustaa konsernin
johtoryhma.

2 Yhtiokokous ja
yhtiojarjestys

CapManin ylin paattava elin on yhtiokokous.
Se vahvistaa muun muassa konsernin tu-
loslaskelman ja taseen, paattaa varojenjaosta
hallituksen ehdotuksen pohjalta, valitsee halli-
tuksen jasenet ja tilintarkastajat seka paattaa
vastuuvapaudesta ja yhtiojarjestyksen muu-
toksista. Yhtiokokouskutsu ja yhtiokokoukselle
esitettavat asiakirjat ja paatdésehdotukset
julkistetaan yhtion verkkosivuilla ja tarvittaes-
sa porssitiedotteella viimeistaan kolme viikkoa
ennen yhtiékokousta.

Vuonna 2020 CapManin yhtickokous pidet-
tiin 11. maaliskuuta Helsingissa. Kokoukseen
osallistui yhteensa 159 osakkeenomistajaa.
Kokoukseen osallistuneet osakkeenomistajat
edustivat 30,8 % yhtion rekisteroidysta osake-
paaomasta ja aanimaarasta kokoushetkella.
Hallituksen jasenet yhté lukuun ottamatta,
toimitusjohtaja ja paavastuullinen tilintar-
kastaja olivat lasna yhtiokokouksessa. Kaikki
kokouksen paatokset tehtiin ilman aanestysta.
Naita paatoksia koskevat tiedot ovat saatavilla
yhtién internetsivuilla osoitteessa
https://www.capman.com/fi/osakkeenomista-
jat/yhtiokokoukset/

CapManin yhtiojarjestys seka yhtiokokous-
materiaalit on nahtavilla yhtion verkkosivuilla
osoitteessa https://www.capman.com/fi/

osakkeenomistajat/hallinnointi/
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3 Osakkeenomistajien
nimitystoimikunta

CapMan Oyj:n vuoden 2018 varsinainen yhtit-
kokous paatti perustaa yhtiolle osakkeenomis-
tajien nimitystoimikunnan, jonka tehtavana
on valmistella hallituksen jasenten valintaa ja
palkitsemista koskevat ehdotukset yhtitko-
koukselle. Varsinainen yhtiokokous hyvéksyi
lisaksi toimikunnalle tyojarjestyksen. Osak-
keenomistajien nimitystoimikunta perustettiin
toimimaan toistaiseksi. Nimitystoimikunnan
jasenten toimikausi paattyy vuosittain uuden
nimitystoimikunnan tultua nimitetyksi.

Osakkeenomistajien nimitystoimikunta koos-

tuu yhtion neljan suurimman osakkeenomista-
jan nimeamista edustajista seka CapMan Oyj:n
hallituksen puheenjohtajasta asiantuntijaja-
senend, joka ei osallistu osakkeenomistajien
nimitystoimikunnan paatcksentekoon.

CapManin osakkeenomistajien nimitystoimi-
kuntaan nimettiin syyskuussa 2020 Foreningen
Konstsamfundet r.f.:n toimitusjohtaja Stefan
Bjorkman Silvertarnan Ab:n edustajana (nimi-
tystoimikunnan puheenjohtaja), Elakevakuutus-
yhti6 limarisen sijoitusjohtaja Mikko Mursula,
Oy Inventiainvest Ab:n hallituksen puheenjohta-
ja Ari Tolppanen seka Mikko Kalervo Laakko-
nen. Lisaksi yhtion hallituksen puheenjohtaja
Andreas Tallberg toimi nimitystoimikunnan
asiantuntijajasenena.

Nimitystoimikunta kokoontui kaksi kertaa
vuonna 2020. Toimikunta arvioi hallituksen

toimintaa ja keskusteli erityisesti hallituksen
koosta, kokoonpanosta, monimuotoisuudesta
seka niista osaamisalueista, joiden se katsoo
eniten hyodyttavan yhtiota. Toimikunta tarkas-
teli my6s hallituksen jasenten palkitsemista.
Se antoi ehdotuksensa varsinaiselle yhtioko-
koukselle 25. tammikuuta 2021. Ehdotukset
on julkistettu porssitiedotteella.
Nimitystoimikunnan tyojarjestys on luetta-
vissa CapManin verkkosivuilla osoitteessa:
www.capman.com/fi/osakkeenomistajat/

hallinnointi/nimitystoimikunta/

4 Hallitus

4.1 Hallituksen kokoonpano
CapManin hallituksen jasenet valitsee yhtio-
kokous vuosittain pidettavassa varsinaisessa
yhtiokokouksessa. Yhtiojarjestyksessa ei ole
erityista hallituksen jasenten asettamisjarjes-
tysta. Hallitukseen kuuluu yhtigjarjestyksen
mukaan vahintaan kolme ja enintaan yhdek-
san jasenta, joilla ei ole varajasenia. Jasenet
valitaan toimikaudeksi, joka alkaa varsinai-
sen yhtiokokouksen paattyessa ja paattyy
vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
paattyessa. Hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan. Ehdo-
tuksen hallituksen kokoonpanosta ja halli-
tuksen ja valiokuntien jasenille maksettavista
palkkioista yhtiokokoukselle tekee osakkeen-
omistajien nimitystoimikunta. Osakkeenomis-
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tajien nimitystoimikunnan ehdotukset yhtio-
kokoukselle julkistetaan tavallisesti erillisena
porssitiedotteena ja sisallytetaan varsinaisen
yhtickokouksen kutsuun.

CapManin varsinainen yhtiokokous valitsi
11.3.2020 yhtion hallitukseen seitseman
jasenta. Hallituksen jaseniksi valittiin uudel-
leen Catarina Fagerholm, Eero Heliovaara,
Mammu Kaario, Olli Liitola, Peter Ramsay ja
Andreas Tallberg. Uutena jasenena hallituk-
seen valittiin Johan Hammarén, joka oli lasna
yhtickokouksessa. Hallitus valitsi jarjestay-
tymiskokouksessaan 11.3.2020 keskuudes-
taan puheenjohtajaksi Andreas Tallbergin ja
varapuheenjohtajaksi Mammu Kaarion.

Hallituksen jasenten henkilotiedot on esitet-
ty suvun 22 taulukossa.

4.2 Hallituksen monimuotoisuus
Yhtio pitaa tarkeana, etta sen hallituksen
jasenisto on taustaltaan monimuotoista
ottaen kuitenkin huomioon yhtion liiketoimin-
nan kannalta olennaiset patevyydet, kuten
rahoitusalan tuntemuksen. Yhtion tavoit-
teena on, etta hallituksessa on molempien
sukupuolten ja eri ikdryhmien edustajia, etta
jasenten koulutus- ja tyckokemustaustat ovat
monipuolisia ja etta hallituksessa on kokonai-
suutena riittavasti kokemusta kansainvalisesta
toimintaymparistosta.

Yhtio katsoo, etta sen hallituksen kokoonpa-
no vastaa nykyisellaan riittavassa maarin hal-
lituksen kokoonpanolle asetettuja monimuo-
toisuustavoitteita. Hallituksessa oli vuonna
2020 edustettuna molempia sukupuolia (29 %
naisia ja 71 % miehid), ikdjakauma oli 51 vuo-
desta 67 vuoteen, jasenet edustivat koulutus-
taustaltaan yhtion kannalta relevantteja aloja,
ja heilla oli kokemusta sekéa kansainvalisesta
etta paikallisesta toimintaympéristosta.

HALLINNOINTI

4.3 Hallituksen jasenten
riippumattomuus

Hallituksen jasenten enemmiston on oltava
rilppumattomia yhtiosta. Vahintaan kahden
yhtiésta riippumattoman hallituksen jasenen
on oltava riippumattomia myos yhtion merkit-
tévista osakkeenomistajista.

Hallitus arvioi jarjestaytymiskokouksessaan
11.3.2020 jasentensa riippumattomuutta
yhtiosta ja sen merkittavista osakkeenomista-
jista. Arvion mukaan yhtitsta ja sen merkit-
tévista osakkeenomistajista riippumattomia
jasenia olivat Catarina Fagerholm, Eero
Helidvaara, Peter Ramsay, Mammu Kaario ja
Andreas Tallberg. Olli Liitola oli rilppumaton
yhtion merkittavistéd osakkeenomistajista
mutta ei-riippumaton yhtiosta, koska han
on ollut yhtion palveluksessa vuoteen 2017
saakka. Johan Hammarén oli ei-rilppumaton
yhtion merkittavasta osakkeenomistajasta
Silvertarnan Ab:sta, jonka hallituksen jasen
han on, seka ei-riippumaton yhtiosta, koska
Hammarén on ollut tyésuhteessa konserniyh-
tiodn vuoteen 2019 saakka.

Hallituksen jasenten ja heidan maaraysvalta-
yhteisojensa osakkeet ja osakeperusteiset oikeu-
det yhtiossa on esitetty sivun 22 taulukossa.

4.4 Hallituksen tehtavat

CapManin hallitus huolehtii lain ja yhtiojar-
jestyksen mukaan yhtion hallinnosta ja sen
toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta.
Hallitus vastaa liséksi siitd, etta yhtion kirjan-
pidon ja varainhoidon valvonta on asianmukai-
sesti jarjestetty. CapManin hallitus on vahvis-
tanut itselleen kirjallisen tyojarjestyksen, jossa
maaritellaén hallituksen keskeiset tehtavat,
toimintaperiaatteet ja kokouskaytannét seka
hallituksen toiminnan ja tyoskentelytapojen
vuosittainen itsearviointi.
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Tyojarjestyksen mukaisesti hallituksen

paatehtavat olivat:

e kutsua koolle yhtiokokoukset

* nimittaa ja erottaa toimitusjohtaja

¢ valvoa yhtion johdon toimintaa

o hyvaksya yhtion strategiset ja taloudelliset
tavoitteet

e hyvaksya budjetti

e paattaa uusien CapMan-rahastojen perus-
tamisesta ja CapManin omiin rahastoihin
tehtavien sijoitusten suuruudesta

e paattdaa muihin kuin CapManin rahastoihin

tehtavista yli viiden miljoonan euron suurui-

sista sijoituksista seka yli viiden miljoonan
euron suuruisista suorista sijoituksista

o paattaa merkittavista muutoksista yrityk-
sen liiketoiminnassa

e varmistaa, etta yhtion toiminta on asian-
mukaisesti jarjestetty

e varmistaa johtamisjarjestelman asianmu-
kainen toiminta

e hyvaksya tilinpaatosraportit ja osavuosikat-
saukset

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

e varmistaa, etta konsernin toiminta on
lakien ja asetusten mukaista

e hyvaksya hyvan hallinnoinnin, sisaisen val-
vonnan ja riskienhallinnan periaatteet seka
muut olennaiset kaytannoét ja toimintape-
riaatteet

e paattaa toimitusjohtajan palkitsemisesta ja

muun johdon seka CapManin avainhenkil6i-

den palkitsemisperiaatteista
e vahvistaa hallituksen valiokuntien keskeiset

tehtavat ja toimintaperiaatteet.

Hallituksen puheenjohtaja huolehtii ja val-
voo, etta hallitus tayttaa sille lain ja yhtidjarjes-
tyksen mukaan kuuluvat tehtavat.
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4.5 Hallituksen toiminta
tilikaudella 2020
Vuonna 2020 hallitus kokoontui kahdeksan
kertaa. Hallitus piti seitseman kokousta
vuoden 2020 varsinaisen yhtiokokouksen
valitsemalla kokoonpanolla ja yhden kokouk-
sen vuoden 2019 varsinaisen yhtiokokouksen
valitsemalla kokoonpanolla.

Sivulla 22 olevassa taulukossa on tiedot
hallituksen jasenten osallistumisesta kokouk-
siin vuonna 2020.

5 Hallituksen valiokunnat

Hallitus voi perustaa valiokuntia vastuulleen
kuuluvien asioiden valmistelun tehostamiseksi.
Valiokunnat asetetaan ja niiden jasenet valitaan
hallituksen jasenten keskuudesta hallituksen
toimikaudelle yleensa varsinaisen yhtiokokouk-
sen jalkeen pidettavassa hallituksen jarjestay-
tymiskokouksessa. Valiokunnissa on oltava
vahintdan kolme jasenta. Hallitus vahvistaa va-
liokuntien tydjarjestykset. Valiokuntien puheen-
johtajat raportoivat valiokunnan kokouksissa
kasitellyista asioista hallitukselle seuraavassa
hallituksen kokouksessa ja kaikki valiokuntien
kokouksissa esitetty materiaali ja poytakirjat
toimitetaan hallitukselle tiedoksi. Valiokunnilla
ei ole itsenaista paatosvaltaa, vaan hallitus
tekee kaikki paatokset kollektiivisesti.
CapManin hallitus asetti 11.3.2020
jarjestaytymiskokouksessaan tarkastus- ja
palkitsemisvaliokunnat.

5.1 Tarkastusvaliokunta
Tarkastusvaliokunta on asetettu tehostamaan
taloudellista raportointia ja valvontaa koske-
vien asioiden valmistelua.
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Hallitus vuonna 2020

Nimi

Osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet

Henkilotiedot

yhtiossd 31.12.2020

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Osallistuminen
hallituksen
kokouksiin

Osallistuminen
valiokunnan
kokouksiin

Andreas
Tallberg

Hallituksen puheenjohtaja 15.3.2017 l&htien

Hallituksen jasen vuodesta 2017

Syntymévuosi: 1963

Koulutus: KTM

Paatoimi: Oy G.W. Sohlberg Ab:n toimitusjohtaja
Palkitsemisvaliokunnan puheenjohtaja
Nimitystoimikunnan asiantuntijajasen

Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista

804 530

8/8

Palkitsemis-
valiokunta: 2/2

Nimitys-
toimikunta: 2/2

Catarina
Fagerholm

Hallituksen jasen vuodesta 2018

Syntymévuosi: 1963

Koulutus: KTM

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Tarkastusvaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen
Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista

73011

8/8

Tarkastus-
valiokunta: 5/5

Palkitsemis-
valiokunta: 2/2

Eero
Heliovaara

Hallituksen jasen vuodesta 2018

Syntymévuosi: 1956

Koulutus: DI, KTM

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Palkitsemisvaliokunnan jasen

Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista

92 000

8/8

Palkitsemis-
valiokunta: 2/2

Mammu
Kaario

Hallituksen jasen vuodesta 2017

Syntymévuosi: 1963

Koulutus: Varatuomari, MBA

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Tarkastusvaliokunnan puheenjohtaja

Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista

38 071

8/8

Tarkastus-
valiokunta: 5/5

Peter
Ramsay

Hallituksen jasen vuodesta 2019

Syntymévuosi: 1967

Koulutus: KTM

Paatoimi: Veikko Laine Oy konsernin sijoitus- ja talousjohtaja
Tarkastusvaliokunnan jasen

Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista

10 000

8/8

Tarkastus-
valiokunta: 5/5

Olli
Liitola

Hallituksen jasen vuodesta 2019

Syntymévuosi: 1957

Koulutus: DI

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Riippumaton yhtion merkittavistd osakkeenomistajista mutta ei-riippumaton
yhtiosta

2150 000

8/8

Johan
Hammarén*

Hallituksen jasen vuodesta 2020

Syntymévuosi: 1969

Koulutus: OTM, KTK

Paatoimi: Toimitusjohtaja Oy Hammarén & Co Ab:ssa, hallitusammattilainen
Ei-riippumaton yhtion merkittavista osakkeenomistajista ja ei-rilppumaton yhtiosta

7/7

*) Valittu hallituksen jaseneksi 11.3.2020 pidetyssé& yhtiokokouksessa.
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Tarkastusvaliokunnan tehtaviin on kuulunut:

seurata yhtion taloudellista asemaa

seurata ja arvioida tilinpaatdsraportoinnin
prosessia

seurata ja arvioida yhtion siséaista valvontaa,
riskienhallintajarjestelmia ja compliance-
prosesseja

seurata ja arvioida merkittavimpia taloudelli-
sia ja verotuksellisia riskeja

kasitella yhtion selvitys hallinto- ja ohjausjar-
jestelmasta

seurata tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatok-
sen lakisaateista tilintarkastusta

arvioida lakisaateisen tilintarkastajan tai
tilintarkastusyhteison riippumattomuutta ja
erityisesti oheispalvelujen tarjoamista

muu yhteydenpito tilintarkastajan kanssa
valmistella tilintarkastajan valintaa koskeva
paatosehdotus

maaritella lahipiiriliilketoimien arviointia ja
seurantaa koskevat periaatteet

seurata ja arvioida IT-turvallisuutta koskevia
prosesseja ja riskeja

vaihtoehtoisten tunnuslukujen kayttamisen ja
esittdmisen arviointi

hallituksen osoittamien ja tarkastusvaliokun-
nan toimenkuvaan sopivien erityiskysymysten
arviointi ja seuranta.

Hallitus valitsi 11.3.2020 pidetyssa
jarjestaytymiskokouksessa tarkastusvaliokunnan

jaseniksi uudelleen Mammu Kaarion (puheenjoh-

taja), Catarina Fagerholmin ja Peter Ramsayn.
Tarkastusvaliokunta kokoontui vuonna 2020 viisi
kertaa. Sivun 22 taulukossa on tiedot valiokun-
nan jasenten osallistumisesta kokouksiin.

Kaikki tarkastusvaliokunnan jasenet ovat

yhtiosta ja sen merkittavista osakkeenomis-
tajista riippumattomia. Kaikilla tarkastusva-
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liokunnan jasenilla on kokemusta vaativista
taloushallinnon ja liilkkeenjohdon tehtavista
seka tarkastusvaliokunnan jasenelle soveltuva
korkeakoulututkinto.

5.2 Palkitsemisvaliokunta
Palkitsemisvaliokunta on asetettu tehos-

tamaan toimitusjohtajan ja yhtién muun johto-

ryhman palkitsemis- ja nimitysasioiden seka
muun henkiloston palkitsemisjarjestelmia
koskevien asioiden valmistelua.
Palkitsemisvaliokunnan paatehtavana oli
tyojarjestyksen mukaisesti avustaa hallitusta
valmistelemalla hallituksen paatoksentekoa
varten:
e toimitusjohtajan nimittamista ja palkitse-
mista koskevat asiat

¢ yhtion johdon palkitsemisjarjestelmien peri-
aatteet yleisella ja tarvittaessa yksilokohtai-

sella tasolla
e yhtion yleiset periaatteet kokonaiskompen-
saation rakenteesta.

Lisaksi valiokunta osallistui:

e paatoksenteon objektiivisuuden ja lapinaky-

vyyden varmistamiseen yhtion palkitsemis-
asioista paatettaessa

e palkitsemisperiaatteiden ja -kaytantojen
tarkoituksenmukaisuuden varmistamiseen
yhtion strategian ja pitkan ja lyhyen aikava-
lin tavoitteiden nakékulmasta

e yhtion johdon nimittamiseen.

Ylla mainittujen tehtavien lisaksi palkitse-
misvaliokunta valmisteli yhtion toimielinten
palkitsemispolitiikan ja -raportin.

Hallitus valitsi 11.3.2020 pidetyssa
jarjestaytymiskokouksessa palkitsemisvalio-
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kunnan jaseniksi uudelleen Andreas Tallbergin
(puheenjohtaja), Catarina Fagerholmin ja Eero
Heliovaaran. Palkitsemisvaliokunta kokoontui
vuonna 2020 kaksi kertaa. Sivun 22 taulukos-
sa on tiedot valiokunnan jasenten osallistumi-
sesta kokouksiin.

Kaikki palkitsemisvaliokunnan jasenet ovat
yhtidsta ja sen merkittavista osakkeenomista-
jista riippumattomia.

6 Toimitusjohtaja

Vuonna 2020 CapManin toimitusjohtajana
toimi Joakim Frimodig (s. 1978, BA (Oxon)).
Frimodigin henkilokohtaiset sekd maaraysval-
tayhteisojensa osakkeet ja osakeperusteiset
oikeudet yhtiossa tilikauden 2020 lopussa on
selostettu sivun 24 taulukossa.

Yhtién toimitusjohtajan valitsee hallitus.
Toimitusjohtajan palvelussuhteen keskeiset
ehdot maéritellaan toimitusjohtajasopimuk-
sessa, jonka hallitus hyvaksyy. Toimitusjohtaja
johtaa ja valvoo yhtion liiketoimintaa osakeyh-
tiélain ja hallituksen antamien ohjeiden ja
valtuuksien mukaisesti. Toimitusjohtaja vastaa
siita, etta yhtion kirjanpito on lain mukainen
ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.
Paasaantoisesti toimitusjohtaja vastaa itse-
naisesti yrityksen operatiivisesta toiminnasta
seka tavanomaiseen liiketoimintaan kuulu-
vista paatoksisté ja niiden toteuttamisesta.
Toimitusjohtaja nimittéa liikketoiminta-alueiden
vetajat. Hallitus hyvaksyy suoraan toimitus-
johtajan alaisuudessa toimivien henkildiden
rekrytoinnit. Toimitusjohtajaa ei voida valita
hallituksen puheenjohtajaksi.
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7 Muu johtoryhma

Johtoryhman paatehtavat ovat

(i) tiimistrategian, varainhankinnan, re-
surssien seka markkinoinnin ja brandin
koordinointi,

(ii) hallituksen ja toimitusjohtajan/johtoryh-
man paatosten toteuttaminen,

(iii) paatoksenteon tukeminen aktiivisella
informoinnilla ja osallistumisella seka

(iv) tiimien informointi ja paatosten jalkautta-
minen johtoryhmassa sovitulla tavalla.

Johtoryhman kokoonpano, vastuualueet seka
johtoryhman jasenten ja heidan maaraysvalta-
yhteistjensa osakkeet ja osakeperusteiset
oikeudet yhtiossa tilikauden 2020 lopussa on
selostettu sivun 24 taulukossa.
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Johtoryhma vuonna 2020

Nimi

Tehtadva/vastuut

Henkilotiedot

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Osakkeet ja osakeperusteiset
oikeudet yhtiossa 31.12.2020

Joakim Frimodig

Toimitusjohtaja

Syntymaévuosi: 1978
Koulutus: BA (Oxon)

Osakkeet: 1 015 500%

Anna Berglind

Henkildstojohtaja

Syntymavuosi: 1974
Koulutus: YTM

Osakkeet: 140 940

Niko Haavisto

Talousjohtaja

Syntymavuosi: 1972
Koulutus: YTM

Osakkeet: 499 510

Christian Borgstrom

CapMan Wealth Services -tiimin vetaja

Syntymévuosi: 1971
Koulutus: KTM

Osakkeet: 843 000

Pia Kall

CapMan Buyout -tiimin vetaja

Syntymavuosi: 1980
Koulutus: DI

Osakkeet: 100 200

Maximilian Marschan

CaPS-tiimin vetaja

Syntymavuosi: 1974
Koulutus: KTM

Osakkeet:109 700
2016A-optiot: 25 000

Mika Matikainen

CapMan Real Estate -tiimin vetaja

Syntymavuosi: 1975
Koulutus: KTM, VTM

Osakkeet: 113 850

Juha Mikkola CapMan Growth -tiimin vetaja Syntymavuosi: 1961 Osakkeet: 188 312
Koulutus: KTM
Ville Poukka CapMan Infra -tiimin vetéja Syntymavuosi: 1981 Osakkeet: 131 466

Koulutus: KTM

Mari Simula

Johtaja, rahastosijoittajasuhteet

Syntymaévuosi: 1982
Koulutus: DI

Osakkeet: 297 392

* Frimodigin méaaraysvaltayhtié Boldhold Oy on véhemmistéomistaja Silvertarnan Ab:ssa, joka omistaa 10,37 9% CapMan Oyj:n osakkeista.

8 Sisdinen valvonta ja
riskienhallinta

CapManin sisaisen valvonnan ja riskienhal-
linnan tavoitteina on varmistaa, etta yhtion
toiminta on tehokasta, tarkoituksenmukaista,
luotettavaa ja sédantelyn mukaista, ja etta
liilketoimintaan ja tavoitteisiin liittyvat riskit
tunnistetaan ja niité seurataan ja hallitaan
asianmukaisesti. Konsernin sisainen valvonta
on olennainen osa yhtién johtamisjarjes-
telmaé ja se koostuu mm. organisaatio-
rakenteesta, politiikoista ja prosesseista,
tydohjeista, tydtehtavien ja vastuiden jaosta,
hyvaksymisvaltuuksista, manuaalisista ja au-
tomatisoiduista kontrolleista, seurantarapor-
teista seké tarkastuksista. Siséisen valvonnan
ja riskienhallinnan jarjestamisesta ovat viime

kadessa vastuussa hallitus ja toimitusjohtaja,
mutta sisaista valvontaa suoritetaan kaikilla

organisaation tasoilla ja kaikissa liiketoiminta-

ja tukifunktioissa. Jokainen tyéntekija on osal-
taan vastuussa politiikkojen ja ohjeistusten
noudattamisesta ja epékohtien ja vaarinkay-
tosten raportoinnista esimiehelleen tai muille
maaritellyille tahoille.

9 Taloudelliseen
raportointiin liittyvat
sisaisen valvonnan ja
riskienhallinnan jarjestelmat

Taloudellisen raportointiprosessin sisainen
valvonta ja riskienhallinta ovat osa CapManin
sisdisen valvonnan viitekehysta. Sisaisen
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valvonnan ja riskienhallinnan avainroolit ja
vastuut on maéaritelty konsernin sisaisissa
ohjeistuksissa, joiden hyvaksymisesta ja pai-

vittdmisesta vastaa yhtion johto ja/tai hallitus.

Yksi keskeinen sisaisen valvonnan ja
riskienhallinnan tavoitteista on taata riittavalla
varmuudella taloudellisen raportoinnin luo-
tettavuus, eheys, ajantasaisuus seka se, etta

tilinpaatos laaditaan sovellettavien lakien, ylei-

sesti hyvaksyttyjen kirjanpitoperiaatteiden ja
muiden listayhtioille asetettujen vaatimusten
mukaisesti. Lisaksi tavoitteena on tukea eet-
tisid arvoja, hyvaa hallintotapaa ja riskienhal-
lintaa seka varmistaa, etta konsernin toiminta
on lainmukaista ja etta sisaisia periaatteita ja
toimintatapoja noudatetaan.

TILINPAATOS

9.1 Taloudellisen
raportointiprosessin yleiskuvaus
CapManin liiketoimintamalli perustuu paikal-
liseen lasndoloon Suomessa, Ruotsissa, Tans-
kassa, Luxemburgissa ja Iso-Britanniassa, ja
organisaatio operoi yli maarajojen. Kuudessa
eri maassa toimivat tytaryhtiot raportoivat
tuloksistaan emoyhtiolle kuukausittain tai
neljannesvuosittain. Kirjanpito on paaosin
ulkoistettu.

Taloudellinen informaatio kerataan,
tallennetaan ja analysoidaan seka jaetaan
asianomaisten henkildiden kesken kaytéssa
olevien prosessien ja kaytantojen mukaises-
ti. Konsernilla on yhteinen raportointi- ja
konsolidointijarjestelma, joka edesauttaa
yhteisten valvontavaatimusten noudattamista.
Merkittavimpien tytaryhtididen kuukausittai-
set kirjanpitotapahtumat siirretdan tapahtu-
matasolla konsernin raportointijarjestelmaan.
Loput tytéryhtiot lahettavat lukunsa joko
kuukausittain tai vahintaan neljannesvuosit-
tain konsernin taloushallintoon syotettévaksi
konsernin raportointijarjestelmaan. Raportoi-
dut luvut tarkastetaan seka tytaryhticissa etta
konsernin taloushallinnossa. Liséksi konsernin
taloushallinto valvoo tuloslaskelman ja taseen
eria analyyttisella tarkastelulla. Konsernin
osavuosikatsaukset ja tilinpaatos laaditaan
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti.
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9.2 Taloudellisen
raportointiprosessin valvonta ja
riskienhallinta

Kokonaisvastuu talousraportointiin liitty-

van sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
asianmukaisesta jarjestamisesta on yhtion
hallituksella. Hallitus on asettanut tarkas-
tusvaliokunnan huolehtimaan taloudellisen
raportointiprosessin valvontaa koskevista
tarkemmista tehtavista. Niihin kuuluvat
muun muassa tilinpaatosraportointiprosessin
seuranta, taloudellisen raportointiprosessin
valvonta ja sisaisen valvonnan tehokkuuden
seuranta. Tarkastusvaliokunta myos kasittelee
saanndllisesti yhtion taloudelliseen raportoin-
tiprosessiin liittyvien sisaisen valvonnan ja
riskienhallinnan jarjestelmien péapiirteita.

Konsernin johto on vastuussa taloudellisen
raportointiprosessin sisaisen valvonnan ja
riskienhallinnan prosessien toteuttamisesta ja
tehokkuudesta. Lisaksi johto vastaa lasken-
takaytantojen lainmukaisuudesta seka siita,
etta yhtion taloutta hoidetaan luotettavasti ja
asianmukaisesti.

Yhtion toimitusjohtaja vastaa riskienhal-
lintaprosessin toteuttamisesta maarittele-
maélla ja jakamalla riskienhallintaan liittyvat
vastuualueet. Toimitusjohtaja on nimittanyt
konsernin talousjohtajan riskienhallintapaal-
likdksi, joka on vastuussa kokonaisvaltaisen
riskienhallintaprosessin koordinoinnista
ja joka raportoi tarkastusvaliokunnalle
sisaiseen valvontaan ja riskienhallintaan
liittyvissa asioissa. Yksityiskohtaisempaa
vastuuta sisaisen valvonnan toimintatavoista
ja toteuttamisesta on jaettu eri toimintojen
vastuuhenkiloille. Konsernin johto ja laskenta-
osasto edesauttavat taloudellisen raportointi-
prosessin tehokasta sisaista valvontaa omalla
toiminnallaan.
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9.3 Riskien arviointi ja
valvontatoimenpiteet

Taloudellisen raportointiprosessin riskeja tun-
nistetaan taloudellisen raportoinnin tavoitteis-
ta kasin. Riskiarviointiprosessin tarkoituksena
on taloudellisen raportointiprosessin riskien
tunnistaminen ja soveltuvien riskinhallin-
takeinojen maarittaminen. Riskiarviointien
perusteella maaritellaan valvontatoimenpiteita
kaikille organisaation tasoille. Esimerkkeja
valvontatoimenpiteista ovat mm. sisaiset
ohjeistukset ja hyvaksymismenettelyt, tasmay-
tykset, varmistukset, analyyttiset toimenpiteet
ja tehtavien eriyttaminen.

Konsernin vuosittaisessa strategiaproses-
sissa tunnistetut riskit kdydaan lapi, riskien-
hallinnan valvontatoimenpiteet kartoitetaan
seka mahdollisten uusien riskien vaikutusta
konsernin strategiaan arvioidaan. Riskien-
hallintaprosessin tavoitteet ja vastuut seka
riskinottohalukkuuden maarittely paivitettiin
vuoden 2020 aikana.

9.4 Taloudelliseen raportointiin
liittyva viestinta ja tiedotus

CapMan on maaritellyt taloudellisen rapor-
toinnin roolit ja vastuut osana konsernin
viestinta- ja tiedotuskaytantoja. Talousrapor-
tointiin ja sen sisaiseen valvontaan liittyvaa
ulkoista ja sisaista informaatiota kerataan sys-
temaattisesti, ja johdolle valitetdan olennaista
tietoa konsernin tapahtumista. Taloudellisen
raportoinnin kannalta oikea-aikainen ja ajan-
tasainen tieto esitetaan asiaankuuluville toimi-
elimille, kuten hallitukselle ja johtoryhmalle.
Kaikki ulkoinen viestintd hoidetaan konsernin
tiedonantopolitilkkan mukaisesti. Tiedonanto-
politiikka on saatavilla yhtion verkkosivuilla:
https://www.capman.com/fi/osakkeenomistajat/

selvitykset-ja-politiikat/tiedonantopolitiikka/
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9.5 Sisaisen valvonnan tehtavien
organisointi ja seuranta

Taloudellisen raportoinnin siséisen valvonnan
tehokkuuden varmistamiseksi valvontatoi-
menpiteita suoritetaan kaikilla organisaation
tasoilla. Seuranta voi olla jatkuvaa paivit-
taisten tydtehtavien muodossa tai tapahtua
erillisina toimeksiantoina. Yhtion hallitus
tekee paatoksen erillisen valvontatoimeksi-
annon antamisesta. Erillisten toimeksian-
tojen laajuus ja toteuttamistiheys riippuvat
paaasiassa riskiarvioista ja jatkuvien valvon-
tatoimien tehokkuudesta. Sisaisessa valvon-
nassa havaitut puutteet raportoidaan johdolle,
vakavimmat puutteet tarkastusvaliokunnalle
ja hallitukselle.

Konsernin taloushallinto tekee kuukausit-
tain tuloslaskelman ja taseen erien analyyseja
seka tytaryhtiokohtaisesti etta liiketoimin-
ta-aluetasolla. Tamén lisaksi taloushallinto
tekee analyyseja yhtion kuluista ja hallinnoin-
tipalkkioista, tarkistaa neljannesvuosittain
kayvan arvon muutokset, arvonalentumiset ja
kassavirrat, seka seuraa IFRS-standardeissa
tapahtuvia muutoksia. Tarkastusvaliokunta ja
hallitus seuraavat saanndllisesti talousinfor-
maatioon liittyvia konsernitason raportteja,
jotka sisaltavat mm. toteutuneiden lukujen
vertailutietoja suhteessa aikaisempiin kausiin
ja budjettiin, muita ennusteita seka arvioita
kuukausittaisista rahavirroista ja kovenantti-
tasoista. Tarkastusvaliokunta seuraa lisaksi
tarkemmin muun muassa raportointiproses-
sia (mukaan lukien johdon harkinnanvaraiset
arviot), riskienhallintaa, sisaista valvontaa
seka tilintarkastusta.

Sijoitustiimeista riippumaton monito-
ring-tiimi vastaa rahastojen neljannesvuo-
sittaisesta arvostusprosessista, konsernin
hallinnoimien rahastojen suoriutumisen
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seuraamisesta ja ennustamisesta, laskenta-
mallien laatimisesta seka voitonjako-osuus-
tuottojen laskennasta.

CapManin tytaryhtioilla, joilla on Finans-
sivalvonnan mydntama lupa toimia vaihtoeh-
torahastojen hoitajana tai sijoituspalveluyri-
tyksena, on lain edellyttamalla tavalla erilliset
riskienhallinnan ja sisaisen tarkastuksen
toiminnot.

Compliance-toiminto huolehtii konserni-
yhtididen toiminnan saantelynmukaisuuden
valvonnasta seka uuden saantelyn huomioon
ottamisesta konsernin toiminnassa.

10 Muut tiedot

10.1 Sisapiirihallinnon keskeiset
menettelytavat

CapMan noudattaa EU:n markkinoiden vaarin-
kayttoasetuksen ("MAR-asetus”, 596/2014)
johtohenkildiden liiketoimia ja sisapiirihallin-
toa koskevia sadnnoksia ja Nasdaqg Helsingin
sisapiiriohjetta. Lisaksi yhtiolla on omia
sisapiirisaantoja, jotka ovat osin pérssin
yleisohjetta tiukempia. Sisapiiriasioista vastaa
konsernin compliance officer, joka valvoo
sisapiiriohjeiden noudattamista muun muassa
huolehtimalla, etta henkildsté noudattaa heita
koskevia sisapiirisaantoja ja kaupankayntira-
joituksia, yllapitamalla hankekohtaisia sisa-
piiriluetteloja seka kouluttamalla henkilostoa
sisapiiriasioissa ja porssiyhtion tiedonantovel-
vollisuuteen liittyvissa kysymyksissa.
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CapMan yllapitaa sisaista, ei-julkista luette-
loa niista johtohenkildista ja naiden lahipii-
rista, jotka ovat MAR-asetuksen mukaisesti
velvoitettuja julkistamaan CapManin rahoitus-
vélineisiin liittyvat liiketoimensa. CapMan on
maaritellyt markkinoiden vaarinkayttoasetuk-
sen mukaisiksi johtohenkil6iksi yhtion hallituk-
sen seka sen johtoryhman jasenet (mukaan
lukien toimitusjohtaja) ja kutakin johtohenki-
|64 on ohjeistettu informoimaan omaa lahipii-
riaan liiketoimien ilmoittamisvelvollisuudesta.
CapMan julkistaa kunkin johtohenkilon seka
hanen lahipiirinsa CapManin rahoitusvalineilla
tekemét liiketoimet MAR-asetuksen mukaises-
ti, mikali ko. henkilon kalenterivuoden aikana
tehtyjen liiketoimien arvo ylittaa 5 000 euroa.
Lisaksi kunkin johtohenkilon kokonaisomistus
julkaistaan vuosittain osana vuosikertomusta.

MAR-asetuksen tarkoittamista merkittavista
hankkeista, joilla voi olla huomattava vaikutus
CapManin liikkeeseenlaskemien rahoitusva-
lineiden arvoon, pidetaan erillisia hankekoh-
taisia sisapiiriluetteloita, jotka perustetaan ja
joita yllapidetaan sisapiiritiedon julkistamisen
lykkagmispaatoksen nojalla. Hankekohtaiseen
sisapiiriluetteloon merkityt henkilot tai muut
henkil6t, joilla on CapMania koskevaa siséapii-
ritietoa, eivat saa kayda kauppaa CapManin
liilkkeeseenlaskemilla rahoitusvalineilla. Jokai-
nen johtohenkil6 ja tyontekija on myés muu-
toin aina ennen CapManin rahoitusvalinetta
koskevan liiketoimen toteuttamista velvollinen
itse arvioimaan, ettei hénen hallussaan ole
sisapiiritietoa CapManiin liittyen.

CapManin ylla mainitut johtohenkilot tai
henkilosto eivat saa toteuttaa CapManin ra-
hoitusvalineisiin liittyvia liiketoimia 30 kalen-
teripaivan aikana ennen tilinpaatostiedotteen,
osavuosikatsauksen tai puolivuosikatsauksen
julkistamista (ns. suljettu jakso). Nama julkis-
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tamispaivat ilmoitetaan vuosittain etukateen
porssitiedotteella. CapManin johtohenkiléita
ja henkilékuntaa on ohjeistettu informoimaan
lahipiiriaan suljetusta ajanjaksosta ja kehotta-
maan lahipiiriaan pidattymaan kaupankayn-
nista CapManin rahoitusvalineilld suljetun
ajanjakson aikana.

10.2 Lahipiiriliiketoimia koskevat
periaatteet

Yhti¢ ei tee séannénmukaisesti sellaisia liike-
toimia lahipiiriinsé kuuluvien tahojen kanssa,
jotka olisivat yhtion kannalta olennaisia ja
tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavia tai
tehty muutoin kuin tavanomaisin markkinaeh-
doin. Mahdolliset olennaiset ja tavanomaises-
ta liiketoiminnasta ja markkinaehtoisuudesta
poikkeavat lahipiiriliiketoimet kasiteltaisiin
yhtién hallituksessa. Hallitus myos vahvistaa
yhticlle lahipiiriasioita koskevat periaatteet.
Lahipiiritoimia seurataan yhtion talous-
hallinnossa seké lakiasioissa osana yhtion
normaaleja raportointi- ja valvontakaytantoja,
ja lahipiirilaisia ohjeistetaan lahipiiriasioissa.
Yhti6 pitéa luetteloa lahipiiriinsa kuuluvista
tahoista ja raportoi lahipiiritoimista tilinpaa-
toksessaan. Tarvittaessa olennaiset lahipiiri-
toimet julkaistaan myos porssitiedotteena.

10.3 Tilintarkastajien palkkiot
Vuonna 2020 yhtion tilintarkastajana toimi
tilintarkastusyhteiso Ernst & Young Oy paa-
vastuullisena tilintarkastajana KHT Ulla Nykky.
Tilintarkastajille tilintarkastuksesta maksetut
palkkiot olivat 283 000 euroa (249 000 euroa
vuonna 2019) ja muista tilintarkastukseen liit-
tymattémisté palveluista olivat 28 000 euroa
(107 000 euroa vuonna 2019).
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10.4 Sisdinen tarkastus

Yhtion liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon
ottaen sisaisen tarkastuksen jarjestamista
omaksi konsernitoiminnokseen ei ole toistai-

seksi pidetty tarkoituksenmukaisena. Yhtion toi-
miluvanvaraisen toiminnan siséisesta tarkastuk-

sesta vastaa ulkoinen palveluntarjoaja. Yhtion
riskienhallinta- ja compliance-toimintoihin on
lisatty resursseja viime vuosina sen varmistami-
seksi, etta toiminta on séannostenmukaista ja
riskit tunnistetaan ja niitéa seurataan ja hallitaan
asianmukaisesti.

3.2.2021
CAPMAN QYJ
Hallitus

TILINPAATOS

26



KONSERNI

Hallitus
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Andreas Tallberg

Hallituksen puheenjohtaja

Koulutus: KTM

Hallituksen puheenjohtaja vuodesta: 2017
Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 804 530
osaketta

Hallituksen valiokunnat: Palkitsemisvaliokunta (pj.)
Paatoimi: Oy G.W. Sohlberg AB:n hallituksen
puheenjohtaja ja toimitusjohtaja

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj (pj.),
Nissala Oy (pj.), Mehilainen (pj.), Parmaco Group
(pj.), Realia Group (pj.),

Rothschild Nordic AB (hallituksen jasen), Altor
(Senior Advisor)

Andreas Tallberg on toiminut suomalaisen sijoitusyhtio
Oy G.W. Sohlberg Ab:n toimitusjohtajana vuodesta
2007 saakka. Vuosina 1996-2006 han toimi EQT:ss&
senior partnerina. Ennen tata han on tyoskennellyt
muun muassa liiketoiminnan kehitysjohtajana Nokia
Corporationilla, Wilson Sporting Goodsilla seka

Amer Groupilla. Tallbergilla on my6s pitka kokemus
hallitustyoskentelysté. Han on toiminut Glaston Oyj:n,
Detection Technology Oyj:n, Staffpointin, Perlos Oyj:n,
TG Groupin seka Wulffin hallituksen puheenjohtajana.
Han on lisaksi toiminut mm. Lite-On Mobilen
hallituksen varapuheenjohtaja sekd Handelsbanken
Finland Branchin hallituksen jéasenena.
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Mammu Kaario

Hallituksen varapuheenjohtaja

Koulutus: varatuomari, MBA

Hallituksen jésen vuodesta: 2017

Omistus CapMan Oyj:ssd (31.12.2020): 38 071
osaketta

Hallituksen valiokunnat: Tarkastusvaliokunta
(puheenjohtaja)

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj (vpj.),
Ponsse Oyj, Aspo Oyj, Robit Oyj, Lapti Group Oy,
Gofore Oy, NordiclD

Mammu Kaariolla on yli 25 vuoden kokemus
rahoitusalalta. Han on tydskennellyt Partnera

Oy:n toimitusjohtajana vuosina 2016-2017 seka
sijoituspaéllikkdna Korona Investilla vuosina
2011-2016. Kaario on toiminut myos partnerina
Unicus Ltd:lla vuosina 2005-2010 seka erilaisissa
toimeksiannoissa rahoitusalan neuvonantotehtévissa
vuosien 2004-2010 aikana. Tata ennen Kaario toimi
investointipankkiirina 15 vuotta, mm. Conventum
Oyj:ssé.

TILINPAATOS

Catarina Fagerholm

Koulutus: KTM

Hallituksen jasen vuodesta: 2018

Omistus CapMan Oyj:ssé (31.12.2020): 73 011
osaketta

Hallituksen valiokunnat: Tarkastusvaliokunta
(jasen), Palkitsemisvaliokunta (jasen)

Paatoimi: Hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: Attendo Abp, CapMan
Qyj, Restel Oy

Catarina Fagerholm toimi Instru Optiikka Oy:n
toimitusjohtajana vuosina 2007-2018. Hén

toimi vuosina 2008-2015 hallituksen jasenena,
varapuheenjohtajana ja tarkastusvaliokunnan
puheenjohtajana Altia Oy:ssa. Han on toiminut
hallituksen jasenena Kaupan liitossa vuosina 2013-
2018 seka Atasun Optik:ssa vuosina 2012-2014.
Vuosina 1998-2006 han toimi BSH Kodinkoneet
Oy:n (Suomi ja Baltia) toimitusjohtajana seka

BSH Hausgerate Northern Europen johtoryhman
jasenena. Vuosina 1996-1998 Fagerholm on
toiminut maa- ja brandijohtajana Electrolux Oy/
AEG-kodinkoneissa (Suomi, Venaja, Baltia). Han on
toiminut useissa eri johtotehtavissa Amer Group
Oy:ssé vuosina 1987-1996.
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Johan Hammarén

Koulutus: OTM, KTK

Hallituksen jdsen vuodesta: 2020

Omistus CapMan Oyj:ssé& (31.12.2020): Ei
omistuksia

Paatoimi: Toimitusjohtaja, Oy Hammarén & Co Ab,
hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: Fondia Oyj, Aktia Bank
Qyj, Silvertarnan Ab, Pieni Kirahvi Oy Ab (Kanniston
Leipomo), Naava Group Oy, Livranteanstalten
Hereditas Ab, Smartblock Oy, Oy Hammarén & Co
Ab

Johan Hammarén on Oy Hammarén & Co Ab:n
toimitusjohtaja. Han oli yksi JAM Advisors

Oy:n perustajista ja hanella oli yhtiossa useita
johtotehtavia vuosina 2012-2018. Sita ennen han
oli yksi Fondia Oyj:n perustajista ja hanella oli
yhtiossé useita johtotehtavidvuosina 2006-2012.
Hammarénilla oli useita lakiasioihin liittyvia tehtavia
Nokialla vuosina 2000-2006.

HALLINNOINTI

Eero Heliovaara

Koulutus: DI, KTM

Hallituksen jasen vuodesta: 2018

Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 92 000
osaketta

Hallituksen valiokunnat: Palkitsemisvaliokunta
(jasen)

Pé&atoimi: Hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj, Sitowise Oyj
(pj.), YIT Oyj (vpj.), Liikesivistysrahasto, Lympha Touch
Oy, Suomen Sy6painstituutin saatio, Saastamoisen
Saatio, DIF — Directors Institute of Finland

Eero Heliovaara on toiminut ylijohtajana
Valtioneuvoston kansliassa omistajaohjauksen
osastolla vuosina 2013-2017. Vuosina 2010-2012
Heliovaara toimi hallitusammattilaisena ja
enkelisijoittajana. SRV Yhtiot Oyj:n toimitusjohtajana
hén toimi vuosina 2006-2009. Vuosina 2001-2005
han oli Pohjola-Yhtyma Oyj:n toimitusjohtaja. Vuosina
1998-2001 han toimi varatoimitusjohtajana ja
sijoitusjohtajana Keskinéinen Eldkevakuutusyhtio
limarisella. Merita Asset Management Oy:n
toimitusjohtajana han toimi vuosina 1996-1998 ja
vuosina 1994-1996 yksikonjohtajana Merita Pankki
Yksityispankissa. Vuosina 1991-1994 Heliovaara
toimi Union Bank of Luxembourg International
S.A.:n toimitusjohtajana. Vuosina 1987-1991 han
toimi Arctos Capital Oy:n toimitusjohtajana, vuosina
1985-1987 Spontel Oy:n finanssijohtajana ja vuosina
1982-1985 yritystutkijana Teollistamisrahasto Oy:ssa.
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Peter Ramsay

Koulutus: KTM

Hallituksen jésen vuodesta: 2019

Omistus CapMan Oyj:ssé (31.12.2020): 10 000
osaketta

Hallituksen valiokunnat: Tarkastusvaliokunta (jasen)
Paatoimi: Veikko Laine Oy -konsernin sijoitus- ja
talousjohtaja

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj, Puro
Finance Oy (pj.)

Peter Ramsaylla on yli 30 vuoden kokemus
rahoitusalasta. Han on toiminut Veikko Laine

Oy -konsernin sijoitusjohtajana vuodesta 2014
lahtien. Vuosina 2013-2014 héan toimi FIM
Varainhoito-konsernin sijoitusjohtajana ja FIM Oyj:n
toimitusjohtajana vuosina 2011-2013. Ennen téta
han toimi Avenir Rahastoyhtio Oy:n toimitusjohtajana
vuosina 2000-2011. Vuosina 1995-2000 hén
tyoskenteli useissa johtotehtévissa Enskilda
Securities:lla (SEB AB) sekéa vuosina 1990-1995
useissa tehtavissa Alfred Berg Fondkommission
AB:lla ja Opstock Pankkiiriliike Oy:lla.

TILINPAATOS

Olli Liitola

Koulutus: DI

Hallituksen jésen vuodesta: 2019

Omistus CapMan Oyj:sséa (31.12.2020): 2 150 000
osaketta

P&atoimi: Hallitusammattilainen

Keskeiset hallitusjasenyydet: CapMan Oyj, Bright
Group Oy,

Harvia Group Oyj (hallituksen pj.)

Olli Liitolalla on yli 25 vuoden kokemus
paaomasijoitusalasta. Olli Liitola on tydskennellyt
CapManilla vuodesta 1991 ja toiminut useissa
johtotehtavisséa CapMan-konsernissa, mm.

CFO, Senior Partner. Liitolalla on pitka kokemus
hallitustyoskentelysta. Han on toiminut Lunawood
Oy:n, Puulampo Yhtict Oy:n ja PPTH-Norden Oy:n
hallituksen puheenjohtajana, seké Pretax Oy:n

ja NICE Entertainment Group Oy:n hallituksen
jasenena.
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Johtoryhma

HALLINNOINTI

Joakim Frimodig

Toimitusjohtaja

Koulutus: BA, Oxon

CapManilla vuodesta: 2016

Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 1 015 500

osaketta suoraan.*

* Frimodigin méaéaraysvaltayhtio Boldhold Oy on
véhemmistoomistaja Silvertédrnan Ab:ssa, joka
omistaa 10,37 9% CapMan Oyj:n osakkeista.

Joakim Frimodig on toiminut CapManin
toimitusjohtajana syyskuusta 2017 ja CapManin
johtoryhméssa vuodesta 2016. Viimeiset 12

vuotta ennen CapMania hén tyoskenteli Summa
Capitalissa, viimeksi varatoimitusjohtajana ja
osakkaana. Sita ennen han tydskenteli Alfred Berg ja
ABN Amro Corporate Financessa.
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Anna Berglind

Henkilostojohtaja

Koulutus: VTM, Certified Business Coach®
CapManilla vuodesta: 2018

Omistus CapMan Oyj:ssd (31.12.2020): 140 940
osaketta

Anna Berglind on toiminut CapManin
henkildstdjohtajana ja johtoryhmaén jasenena
elokuusta 2018 alkaen. Aikaisemmin Anna on
tydskennellyt Mandatum Lifella, jossa han toimi
henkilostojohtajana vuosina 2013-2018 ja
henkilostopéaallikkona vuosina 2010-2013.

TILINPAATOS

Christian Borgstrom

Managing partner, CapMan Wealth Services

Koulutus: KTM

CapManilla vuodesta: 2019

Omistus CapMan Oyj:ssé (31.12.2020): 843 000
osaketta

Christian Borgstrom on sijoituspalvelua

tarjoavan CapMan Wealth Servicesin managing
partner. Christianilla on yli 25 vuoden kokemus
finanssialalta, ja hdn on toiminut omaisuudenhoidon
ja yritysanalyysin tehtévissé seka Suomessa etta
ulkomailla.
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Niko Haavisto

Talousjohtaja

Koulutus: YTM

CapManilla vuodesta: 2010

Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 499 510
osaketta

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

HALLINNOINTI

Pia Kall

Managing partner, Buyout

Koulutus: DI

CapManilla vuodesta: 2016

Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 100 200
osaketta

Pia Kallista tuli CapMan Buyout -tiimin vetaja ja
CapMan Oyj:n johtoryhmén jasen vuonna 2017.
Kall on ollut CapMan Buyoutin partneri vuodesta
2016. Ennen CapMania Pia oli johtoryhman jasen
ja vastuussa strategiasta, markkinoinnista ja
toimintojen kehittamisesta Outotecilla. Vuosina
2006-2013 Pia toimi liikkeenjohdon konsulttina
McKinsey&Companylla.
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Maximilian Marschan

Managing partner, CaPS

Koulutus: KTM

CapManilla vuodesta: 2009

Omistus CapMan Oyj:ssd (31.12.2020): 109 700
osaketta, 25 000 2016 optio-oikeutta

Maximilian Marschan on CaPSin perustaja ja
toimii organisaation johtajana. Maximilian aloitti
CapManilla vuonna 2009. Sitéd ennen han on
tydskennellyt myynnin johtotehtavissé seka
kotimaisissa etté ulkomaisissa yrityksissa yli 10
vuoden ajan.

TILINPAATOS

Mika Matikainen

Managing partner, Real Estate

Koulutus: KTM, VTM

CapManilla vuodesta: 2006

Omistus CapMan Oyj:ssé (31.12.2020): 113 850
osaketta

Mika Matikainen aloitti CapMan Real Estatessa
vuonna 2006, vuosi tiimin perustamisen jalkeen,

ja hénesté tuli CapMan Real Estate -tiimin

vetaja ja CapMan Oyj:n johtoryhman jasen

vuonna 2010. Siita lahtien Mika on kasvattanut
CapMan Real Estatea paikallisesta suomalaisesta
toimijasta pohjoismaiseksi kiinteistorahastojen
hallinnointiyhtioksi. Ennen CapMania han tydskenteli
UBS Investment Bankissa Lontoossa.
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Juha Mikkola

Managing partner, Growth

Koulutus: B.Sci, MBA

CapManilla vuodesta: 2017

Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 188 312
osaketta

Juha Mikkolalla on yli 25 vuoden kokemus
paaomasijoittamisesta. Han on uransa aikana
kerénnyt useita paaomarahastoja ja auttanut

rakentamaan kymmenia menestyksekkaita yrityksia.

Ennen kasvusijoitustoiminnan perustamista
CapManilla Juha veti Norvestian kasvusijoitustiimia
menestykselld vuodesta 2011. Ennen sita han oli
partneri Eqvitecin Venture-tiimissé ja on aiemmin
ollut kdynnistdméassa Suomen Teollisuussijoituksen
toimintaa.

HALLINNOINTI

Ville Poukka

Managing partner, Infra

Koulutus: KTM

CapManilla vuodesta: 2017

Omistus CapMan Oyj:ss& (31.12.2020): 131 466
osaketta

Ville Poukalla on 15 vuoden kokemus
investointipankki- ja paaomasijoitustoiminnasta
seka laaja asiantuntemus energia- ja
infrastruktuurihankkeista. Ville on uransa

aikana toiminut neuvonantajana lukuisissa
infrastruktuurialan yrityskaupoissa pohjoismaissa
ja Baltiassa. Ennen CapMania han on vastannut
pohjoismaisesta energia- ja infrastruktuurisektorin
corporate finance -toiminnasta Danske Bankilla.
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Mari Simula

Johtaja, rahastosijoittajasuhteet

Koulutus: DI, tuotantotalous

CapManilla vuodesta: 2007

Omistus CapMan Oyj:ssd (31.12.2020): 297 392
osaketta

Mari Simula on toiminut CapManilla eri tehtévissa
vuodesta 2007 ja ennen nykyista rooliaan han
toimi Scala Fund Advisory -tiimin partnerina.
Héanella on pitkéd kokemus paaomasijoitusalalta
lukuisista varainhankinta-, liiketoiminnan kehitys-
ja strategiaprojekteista. Nykyisessa roolissaan
Marilla on konsernitason vastuu varainhankinnasta
ja rahastosijoittajasuhteista. Ennen CapMania

han tyoskenteli paaomasijoitusalan tutkijana
Elinkeinoelaméan Tutkimuskeskuksessa Etlassa.

TILINPAATOS

31



= KONSERNI

HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

Hallituksen toimintakertomus

Konsernin liikevaihto ja tuloskehitys
tilikaudella 2020

Konsernin liikevaihto oli 43,0 milj. euroa tilikaudella 1.1.—
31.12.2020 (49,0 milj. euroa 1.1.-31.12.2019). Liikevaihdon
12 prosentin lasku johtui paaosin vertailukautta pienemmista
voitonjako-osuustuotoista ja palveluliiketoiminnan transaktio-
pohjaisista palkkioista. Hallinnointiliiketoiminnan ja palveluliike-
toiminnan toistuvat palkkiot kasvoivat yhteensa 16 prosenttia.

Operatiivisen toiminnan kulut olivat yhteensa 35,1 milj.
euroa (41,8 milj. euroa). Palkat ja palkkiot sivukuluineen olivat
22,0 milj. euroa (23,5 milj. euroa). Poistot ja arvonalentumiset
olivat 1,5 milj. euroa (5,6 milj. euroa). Liiketoiminnan muut
kulut olivat 9,7 milj. euroa (12,1 milj. euroa) ja heijastavat
vuoden aikana toteutettuja kustannussaastoja. Operatiivisen
toiminnan kulut sisélsivat myos vuoden 2018 osakekannustin-
jarjestelman paattamisesta johtuneita kuluja ja palveluliiketoi-
minnan uudelleenorganisoinnista kertyneita seka uuden Special
Situations -sijoitusalueen perustamiseen liittyvia kuluja, yhteen-
sa 1,7 milj. euroa. Vertailukaudella kulut sisalsivat 5,7 milj.
euroa paaasiassa Venajan liiketoiminnan liikkearvon arvonalen-
tumiseen, JAM Advisorsin hankintaan seka lahjoituksiin liittyvia
kuluja, jotka raportoitiin vertailukelpoisuuteen vaikuttavina.

Sijoitusten kayvan arvon muutokset olivat +4,4 milj. euroa
(+12,3 milj. euroa) vuoden 2020 aikana. Sijoitusten arvostusta-
sot nousivat huhtikuun 2020 jalkeen niiden laskettua alkuvuo-
desta merkittévasti paaosin maailmanlaajuisen koronaviruskrii-
sin seurauksena. Vuoden viimeisen neljanneksen voimakkaampi
nousu johtui rahastojen positiivisesta arvonmuutoksesta
laajasti.

Konsernin liikevoitto oli 12,3 milj. euroa (19,4 milj. euroa).
Konsernin liikevoitto ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria
oli 12,3 milj. euroa (25,0 milj. euroa).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -3,1 milj. euroa (-1,8 mil].
euroa). Tulos ennen veroja oli 9,2 milj. euroa (17,6 milj. euroa)

ja tulos verojen jalkeen oli 6,3 milj. euroa (15,9 milj. euroa).
Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 3,3 senttia
(9,0 senttia). Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake
ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erié oli 3,3 senttia (11,6
senttia).
Tilikauden liikevaihto, liikevoitto ja tulos segmenteittéin on
esitetty liitetiedoissa kohdassa 2 Segmentti-informaatio.

Hallinnointiliiketoiminta

Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 30,9 milj.
euroa (32,8 milj. euroa vertailukaudella), laskua 6 prosenttia,
johtuen paaosin vertailukautta alhaisemmista voitonjako-osuus-
tuotoista.

Hallinnointipalkkiot olivat 28,9 milj. euroa (24,7 milj. euroa),
kasvua 17 prosenttia. Useat tilikaudella keratyt rahastot
vaikuttivat positiivisesti hallinnointipalkkioiden kehitykseen.
Uusimpien CapMan Growth Il ja CapMan Nordic Real Estate Il
-rahastojen vaikutus hallinnointipalkkioihin ndhdaén taysimaa-
raisend vuonna 2021. Samalla hallinnointipalkkiot laskivat
vanhemmissa rahastoissa osana rahastojen normaalia elinkaar-
ta. Liikevaihdosta 97 prosenttia oli pitkaaikaisiin sopimuksiin
perustuvaa liikevaihtoa (79 prosenttia vertailukaudella).

Tilikaudella saatiin 0,9 milj. euroa voitonjako-osuustuottoja
paaosin Access Capitalin rahastoista. Vertailukaudella saatiin
6,9 milj. euroa voitonjako-osuustuottoja paaosin aikaisemman
hotellikiinteistérahaston kohteiden myynnista uudelle hotelli-
kiinteistdrahastolle.

Hallinnointiliiketoiminnan kulut olivat 21,9 milj. euroa (26,8
milj. euroa). Hallinnointiliiketoiminnan liikevoitto oli 9,1 milj.
euroa (6,0 milj. euroa), ja tulos oli 7,1 milj. euroa (5,3 milj.
euroa). Vertailukauden kulut sisalsivat 4,2 milj. euroa Venajan
liilketoiminnan liikearvon arvonalentumiseen liittyvia kuluja,
jotka on raportoitu vertailukelpoisuuteen vaikuttavina erina.
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Palveluliiketoiminta
Palveluliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 11,4 milj. euroa
(15,7 milj. euroa vertailukaudella). Liikevaihdon 28 prosentin las-
ku johtui paaosin alhaisemmista transaktiopohjaisista palkkiois-
ta vuoden toisella ja kolmannella neljanneksella vertailukauteen
verrattuna. Liikevaihto sisalsi myos pitkaaikaisten dollariméaarais-
ten myyntisaamisten negatiivisia valuuttakurssimuutoksia.
Palveluliiketoimintaa organisoitiin uudelleen vuoden kolmannel-
la neljannekselld ja sen palvelukokonaisuudet ovat elokuusta 2020
alkaen CapMan Wealth Services (aikaisemmin JAM Advisorsin
tarjoamat varainhoitopalvelut seka Scalan sijoittajille suunnattu
palveluntarjonta), JAY Solutions (aikaisemmin JAM Advisorsin
raportointi- ja analytiikkapalvelu) seka hankintapalvelu CaPS.
Palveluliiketoiminnan jatkuvat palkkiotuotot kasvoivat tilikaudella.
JAM Advisors yhdisteltiin konsernilukuihin 27.2.2019 alkaen.
Liikevaihdosta 79 prosenttia oli pitkaaikaisiin sopimuksiin perus-
tuvaa liikevaihtoa (50 prosenttia vertailukaudella).
Palveluliiketoiminnan kulut olivat 6,4 milj. euroa (6,9 milj. eu-
roa). Palveluliiketoiminnan liikevoitto oli 5,0 milj. euroa (9,1 milj.
euroa). Tilikauden tulos oli 4,0 milj. euroa (7,3 milj. euroa).

Sijoitustoiminta
Sijoitusten kayvan arvon muutos vuonna 2020 oli yhteensa +4,4
milj. euroa (+12,3 milj. euroa vuonna 2019). Arvostustasot nousi-
vat kokonaisuudessaan vuoden toisen, kolmannen ja neljanneksen
aikana niiden laskettua alkuvuonna paaosin koronaviruspande-
mian vaikutuksesta. Positiivinen kehitys vahvistui vuoden viimei-
sella neljanneksella johtuen rahastojen vahvasta kehityksesta.
Sijoitustoiminnan kulut olivat 0,4 milj. euroa (2,0 milj. euroa).
Sijoitustoiminnan liikevoitto oli 4,0 milj. euroa tilikaudella
(10,2 milj. euroa). Sijoitustoiminnan vertailukelpoinen liikevoitto
oli 4,0 milj. euroa (10,4 milj. euroa). Sijoitustoiminnan tulos oli
0,8 milj. euroa (8,0 milj. euroa).
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Taulukko 1: CapManin kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
31.12.2020

Kéypéd arvo 31.12.2020 (milj. euroa)

HALLINNOINTI

Rahastosijoitukset 116,1
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 0,2
Markkinasalkku 0,3
Yhteensa 116,6

Rahastosijoitusten kaypa arvo oli 116,1 milj. euroa 31.12.2020
(115,9 milj. euroa 31.12.2019). Rahastoihin tehtyjen sijoitusten
kayvan arvon muutos oli +7,1 milj. euroa (+9,7 milj. euroa),
mika vastaa 5,6 prosentin nousua vuonna 2020 (+9,5 prosent-
tia vertailukaudella). Rahastosijoitusten positiivinen kéayvan
arvon muutos koko vuoden osalta johtui rahastokokonaisuuden
paaosin positiivisesta kehityksesta huhtikuun 2020 jalkeen.
Kayvat arvot ovat nousseet etenkin vuoden viimeisella neljan-
neksella.

CapMan sijoitti tilikaudella yhteensa 17,9 milj. euroa (38,0
milj. euroa) paaomaa padomarahastoihin. CapMan sai rahas-
toilta padomanpalautuksia 24,7 milj. euroa tilikaudella (17,5
milj. euroa). Jéljella olevien rahastoihin viela kutsumattomien
sijoitussitoumusten maara oli 109,1 milj. euroa 31.12.2020
(103,8 milj. euroa 31.12.2019) ja ne sisaltavat sitoumuk-
set muun muassa uusimpiin Buyout-, Infra-, Real Estate- ja
Growth-rahastoihin.

Muiden pitkaaikaisten sijoitusten kayvan arvon muutos oli
-2,5 milj. euroa (+0,2 milj. euroa) tilikaudella johtuen p&aosin
yhden kohteen alaskirjauksesta.

CapManin jaljella olevan markkinasalkun kaypa arvo oli 0,3
milj. euroa 31.12.2020 (10,8 milj. euroa 31.12.2019) ja koos-
tui porssilistatuista osakkeista.

Kohdeyritysten osalta tehdyt sijoitukset on arvostettu kay-
paan arvoon IPEVG:n suositusten (International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines) mukaisesti. Sijoituk-
set kadypaan arvoon, niiden herkkyysanalyysi seka jaljella olevat
sitoumukset sijoitusalueittain on esitetty liitetiedoissa kohdissa
29 ja 32.
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Tase ja rahoitusasema 31.12.2020

Konsernin taseen loppusumma oli 218,8 milj. euroa
31.12.2020 (216,5 milj. euroa 31.12.2019). Pitkaaikaiset varat
olivat 146,4 milj. euroa (151,3 milj. euroa), josta liikearvon
osuus oli 15,3 milj. euroa (15,3 milj. euroa). Liikearvoa kirjattiin
alas vuoden 2019 lopussa Vengjan liiketoiminnan arvonalentu-
misen seurauksena.

Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoi-
tukset olivat 116,1 milj. euroa 31.12.2020 (115,9 milj. euroa
31.12.2019).

Kaypaan arvoon kirjattavat muut sijoitukset olivat 0,2 milj.
euroa (2,7 milj. euroa).

Pitkaaikaisten saamisten maara oli 9,1 milj. euroa (9,4 milj.
euroa).

Lyhytaikaiset varat olivat 72,3 milj. euroa (65,2 milj. euroa).
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat eli
lyhytaikaiset sijoitukset olivat 0,3 milj. euroa (10,8 milj. euroa) ja
sisalsivat markkinainstrumentteihin sijoittavan markkinasalkun.
Rahavarat olivat 58,0 milj. euroa (43,7 milj. euroa).

CapManin korolliset nettovelat olivat 25,5 milj. euroa
31.12.2020 (9,3 milj. euroa). CapMan nosti tilikaudella 20 milj.
euroa pitkaaikaista rahoituslimiittia, laski liikkkeeseen uuden 50
milj. euron joukkovelkakirjalainan ja lunasti takaisin vuonna 2018
liilkkeeseen laskettua joukkovelkakirjalainaa 18,5 milj. euroa seka
maksoi takaisin alkuvuonna nostettua pitkaaikaista rahoitus-

Taulukko 2: CapManin korolliset lainat

limiittia 20 milj. euroa. CapManin korolliset lainat 31.12.2020 on
eritelty taulukossa 2.

Joukkovelkakirjalainoihin ja pitkaaikaiseen rahoituslimiittiin
littyvat rahoituskovenantit on sidottu yhtion omavaraisuus-
asteeseen ja nettovelkaantumisasteeseen. Kovenanttiehdot
tayttyivat 31.12.2020.

Ostovelat ja muut velat olivat 11,1 milj. euroa 31.12.2020
(20,2 milj. euroa 31.12.2019).

Konsernin liiketoiminnan nettorahavirta oli tilikaudella
-11,9 milj. euroa (-0,4 milj. euroa). Tilikauden vertailukautta
suurempi negatiivinen nettorahavirta sisaltda muun muassa
-7,4 milj. euroa voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksun
(clawback) ja -3,0 milj. euroa osakepalkkio-ohjelman 2018
paattyessa maksetut ennakonpidatykset. Rahastojen hallinnoin-
tipalkkiot saadaan kahdesti vuodessa tammi- ja heindkuussa,
mika nakyy rahavirtalaskelman kéyttopdaomassa. Investointien
nettorahavirta +17,5 milj. euroa (+16,9 milj. euroa) sisaltaa
muun muassa tehdyt sijoitukset ja saadut paaomanpalautuk-
set, mukaan lukien markkinasalkun myynnin.

Nettorahavirta ennen rahoitusta, siséltaen Hallinnointiliike-
toiminnan, Palveluliiketoiminnan seka Sijoitustoiminnan raha-
virran, oli +5,6 milj. euroa (+16,5 milj. euroa). Rahoituksen net-
torahavirta oli +8,8 milj. euroa (-27,4 milj. euroa), ja se sisalsi
uuden joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlaskun, aikaisemman
joukkovelkakirjalainan osittaisen takaisinmaksun seka osinkojen
ja paaomanpalautusten maksun.

Lainan koko Lainan koko
31.12.2020 Eraantyy Vuotuinen 31.12.2019
(milj. euroa) viimeistdaan korko (%) (milj. euroa)
Joukkovelkakirjalaina (2018) 31,5 Q2 2023 4,13 % 50
Joukkovelkakirjalaina (2020) 50 Q4 2025 4,00 %
Pitkdaikainen rahoituslimiitti (kéytetty/kayttamatta) 0/40 Q2 2022 2,00 % 0/40
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Hallinnoitavat paaomat 31.12.2020

Hallinnoitavilla paaomilla tarkoitetaan rahastojen jaljella olevaa
paaosin oman paaoman ehtoista sijoituskapasiteettia seka
jo sijoitettua padomaa hankintahintaan tai mandaattien seka
hotellirahaston kohdalla vaihtoehtoisesti kdypaan arvoon.
Hallinnoitavat pagomat lasketaan hallinnointipalkkioiden tuotto-
pohjan perusteella, mika lahtokohtaisesti sisaltaa ainoastaan
rahaston oman paaoman eika huomioi sen velkaosuutta.
Hallinnoitavat padgomat kasvavat rahastojen varainhankinnan tai
sijoitusmandaattien perusteella tehtyjen sijoitusten myota, ja
pienenevat sijoituskohteista irtautumisten seurauksena.
CapManin hallinnoitavat pagomat olivat yhteensa 3 827 milj.
euroa 31.12.2020 (3 245 milj. euroa 31.12.2019). Hallinnoi-
tavat padomat kasvoivat vertailukaudesta pagosin CapMan
Nordic Real Estate Il ja CapMan Growth Il -rahastoihin tehtyjen
sitoumusten, uusien hallinnoitavien infrastruktuuripadomien,
seka kiinteistomandaatin laajenemisen myota. Uuden hotelli-
kiinteistorahaston velkaosuus on aikaisemman rahaston mu-
kaisesti huomioitu hallinnoitavissa paaomissa. Hallinnoitavat
paaomat on eritelty rahastotyypeittain taulukossa 3.

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

31.12.2020 31.12.2019
(milj. euroa) (milj. euroa)
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Avainlukuja 31.12.2020

CapManin oman paaoman tuotto oli 5,2 prosenttia (12,7
prosenttia vertailukaudella) ja sijoitetun pagoman tuotto 6,3
prosenttia (10,5 prosenttia). Vertailukelpoinen oman paaoman
tuotto oli 5,2 prosenttia (16,0 prosenttia) ja vertailukelpoinen
sijoitetun paaoman tuotto oli 6,3 prosenttia (13,5 prosenttia).
Omavaraisuusaste oli 51,9 prosenttia (59,9 prosenttia).

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

Taulukko 4: Avainlukuja
31.12.2020 31.12.2019

Tulos / osake, senttia 3,3 9,2
Tulos / osake, laimennus-
vaikutuksella oikaistu, senttia 3,3 9,0

Oikaistu tulos / osake,
laimennusvaikutuksella
oikaistu, senttia 3,3 11,6

Oma paaoma / osake, senttia 72,7 85,1

Osakkeiden osakeantioikaistu

lukumaara keskimaarin 155 796 829 152 154 735

Kiinteistosijoitukset 2 440 1931
Kohdeyhtidsijoitukset

(Private Equity ja Credit) 998 973
Infrasijoitukset 357 293
Muut 32 48
Hallinnoitavat padgomat 3 827 3245

Oman paaoman tuotto, % p.a. 5,2 12,7
Oman paaoman tuotto,

vertailukelpoinen, % p.a. 5,2 16,0
Sijoitetun paaoman tuotto,%

p.a. 6,3 10,5
Sijoitetun pddoman tuotto,

vertailukelpoinen, % p.a. 6,3 13,5
Omavaraisuusaste,% 51,9 59,9
Nettovelkaantumisaste, % 22,5 7,2
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Hallituksen ehdotus varojenjaosta

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajilleen. Hallitus esittaa yhtion 17.3.2021
pidettavélle varsinaiselle yhtiokokoukselle, etta CapMan Oyj:n
jakokelpoisista varoista tilikaudelta 2020 jaettaisiin osak-
keenomistajille yhteensa 0,14 euroa/osake, eli yhteensa noin
21,9 milj. euroa. Varojenjako jakautuisi osinkoon 0,02 euroa/
osake eli yhteensa noin 3,1 milj. euroon, seka sijoitetun
vapaan oman paaoman rahastosta jaettavaan padomanpa-
lautukseen 0,12 euroa/osake eli yhteensa noin 18,8 milj.
euroon. CapMan Oyj:n jakokelpoiset varat olivat 72,2 milj.
euroa 31.12.2020. Osinko ja paaomanpalautus maksettai-
siin kahdessa samansuuruisessa erdssa kuuden kuukauden
valein.

CapManin hallituksen puheenjohtaja

Andreas Tallberg:

"CapManin hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta vuodelta
2020 maksetaan yhteensa 14 senttia/osake osinkoa ja paa-
omanpalautusta. Markkinoilla yleistyvan kdytannon mukaisesti
ehdotamme, etta yhtion varojenjako osakkeenomistajille toteu-
tetaan kahdessa erésséa vuodesta 2021 eteenpain. CapManin
tavoitteena on maksaa vuosittain kasvavaa osinkoa osakkeen-
omistajilleen, ja yhtio kasvattaa taman ehdotuksen myota
vuosittaista varojenjakoaan kahdeksatta perakkaista vuotta.”

34



= KONSERNI

Yhtion hallitus ja johto

CapMan Oyj:n hallitukseen kuuluivat vuoden 2020 lopussa
Andreas Tallberg (pj.), Mammu Kaario (vpj.), Catarina Fager-
holm, Johan Hammarén, Eero Heliévaara, Olli Liitola seké Peter
Ramsay.

CapMan-konsernin johtoryhmaéan kuuluivat vuoden 2020
lopussa toimitusjohtaja Joakim Frimodig, talousjohtaja Niko
Haavisto, henkilostdjohtaja Anna Berglind, CapMan Wealth
Services -tiimin managing partner Christian Borgstrom,
CapMan Buyout -tiimin managing partner Pia Kall, CaPSin
managing partner Maximilian Marschan, CapMan Real Estate
-tiimin managing partner Mika Matikainen, CapMan Growth
-tiimin managing partner Juha Mikkola, CapMan Infra -tiimin
managing partner Ville Poukka ja Rahastosijoittajasuhteet-
tiimin johtaja Mari Simula.

Tilinpadtoksen ja toimintakertomuksen
julkistaminen ja varsinainen
vhtiokokous 2021

CapMan-konsernin vuoden 2020 tilinpaatos seka hallituksen
toimintakertomus vuodelta 2020 julkistetaan osana CapManin
vuoden 2020 vuosikertomusta helmikuussa 2021 viikolla 8.
CapMan Oyj:n varsinainen yhtiokokous pidetaan keskiviik-
kona 17.3.2021 klo 10.00 Helsingissa. Yhtickokouskutsu
ja hallituksen muut ehdotukset yhtiokokoukselle julkaistaan
viimeistaan 23.2.2021.
Osakeyhticlain vaatimat tilinpaatosasiakirjat ovat saatavilla
yhtion internetsivuilla viimeistaan 23.2.2021.

Selvitys hallinto- ja ohjausjdrjestelmasta

CapMan Oyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta julkais-
taan hallituksen toimintakertomuksesta erillisena osana yhtion
vuoden 2020 vuosikertomusta viikolla 8, ja se on saatavilla
yhtion internetsivuilla viimeistaan 23.2.2021.
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Vuoden 2020 yhtiokokouksen paatokset

Yhtiokokouksen paédtokset varojenjaosta
CapManin varsinainen yhtiokokous 2020 paatti hallituksen
ehdotuksen mukaisesti, etta yhtion jakokelpoisista varoista
maksetaan osinkoa 0,04 euroa osakkeelta seka padomanpalau-
tusta 0,09 euroa osakkeelta, yhteensa 0,13 euroa osakkeelta.
Osingon ja paaomanpalautuksen maksupaiva oli 20.3.2020. Va-
rojenjakoa koskevia paatoksia on kuvattu tarkemmin 11.3.2020
julkaistussa porssitiedotteessa yhtiokokouksen paatoksista.

Yhtiokokouksen pdatos hallituksen
kokoonpanosta

Varsinaisessa yhtiokokouksessa 2020 yhtion hallituksen jasen-
maaraksi vahvistettiin seitseman. Andreas Tallberg, Catarina
Fagerholm, Johan Hammarén, Eero Heliovaara, Mammu Kaario,
Olli Liitola ja Peter Ramsay valittiin hallituksen jaseniksi toimi-
kaudeksi, joka paattyy seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
paattyessa. Hallituksen kokoonpanoa ja palkkioita on kuvattu
tarkemmin 11.3.2020 julkaistuissa porssitiedotteissa yhtioko-
kouksen seka hallituksen jarjestaytymiskokouksen paatoksista.

Yhtiokokouksen hallitukselle antamat
valtuutukset

Varsinainen yhtiokokous 2020 valtuutti hallituksen paattamaan
omien osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta.
Valtuutuksen nojalla hankittavien ja/tai pantiksi otettavien
omien osakkeiden lukumaara on yhteensa enintaan 14 000 000
osaketta, mika vastaa yhtiokokouksen paivana noin 9,09 pro-
senttia yhtion kaikista osakkeista.

Lisaksi yhtickokous valtuutti hallituksen paattémaén osakean-
nista seka osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antami-
sesta. Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden lukumaara voi
olla yhteensé enintaan 14 000 000 osaketta, mika vastaa yhtioko-
kouksen paivana noin 9,09 prosenttia yhtion kaikista osakkeista.

Valtuutukset ovat voimassa seuraavaan varsinaisen yhtio-
kokouksen paattymiseen saakka, kuitenkin enintaan 30.6.2021
asti.
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Valtuutusten sisaltéa on kuvattu tarkemmin 11.3.2020
julkaistussa porssitiedotteessa yhtiokokouksen paatoksista.

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakkeet ja osakepddaoma
CapManin osakepagaomassa ei tapahtunut muutoksia
tilikauden aikana.

Osakepédaoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2020. CapManin
osakkeita oli yhteensa 156 458 970 kappaletta 31.12.2020
(153 754 648 kappaletta 31.12.2019). Tilikaudella yhtio
toteutti 2 002 208 osakkeen suunnatun maksuttoman osake-
annin yhtion vuoden 2018 osakepalkkiojarjestelman palkkioi-
den osakkeina suoritettavan osuuden maksamista varten.

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

Omat osakkeet

CapMan Oyj:n hallussa oli yhteensa 26 299 yhtién omaa
osaketta 31.12.2020. Omat osakkeet edustivat 0,02 prosenttia
yhtion kaikista osakkeista ja aanista ja niiden markkina-arvo oli
61 013 euroa 31.12.2020 (62 066 euroa 31.12.2019). Omien
osakkeiden maarassa ei tapahtunut muutoksia tilikaudella.

Kaupankaynti ja markkina-arvon kehitys
CapMan Oyj:n osakkeiden paatoskurssi oli 2,32 euroa
31.12.2020 (2,36 euroa 31.12.2019). Tilikauden osakevaih-
dolla painotettu keskikurssi oli 2,13 euroa (1,85 euroa), ylin
kurssi 2,89 euroa (2,36 euroa) ja alin 1,49 euroa (1,48 euroa).
CapManin osakkeita vaihdettiin tilikaudella 56,6 milj. kappalet-
ta (41,5 milj. kappaletta), mika vastasi 120,5 milj. euron (76,6
milj. euron) poérssivaihtoa.

CapMan Oyj:n osakkeiden markkina-arvo oli 362,2 mil].
euroa 31.12.2020 (361,9 milj. euroa 31.12.2019).
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Osakkeenomistajat

CapMan Oyj:n osakkeenomistajien lukumaara nousi 26 prosent-

tia vertailukaudesta ja oli 25 075 omistajaa 31.12.2020
(19 936 osakkeenomistajaa 31.12.2019).

Tilikaudella ei ollut liputusilmoituksia.

Hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja omistivat 31.12.2020
suoraan ja maaraysvaltayhtididensa kautta yhteensa 4 183 112
CapManin osaketta, jotka edustivat 2,7 prosenttia osakkeista ja
aanivallasta.

CapMan Oyj:n omistuksen jakautumista sektorikohtaisen
luokituksen mukaan ja suuruusluokittain, yhtion suurimpia
omistajia, hallintarekisterdityja osakkeita seka yhtion osakkeita
koskevat lunastusvelvollisuuslausekkeet on kuvattu tilinpaatok-
sen liitetiedoissa kohdassa 23 Oma p&aoma ja osakkeet.

Henkilosto

CapManin palveluksessa oli tilikaudella keskimaarin yhteensa
146 henkilod (147 henkil6a vuonna 2019), joista 112 (110)
tydskenteli Suomessa ja loput muissa Pohjoismaissa, Luxem-
burgissa ja Isossa-Britanniassa. Henkilosté maittain on esitetty
tilinpaatoksen liitetiedoissa kohdassa 6 tyosuhde-etuuksista
aiheutuvat kulut. CapManin palveluksessa ei ollut Venajalla
tyoskentelevia henkiloita 31.12.2019.

Kannustinjarjestelmat
CapManin palkitsemisjarjestelma koostuu lyhytaikaisesta ja
pitkaaikaisesta kannustinjarjestelmasta.

Lyhytaikainen jarjestelméa koskee CapManin koko henkil6-
kuntaa, pois lukien yhtion toimitusjohtaja seka talousjohtaja, ja
sen keskeinen tavoite on osakekohtainen tulos, jolle hallitus on
asettanut minimitavoitteen.

CapManin pitkdaikainen kannustinjarjestelma sisaltaa sijoi-
tukseen perustuvan pitkan aikavalin osakepohjaisen kannustin-
jarjestelman yhtion avainhenkiloille.

Sijoitukseen perustuvassa osakepohjaisessa kannustinjarjes-
telmassa yhtion avainhenkilot sitoutuvat yhtion omistaja-arvon
kehitykseen sijoittamalla merkittavan summan yhtién osakkei-
siin. Sijoitukseen perustuvassa pitkan aikavalin kannustinjarjes-
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telméassa on yksi ansaintajakso. Ansaintajakso alkoi 1.4.2020 ja
paattyy 31.3.2023. Osallistujat voivat ansaita ansaintajaksolta
suoriteperusteisen palkkion. Palkkion saaminen jarjestelmasta
edellyttaa, etta osallistuja hankkii yhtion osakkeita tai kohden-
taa jarjestelmaan ennestaan omistamiaan yhtion osakkeita hal-
lituksen paattaman maaran. Jarjestelman suoriteperusteinen
palkkio perustuu yhtion osakkeen kokonaistuottoon (total share
return, TSR) ja osallistujan ty6- tai toimisuhteeseen palkkion
maksuhetkelld. Jarjestelman palkkiot maksetaan kokonaan
yhtion osakkeina vuonna 2023. Hallitus paattda annetaanko
palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa olevia osakkeita.
Jarjestelman kohderyhmaan kuuluu noin 20 henkiloa, mukaan
lukien CapManin johtoryhmén jasenet. Uuden ohjelman myéta
CapMan Oyj:n hallitus paatti lyhentaa vuoden 2018 osakepalk-
kiojarjestelman ansaintajaksoa vuodella ja leikata osakepalkki-
on suoriteperusteista maaraa vastaavasti kolmanneksella.

CapMan Oyj:lla oli 31.12.2020 voimassa yksi optio-ohjelma
henkiloston kannustamiseksi ja sitouttamiseksi, Optio-ohjelma
2016. Sijoitukseen perustuvan kannustinjarjestelman myota
CapMan ei jaa uusia optio-oikeuksia optio-ohjelmasta 2016.

Lisatietoa osakepohjaisesta kannustinjarjestelmasta seka
optio-ohjelmien ehdot ovat saatavissa CapManin internetsi-
vuilta osoitteessa www.capman.com/fi. Kannustinjarjestelmista
on esitetty lisatietoa tilinpaatoksen liitetiedoissa kohdassa 30
Osakeperusteiset maksut.

Muut merkittiavit tapahtumat tilikaudella
CapMan laski liikkeeseen uuden 50 milj. euron suuruisen joukko-
velkakirjalainan joulukuussa. Laina eraantyy vuonna 2025. Uuden
joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlasku pidentaa lainasalkun
keskimaaraista maturiteettia ja on osa sen tehokasta hallintaa.
Joukkovelkakirjalainasta saatuja varoja on kaytetty tiettyjen ole-
massa olevien velkojen uudelleenrahoittamiseen, mukaan lukien
takaisinostotarjouksella toteutetun vuonna 2018 liikkeeseen laske-
tun joukkovelkakirjalainan osittaisen takaisinoston rahoittamiseen.
CapMan on purkanut CapMan Real Estate | Ky -rahaston
ja palauttanut 7,4 milj. euroa sen sijoittajille vuonna 2020
rahastoon liittyvan voitonjako-osuustuottojen palautusvastuun
(clawback) mukaisesti. Kyseisen rahastoon liittyvan clawback-
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vastuun realisoimisella oli vahainen positiivinen tulosvaikutus
(0,3 milj. euroa), eika CapManilla ole muita voitonjako-osuus-
tuottoihin liittyvia palautusvarauksia.

CapMan Infra syndikoi CapMan Nordic Infrastructure |
-rahaston sijoitusta Norlediin, minka seurauksena rahaston
osuus kohteessa pieneni. Kohteeseen saatiin noin 50 milj.
euroa uutta paaomaa rinnakkaissijoituksina kolmelta kansain-
valiselta institutionaaliselta sijoittajalta, ja CapMan jaa hallin-
noimaan kohdetta. Rahasto saavutti lokakuussa noin 190 milj.
euron lopullisen koon ja CapMan Infran hallinnoitavat paagomat
olivat yhteensa noin 360 milj. euroa mandaatit ja klubisijoituk-
set mukaan lukien.

CapMan perusti elokuussa uuden CapMan Nordic Real
Estate Il -rahaston, johon on keratty 535 milj. euroa tammi-
kuuhun 2021 mennessa. Rahasto sijoittaa aikaisempien
Nordic Real Estate -rahastojen tavoin pohjoismaissa sijaitseviin
toimistoihin, péivittaistavaravetoisiin liiketiloihin ja valikoidusti
asuinkiinteistoihin ja se on CapManin historian suurin.

CapMan perusti heinakuussa uuden CapMan Growth |l
-rahaston, jonka lopulliseksi kooksi muodostui 97 milj. euroa.
Rahasto ylitti tavoitekokonsa. Aikaisemman Growth-rahaston
tavoin uusi rahasto tekee vahemmistdsijoituksia kasvaviin
pohjoismaisiin yrityksiin.

CapMan on jarjestellyt palveluliiketoimintaansa uudestaan
ja perustanut uuden CapMan Wealth Services -palveluliiketoi-
minnan, joka tarjoaa listaamattoman ja listatun markkinan
varainhoitopalvelua muun muassa perheiden sijoitusyhticille,
saaticille, pienemmille instituutioille seka varakkaille yksityis-
henkiloille. CapMan Wealth Services korvaa JAM Advisorsin tar-
joamia varainhoitopalveluja seka Scalan sijoittajille suunnattua
palveluntarjontaa. Kesakuussa JAM Advisorsin analytiikka- ja
raportointikokonaisuus lanseerattiin uutena itsendisena palve-
lukokonaisuutena nimelta JAY Solutions. Jatkossa CapManin
palveluliiketoimintaan kuuluu varainhoitopalvelu CapMan
Wealth Services, raportointipalvelu JAY Solutions seka hankinta-
palvelu CaPS.

Kesakuussa CapMan perusti uuden taloudellisessa murros-
vaiheessa oleviin listaamattomiin yrityksiin, niiden kehitta-
miseen seké tervehdyttamiseen keskittyvan CapMan Special
Situations sijoitusalueen.
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CapMan Oyj:n johtoryhmaan nimitettiin JAM Advisorsin
managing partner Christian Borgstrom seka CaPSin managing
partner Maximilian Marschan 1.2. alkaen.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Tilikauden jélkeen ei ollut merkittavia tapahtumia.

Merkittavit riskit ja ldhiajan
epavarmuustekijat

Yleiset riskit

Padomasijoitustoimintaan liittyy yleisesti muun muassa

riski sijoitusten epalikvidisyydesta eli epavarmuus arvonnou-
sun realisoimisesta, riski yleisesta talouden kehityksesta ja
markkinatilanteesta seka riski kohdemaan taloudellisesta ja
poliittisesta tilanteesta. Lyhyen tahtaimen riskeistéd merkittavin
on koronaviruspandemian kehitys ja siihen liittyvat rajoitustoi-
menpiteet, jotka vaikuttavat yleiseen markkinakehitykseen ja
siten CapManin liiketoimintoihin. Liiketoimintaan liittyvia riskeja
on kuvattu tarkemmin alla.

Markkinariski

CapManin harjoittama sijoitustoiminta altistuu yleiselle mark-
kinariskille. Markkina-arvojen muutoksiin vaikuttavat muun
muassa osake-, korko-, valuutta- ja kiinteistomarkkinoiden
heilahtelut. Markkina-arvojen muutokset vaikuttavat CapManin
tulokseen sijoitusomaisuuden arvostusten kautta.
Osakemarkkinoiden muutokset heijastuvat listaamattomien
kohdeyhtioiden arvostukseen, koska rahastoissa kaytetyissa ar-
vostusmenetelmissa kaytetaan osin vertailukohtana soveltuvien
listattujen yhtididen osakkeiden arvoja. Taloudellinen epavar-
muus voi vaikuttaa paitsi suoraan CapManin seka CapManin
hallinnoimien rahastojen sijoitustoiminnan onnistumiseen,
myo6s esimerkiksi rahastojen nykyisten ja potentiaalisten sijoit-
tajien sijoitettavissa olevaan varallisuuteen tai maksukykyyn.

HALLINNOINTI
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Liiketoiminnan onnistumiseen liittyvit riskit
CapManin liiketoimintaan liittyy merkittéva riski epdonnistu-
misesta uusien padomarahastojen perustamisesta ja niiden
varainhankinnassa. Onnistunut rahastojen varainhankinta on
merkittava tekija hallinnointipalkkiotuottojen muodostumisessa
ja luo mahdollisuuksia voitonjako-osuustuottojen saamiselle
tulevina vuosina. Esimerkiksi CapManin hallinnoimien rahasto-
jen tekemien sijoitusten heikko kehitys, kiristyva kilpailu, taikka
CapManista riippumattomat syyt saattavat johtaa siihen, etta
varainhankinta uusilta tai nykyisilta sijoittajilta saattaa tulevai-
suudessa vaikeutua.

Asiakashankinta tai uusien sijoitusalueiden, tuotteiden tai
palveluliiketoiminnan lanseeraus voivat my6s epaonnistua,
mikéa saattaa estaa tai vaikeuttaa CapManin kasvutavoitteiden
toteutumista.

Kohdeyritysten, kiinteistojen ja
infrastruktuurikohteiden kdypien arvojen
muutoksiin liittyvat riskit

Kohdeyritysten arvot voivat vaihdella positiivisesti tai negatiivi-
sesti lyhyellakin aikavalilla, mikali verrokkiryhmassa tai poten-
tiaalisten ostajien kiinnostuksessa yhtiota kohtaan tapahtuu
muutoksia. Irtautumisprosessien seurauksena onnistuneissa
sijoituksissa realisoituu tyypillisesti merkittavia tuottoja lyhyel-
lakin aikavalilla, koska myyntihinta perustuu ostajalle syntyvaan
strategiseen arvoon ja synergioihin, eika suoraan verrokkiryh-
man kertoimiin.

Kiinteisto- tai infrastruktuurikohteiden kayvat arvot voivat
myos vaihdella katsauskausien vélilla muun muassa kohteen
kysyntaan, kapasiteettiin, kuntoon tai irtautumisprosessiin
liittyvista muutoksista johtuen. Tyypillisesti vaihtelu on maltilli-
sempaa kohdeyrityksiin verrattuna.

Voitonjako-osuustuottoihin ja tuottosidonnaisiin
palkkioihin liittyvit riskit

Irtautumisten ajankohtia ja niistd mahdollisesti saatavien
voitonjako-osuustuottojen suuruutta on vaikea ennustaa. Wealth
Servicen liikketoiminnan transaktiopohjaiset palkkiot voivat myos
vaihdella merkittévasti kaudesta toiseen.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

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

CapMan kirjaa voitonjako-osuustuoton, kun se perustuu rea-
lisoituneisiin rahavirtoihin, takaisinmaksuriski on arvioitu hyvin
alhaiseksi, CapManilla on voitonjako-osuustuottoon oikeus, se
on saanut sen maarasta vahvistuksen ja on verrattain lahella
saamassa sen rahana. Vastaavasti clawback-ehtojen mukaan
palautettavat voitonjako-osuustuotot tulisivat rasittamaan Cap-
Manin tulosta silté osin kuin mahdollisesti tehty palautusvaraus
ei olisi riittava. Clawback-vastuun realisoitumisella olisi negatii-
vinen kassavirtavaikutus ja on mahdollista, etta tehty varaus ei
ole riittava. CapManilla ei ole clawback-varauksia.

Rahoituksen saatavuuteen tai kustannuksiin
liittyvat riskit

Yhtion rahoitussopimuksiin liittyy kovenantti- tai muita ehtoja.
Kovenanttiehtojen rikkominen ja muiden sopimusvelvoitteiden
téyttamatta jattaminen voisi nostaa rahoituksen kustannuksia
merkittavasti ja jopa vaarantaa CapManin rahoituksen jatkumi-
sen.

CapManin vastaanottamien rahavirtojen ennakoimaton
lasku tai sijoitussitoumusvastuiden realisoituminen ennakoitua
nopeammin voisi vaikuttaa negatiivisesti CapManin likviditeet-
tiin, miké voisi nostaa lisdrahoituksen tarvetta seka rahoitus-
kustannuksia, tai pakottaa yhtiota myymaan sijoituksiaan alle
optimaalisen hintatason.

Saantely-ymparistoon liittyvat riskit

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

Koronaviruksen vaikutus CapManin
liiketoimintaan

Koronaviruspandemia saattaa vaikuttaa CapManin liiketoimin-
taan muun muassa seuraavien liiketoiminnan tulonléhteiden
kautta:

Hallinnointipalkkiot: Hallinnointipalkkiot méaaritellaan rahaston
perustamisen ajankohdasta ja ne maksetaan hallinnointiyhtidlle,
eli CapManille, kaksi kertaa vuodessa. Ne perustuvat rahaston
alkuperaiseen kokoon, mukaan lukien sijoitussitoumukset,
rahaston sijoitusperiodin aikana (yleisesti viisi vuotta) ja sen
jalkeen rahaston salkun hankintahinnan mukaan. Hallinnointi-
palkkiot ovat luonteeltaan pitkaaikaisia ja hyvin ennustettavia
emmeka nde merkittédvaa epavakautta lyhyella tai keskipitkalla
aikavalilla.

Seka varainhankinta rahastoihin etta irtautumiset rahastoista
vaikuttavat tulevien hallinnointipalkkioiden kokoon ja ajoituk-
seen. Jos meneillaan olevat varinhankintaprojektit siirtyvat
tai viivastyvat, tdma saattaa vaikuttaa hallinnointipalkkioiden
kasvunakymiin. Rahaston sijoitusperiodin jalkeen toteutetut
irtautumiset puolestaan pienentavat rahaston salkun yhteenlas-
kettua hankintahintaa, joka maérittelee hallinnointipalkkioiden
tason. Mikéli irtautumiset viivastyvat esimerkiksi markkinoilla
vallitsevasta epavarmuudesta johtuen, hallinnointipalkkiot
pysyvat vakaina.

Voitonjako-osuustuotot: Lisaantynyt epavarmuus, vaikutukset
arvonluontityohon salkussa seka viivastymiset irtautumispro-
sessissa saattavat viivastyttaa tai haitata rahastojen siirtymista
voitonjakoon seka vaikuttaa mahdollisten voitonjako-osuus-
tuottojen ajoitukseen ja kokoon. CapMan ei anna ohjeistusta
voitonjako-osuustuotoista.
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Palveluliiketoiminnan palkkiot: Koronaviruspandemian
vaikutukset pitkiin palvelusopimuksiin perustuviin palkkioihin
ovat toistaiseksi maltilliset. Transaktioperusteiset palkkiot ovat
riippuvaisempia yleisestéd markkinasentimentisté ja niihin liittyy
siksi enemman epavarmuutta.

Sijoitustoiminnan tuotot: Sijoitustoiminnan tuotot maaritel-
laan tuloslaskelmassa kaypien arvojen muutoksen kautta ja
sisaltavat seka realisoituja tuottoja etta viela realisoimattomia
tuottoja. Koronavirusepidemian vaikutukset ovat olleet merkit-
tavimmat kohdeyhtisihin sijoittavissa padomarahastoissa, tosin
lyhyen ja keskipitkan aikavalin vaikutuksia seka laajuutta on
vaikea arvioida. Koska listaamattomia sijoituksia arvostetaan
osakkeita ja muita listamarkkinainstrumentteja harvemmin,

on ulkopuolisten ja lyhytaikaisten shokkien vaikutus yleisesti
loivempi naissa omaisuusluokissa. Vaikutukset arvostustasoihin
saattavat puolestaan olla pidempiaikaisia ja ns. palautuminen
normaalitasolle saattaa kestaa pidempaan. Kiinteisto- ja infra-
rahastoilla on osittain defensiivisia ominaisuuksia, mika saattaa
téssa markkinatilanteessa tukea niiden kehitysta muihin omai-
suusluokkiin verrattuna. Kiinteistdjen vuokralaiskannalla on
merkitystéa siihen, miten alttiita ne ovat koronaviruspandemian
vaikutukselle.

Taloudelliset tavoitteet

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa
osakkeenomistajilleen.

Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan yhteenlaskettu kas-
vutavoite on keskimaarin yli 10 prosenttia vuodessa. Oman
paaoman tuottotavoite on keskimaarin yli 20 prosenttia vuo-
dessa. Yhtion tavoitteena on, ettd omavaraisuusaste on yli 60
prosenttia.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Nakymadarvio vuodelle 2021

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteittain
ja avainluvuissa odotetaan vuositason vaihtelua liiketoiminnan
luonne huomioiden. CapMan arvioi hallinnoitavien pdaomien
kasvavan vuoden 2021 aikana. Tavoitteenamme on Hallinnoin-
ti- ja Palveluliiketoimintojen yhteenlasketun kannattavuuden
paraneminen. Arviot eivat sisalla mahdollisia vertailukelpoisuu-
teen vaikuttavia erié.

CapManin hallinnoitavilta rahastoilta saatavilla voitonja-
ko-osuustuotoilla sekéd CapManin sijoitusten tuotoilla on merkit-
tava vaikutus CapManin kokonaistulokseen. Sijoituskohteiden
liilketoiminnan kehityksen seka kohteista irtautumisen lisaksi
monet muut sijoituskohteista tai CapManista riippumattomat
tekijat vaikuttavat CapManin kokonaissijoitusten kaypien arvojen
kehitykseen seka voitonjako-osuustuottojen maaraan ja ajoituk-
seen.

CapManin tavoitteena on pitkan aikavalin tulosparannus, huo-
mioiden kuitenkin liiketoiminnan luonteeseen liittyvat vuositason
vaihtelut. Naista seka muista ylla kuvatuista syista CapMan ei
anna numeerisia ennusteita vuodelle 2021.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria on kuvattu liitetietojen
segmentti-informaation yhteydessa kohdassa 2.

Helsingissa 4.2.2021
CAPMAN OYJ
Hallitus
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Tunnusluvut
Taloudellista kehitystéd kuvaavat tunnusluvut
Milj. euroa 2016 2017 2018 2019 2020
Liikevaihto » 26,7 31,1 33,56 49,0 43,0
Hallinnointipalkkiot 20,9 19,6 22,1 24,9 29,0
Palveluiden myynti 5,7 7,1 10,3 17,2 13,1
Voitonjako-osuustuotot 0,0 4,4 1,0 6,9 0,9
Liiketoiminnan muut tuotot 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Operatiivisen toiminnan kulut -30,7 -33,0 -29,1 -41,8 -35,1
Sijoitusten kayvan arvon muutokset? 22,6 21,3 7,6 12,2 4.4
Liikevoitto 18,7 19,5 12,0 194 12,3
Vertailukelpoinen liikevoitto 14,5 23,9 12,0 25,0 12,3
Rahoitustuotot ja -kulut -3,1 -3,2 2,7 -1,8 -3,1
Osuus paaomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Tulos ennen veroja 15,6 16,2 9,3 17,6 9,2
Konsernin tilikauden tulos 15,3 15,5 8,5 15,9 6,3
Oman pa&aoman tuotto, %2 14,7 11,5 6,8 12,7 5,2
Oman paaoman tuotto, vertailukelpoinen, % 2 9,5 14,5 6,8 16,0 5,2
Sijoitetun paaoman tuotto, % 10,9 10,1 6,7 10,5 6,3
Sijoitetun pdaoman tuotto, vertailukelpoinen, % 8,4 12,4 6,7 13,5 6,3
Omavaraisuusaste, % 56,6 60,0 58,7 59,9 51,9
Nettovelkaantumisaste, % 14,5 19,4 4.3 7,2 22,5
Osingot ja padomanpalautukset ® 13,0 16,1 17,7 20,0 21,9
Henkiloston maara (tilikauden lopussa 2016, keskimaarin 2017-20) 108 113 117 148 146

vastaavasti.
2;

Aiemmin oman padoman tuotto laskettiin jakamalla emoyhtion omistajille kuuluva voitto keskimé&araisellda emoyhtion omistajille kuuluvalla oman pagoman maéréalla. Vertailuvuosien tiedot on oikaistu vastaavasti.

3]

Vuodelta 2020 hallituksen ehdotus yhtickokoukselle siséltden osingonjaon ja paaomanpalautuksen.
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Tilikauden 2019 alusta lukien kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen ("markkinasalkku”) osinko- ja korkotuotot on uudelleenluokiteltu liikevaihdosta sijoitusten kayvan arvon muutokseen ja vertailukausien tiedot on oikaistu

CapMan on muuttanut oman pagdoman tuoton laskentatapaa vuonna 2019. Oman pagoman tuotto lasketaan jakamalla Konsernin voitto keskimaéréisella oman paaoman maéralla mukaan lukien maaréysvallattomien omistajien osuus.
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Osakekohtaiset tunnusluvut

Milj. euroa 2016 2017 2018 2019 2020
Tulos/osake, laimentamaton, senttia 16,2 10,4 5,5 9,2 3,3
Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake, senttia 16,1 10,2 5,4 9,0 3,3
Laimennusvaikutuksella oikaistu vertailukelpoinen tulos/osake, senttia 11,2 13,0 5,4 11,6 3,3
Oma pdaoma/osake, senttia 98,6 87,3 82,6 85,1 72,7
Osinko ja pdaomanpalautus per osake, senttia? 9,0 11,0 12,0 13,0 14,0
Osinko ja paaomanpalautus per tulos, % 2 80,4 105,8 218,2 141,3 4242
Osakkeiden osakeantioikaistun lukumaaran keskiarvo tilikauden aikana (1 000) 88 383 145179 146 522 152 155 155 797
Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa (1 000) 143 313 145 626 147 142 153755 156 459
Ulkona olevien osakkeiden lukumaara (1 000) 143 287 145 600 147 116 153728 156 433
Tilikauden lopussa (1 000) 26 26 26 26 26

D |FRS:n mukaan 15 milj. euron (29 milj. euroa 2011-2012, 15 milj.euroa 2013-2015) joukkovelkakirjalaina sisallytettiin omaan paaomaan osakekohtaisen oman pdaoman laskemisessa. Osakekohtaisen tuloksen laskemisessa on huomioitiin
katsauskaudelle kohdistuneet joukkovelkakirjalainan korot (netto), millé oli vaikutusta vuoteen 2017 saakka, jolloin se maksettiin kokonaisuudessaan takaisin.

2 Vuodelta 2020 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle sisaltaen osingonjaon ja padomanpalautuksen.
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HALLINNOINTI

Avainluvut - konserni

Liikevaihto ja vertailukelpoinen
liikevoitto, M€

2016 2017 2018 2019 2020

Liikevaihto M Liikevoitto

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « TUNNUSLUVUT

*

Vertailukelpoinen tulos/osake ja
osinko/osake, €

0,20

- 0,05

0,00

2016 2017 2018 2019 2020

Vertailukelpoinen tulos/osake
M Osinko ja pagaomanpalautus/osake

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain
kasvavaa osinkoa osakkeenomistajilleen.
CapManin hallitus ehdottaa yhtiékokoukselle,
ettd vuodelta 2020 maksetaan osinkoa ja
pdadomanpalautusta yhteensé 0,14 EUR/osake.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Vertailukelpoinen ROl ja ROE, %

20

16,0

14,5
: 135 15

2016 2017 2018 2019 2020

Vertailukelpoinen oman p&aaoman tuotto (ROE)
M Vertailukelpoinen sijoitetun pagdoman tuotto
(ROI)

Omavaraisuusaste, %

600 587 599

2016 2017 2018 2019 2020

TILINPAATOS

60
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Palkkiot ja voitonjako-osuustuotot

Hallinnointi- ja palvelu-
liiketoimintojen palkkiot*, M€

Vertailukelpoinen palkkiotuottojen
kannattavuus®, M€

50 16

12

2016 2017 2018 2019 2020
2016 2017 2018 2019 2020

* Sisdltaa hallinnointi- ja palveluliiketoimintojen
palkkiotuotot vuosien 2017-2020 osalta ja
palkkiotuotot konsernitasolla vuoden 2016 osalta.

" Hallinnointi- ja palveluliiketoiminnan
vertailukelpoinen liikevoitto ilman voitonjako-
osuustuottoja. Vuoden 2016 (ennen
segmenttiraportoinnin uudistusta) luku perustuu
konsernitason vertailukelpoiseen liikevoittoon,
josta on véhennetty sijoitustoiminnan liikevoitto
sekéd voitonjako-osuustuotot.
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Vertailukelpoiset voitonjako-
osuustuotot, M€

12

10

6,9

4,5

2,3

2016 2017 2018 2019 2020

TILINPAATOS
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Sijoitustoiminta

Omasta taseesta tehdyt sijoitukset

ja sitoumukset, M€
265 103,8 109.1 250
I 200
150
100
50

2016 2017 2018 2019 2020

Sijoitukset kaypaan arvoon
MW Jsljella olevat sitoumukset

Omien sijoitusten vertailukelpoinen
tulosvaikutus, M€

25

19,1
20

15

10

2016 2017 2018 2019 2020

HALLINNOINTI HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Sijoitusten ja sitoumusten jakautuminen, M€
12,3

17,9
38,9
19,5
14,0
1,1
— 1,5 36
] 2,6 - & 1,6 0,3
Real Estate Buyout Infra Growth Russia Credit Muut Maneg- Ulkopuoliset Kaupan-
sijoitukset paaoma- kaynti-
sijoitukset salkku

Sijoitukset kaypaan arvoon M Jaljell4 olevat sitoumukset

Taseesta tehtyjen pitkédaikaisten sijoitusten kdypien arvojen allokaatio ja jdljella olevat sitoumukset (%)*

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2020

M Buyout M Real Estate Russia Credit Growth Equity Infra M Ulkopuoliset rahastot Maneq M Muut

* Taulukossa on taseesta tehtyjen rahastosijoitusten allokaatio vuodesta 2010 eteenpdin seké jaljelld olevat sitoumukset 31.12.2020.
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Voitto / tappio
Oman pazoman (sisaltaen maaraysvallattomien omistajien osuuden)

tuotto- % (ROE)* Oma padoma keskiméaarin
(sisaltaen méaaraysvallattomien omistajien osuuden)

Sijoitetun padoman Voitto / tappio + tuloverot + rahoituskulut

tuotto- % (ROI) = Oma pasoma + korolliset rahoitusvelat (keskimaarin)

Omavaraisuusaste Oma paaoma

(%) Taseen loppusumma - saadut ennakot

Nettovelkaantumis- Korolliset nettorahoitusvelat

aste (%)= Oma pagoma

100

100

100

100

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Tulos / osake (EPS)

Osakekohtainen
oma paaoma

Osakekohtainen
osinko

Osinko / tulos (%)

Voitto / tappio - oman paaoman ehtoisen lainan korko

TILINPAATOS

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara
(keskimaarin)

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Tilikauden osingonjako

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilinpaatospaivan

Osinko/osake (osakekohtainen osinko)

Tulos/osake (osakekohtainen tulos)

5

x 100

* CapMan on muuttanut oman padoman tuoton laskentatapaa vuonna 2019. Oman paaoman tuotto lasketaan jakamalla Konsernin voitto keskimaaréisella oman pdaoman maaréalla mukaan lukien maaraysvallattomien omistajien osuus.
Aiemmin oman padoman tuotto laskettiin jakamalla emoyhtion omistajille kuuluva voitto keskiméaaraisella emoyhtion omistajille kuuluvalla oman padoman maaéralla. Vertailuvuosien tiedot on oikaistu vastaavasti.
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Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)
1 000 EUR Liitetieto 2020 2019
Hallinnointipalkkiot 28 995 24 851
Palveluiden myynti 13122 17 211
Voitonjako-osuustuotot 873 6910
Liikevaihto 2,4 42 989 48 972
Liiketoiminnan muut tuotot 5 97 6
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 6 -23916 -24 184
Poistot ja arvonalentumiset 7 -1 503 -5 583
Liiketoiminnan muut kulut 8 -9728 -12 069
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 10 4 398 12 250
Liikevoitto 12 339 19 392
Rahoitustuotot ja -kulut 11 -3120 -1783
Voitto ennen veroja 9219 17 609
Tuloverot 12 -2941 -1731
Tilikauden voitto 6 278 15 878
Muut laajan tuloksen erat:
Erat, jotka saatetaan tulevaisuudessa siirtdaa tulosvaikutteisiksi

Muuntoerot 100 -62
Tilikauden laaja tulos yhteenséa 6 378 15 816
Tilikauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 5142 13963

Maéraysvallattomille omistajille 1136 1915
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 5242 13901

Maéraysvallattomille omistajille 1136 1915
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, laimentamaton, sentti& 13 3,3 9,2

Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 13 3,3 9,0
Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernitase (IFRS)

1 000 EUR Liitetieto 31.12.2020 31.12.2019 1000 EUR Liitetieto 31.12.2020 31.12.2019
VARAT OMA PAAOMA JA VELAT
Pitkaaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma 23
Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet 14 2619 3428 Osakepdaoma 772 772
Liikearvo 15 15 314 15 314 Ylikurssirahasto 38 968 38968
Muut aineettomat hyédykkeet 16 725 797 Muut rahastot 71416 84 823
Kékypéén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoi- 17 Muuntoerot -247 -348
t ;e; . 00 115 918 Kertyneet voittovarat 1616 3218
tosijoit t
anastosijortuxse Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma yhteensa 112 524 127 433
Muut sijoitukset 191 2731
S iset 18 9 084 9 395
Laa:'use | 19 VS 3726 Maéraysvallattomat omistajat 742 2100
iset iset
asKennatiset verosaamise Oma pasoma yhteensa 113 266 129 533
146 438 151 309

Pitkaaikaiset velat

Lyhytaikaiset varat

. — - Laskennalliset verovelat 19 2703 2156
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 14017 10792 Pitkaaikaiset korolliset velat 24 82612 52 003
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti T
kirjattavat rahoitusvarat 21 312 10 768 Muut pitkdaikaiset velat 25 6936 7274
Rahavarat 22 58 002 43 665 92 250 61433

72 331 65 225

Lyhytaikaiset velat
Varat yhteensi 218 768 216 534 Ostovelat ja muut velat 26 11 075 20 159
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 27 908 939
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 1 269 4 469
13 252 25 567
Velat yhteensa 105 502 87 000
Oma pddoma ja velat yhteensa 218 768 216 534

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma

Liite- Osake- Ylikurssi- Muut Muunto- Kertyneet valllzltat]g;?iyesr;
1 000 EUR tieto padoma rahasto rahastot erot voittovarat Yhteensd | omistajien osuus
Oma padoma 1.1.2019 23 772 38 968 83812 -286 -2728 120 537 433
Tilikauden tulos 13963 13963 1915
Muut laajan tuloksen erat:
Muuntoerot -61 -61
Tilikauden laaja tulos -61 13963 13901 1915
Osakemerkinta 9027 9 027
Maaraysvallattomien omistajien padomansijoitus 397 397 418
Optioiden kaytto 1130 1130
Optioiden ja osakepalkkio-ohjelman kirjaus 732 732
Osingonjako ja padomanpalautus -9 146 -9 146 -18 291 -668
Oma padoma 31.12.2019 23 772 38 968 84 823 -348 3218 127 433 2100
Tilikauden tulos 5142 5142 1136
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot 100 100
Tilikauden laaja tulos 100 5142 5242 1136
Optioiden kaytto 447 447
Osakepalkkio-ohjelma -994 -994
Osingonjako ja padomanpalautus -13854 -6 282 -20136 -1 708
Liiketapahtumat maaraysvallattomien omistaji-
en kanssa 532 532 -786
Oma padoma 31.12.2020 23 772 38 968 71 416 -247 1616 112 524 742

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)
1 000 EUR Liitetieto 2020 2019 1000 EUR Liitetieto 2020 2019
Liiketoiminnan rahavirrat Rahoituksen rahavirrat
Tilikauden tulos 6278 15878 Osakemerkinnat 447 1542
Oikaisut tilikauden tulokseen 9 5 009 -6 540 Lainojen nostot 69 724 130
Kayttopadoman muutokset: Lainojen takaisinmaksut 27 -38 590 -10 000
Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos® -3169 -3812 Vuokrasopimusvelkojen maksut -942 -924
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos -12 551 1308 Maksetut osingot ja padomanpalautukset -21 854 -18 958
Maksetut korot -3197 -2 643 Muiden rahoituserien rahavirta 0 787
Maksetut verot -4 277 -4 553 Rahoituksen nettorahavirta 8784 -27 423
Liiketoiminnan nettorahavirta -11 907 -363
Rahavarojen muutos 14 337 -10 879
Investointien rahavirrat Rahavarat tilikauden alussa 43 665 54 544
Tytaryritysten hankinta -255 -540 Rahavarat tilikauden lopussa 22 58 002 43 665
Tytaryritysten myynti® 7 5900 D Sisaltaa kauden tuloslaskelmaan kirjatut ja kauden paattymisen jalkeen saatavat voitonjako-osuustuotot.
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hy(‘jdykkeisiin .389 561 2 Tytaryritysten myyntivoitto on esitetty konsernituloslaskelman liikevaihdon eréassé& Voitonjako-osuustuotot.
Investoinnit kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
kirjattaviin sijoituksiin (netto) 17 670 12 390
Mydnnetyt lainat -410 -3034
Lainasaamisten takaisinmaksut 673 2594
Saadut korot investoinneista 166 158
Investointien nettorahavirta 17 461 16 907
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

Konsernin perustiedot

Konsernin liiketoiminta koostuu paaomarahastojen hallinnoin-
nista, paaomasijoittamiseen liittyvista asiantuntijapalveluista
seka sijoitustoiminnasta. Hallinnoitavat pdaomarahastot tekevat
sijoituksia pohjoismaisiin ja venalaisiin yrityksiin seka pohjois-
maisiin kiinteistoihin ja infrastruktuurikohteisiin. Palvelutoiminta
koostuu rahastoyhtidille ja sijoittajille tarjottavista varainhankin-
ta- ja neuvonantopalveluista, varainhoitopalveluista, analyysi- ja
raportointipalveluista seka yrityksille tarjottavista hankinta-
rengaspalveluista. Sijoitustoiminnassaan konserni sijoittaa
paaomasijoitusluokkaan paaasiassa omiin rahastoihinsa ja
hajautetusti listatulle markkinalle.

Konsernin emoyhtio on CapMan Qyj, jonka kotipaikka on
Helsinki ja rekisteroity osoite on Ludviginkatu 6, 00130 Helsinki,
Suomi.

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

CapMan Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan
3.2.2021 taman tilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osake-
yhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvak-
sya tai hylata tilinpaatos sen julkistamisen jéalkeen pidettavassa
yhtickokouksessa. Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus
tehda paatos tilinpaatoksen muuttamisesta.

1. Konsernitilinpaatoksen
laatimisperiaatteet

Laatimisperusta

Konsernitilinpaatos on laadittu Euroopan unionissa sovelletta-
viksi hyvaksyttyjen ja 31.12.2020 voimassa olevien kansainva-
listen tilinpaatdsstandardien (IFRS) mukaisesti. Kansainvalisilla
tilinpaatosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja
sen nojalla annetuissa saannoksissa EU:n asetuksessa (EY) N:o
1606/2002 saadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellet-
taviksi hyvaksyttyja standardeja ja niista annettuja tulkintoja.
Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat myds suomalaisten,
IFRS-séaannoksia taydentavien kirjanpito- ja yhteisélainsaadan-
non vaatimusten mukaiset.

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti
edellyttaa konsernin johdolta tiettyjen arvioiden tekemista ja
harkintaa laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Naita on ku-
vattu tarkemmin konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
kohdassa "Arvioiden kaytto”.

Konsernitilinpaatos on laadittu alkuperaisiin hankintamenoi-
hin perustuen lukuun ottamatta kaypaan arvoon tulosvaikuttei-
sesti kirjattavia rahoitusvaroja ja -velkoja. Konsernitilinpaatos-
tiedot esitetaan tuhansina euroina. Esitetyt luvut on pyoristetty,
joten yksittaisten lukujen summa voi poiketa esitetysta
summasta.

Paattyneella tilikaudella sovelletut uudet ja
muutetut standardit

Konserni on noudattanut vuoden 2020 alusta alkaen seuraavia
voimaantulleita muutettuja standardeja:

e Muutokset standardiin IFRS 3 Liiketoimintojen yhdistaminen.

Muutosten tavoitteena on selkeyttaa liiketoiminnan maaritel-
maa ja helpottaa nain sen taytantéonpanoa kaytannossa.
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e Muutokset standardeihin IFRS 9, IAS 39 ja IFRS 7: Korko-
kantojen vertailuarvojen uudistus. Muutoksilla mahdolliste-
taan tilapaiset ja rajoitetut poikkeukset suojauslaskennan
vaatimuksiin, jotta yhtiot voivat edelleen tayttaa vaatimukset
olettaen, etta korkokantojen vertailuarvot eivat muutu pank-
kien valisia korkoja koskevan uudistuksen vuoksi.

e Muutokset standardeihin IAS 1 ja IAS 8: Olennaisen maa-
ritelma. Muutoksen tavoitteena on parantaa tapaa, jolla ta-
loudellista informaatiota vélitetaan tilinpaatoksen kayttajille.
Muutos selkeyttda 'olennaisen’ maaritelmaa, jotta yritykset
voivat helpommin tehdé& olennaisuutta koskevia arvioita ja
jotta tilinpaatoksen liitetiedoissa esitettavista tiedoista tulee
merkityksellisempia.

e Muutokset IFRS-standardeihin sisaltyviin kasitteellista
viitekehysta koskeviin viittauksiin. Muutosten tarkoituksena
on paivittaa useisiin standardeihin ja tulkintoihin sisaltyvat
nykyiset viittaukset aikaisempiin viitekehyksiin viittauksilla
tarkistettuun kasitteelliseen viitekehykseen.

Muutetuilla standardeilla ja tulkinnoilla ei ollut vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat uudet
jamuutetut standardit ja tulkinnat

Konserni ei ole vield soveltanut seuraavia, IASB:n jo julkistamia
uusia tai uudistettuja standardeja ja tulkintoja. Konserni ottaa
ne kayttoon kunkin standardin ja tulkinnan voimaantulopaivasta
|ahtien, tai mikali voimaantulopaiva on muu kuin tilikauden
ensimmainen paiva, voimaantulopaivéa seuraavan tilikauden
alusta lukien.
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Seuraavat muutokset on hyvaksytty sovellettavaksi EU:ssa:

e Muutokset standardiin IFRS 16 Vuokrasopimukset,
Covid-19:aan liittyvat vuokrahelpotukset (sovellettava
1.6.2020 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla). Tehdylla
muutoksella annetaan valinnaisia, tilapaisia Covid-19:a4n
liittyvia helpotuksia toiminnan tueksi vuokralle ottajille, jotka
hyotyvat vuokranmaksuvapaista, vahentamatta kuitenkaan
yritysten ilmoittamien taloudellisten tietojen merkitykselli-
syytta ja hyodyllisyytta.

Konserni ei odota nailla muutoksilla olevan vaikutusta konserni-
tilinpaatokseen.

Konsolidointiperiaatteet

Koska CapMan on todennut olevansa sijoitusyhteison maari-
telman mukainen yritys, sen tytaryritykset luokitellaan joko
operatiivisiksi tytaryrityksiksi, joiden katsotaan olevan emo-
yhtion toiminnan jatke ja yhdistellaén konsernitilinpaatok-
seen, tai sijoitusyhteisdiksi, jotka arvostetaan kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti. Erilaiset tytaryritystyypit ja niiden kasittely
konsernitilinpaatoksessa ovat seuraavat:

o Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja
(rahastonhallinnointiyritykset) tai hallinnoivat suoria sijoituk-
sia, katsotaan olevan emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja ne
yhdistellaan konsernintilinpaatokseen;

o Tytaryritykset, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalve-
luja (rahastonhallinnointiyritykset) ja lisaksi tekevat suoria
sijoituksia rahastoihin, yhdistellaan konsernitilinpaatdkseen
ja rahastoihin tehdyt sijoitukset arvostetaan kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti;

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

e Sijoitusyhteisciksi katsottavat tytaryritykset, joiden kautta
CapMan tekee omat rahastosijoituksensa (CapMan Fund

HALLINNOINTI

Investments SICAV-SIF), arvostetaan kaypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti.

Johdon kadyttama merkittava harkinta konsernitilinpaatosta
laadittaessa — peruste sijoitusyhteisoksi luokittelemiselle
CapMan on IFRS 10:ssa maaritelty sijoitusyhteiso, koska sen
liilketoiminnan paaasiallisena tarkoituksena on keréata sijoittajilta
varoja suljettuihin pagomarahastoihin ja tuottaa naille rahastoil-
le sijoitusten hallinnointipalveluja hankkiakseen tuottoja seka
sijoitusten arvonnousun etta sijoitustuottojen muodossa. Suoria
sijoituksia on verrattain vahdinen maara hallinnoitaviin paaomiin
verrattuna. CapMan hankkii sijoituksia varten varoja usealta
ulkopuoliselta sijoittajalta. Jokaisen rahaston salkkuun kuuluval-
le sijoitukselle on olemassa dokumentoitu irtautumisstrategia.
Rahastojen salkkuun kuuluvat sijoitukset ja kiinteistosijoitukset
arvostetaan kaypaan arvoon, ja kédypia arvoja koskevaa infor-
maatiota annetaan rahastojen sijoittajille raportointipaivana ja
myds CapManin johdolle sisdisessa raportoinnissa. Johto on
liséksi arvioinut, etta seuraavat ominaispiirteet tukevat yrityk-
sen luokittelemista sijoitusyhteisoksi: CapMan on itse tehnyt
rahastoihin useita sijoituksia, useat eri sijoittajat ovat tehneet
sijoituksia rahastoihin, sijoittajat eivat kuulu yrityksen lahipiiriin,
ja suurin osa sijoituksista on oman paaoman ehtoisia.

Johdon kadyttama merkittava harkinta konsernitilinpéaatosta
laadittaessa — rahastoja koskeva maaraysvalta

Yksi merkittavimmista harkintaan perustuvista ratkaisuista
laadittaessa yhtion konsernitilinpaatdsta on sen méaarittaminen,
etta yhteisélla ei ole méaraysvaltaa hallinnoimissaan rahastois-
sa. Maaraysvallan odotetaan syntyvan, kun emoyrityksella on
sijoituskohdetta koskeva valta, se altistuu sijoituskohteen muut-
tuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon, ja se
pystyy kayttamaan valtaansa ja nain vaikuttamaan saamansa
tuoton maaraan. CapMan hallinnoi sijoittajilta saamaansa hal-
linnointipalkkiota vastaan rahastoja sijoittajien kanssa sovitun
hallintamandaatin perusteella ja tekee my6s suoria sijoituksia
hallinnoimiinsa rahastoihin. Taman vuoksi CapManin on tay-
tynyt ratkaista, toimiiko se rahastoja koskevaa valtaa kayttées-
saan paaasiallisesti paamiehena vai agenttina.
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Hallintamandaatissa sijoittajat ovat ennalta maaranneet
rahaston hallinnointiin liittyvista asioista yksityiskohtaisesti
rajaten vastuunalaisen yhticmiehen todellisen vaikutusvallan
véhaiseksi. Sijoittajilla on yleensa myts maaraenemmisto-
paatoksella oikeus vaihtaa rahaston vastuunalainen yhtiomies
ja/tai rahaston hoitaja. CapManin saama kompensaatio on
yhteismitallinen sen tuottamien hallinnointipalveluiden kanssa
ja vastaa toisistaan riippumattomien osapuolten valisista vas-
taavanlaisista palvelusopimuksista saamia tavanomaisia palk-
kioita. CapManin suora sijoitus rahastoihin (yleensa 1 ja 5 %:n
vélilla) ja téten sen osuus tuoton vaihteluista muihin sijoittajiin
verrattuna on suhteellisen pieni. Rahastosijoittajana CapManilla
ei ole lainkaan edustus- ja aanioikeutta rahastoissa, vaan se on
hallintamandaatissa nimenomaisesti poissuljettu.

Nain ollen johto on todennut, ettéd vaikka se juridis-muo-
dollisesti kayttaa paatosvaltaa rahastoissa harjoittaen maa-
réysvaltaa rahaston hallinnointiyhtiossa, sen tosiasiallisia
toimintaedellytyksia on hallintamandaatissa rajattu niin
merkittavasti, etta sen toiminta on katsottava agentiksi. Myos
CapManin tosiasiallinen vaikutusmahdollisuus tuoton maaraan
ja vaihteluun on edella mainituista syista vahaista. Naista syista
CapMan katsoo, etta silla ei ole maaraysvaltaa hallinnoimissaan
rahastoissa.

Tytéryritykset

Tytaryhtiot yhdistellaan konsernitilinpaatokseen hankintame-
netelmaé kayttéen. Kaikki konsernin sisaiset liiketapahtumat
eliminoidaan konsernitilinpaatosta laadittaessa. Voitto tai
tappio seké kaikki muihin laajan tuloksen eriin kuuluvat erat
kohdistetaan emoyrityksen omistajille ja maaraysvallattomille
omistajille. Konsernitaseessa maaraysvallattomien omistajien
osuus esitetdan omassa paaomassa erilldéan emoyrityksen
omistajille kuuluvasta omasta paaomasta.

Vuoden aikana hankitut tytaryhtiot tai liilketoiminnat sisally-
tetaan konsernitilinpaatokseen siita hetkesta lahtien, kun kon-
serni on saanut maaraysvallan, ja vastaavasti tilikauden aikana
luovutetut yhtiot tai lilketoiminnat sisaltyvat konsernitilinpaatok-
seen siihen hetkeen asti, kun maéréysvalta lakkaa.
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Osakkuusyhtiot
Osakkuusyhtio on yhtio, jossa konsernilla on huomattava vaiku-
tusvalta. Huomattavan vaikutusvallan oletetaan yleensa
toteutuvan silloin, kun konsernilla on suoraan tai valillisesti
tytaryhticiden kautta yli 20 % yhtion aanivallasta.
Osakkuusyhtiot on yhdistelty konsernitilinpaatékseen
paaomaosuusmenetelmaa kayttaen. Hankintamenoa oikais-
taan muutoksilla, jotka ovat tapahtuneet hankinnan jalkeen
konsernin osuudessa osakkuusyhtion nettovarallisuudesta seka
mahdollisilla arvonalentumisilla. Jos konsernin osuus osak-
kuusyhtion tappiosta ylittaa sijoituksen kirjanpitoarvon, sijoitus
merkitaan taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylittavia
tappioita yhdistelld, ellei konserni ole sitoutunut osakkuusyh-
tididen velvoitteiden tayttdmiseen. Konsernin omistusosuuden
mukainen osuus osakkuusyhtididen tilikauden tuloksista on
esitetty omana erénaan tuloslaskelmassa liikevoiton jalkeen.

Segmenttiraportointi

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmu-
kainen ylimmaélle operatiiviselle paatdksentekijalle toimitetta-
van sisdisen raportoinnin kanssa. Ylimmaksi operatiiviseksi
paatoksentekijaksi, joka vastaa resurssien kohdistamisesta
toimintasegmenteille ja niiden tuloksen arvioinnista, on nimetty
strategisia paatoksia tekeva konsernin johtoryhma.

Ulkomaan rahan maaraisten erien
muuntaminen

Konsernin yksikéiden tulosta ja taloudellista asemaa koske-
vat luvut mitataan siina valuutassa, joka on kunkin yksikén
paaasiallisen toimintaympariston valuutta ("toimintavaluutta”).
Konsernitilinpaatos on esitetty euroina, joka on konsernin emo-
yrityksen toiminta- ja esittamisvaluutta.

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat kirjataan kunkin
yrityksen toimintavaluutan maaraisina kayttaen tapahtumapai-
vana vallitsevaa kurssia; kaytannossa kaytetaan usein kurssia,
joka vastaa likimain tapahtumapaivan kurssia. Liiketoiminnan
kurssivoitot ja -tappiot siséltyvat vastaaviin eriin liikevoiton yla-
puolelle. Rahoitukseen liittyvat kurssivoitot ja -tappiot esitetaan
rahoituserissa. Valuuttamaaraisten lainasaatavien kurssivoitot
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ja -tappiot sisaltyvat rahoitustuottoihin ja -kuluihin. Konsernin
valuuttamaaraisia eria ei ole suojattu.

Muuta toimintavaluuttaa kuin euroa kayttavien tytaryritysten
tuloslaskelmat muunnetaan konsernitilinpaatoksessa euroiksi
kayttaen tilikauden keskikursseja ja taseet muunnetaan kayt-
téen tilikauden viimeisen paivén kurssia. Syntynyt muuntoero
kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista
seka hankinnan jalkeen kertyneiden oman paidoman erien
muuntamisesta syntyneet muuntoerot kirjataan muihin laajan
tuloksen eriin.

Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet
Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet on arvostettu hankin-
tamenoon vahennettyna kertyneilla poistoilla ja arvonalen-
tumistappioilla. Hyédykkeista tehdaan tasapoistot arvioidun
taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Koneet ja kalusto 4-5 vuotta

Muut pitkavaikutteiset menot 4-5 vuotta

Hyodykkeiden jaannosarvot ja taloudelliset vaikutusajat tarkis-
tetaan jokaisena raportointikauden paattymispaivana ja niita
muutetaan tarvittaessa.

Aineellisiin kayttdomaisuushyodykkeisiin sisaltyy IFRS 16:n
mukaisesti arvostettuja kayttooikeusomaisuuseria, jotka on
eritelty liitetiedoissa ja joista on lisatietoa laatimisperiaatteiden
kohdassa Vuokrasopimukset.

Aineettomat hyodykkeet

Liikearvo

Liiketoimintojen yhdistamisissa syntyva liikearvo kirjataan maa-
raan, jolla luovutettu vastike, maaraysvallattomien omistajien
osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen
laskettuina ylittédvat hankitun nettovarallisuuden kéayvan arvon.
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Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se testataan vuosittain mah-
dollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo arvostetaan alku-
peraiseen hankintamenoon vahennettyna arvonalentumisilla.

Liiketoimintojen yhdistamisessa hankittu liikearvo kohdiste-
taan arvonalentumistestausta varten rahavirtaa tuottaville yksi-
koille tai yksikkojen ryhmille. Jokainen yksikké tai yksikkojen
ryhma, jolle liikearvoa kohdistetaan, on alin taso, jolla liikearvoa
seurataan sisaisesti johdon tarkoituksia varten. Liikearvoa
seurataan toimintasegmenttien tasolla.

Muut aineettomat hyodykkeet
Erikseen hankitut aineettomat hyodykkeet merkitaan taseessa
alkuperaiseen hankintamenoon. Aineeton hyodyke merkitédan
taseeseen vain, jos hyodykkeen hankintameno on maaritetta-
vissa luotettavasti, ja jos on todennakoista, etta hyodykkeesta
johtuva taloudellinen hyoty koituu yrityksen hyvaksi.
Liiketoimintojen yhdistamisessa hankitut sopimukset ja tava-
ramerkit kirjataan hankinta-ajankohdan kéypéan arvoon. Niiden
taloudellinen vaikutusaika on rajallinen, joten ne merkitéan
taseeseen hankintamenoon vahennettyné kertyneilla poistoilla.
Hankitut tietojarjestelmat aktivoidaan kyseisen ohjelmiston
hankinnasta ja kayttovalmiiksi saattamisesta aiheutuvien me-
nojen perusteella. Poistot jaksotetaan lisenssien taloudelliselle
vaikutusajalle. Jos ilmenee viitteita siita, ettd aineettomien hyo-
dykkeiden kirjanpitoarvot ylittavat niista kerrytettavissa olevat
rahamaarat, suoritetaan arvonalentumistestaus.

Aineettomien hyodykkeiden poistoajat ovat seuraavat:

10 vuotta
3-5 vuotta

Sopimukset ja tavaramerkit

Muut aineettomat oikeudet

Arvonalentumiset

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivana, onko viitteita siita,
etta jonkin omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viitteita ilme-
nee, arvioidaan kyseisesta omaisuuserasta kerrytettavissa oleva
rahamaara. Kerrytettavissa oleva rahamaara arvioidaan vuosit-
tain riippumatta siitd, onko sen arvonalentumisesta viitteita.
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Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuottavien
yksikkojen tasolla eli alimmalla yksikkotasolla, joka on paaosin
muista yksikoista riippumaton ja jonka rahavirrat ovat erotetta-
vissa muista rahavirroista. Kerrytettavissa oleva rahamaara on
omaisuuseran kaypa arvo vahennettyna luovutuksesta aiheutu-
villa menoilla tai sitéd korkeampi kayttoarvo. Kayttdarvolla tar-
koitetaan kyseisestd omaisuuserasta tai rahavirtaa tuottavasta
yksikosta saatavissa olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja,
jotka diskontataan nykyarvoonsa. Diskonttokorkona kéytetéan
korkoa, joka heijastaa markkinoiden kasitysta rahan aika-ar-
vosta ja omaisuuseran erityisista riskeista. Arvonalennukset
kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi.

Rahoitusvarojen kerrytettavissa oleva rahamaara on joko
kaypé arvo tai odotettavissa olevien vastaisten, alkuperéisella
efektiivisella korolla diskontattujen rahavirtojen nykyarvo.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpi-
toarvo on suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva rahamaara.
Arvonalentumistappio kirjataan vélittdmasti tulosvaikutteisesti.
Mikali arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan
yksikkdon, kohdistetaan se ensin vdhentdamaan rahavirtaa
tuottavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja taman jalkeen
vahentamaan muita yksikon omaisuuseria tasasuhteisesti.
Arvonalentumistappio perutaan, jos olosuhteissa on tapahtu-
nut muutos ja hyédykkeen kerrytettavissa oleva rahamaara on
muuttunut arvonalentumistappion kirjaamisajankohdasta.

Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempas, kuin
mika hyddykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistap-
pion kirjaamista. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota
ei peruta missaan tilanteessa. Liikearvo testataan vuosittain tai
useammin, mikali on viitteita siita, etta olosuhteissa on tapah-
tunut muutoksia, joiden johdosta arvonalentuminen saattaa olla
todennakoista.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:

1) kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
2) jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
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Oman paaoman ehtoiset rahoitusvarat kirjataan aina kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti. Vieraan paaoman ehtoisten
rahoitusvarojen, kuten myynti- ja lainasaamisten luokittelu
perustuu niiden hallinnoinnissa noudatettavaan liiketoimin-
tamalliin ja sopimusperusteisiin rahavirtaominaisuuksiin.
Hallinnointi- ja palveluliiketoimintaan kuuluvat vieraan pdaoman
ehtoiset rahoitusvarat kirjataan jaksotettuun hankintame-
noon, koska niita pidetaan yksinomaan sopimusperusteisten
rahavirtojen saamiseksi, jotka liittyvat ainoastaan pagoman ja
koron maksuun. Sijoitustoiminnan markkinasalkkuun kuuluvat
lyhytaikaiset vieraan padoman ehtoiset rahoitusvarat kirja-
taan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti, koska niita pidetaan
kaupankayntitarkoituksessa. Sijoitustoiminnan pitkaaikaisia
vieraan padoman ehtoisia sijoituksia pidetaan seka myyntitar-
koituksessa etta sopimusperusteisten rahavirtojen (padoman
ja koron) saamiseksi ja konserni nimenomaisesti luokittelee ne
kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi vahentaakseen
sijoitustoiminnan varojen voittojen ja tappioiden kirjanpitokasit-
telyn epajohdonmukaisuutta, koska konserni sijoitusyhteisona
hallinnoi ja arvioi naiden sijoitusten tuloksellisuutta kayvan
arvon pohjalta yhtion investointistrategian mukaisesti.

Transaktiomenot on siséllytetty rahoitusvarojen alkuperai-
seen kirjanpitoarvoon silloin, kun kyseessé on erg, jota ei arvos-
teta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Kaikki rahoitusvarojen
ostot ja myynnit kirjataan kaupantekopaivana. Rahoitusvaroja
kirjataan taseesta pois silloin, kun konserni on menettanyt
sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siir-
tanyt merkittavilté osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle.
Rahoitusvarat luokitellaan lyhytaikaiseksi, mikali ne on hankittu
kaupankayntitarkoituksessa tai ne eraantyvat 12 kuukauden
sisalla.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
-ryhmaan luokitellaan sellaiset rahoitusvarat, jotka ovat oman
paaoman ehtoisia sijoituksia tai jotka on hankittu kaupankayn-
titarkoituksessa pidettaviksi, jolloin ne voivat olla joko oman tai
vieraan paaoman ehtoisia sijoituksia. Vieraan paaoman ehtoiset
rahoitusvarat luokitellaan myés tahan ryhmaan, mikali niita
pidetaan seka myyntitarkoituksessa etta sopimusperusteisten
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rahavirtojen saamiseksi ja jotka CapMan sijoitusyhteisona ni-
menomaisesti luokittelee alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa
kdypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi vahentaakseen
sijoitustoiminnan varojen keskinaista kirjanpitokasittelyn epa-
johdonmukaisuutta.

Pitkaaikaisissa varoissa olevat rahastosijoitukset, sijoitukset
yhteisyrityksiin ja muut sijoitukset luokitellaan kéypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattaviksi ja niiden kayvan arvon muu-
tos esitetaan tuloslaskelman rivilla Sijoitusten kayvan arvon
muutokset. Pitkaaikaisten rahastosijoitusten kaypaa arvoa
koskevaa informaatiota tuotetaan sisaisesti neljannesvuosittain
yhtion johdolle ja myds muille sijoittajille yhtion hallinnoimissa
rahastoissa. Rahastosijoitusten kayvan arvon maaritys perustuu
International Private Equity and Venture Capital Guidelines
(IPEVG) —arvonmaaritysohjeisiin ja IFRS 13 -standardiin.

Lyhytaikaisissa varoissa olevat sijoitukset listattuihin osakkei-
siin, rahasto- ja korkosijoitukset seka ne johdannaiset, jotka ei-
vat tayta suojauslaskennan ehtoja tai joiden suhteen ei sovelleta
suojauslaskentaa, ovat kaupankayntitarkoituksessa pidettavia
ja kirjataan tasta syysta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Listatut osakkeet ja johdannaissopimukset arvostetaan kaypaan
arvoon kayttaen viimeista kaupantekokurssia toimivilla mark-
kinoilla tilinpaatéspaivana. Lyhytaikaisten rahastosijoitusten
kaypana arvona kaytetaan rahastojen substanssiarvoa tilinpaa-
tospaivana. Lyhytaikaiset korkosijoitukset arvostetaan kaypaan
arvoon kayttaen viimeista kaupantekokurssia tilinpaatospaiva-
na tai epalikvidissa markkinassa vastapuolen maarittamaan
arvoon. Lyhytaikaisiin varoihin sisaltyvien sijoitusten kaypien
arvojen muutokset seka osakesijoituksista saadut osinkotuotot
ja korkosijoituksista saadut korkotuotot esitetaan tuloslaskel-
man rivilla Sijoitusten kdyvan arvon muutokset.

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat sisalta-
vat paaasiassa hallinnointi- ja palveluliiketoimintaan kuuluvia
korottomia myyntisaamisia ja korollisia lainasaamisia, joita
pidetaan sopimusperusteisten rahavirtojen saamiseksi ja joihin
liittyvat maksut ovat kiinteita tai maaritettavissa olevia ja joita
ei noteerata toimivilla markkinoilla. Ne sisaltyvat lyhytaikaisiin
varoihin, paitsi jos ne eraéantyvat yli 12 kuukauden kuluttua
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raportointikauden paattymispaivasta, jolloin ne luokitellaan
pitkaaikaisiksi varoiksi.

Konserni arvioi myyntisaamisten odotettavissa olevien
luottotappioiden maaraa kayttaen IFRS 9:n mukaista yksin-
kertaistettua lahestymistapaa, jonka mukaisesti yllapidetaan
varausmatriisia kayttéaen historiatietoa kirjattujen luottotap-
pioiden maarasta aikaisemmilta tilikausilta ja arvioiden tulevia

taloudellisia nakymia perustuen yleisiin taloudellisiin indikaatto-

reihin. Lisaksi merkittavasti eraantyneitéd saamisia tarkastellaan
asiakaskohtaisesti.

Lainasaamisten odotettavissa olevien luottotappioiden
maaran arvioinnissa konserni on kayttanyt IFRS 9:n mukaista
yleista lahestymistapaa. Konserni arvioi lainasaamisiin liittyvien
velallisten luottoriskia ja sen muutosta arvioimalla lainasaami-
sen takaisinmaksujen viivastymisia ja velallisten tulevaisuuteen
suuntautuvaa informaatiota. Riippuen velallisen arvioidusta
luottoriskista, kirjaa konserni odotettavissa olevien luottotap-
pioiden maaran seuraavalta 12 kuukaudelta tai lainasaamisen
koko voimassaoloajalta. Odotettavissa olevia luottotappioita
maarittaessaan konserni kayttaa syottdtietoina saatavilla olevaa
tilastotietoa laiminlydnnin riskista pohjautuen mm. luotto-
riskiluokituksiin seka konsernin historiallisesti toteutuneita
luottotappioita.

Lainasaamisiin liittyvéan luottoriskin katsotaan olevan alkupe-
raisen kirjaamisen yhteydessa alhainen siina tapauksessa, etta
niihin liittyvat sopimusperusteiset lyhennykset ja koron maksut
on lainasopimuksissa sidottu lainanottajan sijoituksesta saa-
maan rahavirtaan. Talloin konserni katsoo lainanottajalla olevan
vahva kyky tayttaa lahitulevaisuudessa sopimukseen perustuvia
rahavirtoja koskevat velvoitteensa. Konserni katsoo lainasaami-
seen liittyvan luottoriskin lisdantyneen merkittévasti, kun siihen
liittyvat maksut ovat viivastyneet yli 30 paivaa, ja laiminlydonnin
toteutuneen silloin, kun maksu on viivastynyt 90 paivaa, ellei
maksun suorittamatta jattaminen liity hallinnolliseen huolimat-
tomuuteen.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kateisvaroista, vaadittaessa nostettavissa
olevista pankkitalletuksista seka muista lyhytaikaisista, erittain
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likvideista sijoituksista. Rahavarojen maturiteetti on korkeintaan
kolme kuukautta.

Osingonjako ja padomanpalautus

Voitonjako pitaa sisallaan yhtiokokouksen paattamat osingot ja
paaomanpalautukset. Hallituksen yhtiokokoukselle ehdottamaa
voitonjakoa ei ole vahennetty jakokelpoisesta omasta paaomas-
ta ennen yhtiokokouksen hyvaksyntaa.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat sisaltavat paaosin lainoja seka vuokrasopimuk-
sista aiheutuneita velkoja. Rahoitusvelat kirjataan alun perin
kaypéan arvoon. Transaktiomenot on sisallytetty rahoitusvelko-
jen alkuperaiseen kirjanpitoarvoon. Myohemmin rahoitusvelat,
lukuun ottamatta johdannaisvelkoja, arvostetaan efektiivisen
koron menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Rahoitusvel-
koja sisaltyy pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin.

Vuokrasopimukset
Konsernin vuokrasopimusten kohteena olevat omaisuuserat
ovat paaasiassa toimitiloja, tydosuhdeautoja seka IT-laitteita.
Konserni soveltaa kirjaamista koskevia helpotuksia lyhytai-
kaisiin, maksimissaan vuoden pituisiin vuokrasopimuksiin ja
vuokrasopimuksiin, joiden kohteena oleva omaisuusera on
arvoltaan vahainen. Helpotukset koskevat muun muassa tiettyja
vuokrattuja toimitiloja, kuten toimistohotelleja, seka mm. kaik-
kia kannettavia tietokoneita, tulostimia ja kopiokoneita. Naiden
vuokrasopimusten perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan
kuluiksi tulosvaikutteisesti tasaerina vuokra-ajan kuluessa.
Muut vuokrasopimukset kirjataan taseeseen kayttéoikeus-
omaisuuseriksi ja niihin liittyviksi vuokrasopimusveloiksi. Tallai-
sia vuokrasopimuksia ovat paaasiassa pitkaaikaiset toimitiloihin
ja tydsuhdeautoihin liittyvat vuokrasopimukset. Kayttooike-
usomaisuuserat on esitetty taseen aineellisissa kayttéomai-
suushyodykkeissa ja vuokrasopimusvelat on esitetty pitka- ja
lyhytaikaisissa korollisissa veloissa. Vuokra-aikana kaytetaan
yleensa peruuttamatonta vuokrakautta. Vuokrasopimusvelat
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esitetdan tulevien vuokramaksujen nykyarvona ja niiden lasken-
nassa kaytetty diskonttokorko on yleensa maaritelty kayttaen
vuokralle ottajan liséluoton korkoa, koska vuokrasopimuksen
sisainen korko ei yleensa ole saatavilla.

Konserni ei toimi vuokralleantajana.

Varaukset
Varaus merkitaan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman
tapahtuman seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosi-
asiallinen velvoite, maksuvelvoitteen toteutuminen on todenna-
koista ja velvoitteen suuruus on arvioitavissa luotettavasti.
Varausten maaria arvioidaan jokaisena tilinpaatospaivana ja
niiden maaria muutetaan vastaamaan parasta arvioita tarkas-
tushetkella. Varausten muutokset merkitaan tuloslaskelmaan
samaan eraan kuin varaus on alun perin kirjattu.

Tyosuhde-etuudet

Elakevelvoitteet

Maksupohjaiset elakejarjestelyt noudattavat eri maiden paikal-
lisia saannostoja ja kaytantoja. Maksupohjaisiin elakejarjestelyi-
hin tehdyt suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan silla kaudella,
jota veloitus koskee. Elakkeet on jarjestetty ulkopuolisten
vakuutusyhtididen kautta.

Osakeperusteiset maksut
Pitkaaikaisen osakepohjaisen kannustinjarjestelman kaypa
arvo maaritetaan osakepalkkion myontamishetkella perustuen
sopimuksessa maaritettyyn osakekurssin lahtétasoon, sen
oletettuun todennakéiseen kehitykseen suoritejakson aikana,
poistumaolettamaan seka arvioon jaettavista osingoista suori-
tejakson aikana, ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina
ansaintajakson aikana. Kulukirjausta oikaistaan, mikali poistu-
maolettama muuttuu tai mikali jarjestelyyn sidottuja osakeo-
mistuksia myydéan ansaintajakson aikana.

Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon niiden myon-
tamishetkella ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina
oikeuden syntymisajanjakson aikana, jolla tarkoitetaan ajan-
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jaksoa, jonka kuluessa kaikkien oikeuden syntymisehtojen on
maara tayttya. Arvio siitd, miten moneen optioon odotetaan
syntyvan oikeus tarkistetaan jokaisen raportointikauden lopus-
sa. Kéypa arvo maaritetaan Black-Scholes hinnoittelumallin
perusteella. Konsernin optio-ohjelmat on esitetty liitetiedoissa
kohdassa 30. Osakeperusteiset maksut.

Tuloutusperiaatteet

Asiakassopimuksista saadut tuotot kirjataan siten, etta trans-
aktiohinta kohdistetaan ensin suoritevelvoitteille ja kun suorite-
velvoite on taytetty luovuttamalla siihen liittyvén palvelun
maaraysvalta asiakkaalle, siihen liittyva myyntituotto kirjataan.
Suoritevelvoite voidaan tayttaa joko tiettyna ajankohtana tai ajan
kuluessa.

Hallinnointipalkkiot

Pazomasijoitusalan vakiintuneen kaytannon mukaisesti paaoma-

rahaston hallinnointiyhtiona toimivalle vastuunalaiselle yhtio-
miehelle (eli CapManille) maksetaan hallinnointipalkkiota koko
rahaston toiminta-ajalta. Hallinnointipalkkio on muuttuva vastike
ja perustuu rahaston sijoitusperiodin aikana (tyypillisesti viisi
vuotta) rahaston alkuperaisiin paaomiin ja sen jalkeen rahaston
salkun hankintahintaan. Hallinnointipalkkiot ovat tyypillisesti
0,5-2,0 % vuodessa riippuen siitd, onko kyseessa kiinteisto-,
mezzanine- vai oman padoman ehtoinen rahasto. Kiinteistéra-
hastoissa hallinnointipalkkiota maksetaan myos sitoutuneelle

velkapaaomalle. CapManin hallinnoimissa rahastoissa hallinnoin-

tipalkkioprosentti on keskimaarin noin prosentin luokkaa.
Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot tuloutetaan ajan

kuluessa, koska rahaston hallinnointi on sopimuksen ainoa suo-

ritevelvoite ja rahastonhoitopalvelu luovutetaan ajan kuluessa.

Palveluiden myynti
CapManin palveluliiketoiminta siséltaa varainhoitopalveluja seka
varainhoitoon liittyvia analyysi-, raportointi- ja back office -palve-

luja instituutiosijoittajille, saatioille seka varakkaille yksityishenki-

|6ille ja perheiden sijoitusyhtidille. Palveluliiketoimintaan siséaltyy
myos varainhankinta- ja neuvonantopalveluita rahastoyhticille ja
sijoittajille seké rahastojen hallinnointiin liittyvia palveluja ulko-
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puolisille rahastoille. Palveluliiketoiminta sisaltaa liséksi CapMan
Procurement Servicesin (CaPS) tarjoamia hankintarengaspal-
veluja. Palveluista saatava myyntituotto kirjataan ajan kuluessa,
kun palvelu toimitetaan ja siihen liittyva maaraysvalta siirtyy
asiakkaalle lukuun ottamatta onnistumis- ja transaktiopalkkioita,

jotka tuloutetaan kerralla, koska niihin liittyva suoritevelvoite tayt-

tyy tiettyna ajankohtana ja suoritevelvoitteeseen liittyvan palvelun
maaraysvalta siten siirtyy asiakkaalle tiettyna ajankohtana.
Joihinkin palveluliiketoiminnan asiakassopimuksiin liittyy
merkittava rahoituskomponentti, jolloin niiden transaktiohin-
taa maaritettaessa luvattua vastikemaéraa oikaistaan rahan
aika-arvon ja asiakkaan luotto-ominaisuuksien vaikutuksella.

Voitonjako-osuustuotot
Voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan sijoitustoiminnassa menes-
tyneen paaomarahaston voiton jakamista rahaston sijoittajien ja
sen sijoitustoiminnannasta vastanneen hallinnointiyhtion kesken.
Kaytannossa voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan hallinnointi-
yhtion saamaa osuutta rahastojen kassavirrasta sen jalkeen, kun
rahasto kokonaisuutena on siirtynyt voitonjakoon.
Padomasijoitusalalla voitonjako-osuustuoton saajina ovat tyy-

pillisesti rahaston sijoitustoiminnasta vastanneen hallinnointiyh-

tion sijoitusammattilaiset. CapManin kohdalla voitonjako-osuus-
tuotot jaetaan CapMan Oyj:n ja ko. rahaston sijoitustoiminnasta
vastanneen tiimin kesken. CapManin vuosikertomuksen yhtey-
dessa julkaistavassa rahastotaulukossa esitetdéan CapMan Oyj:n
osuus rahaston kassavirroista, mikali rahasto on voitonjaossa.

Voitonjakoon siirtyminen ja voitonjako-osuustuotot perus-
tuvat toteutuneisiin rahavirtoihin eivéatka laskennalliseen, viela
realisoitumattomaan tuottoon. Voitonjako-osuustuottoja syntyy
vaihtelevasti irtautumisten toteutumisajankohdasta seka irtau-
tuvien rahastojen voitonjakovaiheesta riippuen, minka vuoksi
niiden ennustaminen on vaikeaa.

Voitonjaon piiriin siirtyédkseen rahaston on palautettava sijoit-
tajille kutsuttu paaoma, ja padomalle vuotuinen etuoikeutettu
tuotto (ns. kynnystuotto, tyypillisesti valilla 7-10 % IRR p.a.).
Kun rahasto on siirtynyt voitonjakoon, jaetaan loput rahaston
kassavirroista sijoittajien ja hallinnointiyhtion kesken. Talloin
kassavirran tyypillinen jakosuhde on 80 prosenttia sijoitta-
jille ja 20 prosenttia hallinnointiyhtiolle. Voitonjakovaiheessa
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hallinnointiyhtio saa voitonjako-osuustuottoja kaikesta rahaston
kassavirrasta, myos silloin kun sijoituskohteesta irtaudutaan
alle sen hankintahinnan.

Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun rahasto on siirtynyt
voitonjakoon ja voitonjako-osuus perustuu realisoituneisiin
rahavirtoihin ja johto on arvioinut olevan erittain todennékoista,
etta takaisinmaksuriskia rahastolle ei ole. Voitonjako-osuustuot-
to kirjataan, kun CapManilla on siihen oikeus, on saanut sen
maarasta vahvistuksen ja on verrattain lahella saamassa sen
rahana.

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski (clawback)
Voitonjako-osuustuottojen tuloutuksessa otetaan huomioon
mahdollinen voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski
(clawback). Takaisinmaksuriskilléd tarkoitetaan tilannetta, jossa
rahaston lopputilityksen yhteydessa todetaan, etta vastuunalai-
nen yhtiomies on saanut rahastolta voitonjako-osuustuottoa
rahastosopimuksessa sovittua enemman. Tallainen tilanne
saattaa syntya, jos kutsutaan jo jaettuja varoja takaisin, tai jos
kohdeyrityksen kauppasopimukseen sisaltyy merkittavia myyjan
vastuita ja irtautuva rahasto on elinkaarensa loppuvaiheessa.
Taman tyyppisissa tilanteissa osa saadusta voitonjako-osuustuo-
tosta voidaan jattaa tulouttamatta.

Voitonjako-osuustuottoihin liittyva takaisinmaksuriski arvioi-
daan raportointihetkelld. Arvio sisaltaa merkittavia johdon arvioi-
ta liittyen sijoitusten irtautumisaikatauluun ja todennakoisyyteen
seka sijoitusten arvonmaaritykseen. Voitonjako-osuustuoton
takaisinmaksuriskin méaara arvioidaan kayttéden odotusarvomal-
lia, eli laskemalla todennakoisyyksilla painotettu keskiarvo eri ir-
tautumisvaihtoehtojen arvioidusta lopputuloksesta. Tuloutettavaa
maéraa oikaistaan nain saadulla takaisinmaksuriskin maaralla ja
era on esitetty taseessa lyhytaikaisissa siirtoveloissa.

Tuloverot

Konsernituloslaskelman verokulu muodostuu kauden verotet-

tavaan tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta.
Verot merkitaan tuloslaskelmaan, paitsi jos ne liittyvat muihin
laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan paaomaan kirjattuihin
eriin. Talloin myds vero kirjataan vastaavasti muihin laajan
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tuloksen eriin tai suoraan omaan padomaan. Kauden verotet-
tavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta tulosta
kunkin maan voimassa olevan verokannan perusteella. Veroa
oikaistaan mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla veroilla.
Tilikauden aikana konsernin verot kirjataan kayttaen keskimaa-
raista, arvioitua verokantaa.

Laskennalliset verot lasketaan véliaikaisista eroista kirjanpi-
toarvon ja verotuksellisen arvon vélilla. Laskennallinen verosaa-
minen on kirjattu vain siihen maaraan asti kuin on todennakéis-
ta, etta tulevaisuudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan
véliaikainen ero voidaan hyodyntaa. Verotuksessa vahennyskel-
vottomista liikearvon arvonalentumisista ei kirjata laskennallista
veroa. Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatos-
paivaan mennessa saadettyja verokantoja tai verokantoja, jotka
on siihen mennessa kaytannossa hyvaksytty.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit ja
vaihtoehtoiset tunnusluvut
CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja, kuten oikaistu
liikevoitto, kuvaamaan liiketoimintansa taloudellista kehitysta ja
parantaakseen vertailukelpoisuutta eri kausien valilla. Vaihtoeh-
toiset tunnusluvut eivat korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja,
vaan ne raportoidaan IFRS-tunnuslukujen lisaksi. Vaihtoehtoiset
tunnusluvut, jos sellaisia kaytetaan, johdetaan IFRS:n mukaan
raportoiduista tunnusluvuista lisaamalla tai vahentamalla ver-
tailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja ne nimetaan oikaistuksi.
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ovat muun muassa
yrityskauppoihin tai suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat
merkittavat erat, liiketoimintojen hankintoihin ja myynteihin liit-
tyvat merkittavat voitot tai tappiot, aineettomien hyédykkeiden
myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai tappiot, viranomais-
paatoksista aiheutuvat merkittavat kulut seka voitonjako-osuus-
tuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvat voitot
tai tappiot.
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Arvioiden kadytto

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti
edellyttaa konsernin johdolta arvioiden tekemista ja harkintaa
laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Tehdyt arviot ja oletuk-
set vaikuttavat tilinpaatoksessa taseen varojen, velkojen ja
ehdollisten velkojen maaraan seka raportointikauden tuottojen
ja kulujen maaraan. Arvioilla on merkittava vaikutus konsernin
liiketulokseen. Arvioita ja oletuksia on kaytetty mm. liikearvon
arvonalentumistestauksessa, rahastosijoitusten kayvan arvon
maarittamisessé, aineettomien seké aineellisten hyodykkeiden
arvonalentumistestauksessa, poistoaikojen maarityksessa,
odotettavissa olevien luottotappioiden maarittamisessa seka
laskennallisten verojen kirjauksessa.

Rahastosijoitusten kdyvéan arvon méaritys
Rahastosijoitusten kayvan arvon maarityksessa kaytettavat In-
ternational Private Equity and Venture Capital arvonmaaritysoh-
jeet ottavat huomioon erilaisia tekijoita kuten hinta, jolla sijoitus
tehtiin, sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuhteet,
listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, tamanhetkinen seka
ennustettu operatiivinen tulos ja yhtioon tehdyt lisasijoitukset.
Arvonmaarityksessa joudutaan siksi kayttamaan merkittavassa
maarin arvioita. Epalikvidien sijoitusten arvonmaaritykseen ja
arvojen pysyvyyteen liittyvan merkittavan epavarmuuden vuoksi
rahastojen kayvat arvot eivat valttamatta kuvaa sita hintaa, joka
sijoituksista saataisiin ne realisoitaessa.

Rahastosijoitusten arvonmaaritysta on kuvattu tarkemmin
litetiedossa 32.

Muiden sijoitusten kdyvan arvon méaritys

Muiden sijoitusten kaypa arvo maaritetaan sisaisesti neljannes-
vuosittain kayttaen IPEVG:n ja IFRS 13:n mukaisia arvonmaari-
tysmenetelmia, jotka pohjautuvat ennustettuihin kassavirtoihin
tai verrokkiryhman kertoimiin. Arvonmaarityksessa kaytetaan
kunkin sijoituksen tilanteeseen, luonteeseen ja olosuhteisiin
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parhaiten soveltuvaa menetelmaé ja kdypien arvojen varmis-
tamiseksi teetetaan ulkopuoliset arvonmaaritykset vahintéan
kerran vuodessa.

Liikearvon arvonalentumistestaus
Liikearvon arvonalentumistestaus tehdaan vuosittain. Kerrytet-
tavissa olevan rahamaaran arvioinnin kannalta merkittavimmat
oletukset koskevat liikevaihdon kasvuvauhtia, liikevoittomar-
ginaalia, diskonttokorkoa seké jaénnosarvoa laskettaessa
kaytettavaa loppuarvojakson kasvuolettamaa. Liikevaihdon ja
liilkevoittomarginaalin arvioinnin pohjana on nykyinen kustan-
nusrakenne ja nykyisten asiakkaiden tuoma liikevaihto ja sellai-
nen liikevaihdon kasvuvauhti, mita rahavirtaa tuottavan yksikon
nykyisillé henkilosto- ja muilla resursseilla voidaan perustellusti
odottaa saavutettavan. Talloin liiketoimintasuunnitelman mu-
kaisista rahavirtaennusteista on poistettu se osa liikevaihdosta
ja lisékuluista, joiden arvioidaan syntyvan toiminnan laajenta-
misen myota ja nakyvan etupaassa asiakaskunnan ja henkil6s-
témaaran kasvuna.

Liikearvon arvonalentumistestausta on kuvattu tarkemmin
litetiedossa 15.
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2. Segmentti-informaatio

CapManilla on kolme liiketoimintasegmentti, jotka ovat Hallinnointiliiketoiminta, Palveluliiketoi-
minta seka Sijoitustoiminta.

Hallinnointiliiketoiminnassa CapMan hallinnoi paaomarahastoja, joiden paaomia partner-
ship-mallilla toimivat sijoitustiimit sijoittavat. Kohteet ovat pohjoismaisia tai venalaisia paaosin
listaamattomia yrityksia tai pohjoismaisia kiinteistoja tai infrastruktuurikohteita. CapMan keraa
rahastoihin varoja pohjoismaisilta ja kansainvalisilta 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 hankintarengaspalveluja CapMan Procurement Services
(CaPS) -palvelun kautta yrityksille Suomessa, Ruotsissa ja Baltiassa seka kokonaisvaltaisen lis-
taamattoman ja listatun markkinan varainhoitopalvelua CapMan Wealth Services -palvelun kautta
perheiden sijoitusyhticille, pienemmille instituutioille ja varakkaille yksityishenkilille. Lisaksi
palveluliiketoimintaan kuuluva JAY Solutions tarjoaa asiakkailleen teknologialahtéisté raportoin-
tia, analytiikkaa ja back office -palveluja. Palveluliiketoiminta uudelleenjarjesteltiin vuoden 2020
aikana, jolloin osa aiemmista Scala Fund Advisoryn rahastoyhtidille tarjoamista paaomasijoitus-
alan varainhankinta- ja neuvonantopalveluista seka JAM Advisorsin tarjoamat varainhoitopalve-
lut yhdistyivat uudeksi CapMan Wealth Services -kokonaisuudeksi. Scala Fund Advisory tarjosi
paaomasijoitusalan varainhankinta- ja neuvonantopalveluja rahastoyhticille. Uudelleenjarjestelyn
yhteydesséa Scala Fund Advisoryn ja JAM Advisoryn liiketoiminta paattyi silloisessa muodossaan ja
brandit poistuivat kaytosta. Palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat uudelleenjarjestelyn jalkeen
CapManin hankintapalvelusta (CaPS), varainhoidon neuvontapalveluista (CapMan Wealth Services)
seka analyysi- ja raportointipalveluista (JAY Solutions) saaduista palkkioista.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan padomasijoitusluokkaan ja hajautetusti lista-
tulle markkinalle. CapMan sijoittaa paégosin omiin rahastoihin. Sijoitustoiminnan tulonlahteita ovat
sijoitusten kaypien arvojen kehitys seka irtautumisten ja juoksevien tuottojen, kuten korkojen ja
osinkojen, myo6ta realisoituneet tuotot.

Muu toiminta koostuu liiketoimintasegmenteille kohdistamattomista konsernihallinnon toimin-
noista. Tallaisia toimintoja ovat osa konsernilaskennan, konserniviestinnan ja ylimman johdon
toiminnoista mukaan lukien osakeperusteiset maksut. Erassa Muut esitetaan myos liiketoimintase-
gmenttien valisten transaktioiden eliminoinnit.
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Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensi
Hallinnointipalkkiot 28 857 137 28 995
Palveluiden myynti 1 204 11 222 696 13122
Voitonjako-osuustuotot 873 873
Liikevaihto, ulkoinen 30934 11 359 696 42 989
Liiketoiminnan muut tuotot 8 90 97
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat
kulut, josta -12 864 -4 096 -338 -6 618 -23916
Palkat ja bonukset -12 864 -4 096 -338 -4 699 -21 997
Osakeperusteiset maksut -1 919 -1 919
Poistot -616 -637 -249 -1 503
Liiketoiminnan muut kulut -5610 -1 533 -88 -2 496 -9 728
Yleiskustannusten kohdistus -2 765 -158 -15 2 939
Sijoitusten kayvan arvon
muutokset 4 398 4 398
Liikevoitto / -tappio 9 086 5 024 3958 -5 729 12 339
Rahoitustuotot ja -kulut -:3120 -:3120
Tuloverot -2014 -996 68 -2941
Katsauskauden tulos 7 072 4 028 838 -5 661 6 278
Osakekohtainen tulos, senttia 3,3
Osakekohtainen tulos, laimennus-
vaikutuksella oikaistu, senttia 3,3
Pitkaaikaiset varat 5522 28530 116261 -3999 146 314
Liikevaihdon alueellinen jakauma:
Suomi 20 159
Muut maat 22 830
Yhteensi 42 989
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Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensi 1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensi
Hallinnointipalkkiot 24 684 167 24 851 Vertailukelpoisuuteen
Palveluiden myynti 1188 15530 493 17211 valkuttavaterat:
Voitonjako-osuustuotot 6910 6910 mﬁfhankmtomm littyvat 991 991
Liikevaihto, ulkoinen 32782 15 697 493 48 972 Lahjoitukset 200 97 297
Liikevaihto, sisainen 302 -302 Liikearvon arvonalentuminen
ja muut arvonalentumiset 2821 2821
- o . Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
Liiketoiminnan muut tuotot 1 12 7 6 erat yhteensa 2821 200 1088 4108
Oikaistu katsauskauden tulos 8 167 7 275 8 180 -3636 19 987
Tyosuhde-etuuksista
aiheutuvat kulut, josta -13 586 -3823 -241 -6 534 -24 184
Palkat ja bonukset 13586 3823 241 5803 23453 Osakekohtainen tulos, senttia 9,2
Osakeperusteiset maksut 731 731 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
erat, senttia 2,7
Poistot ol i 25t Ly Oikaistu osakekohtainen tulos,
Arvonalentumiset -4 230 -4 230 senttia 11,9
Liiketoiminnan muut kulut -4732 -2 397 -1 097 -3 843 -12 069
Yleiskustannusten kohdistus -3638 -227 -688 4 553 Osakekohtainen tulos,
— laimennusvaikutuksella oikaistu,
Sijoitusten kayvan arvon senttii 9,0
muutokset 12 250 12 250
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
erat, senttia 2,6
Liikevoitto / -tappio 5979 9 094 10 224 -5 904 19 392 Oikaistu osakekohtainen tulos,
laimennusvaikutuksella oikaistu,
senttia 11,6
Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erat: A —
Yrityshankintoihin liittyvat kulut 1126 1126 Pitkaaikaiset varat 19 908 13827 128970 -11 397 151 309
Lahjoitukset 200 97 297 - : _ .
Liikearvon arvonalentuminen 4 230 4230 Litkevaihdon alueellinen jakauma:
. . Suomi 29 430
Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erat yhteensa 4 230 200 1223 5653 Muut maat 19 542
Oikaistu liikevoitto / -tappio 10 209 9 094 10 424 -4 681 25 045 Yhteensi 48 972
Rahoitustuotot ja -kulut -1 783 -1 783
Tuloverot -633 -1 819 -461 1181 -1731
Katsauskauden tulos 5 347 7 275 7 980 -4 724 15 878
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3. Yrityshankinnat

2020
Tilikaudella ei ollut hankintoja.

2019
JAM Advisorsin hankinta

CapMan osti 27.2.2019 60 prosenttia analyysi-, raportointi- ja varainhoitoyhtio JAM Advisors Oy:sta
("JAM Advisors”). Kauppahinta maksettiin kokonaisuudessaan 5 110 000 osakkeen suunnatulla
osakeannilla JAM Advisorsin omistajille ja liikkeeseen laskettujen osakkeiden kaypa arvo oli

9,0 milj. euroa. Liiketoimintojen yhdistamisessa syntyi liikearvoa 14,8 milj. euroa. CapManilla

on osto-optio ja myyjilla myyntioptio 40 prosentin maaraysvallattomien omistajien osuuteen.
Molemminpuolisesta optiojarjestelysta johtuen CapMan ei erottele maaraysvallattomien omistajien
osuutta konsernituloslaskelmasta eika konsernin omasta paaomasta.

JAM Advisorsin hankinta toi CapManille uutta teknologisesti edistyksellista palveluliiketoimintaa
ja varainhoitopalvelua, seka laajensi yhtion verkostoa uusissa asiakassegmenteissa. JAM Advisors
palvelee paaasiassa kotimaisia instituutiosijoittajia, saaticita, perheiden sijoitusyhtioita ja varakkaita
yksityishenkildita ja toimii ndiden neuvonantajana.

JAM Advisors on yhdistelty CapMan-konserniin hankintahetkesta 27.2.2019 alkaen ja on
raportoitu osana Palveluliiketoiminta-segmenttia.
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4. Liikevaihto

Asiakassopimuksista kirjatut myyntituotot koostuvat hallinnointipalkkioista, palveluiden myynneista
ja voitonjako-osuustuotoista.

Segmentti-informaation yhteydessa (liitetieto 2) esitetty liikevaihdon jaottelu yhdessa tassa
esitetyn informaation kanssa kuvaavat sita, kuinka taloudelliset tekijat vaikuttavat myyntituottojen
luonteeseen, maaraan, ajoittumiseen ja epavarmuuteen ja miten tama jaottelu yhdistyy kunkin
raportoitavan segmentin myyntituottoihin. Hallinnointiliiketoiminnan palkkiotuotot ja voitonjako-
osuustuotot liittyvat paaasiassa pitkdaikaisiin sopimuksiin. Palkkiotuotot kirjataan tyypillisesti
ajan kuluessa, kun taas voitonjako-osuustuotot kirjataan tietylla ajanhetkella. Palveluliiketoiminnan
liilkevaihto perustuu paaasiassa lyhytaikaisiin sopimuksiin ja sisaltaa seka tietylla ajanhetkella
kirjattavia onnistumispalkkioita etta ajan kuluessa kirjattavia palkkioita.

Alla olevassa taulukossa on esitetty asiakassopimuksista kirjatun liikkevaihdon jakautuminen ajan
kuluessa ja tietylla ajanhetkelld tuloutettaviin eriin ja miten téma jaottelu yhdistyy kunkin raportoi-
tavan segmentin liikevaihtoon.

2020
Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni

1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Asiakassopimuksista kirjatun
liitkevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava

litkevaihto 30 061 8 966 696 39724

Tietylla ajanhetkella

tuloutettava liikevaihto 873 2 393 3 266
Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen 30934 11 359 696 42 989
2019

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni

1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Asiakassopimuksista kirjatun
litkevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava

lilkevaihto 25 872 7 882 493 34 248

Tietylla ajanhetkelld

tuloutettava liikevaihto 6910 7 814 14 724
Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen 32782 15 697 493 48 972
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5. Liiketoiminnan muut tuotot 2020 2019
Segmenteittdin
1000 EUR 2020 2019 o .
Hallinointiliiketoiminta 75 75
Muut tuottoerat 97 6 Palveluliiketoiminta 36 35
Yhteensa 97 6 Sijoitustoiminta ja muut 35 37
Yhteensa 146 147
6. Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut
1000 EUR 2020 2019 7. Poistot ja arvonalentumiset
Palkat 18 815 20515 1 000 EUR 2020 2019
Elakekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 2 669 2892 v
Osakeperusteiset maksut 1919 731 Poistot hyédykeryhmittain
Muut henkilosivukulut 513 46 Aineettomat hyodykkeet
Yhteensi 23916 24 184 Muut aineettomat hyddykkeet 481 349
Yhteensa 481 349
Tiedot johdon tyosuhde-etuuksista esitetaan kohdassa 31. Lahipiiria koskevat tiedot. Aineelliset kayttéomaisuushyodykkeet
Tuloslaskelmaan kirjatut osakeperusteiset maksut perustuvat myonnetyn instrumentin kaypaan Koneet ja kalusto 64 37
arvoon. Tuloslaskelman kulukirjauksen vastaerana on oma paaoma, jolloin kulukirjauksella ei ole Kayttooikeusomaisuuserat, toimitilat (IFRS 16) 894 913
vaikutusta oman paaoman kokonaismaaraan. Lisatietoa osakeperusteisista maksuista on esitetty Kayttooikeusomaisuuserat, kone ja kalusto (IFRS 16) 64 54
kohdassa 30.
Yhteensa 1 022 1 004
Konsernin henkilokunta keskimaarin Poistot yhteens& 1504 1353
2020 2019
Maittain Arvonalentumiset hyodykeryhmittain
Suomi 112 110 Liikearvo 0 4230
Ruotsi 22 20 Arvonalentumiset yhteensi 0 4230
Tanska 6 5
Venaja 0 8
Luxemburg 2 1
Iso-Britannia 4 3
Yhteensa 146 147
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8. Liiketoiminnan muut kulut 9. Liiketoiminnan rahavirtojen oikaisut ja
vuokrasopimusten rahavirta
1 000 EUR 2020 2019
Konsernin liiketoiminnan muihin kuluihin sisaltyvat 1000 EUR 2020 2019
seuraavat olennaisimmat erat: Henkilostokulut 1919 731
Muut henkilostokulut 775 1323 Poistot ja arvonalentumiset 1503 5583
Toimistokulut 529 761 Sijoitusten kayvan arvon muutos -4 398 -12 250
Matka- ja edustuskulut el 1578 Tytéaryritysten myyntivoitot 0 4762
Ulkopuoliset palvelut 5813 5485 Rahoitustuotot ja -kulut 3120 1783
Muut kulut 2220 2921 Yrityshankintojen kulut 0 459
Yhteensa 9728 12 068 Verot 2941 1731
Muut oikaisut -75 184
Lyhytaikaisiin vuokrasopimuksiin liittyvat kulut % B
(IFRS 16) 295 354 Yhteensi 5 009 6 540
Arvoltaan vahaisiin omaisuuseriin liittyvat
vuokrakulut (IFRS 16) 98 144 Vuokrasopimuksista |&htevé rahavirta
yhteensa (IFRS 16) -1 008 -999
Tilintarkastajan palkkiot
Ernst & Young -ketjuun kuuluville yhtisille 10. Sijoitusten kdyvan arvon muutokset
1 000 EUR 2020 2019 1000 EUR 2020 2019
Tilintarkastus 283 249 Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset ja rahoitusvarat
Veroneuvonta 8 19 —
Muut palvelut 20 88 Rahastc.)l5|l10|tukset 7 036 9707
Yhteensi 312 356 Kasvusijoitukset 0 2
Markkinasalkku -124 2 408
) o : . Yhteisyritykset 15 -32
Ernst & Young Oy:n suorittamat muut kuin tilintarkastuspalvelut CapMan-konsernin yhtigille tili- — N
kaudella 2020 olivat yhteensa 28 (2019: 107) tuhatta euroa. Palvelut koostuivat veroneuvonnasta Muut sijoitukset Loz 165
Yhteensa 4 398 12 250

8 (19) tuhatta euroa ja muista palveluista 20 (88) tuhatta euroa.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNITILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

* Sisaltda -2,5 milj. euroa nettotappiota (vuonna 2019 0,2 milj. euroa nettovoittoa) sijoituksista, jotka on nimen-

omaisesti luokiteltu kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi.
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11. Rahoitustuotot ja -kulut 12. Tuloverot
1000 EUR 2020 2019 1000 EUR 2020 2019
Rahoitustuotot Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 1743 4 801
Korkotuotot lainasaamisista 271 372 Edellisten tilikausien verot -631 -135
Muut rahoitustuotot 4 4 Laskennalliset verot:
Valuuttakurssivoitot 0 217 Syntyneet ja purkautuneet valiaikaiset erot 1 829 -2935
Rahoitusvelkojen kayvan arvon muutos 338 520 Yhteensa 2941 1731
Yhteensa 613 1113
Tuloverojen tasméytyslaskelma
Rahoituskulut
Korkokulut rahoituslainoista -2 684 2175 Tulos ennen veroja 9219 17 609
Luottotappiovarauksen muutos -101 -3
Muut rahoituskulut -607 -367 Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % 1 844 3522
Vuokrasopimusvelkojen korkokulut (IFRS 16) -66 -74 Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat 7 29
Valuuttakurssitappiot 274 277 Verovapaat tuotot -189 -1 285
Yhteensa -3732 -2 896 Vahennyskelvottomat kulut* 49 145
Osakepalkkiojérjestelmé&* -131 146
Edellisten tilikausien tappioista kirjaamattomien
verosaamisten hyddyntéminen ja tilikauden tappioista
kirjaamattomat laskennalliset verosaamiset 2 537 146
Edellisten tilikausien verot -631 -150
Liikearvon arvonalentuminen 0 846
Muut valittémat verot 0 1
Laskennallisten verovelkojen uudelleenarvionti -573 0
Muut erot 28 -1 669
Verot tuloslaskelmassa 2941 1731
* Taulukkoa oikaistu vertailuvuoden osalta.
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13. Osakekohtainen tulos 14. Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet
Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden jakokelpoinen voitto tilikauden 1000 EUR 2020 2019
aikana ulkona olevien osakkeiden lukumaéran painotetulla keskiarvolla, lukuun ottamatta osakkeita, Koneet ja kalusto
jotka yritys itse on ostanut ja jotka esitetdan omina osakkeina. Hankintameno 1.1. 2389 2 225
lLaimennusvaikl',ltukseIIa oikaistua osa!«ekohtal]istla tulgsta Iasklettaessa c?sak.keiden Iukuméérén Lisaykset 13 141
painotetussa keskiarvossa otetaan huomioon kaikkien laimentavien potentiaalisten kantaosakkeiden
osakkeiksi muuttamisesta johtuva laimentava vaikutus. Yritysostot 0 36
Muuntoerot 1 0
2020 2019 Vahennykset -14 -13
Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto Hankintameno 31.12. 2389 2389
(1 000 EUR) 5142 13963
Tilikauden voitto osakekohtaisen tuloksen laskennassa 5142 13963 Kertyneet poistot 1.1. 2036 2028
Tilikauden poisto -82 -8
(Olsgtélgeilflég lukumaéran painotettu keskiarvo 155 797 152 155 Kertyneet poistot 31.12. 2118 2036
Omat osakkeet (1 000 kpl) -26 -26
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo Kirjanpitoarvo 31.12. 27 353
osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 155 771 152 128
Kayttooikeusomaisuuserat
Osakepohjaisten kannustinjarjestelmien vaikutus
(1000 kpf) 1 344 3004 Koneet ja kalusto (IFRS 16)
Osakkeiden lukumé&aran painotettu keskiarvo .
laimennusvaikutuksella oikaistun osakekohtaisen Lisaykset 42 747
tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 157 114 155132 Tilikauden poisto 64 54
Kirjanpitoarvo 31.12. 44 66
Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttid/osake) 3,3 9,2
I(:énmtiig%z\;igutuksella oikaistu osakekohtainen tulos 3.3 9.0 Toimitilat (IFRS 16)
Lisaykset 190 98
Tilikauden poisto -894 913
Kirjanpitoarvo 31.12. 2281 2 985
Muut aineelliset hyodykkeet
Hankintameno 1.1. 24 120
Lisaykset 0 1
Véhennykset 1 -97
Kirjanpitoarvo 31.12. 23 24
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 2619 3428
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15. Liikearvo

1 000 EUR 2020 2019
Hankintameno 1.1. 28 009 13169
Lisaykset 0 14 840
Hankintameno 31.12. 28 009 28 009
Kertyneet arvonalentumiset 1.1. -12 695 -8 465
Arvonalentumiset 0 -4.230
Kertyneet arvonalentumiset 31.12. -12 695 -12 695
Kirjanpitoarvo 31.12. 15 314 15314

Arvonalentumistestaus

Liikearvo testataan arvonalentumisen varalta vahintaan kerran vuodessa ja se on kohdistettu raha-
virtaa tuottaville yksikéille alla olevan taulukon mukaisesti:

1000 EUR 2020 2019

CapMan Wealth Services ja JAY Solutions

(ent. JAM Advisors) 14 840 14 840
Muut 474 474
Yhteenséa 15 314 15 314

Edellisella tilikaudella hankittiin analyysi-, raportointi- ja varainhoitoyhtié JAM Advisors Oy, joka
muodosti uuden rahavirtaa tuottavan yksikén JAM Advisors. Hankinnan yhteydessé liikearvoa
syntyi 14,8 milj. euroa. Tilikauden 2020 aikana JAM Advisors on jakautunut kahteen liiketoiminta-
yksikkoon, CapMan Wealth Servicesiin ja JAY Solutionsiin, jotka muodostavat rahavirtaa tuottavien
yksikdiden ryhmén, jolle liikearvo on kohdistettu arvonalentumistestausta varten.

CapMan Wealth Servicesin ja JAY Solutionsin rahavirtaa tuottavien yksikéiden ryhman kerrytet-
tavissa oleva rahamaara on maaritetty perustuen kayttéarvoon, joka maaritellaan viiden vuoden
rahavirtojen nykyarvona perustuen johdon hyvéaksymaan liiketoimintasuunnitelmaan, josta on
poistettu sellaiset tulevaisuuden rahavirrat, joiden perustana on henkiléstomaaran kasvattamisen

mukanaan tuoma lisamyynti ja jotka siten liittyvat toiminnan laajentamiseen ja suorituskyvyn lisaa-

miseen. Suunnittelukauden ylittavat rahavirrat on laskettu ns. loppuarvomenetelmalla. Testauk-
sessa kaytetyt keskeiset oletukset ovat (suluissa vertailuvuoden arvo): diskonttokorko ennen veroja
11,0 % (10,3 %), myynnin keskimaérainen vuotuinen kasvuolettama suunnittelukaudella 12,5 %
(12,0 %), keskimaarainen liikevoittomarginaali suunnittelukaudella 34 % (35 %) ja loppuarvojak-
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son kasvuolettama jaanndsarvoa laskettaessa 0,8 % (1,0 %).

Arvonalentumistestin perusteella CapMan Wealth Servicesin ja JAY Solutionsin muodosta-
man rahavirtaa tuottavien yksikoiden ryhmalle kohdistetun liikearvon ei todettu olevan arvoltaan
alentunut. Keskeisista oletuksista kerrytettévissa oleva rahamaara on herkin myynnin kasvuvauh-
din ja keskimaaraisen liikevoittomarginaalin muutoksille suunnittelukauden aikana, ja rahavirta-
ennusteisiin sisaltyvan kohonneen riskin huomioimiseksi kaytetty diskonttokorko on jonkin verran
korkeampi ja loppuarvojakson kasvuolettama jonkin verran alempi edellisena tilikautena tehtyyn
arvonalentumistestiin verrattuna. Tehdyn herkkyysanalyysin perusteella myynnin suunnittelukau-
den aikaisen vuotuisen kasvuvauhdin jaaminen 3,0 prosenttiyksikkoa alemmaksi tai keskimaarai-
sen lilkevoittomarginaalin jadminen 11 prosenttiyksikkda alemmaksi johtaisi tilanteeseen, jossa
rahavirtaa tuottavien yksikdiden ryhman kerrytettéavissa oleva rahamaéara olisi yhta suuri kuin sen
kirjanpitoarvo. Tallé hetkella kerrytettavissa oleva rahamaéara ylittaa sen kirjanpitoarvon 5,7 milj.
eurolla eika minkaan muun keskeisen oletuksen jokseenkin mahdollinen muutos johtaisi arvonalen-
tumistappion kirjaamiseen.

Edellisella tilikaudella Venajan rahastojen hallinnointiin kohdistettu liikearvo kirjattiin kokonaan
alas, mista aiheutui 4,2 milj. euron arvonalentumistappio, joka kirjattiin konsernituloslaskelman
eraan Poistot ja arvonalentumiset. Liikearvon arvonalentumistestaus perustui kdypaan arvoon
vahennettyna luovutuksesta johtuvilla menoilla johtuen liiketoiminnan myynnista tehdysta esisopi-
muksesta. Muita liikearvon arvonalentumistappioita ei edellisena tilikautena kirjattu.

16. Muut aineettomat hyodykkeet

1000 EUR 2020 2019
Hankintameno 1.1. 6 371 5330
Lisaykset 391 377
Yritysostot 0 664
Hankintameno 31.12. 6 762 6 371
Kertyneet poistot 1.1. -5 574 -5 245
Tilikauden poisto -463 -329
Kertyneet poistot 31.12. -6 037 -5 574
Kirjanpitoarvo 31.12. 725 797
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17. Kdypdan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset

Rahastosijoitukset Muut sijoitukset

1 000 EUR 2020 2019 1000 EUR 2020 2019

Tilikauden alussa 115918 80 583 Tilikauden alussa 2731 2 548

Lisaykset 17 869 38 037 Lisaykset 6 0

Palautukset -24 746 -17 542 Kayvéan arvon muutos -2 546 183

Kéyvan arvon muutos 7131 9692 Tilikauden lopussa 191 2731

Siirrot -106 5148

Tilikauden lopussa 116 066 115918 Yhteisyritykset

Rahastosijoitukset sijoitusalueittain kauden lopussa 1000 EUR 2020 2019
Tilikauden alussa 4470

Buyout 7 244 9 580 Lisaykset 144

Credit 2672 2 590 Kayvan arvon muutos -32

Russia 4 363 4 257 Siirrot -4 582

Real Estate 39 408 40 043 Tilikauden lopussa 0

Muut sijoitusalueet 16172 18 869

Rahastojen rahastot 137 192 . . . e e

Ulk ]I' t Private Equit hastot 29 658 22787 Tiedot yhtelsyrltykSISta

OPUOTISER Frivate =quity -rahasto Tilikauden 2019 aikana yhteisyritykset Maneq Investment Luxembourg S.a.r.l., Maneq 2004 AB ja
Infra loadz 17 600 Yewtree Holding AB on purettu.
Yhteensa 116 066 115918

Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund Investments SICAV-SIF -tytéaryhtio, jonka kaypa arvo on

72,8 milj. euroa.
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18. Pitkdaikaiset saamiset Pitkaaikaisiin lainasaamisiin ei sisally arvoltaan alentuneita eria. Lainasaamisten odotettavissa
olevia luottotappioita koskeva vahennysera on esitetty erikseen 12 kuukaudelta ja koko voimassa-

1 000 EUR 2020 2019 oloajalta odotettavissa olevia luottotappioita vastaavaan maarasn arvostettuna. Koko voimassaolo-

Myyntisaamiset 6 148 6119 ajalta odotettavissa olevia luottotappioita vastaava vahennysera liittyy kokonaan sellaisiin lainasaa-

Lainasaamiset 2827 3203 misiin, joiden luottoriski on lisédantynyt merkittavasti alkuperaisen kirjaamisen jalkeen.

Korkosaamiset 109 73 1 000 EUR 2020 2019

Yht a 9 084 9395

eensd Lainasaamiset, brutto 2 947 3221

Luottotappiota koskeva vahennysera 12 kuukaudelta -3 -18

ey . . e ) . , . ) . Luottotappiota koskeva vahennysera
Pitkaaikaiset myyntisaamiset liittyvat Scalan tarjoamiin varainhankinta- ja neuvonantopalveluihin. koko voimassaoloajalta 117

Naihin saamisiin sisaltyy merkittava rahoituskomponentti, mista syysta niiden arvostuksessa
on huomioitu rahan aika-arvo seka asiakkaan luotto-ominaisuudet. Naista asiakassopimuksista
johtuvat konsernin oikeudet vastikemaaraan ovat kuitenkin ehdottomia ja edellyttavét vain ajan
kulumista, ja nain ollen erillistéd sopimukseen perustuvaa omaisuuseraa ei ole esitetty.
Pitkaaikaiset lainasaamiset sisaltavat 1,6 milj. euron saamisen Norum Russia Co-Investment
Ltd:Ita, 0,4 milj.euron saamisen NEP Priedvidza S.a.r.l:lta, 0,4 milj.euron saamisen NRE Cream
Oy:lta, 0,4 milj. euron saamisen Buyout X Guernsey Ltd:Ita, 0,2 milj. euron saamisen CapMan
Russia Team Guernsey Ltd:Ité seké muita rinnakkaissijoituksiin liittyvid saamisia 0,3 milj. euroa.

Lainasaamiset, netto 2 827 3203
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19. Laskennalliset verosaamiset ja -velat
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2020 aikana:

Kirjattu tulos- Kirjattu omaan
1000 EUR 31.12.2019 laskelmaan Muuntoerot padomaan 31.12.2020
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 3726 -1 288 0 0 2438
Yhteensi 3726 -1 288 0 0 2438
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 974 -335 4 0 643
Realisoitumattomat arvonnousut 1182 877 2 059
Yhteensi 2 156 542 4 0 2702
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2019 aikana:
Kirjattu tulos- Kirjattu omaan

1000 EUR 31.12.2018 laskelmaan Muuntoerot padomaan 31.12.2019
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 2 026 1 697 3 0 3726
Yhteensia 2 026 1697 3 0 3726
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 1452 -648 -3 173 974
Realisoitumattomat arvonnousut 1833 -651 1182
Yhteensi 3285 -1299 -3 173 2156
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20. Myyntisaamiset ja muut saamiset Lyhyt- ja pitkdaaikaiset myynti- ja muut saamiset valuutoittain
tilinpaatoshetkella
1 000 EUR 2020 2019
Myyntisaamiset ja muut saamiset Valuuttamaara Euromaara Osuus
Myyntisaamiset 6 267 3437
Lainasaamiset 251 125 EUR 14 460 63 %
Siirtosaamiset 1 480 2196 USb 8751 7132 31 %
Muut saamiset 6019 5034 SEK 13 084 1304 6%
Yhteensi 14 017 10 792 GBP 157 175 L%
DKK 225 30 0%
Varausmatriisiin pohjautuva myyntisaamisten odotettavissa olevia luottotappioita koskeva . o . . . .
vahennysera on esitetty alla: 21. Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
1 000 EUR 2020 2019 1000 EUR 2020 2019
Myyntisaamiset, brutto 6 323 3456 Kaupankayntisalkku 312 10 768
Luottotappiota koskeva véhennysera -56 -18 Yhteensa 312 10 768
Myyntisaamiset, netto 6 267 3437

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavien muiden saamisten odotettavissa olevia luottotappioita
koskeva véhennysera on vahainen, eivatka ne sisalla arvoltaan alentuneita eria.

Koska konsernin asiakassopimuksista johtuvat oikeudet vastikemaaraan ovat ehdottomia, ne on
esitetty saamisina eika erillista sopimukseen perustuvaa omaisuuseraa ole esitetty.

Lainasaamiset koostuvat pazosin lahipiirille tai muille tyontekijoille mydnnetyista lyhytaikaisista
lainoista.

Siirtosaamiset koostuvat paaosin ennakkomaksuista.

Muut saamiset koostuvat pagosin laskuttamattomista palkkioista, edelleen veloitettavista kuluista,
verosaamisista ja myytyjen rahoitusvarojen kauppahintasaamisista.
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Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattava kaupankayntisalkku sisaltaa kaupankayntitarkoituk-
sessa tehtyja sijoituksia listattuihin osakkeisiin. Listatut osakkeet arvostetaan kaypaan arvoon
kayttéen viimeista kaupantekokurssia toimivilla markkinoilla tilinpaatdspéaivana. Niiden kéypa arvo
tilinpaatospaivana oli 0,3 milj. euroa.
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22. Rahavarat

1 000 EUR 2020 2019
Pankkitilit 58 002 43 665
Yhteens: 58 002 43 665

Rahavarat koostuvat vain pankkitileista. Rahavaroista 2,0 milj. euroa liittyy edellisen tilikauden
aikana toteutetun uuden hotellikiinteistorahaston jarjestelyyn eika ole konsernin kaytettavissa.

23. Oma padaoma ja osakkeet

1 000 KPL A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa
1.1.2019 147 116 147 116
Optioiden kaytto 1 502 1 502
Osakemerkinta 5110 5110
31.12.2019 153 728 153 728
Optioiden kaytto 702 702
Suunnattu maksuton osakeanti 2002 2002
31.12.2020 156 433 156 433
Osake-  Ylikurssi- Muut
1000 EUR padoma rahasto rahastot  Yhteensa
1.1.2019 772 38 968 83812 123552
Optioiden kaytto 1130 1130
Osakemerkinta, suunnattu osakeanti 9 027 9027
Paaomanpalautus -9 146 -9 146
31.12.2019 772 38 968 84 823 124563
Optioiden kaytto 447 447
Paaomanpalautus -13854  -13854
31.12.2019 772 38 968 71416 111156
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Muut rahastot
Tilikauden aikana sijoitetun vapaan oman pdaoman rahastoon (SVOP) kirjattiin optio-oikeuksien
nojalla merkityt osakkeet seka vahennettiin maksettu padomanpalautus. Vuoden 2018 osakepalkkio-
ohjelman paattamisen yhteydessa annettiin vastikkeetta 2 002 208 kappaletta yhtion uusia
osakkeita suunnatussa osakeannissa. Edellisen tilikauden 2019 aikana sijoitetun vapaan oman
paaoman rahastoon (SVOP) kirjattiin optio-oikeuksien ja yrityshankinnan yhteydessa suunnatun
osakeannin nojalla merkityt osakkeet seka véahennettiin maksettu paaomanpalautus.
Optio-ohjelmat ja osakepalkkiojarjestelmat on esitetty kohdassa 30. Osakeperusteiset maksut.

Muuntoerot

Muuntoerot-rahasto sisaltaa ulkomaisten yksikkojen tilinpaatésten muuntamisesta syntyneet
muuntoerot.

Maksetut ja ehdotetut osingot ja padomanpalautukset

Vuodelta 2019 osinkoa ja paddomanpalautusta sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta
maksettiin yhteensa 0,13 euroa osakkeelta, yhteensa noin 20,0 milj. euroa. Osinko 0,04 euroa ja
paaomanpalautus 0,09 euroa osakkeelta maksettiin omistajille 20.3.2020.

Hallitus esittaa yhtion 17.3.2021 pidettavélle varsinaiselle yhtickokoukselle, ettd osakkeen-
omistajille jaettaisiin osinkoa 0,02 euroa per osake, yhteensa noin 3,1 milj.euroa, ja paaoman-
palautusta sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta 0,12 euroa per osake, yhteenséa noin 18,8
milj. euroa. Osingon ja padomanpalautuksen ehdotettu yhteismaéré olisi noin 21,9 milj. euroa ja
varojenjako ehdotetaan maksettavaksi kahdessa samansuuruisessa erassa noin kuuden kuukau-
den valein.

Osakkeisiin liittyvat lunastuslausekkeet

Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista osakkeista tai osakkeiden tuottamasta aanimaa-
rasta yhtidjarjestyksessa tarkemmin maéaritellyin ehdoin saavuttaa tai ylittaa 33,3 % tai 50 %,
on velvollinen lunastamaan muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta naiden osakkeet ja niihin
liittyvat arvopaperit yhtijarjestyksen maarittelemalla tavalla.

Omistukseen ja ddnivallan kdayttoon liittyvit sopimukset

CapMan Oyij:lla ei ollut 31.12.2020 tiedossa yhtion omistukseen ja danivallan kayttéon liittyvia
sopimuksia tai jarjestelyita, jotka ovat omiaan vaikuttamaan olennaisesti CapMan Oyj:n osakkeiden
arvoon.
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Osakkeiden omistus maéarén ja sektorin mukaan 31.12.2020 CapMan Oyj:n suurimmat omistajat 31.12.2020

Osakkeet Osuus
Osake- ja ja danet osakkeista (%)
Raja Omistajia kpl %  a&nimaara, kpl % Silvertarnan Ab 16 226 519 10,40
1-1 000 15 535 61,86 5877 515 3,76 Keskinainen Elakevakuutusyhtio limarinen 10 318 326 6,60
1 001-10 000 8261 32,90 26 581 707 16,99 Mikko Laakkonen 6378 320 4,10
10 001-100 000 1164 4,64 28987345 18,53 OY Inventiainvest AB 4723703 3,00
100 001-500 000 87 0,35 16 701 584 10,67 Keskindinen tyoelakevakuutusyhtio Varma 3675215 2,30
500 001-1 000 000 12 0,05 9184135 5,87 Kyosti Kakkonen 3289502 210
1 000 001~ 16 006 63227751 40,41 Vesasco Oy 3088 469 2,00
Tuntematon 37 0,15 5898 933 3,77 Valtion Elékerahasto 2 500 000 1,60
Yhteensd 25112 99,95 156458970 100,00 Nordea Rahastot 2197417 1,40
Josta hallintarekistersityjé 0,05 9039 704 5,78 Momea Invest Oy 2150000 1,40
Josta yhteistililla 0,00 18 709 0,01 Yhteensa 54 547 471 34,90
Osake- ja Hallintarekisteroidyt osakkeet 9 039 704 5,78

Sektori aanimazrs, kpl % Johtohenkilsiden omistus 6 607 482 4,22
Kotitaloudet 78 571 060 50,22
Muut 47330833 30,25 Vuoden 2020 aikana ei ole vastaanotettu liputusilmoituksia. Ajantasaiset tiedot kaikista liputus-
Eléke ja vakuutus 18 547 485 11,85 ilmoituksista Ioytyvat CapManin verkkosivuilta www.capman.com
Rahastoyhtio 4 853 208 3,10
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 1231152 0,79
Omat osakkeet 26 299 0,02
Tuntematon 5898 933 3,77
Yhteensa 156 458 970 100,00
Josta hallintarekisteroityja 9 039 704 5,78
Josta yhteistililla 18 709 0,01

Lahde: EuroClear Finland Oy, tilanne 31.12.2020. Luvut perustuvat osakkeiden kokonaismé&araén 156 458 970 ja
osakkeenomistajien kokonaismé&araan 25 112, CapMan Oyj:n omistuksessa oli 26 299 osaketta 31.12.2020.
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24. Pitkaaikaiset korolliset velat 26. Ostovelat ja muut velat - lyhytaikaiset
1000 EUR 2020 2019 1000 EUR 2020 2019
Joukkovelkakirjalainat 81116 49718 Ostovelat 1027 1123
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 1 496 2 285 Saadut ennakot 343 292
Yhteensa 82 612 52 003 Siirtovelat 6 204 15542
Muut velat 3501 3202
Yhteensa 11 075 20 159

CapMan laski joulukuussa 2020 liikkeeseen 50 milj. euron vakuudettoman kiintedkorkoisen joukko-

velkakirjalainan ja lunasti samalla takaisin 18,5 milj. euron osuuden huhtikuussa 2018 liikkeeseen
lasketusta 50 milj. euron joukkovelkakirjalainasta, jonka jalkeen viimeksi mainittua on jaljella 31,5
milj. euroa. Uusi joulukuussa 2020 liikeeseen laskettu laina eraantyy 9.12.2025 ja sille maksetaan
4,000 %:n vuotuista kuponkikorkoa, joka maksetaan kerran vuodessa. Huhtikuussa 2018 liikeeseen
laskettu laina eraantyy 16.4.2023 ja sille maksetaan 4,125 %:n vuotuista kuponkikorkoa, joka
maksetaan kaksi kertaa vuodessa.

25. Muut pitkaaikaiset velat

1000 EUR 2020 2019
Yrityshankintoihin liittyvat velat 6 769 7 107
Muut velat 167 167
Yhteensa 6 936 7 274

Yrityshankintoihin liittyvat velat koostuvat osto- ja myyntioptioista, jotka on arvostettu kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti ja joiden kayvan arvon muutos on kirjattu rahoitustuottoihin tai -kuluihin.
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Ostovelat eraantyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, eika niihin sisally eraantynytta velkaa.

Saadut ennakot ovat asiakassopimuksiin perustuvia velkoja.

Siirtovelat sisalsivat varauksen (2019: 7,7 milj.euroa) voitonjako-osuustuottojen mahdolliseen
takaisinmaksuun CapMan Real Estate | -rahastolle. Varaus liittyi vuonna 2007 tapahtuneeseen
irtaantumiseen. Tama on maksettu pois 2020 aikana. Muut merkittavimmat erat siirtoveloissa
littyvat palkka- ja sosiaalikulujaksotuksiin.

Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpaatoshetkella

Ostovelat ja muut velat Valuuttamaara Euromaara Osuus
EUR 9186 83 %
SEK 11 485 1145 10%
GBP 139 154 19%
DKK 4 386 590 5%
27. Lyhytaikaiset rahoitusvelat
1000 EUR 2020 2019
Lyhytaikainen pankkilimiitti 130
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 888 809
Velka méaaraysvallattomille omistajille 20
Yhteensa 908 939
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28. Rahoitusvarat ja -velat
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Rahoitusvarat 2020
1 000 EUR Liitetieto Kirjanpitoarvo Kaypé arvo
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 17 116 066 116 066
Muut sijoitukset* 17 191 191
Lainasaamiset 18 2827 2 827
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 20 165 20 165
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 21 312 312
Rahavarat 22 58 002 58 002
Yhteenséa 197 563 197 563

* Muut sijoitukset kasittavat rahoitusvarat, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kdypaén arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattaviksi.
Rahoitusvarat 2019
1 000 EUR Liitetieto Kirjanpitoarvo Kaypé arvo
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 17 115918 115918
Muut sijoitukset* 17 2731 2731
Lainasaamiset 18 3203 3203
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 16 911 16 911
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 21 10 768 10 768
Rahavarat 22 43 665 43 665
Yhteenséa 193 196 193 196

* Muut sijoitukset kasittavat rahoitusvarat, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattaviksi.
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Rahoitusvelat 2020
1000 EUR Liitetieto Kirjanpitoarvo Kaypé arvo
Pitkaaikaiset korolliset velat 24 82612 82612
Pitkaaikaiset korottomat velat 25 6 936 6 936
Ostovelat ja muut velat 26 11 075 11 075
Lyhytaikaiset korolliset velat 908 908
Yhteensi 101 531 101 531

Rahoitusvelat 2019
1000 EUR Liitetieto Kirjanpitoarvo Kaypé arvo
Pitkaaikaiset korolliset velat 24 52 003 52 003
Pitkaaikaiset korottomat velat 25 7 107 7 107
Ostovelat ja muut velat 26 20 159 20 159
Lyhytaikaiset korolliset velat 939 939
Yhteensi 80 208 80 208
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Rahoitusvelkojen tasmaytyslaskelma 29. Vastuusitoumukset
1000 EUR 2020 2019 . v
Vuokravastuiden tasmaytyslaskelma
Rahavarat 58 002 43 665
Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat -908 -939 1000 EUR 2020 2019
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat -82 612 -52 003 Vuokravastuut 31.12.2019 3437
Nettovelka -25518 -9 277 Vahennykset:
Lyhytaikaiset vuokravastuut -63
Rahavarat 58 002 43 665 Arvoltaan vahéiset vuokravastuut -33
Korolliset velat, vaihtuvakorkoiset -2 384 -3224 Kaytetyn diskonttokoron painotettu keskiarvo 1,95 %
Korolliset velat, kiintedkorkoiset -81 136 49718 Diskontatut vuokravastuut 1.1.2020 3172
Nettovelka -25518 -9 277 Kayttoomaisuuteen aktivoidut
vuokrasopimukset 1.1.2020 3172
Rahoituksesta johtuvien velkojen muutokset . )
Rahavirran Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
muutoksen Muut
1000 EUR 1.1.2020 vaikutus muutokset 31.12.2020 1 000 EUR 2020 2019
Pitkaaikaiset rahoitusvelat 49718 31 398 81116 Omasta puolesta annetut vakuudet
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat 2285 -789 1496 Takaukset 500 500
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 130 -110 20 Yrityskiinnitykset 60 000 60 000
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat 809 -153 232 888
Yhteensa 52 942 30 346 232 83 520 Muut vastuusitoumukset 2271 2 280
Vuokra-
sopimus- Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin
velkojen siirto Rahavirran sijoitusalueittain
(IFRS 16:n muutoksen Muut
1 000 EUR 1.1.2019  kayttoonotto) vaikutus muutokset  31.12.2019 Buyout 38 895 39451
Pitkaaikaiset Credit 1476 1485
rahoitusvelat 49 705 13 49718 Russia 1117 1114
Pitkaaikaiset Real Estate 12 330 4 249
zu;)ktra'skop.)imtusvelat 3058 -926 153 2285 Muut 3556 4199
yhytaikaise .
rahoitusvelat 9989 -9.870 11 130 Rahastojen rahastot 246 551
Lyhytaikaiset Growth equity 14 021 12 221
vuokrasopimusvelat 807 2 809 Infra 19 506 18019
Yhteensd 59 694 3 865 -10781 164 52 942 Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 17 913 22 496
Yhteensi 109 061 103 785
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Kutsumattomista sijoitussitoumuksista kutsutaan arviolta noin 75-85 milj.euroa seuraavien 4 vuoden
aikana, johtuen erityisesti vanhempien rahastojen kayttamattomasta sijoituskapasiteetista.
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30. Osakeperusteiset maksut

CapManilla on tilinpaatoshetkella voimassa yksi sijoitukseen perustuva pitkan aikavalin osake-
pohjainen kannustinjarjestelma seka yksi optio-ohjelma, optio-ohjelma 2016. Aiempi osakepalk-
kiojarjestelma 2018-2021 seka optio-ohjelma 2013 ovat paattyneet tilikauden aikana. Ohjelmia
kaytetaan sitouttamisen valineena johdon ja avainhenkildiden sekéa yhtion osakkeenomistajien
intressien yhdenmukaistamiseksi. Sijoitukseen perustuvassa osakepohjaisessa kannustinjarjestel-
massa yhtion avainhenkilot sitoutuvat yhtion omistaja-arvon kehitykseen sijoittamalla merkittavan
summan yhtion osakkeisiin.

Helmikuussa 2020 CapManin hallitus paatti lyhentaa vuonna 2018 alkaneen osakepalkkiojéar-
jestelman 2018-2021 ansaintajaksoa vuodella ja leikata osakepalkkion suoriteperusteista maaraa
vastaavasti kolmanneksella. Jarjestelman paattamisen yhteydessa kirjattiin kuluksi konsernitu-
loslaskelmaan se osa jarjestelyn kayvasta arvosta, joka oli alun perin jaksotettu oikeuden syn-
tymisajanjaksolle poistumaolettamalla oikaistuna ja oli siksi viela kuluksi kirjaamatta. Samalla
oikaistiin poistumaolettama toteumaa vastaavaksi, mista aiheutui 0,3 milj. euron kuluvaikutus.
Jarjestelman paattamisesta aiheutui em. syista kokonaisuudessaan 1,4 milj. euron kuluvaikutus
tilikaudelle. Jarjestelyn paattyessa myonnetyt osakepalkkiot olivat yhteensa 3 807 000 osaketta,
josta uusien liikkeeseen laskettujen osakkeiden muodossa maksettiin 2 002 208 osaketta ja loppu-
osa maksettiin kateisvaroina syntyneen ennakonpidatysvelvoitteen kattamiseksi. Ennakonpidatys-
velvoitteen kattamiseksi pidatettyjen osakkeiden kaypa arvo 3,0 milj. euroa on kirjattu suoraan
omaan padomaan kertyneiden voittovarojen vahennykseksi.

Aiemman ohjelman paattamisen yhteydessa hallitus paatti uudesta pitkan aikavalin osakepoh-
jaisesta kannustinjarjestelmasta 2020-2023 konsernin johdolle ja tietyille avainhenkiloille. Uudessa
sijoitukseen perustuvassa pitkan aikavalin kannustinjarjestelméasséa on yksi ansaintajakso. Ansainta-
jakso alkoi 1.4.2020 ja paattyy 31.3.2023. Osallistujat voivat ansaita ansaintajaksolta suoriteperus-
teisen palkkion. Palkkion saaminen jarjestelmasta edellyttas, etta osallistuja hankkii yhtion osak-
keita tai kohdentaa jarjestelmaan ennestaan omistamiaan yhtion osakkeita hallituksen paattaman
maaran. Jarjestelman suoriteperusteinen palkkio perustuu yhtion osakkeen kokonaistuottoon (TSR)
ja osallistujan tyo- tai toimisuhteeseen palkkion maksuhetkella. Jarjestelman palkkiot maksetaan
kokonaan yhtion osakkeina vuonna 2023 ja jarjestelma on siten omana padomana maksettava. Hal-
litus paattaa annetaanko palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa olevia osakkeita. Jarjestelman
piirissa on tilinpaatoshetkella 18 henkilod, mukaan lukien CapManin johtoryhman jasenet.

Sijoitukseen perustuvan kannustinjarjestelman 2020-2023 kaypa arvo on maaritetty myonta-
mishetkella ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson kuluessa.
Jarjestelyn kaypa arvo on maaritetty Monte Carlo -simulaatiolla, jonka syottétietoja ovat osakkeen
hinta myontamishetkella, jarjestelyn voimassaoloajaksi ennustettu annualisoitu volatiliteetti,
riskitén korkokanta, odotettavissa olevat osingot seka ansaittavien osakepalkkioiden lukumaara
osakkeen hinnan eri tavoitetasoilla. Simulaatiossa on mallinnettu osakkeen hinnan kehittymista
ansaintajakson aikana ja siten jarjestelyn ehtojen mukaisten tavoitetasojen saavuttamisen myota
mydénnettavien osakepalkkioiden lukumaaraa. Kaypaa arvoa maaritettdessa on myés huomioitu
poistumaolettama.
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Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon niiden myontamishetkella ja kirjataan kuluksi
tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson kuluessa. Myonnettyjen optioiden kaypa
arvo myéntamispaivana on maaritetty kayttamalla Black-Scholes-optiohinnoittelumallia.

Omana pagomana maksettavien osakeperusteisten liiketoimien tilikaudella kirjattujen kulujen
yhteismaara oli 1,9 milj. euroa. Yhtidlle ei ole aiheutunut velkoja osakeperusteisesti maksettavista
liilketoimista. Yhtion osakkeen tilinpaatospaivan paatdskurssiin perustuen yhtio arvioi pidattavansa
2,4 milj. euroa tulevien ennakonpidatysvelvoitteiden kattamiseksi osakepalkkio-ohjelman 2020-23
osalta.

Sijoitukseen perustuvien kannustinjarjestelmian sekéa optiojarjestelmien keskeiset ehdot on
esitetty alla olevissa taulukoissa.

Sijoitukseen perustuvat kannustinjarjestelmat
Osakepalkkio-ohjelma

2018-2021 2020-2023
Myontamispaiva 27.4.2018 16.4.2020
Oikeuden syntymisajanjakso alkaa 27.4.2018 16.4.2020
Oikeuden syntymisajanjakso paattyy 11.3.2020 31.8.2023
Tilikauden aikana mydnnettyjen osakepalkkioiden
enimmaislukumaara 4 095 000
Jarjestelman puitteissa myonnettéavien
osakepalkkioiden enimmaislukumaara 5 498 000 4 095 000
Jarjestelyn paattyessa maksettujen
osakepalkkioiden lukumaara 3807 000
Osakkeen hinta myodntéamishetkelld, euroa 1,5872 1,764
Osakkeen hinta tilikauden paattyessa, euroa - 2,315
Osakkeen vuotuinen kokonaistuotto-oletus 8%
Ennustettu volatiliteetti - 27 %
Riskiton korko - 0,0 %
Odotettavissa olevien osinkojen nykyarvo
myontamispaivana, euroa 0,33 0,45
Poistumaolettama - 10 9%
Kayvan arvon lisays tilikauden aikana, milj. euroa 0,3 2,5
Jarjestelméan kaypa arvo, milj. euroa 2,6 2,5
Tilikauden aikana kuluksi kirjattu, milj. euroa 1,4 0,5
Kumulatiivisesti kuluksi kirjattu, milj. euroa 2,6 0,5
Ennakonpidatysvelvoitteiden maksun
rahavirtavaikutus, milj. euroa* -3,0 2,4
Jarjestelman piirissé henkildita 17 18
*Arvio osakepalkkio-ohjelman 2020-2023 osalta
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Tilikauden aikana voimassa olleet optio-ohjelmat
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Optio-ohjelma 2013
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Optio-ohjelma 2016
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2013 C-optiot

2016 A-optiot

2016 B-optiot

2016 C-optiot

B-osakkeita, kpl 1410 000 1410 000 1410 000 1410 000
Oikeuttavat merkitsemé&an

B-osakkeita, kpl 1410 000 1410 000 1410 000 1410 000
Osakkeen merkintaaika alkaa 1.5.2018 1.5.2019 1.5.2020 1.5.2021
Osakkeen merkintaaika paattyy 30.4.2020 30.4.2021 30.4.2022 30.4.2023

Osakkeen merkintahinta

B-osakkeen vaihdolla
painotettu keskikurssi
Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2015 lisattyna

10 prosentilla ja
vahennettyna jaetuilla
osingoilla eli 0,60 euroa

Osakkeen vaihdolla
painotettu keskikurssi
Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2016 lisattyna

10 prosentilla ja
vahennettyna jaetuilla
osingoilla eli 0,59 euroa

Osakkeen vaihdolla
painotettu keskikurssi
Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2017 lisattyna

10 prosentilla ja vahennettyna
jaetuilla osingoilla

Osakkeen vaihdolla
painotettu keskikurssi
Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2018 lisattyna

10 prosentilla ja vahennettyna
jaetuilla osingoilla

Black-Scholes-mallissa kaytetyt oletukset

Oletettu volatiliteetti %

20,5 %

21,56 %

Riskiton korko %

0.0%

0.0 %
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Optio-oikeuksien muutokset kauden aikana ja niiden nojalla saatavat osakkeet ja d@niosuudet

2013C-optiot

TILINPAATOS

AN

2016A-optiot

Optio-oikeuksien alkuperainen lukumaéra, kpl 1410 000 1410 000
Optio-oikeuksia jaettu, kpl 1277 291 673 958
Ulkona olevat optio-oikeudet 1.1.2020, kpl 562 541 281 673
Muutokset tilikauden aikana:

Kaudella my&nnetyt 0 0
Kaudella toteutetut 562 541 135 800
Toteutushinnan painotettu keskiarvo, euroa 0,69 0,59
Osakehinnan painotettu keskiarvo tilikaudella

olleen merkintéajan aikana 2,21 2,13
Ulkona olevat optio-oikeudet 31.12.2020, kpl 0 145 873
Optio-oikeuksilla toteutettu 31.12.2020 mennessa, kpl 1277 291 528 085
Osuus osakkeista ja aanistéa %, jos kaikki ulkona olevat

optio-oikeudet kaytetaan 0,0 % 0,1%
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31. Lahipiiria koskevat tiedot
konsernin  emoyhtion konsernin  emoyhtion
omistus- omistus- omistus- omistus-
Konsernin emo- ja tytaryritykset osuus osuus Konsernin emo- ja tytaryritykset osuus osuus
CapMan Qyj, emoyritys Suomi Nest Capital 2015 GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Capital Management Oy Suomi 100 % 100 9% Dividum AB Ruotsi 100 %
CapMan Sweden AB Ruotsi 100 % 100 % Valo Advisors Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan AB Ruotsi 100 % 100 % Valo Fund Management Oy Suomi 100 %
CapMan (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % Kokoelmakeskus GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Mezzanine (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % Norventures Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Growth Equity Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Classic GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Infra Management Oy Suomi 65 % 65 %
CapMan Real Estate Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Infra Lux Management S.4.r.l. Luxemburg 65 %
Dividum Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Growth Equity 2017 GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE | GP Oy Suomi 100 % 100 % Scala Fund Advisory Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE Il GP Oy Suomi 100 9% 100 % CapMan Nordic Infrastructure Manager S.4.r.l. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Infra Lynx GP Oy Suomi 65 %
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Buyout XI GP S.a.r.l Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Technology Fund 2007 GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan AIFM Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Private Equity Advisors Limited Kypros 100 % 100 % Nest Capital 11l GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Russia GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Procurement Services (CaPS) Oy Suomi 95 9%, 95 %,
CapMan (Guernsey) Investment Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Buyout Management Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited Guernsey 100 9% 100 % CapMan Hotels Il Holding GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Fund Investments SICAV-SIF Luxemburg 100 % 100 % JAY Solutions Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan Mezzanine V Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 % CapMan Wealth Services Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan (Guernsey) Buyout X GP Limited Guernsey 100 9% 100 % CapMan Growth Equity Il GP Oy Suomi 100 % 100 9%
CapMan (Guernsey) Russia Il GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Special Situations GP Oy Suomi 100 % 100 %
Maneq 2012 AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Special Situations Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Nordic Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 % Nest Capital Management AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Buyout X GP Oy Suomi 100 % 100 % CM Ill Feeder GP S.a.r.I. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Endowment GP Oy Suomi 100 % 100 % CaPS Baltic OU Viro 60 %
CapMan Collection Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Real Estate UK Limited Iso-Britannia 100 %
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Liiketapahtumat lahipiirin kanssa

Tilikaudella on kirjattu palkkioita talous- ja lakiasiainpalveluista hallituksen jasen Olli Liitolan
maaraysvaltayhteiso Momea Invest Oy:lle yhteensa 2 800 euroa (2019: 12 000 euroa) seka

HALLINNOINTI

konsultointipalveluista hallituksen jasen Eero Heliovaaran maéaraysvaltayhteisé Heliocabala Oy:lle

yhteensa 12 000 euroa (2019: 12 000 euroa).

Sitoumukset ldhipiirille

1000 EUR 2020 2019
Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 643 643
Johdon tyosuhde-etuudet

1000 EUR 2020 2019
Toimitusjohtaja Joakim Frimodig

Palkat ja muut lyhytaikaiset tyosuhde-etuudet 362 358
Lakisaateiset elakemaksut 62 66
Lisaeldkemaksut 36 38
Osakeperusteiset maksut 668 251
Yhteensa 1128 713
Muu johtoryhma

Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 1976 1683
Osakeperusteiset maksut 942 331
Yhteensa 2919 2014
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Hallituksen palkat ja palkkiot
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AN

1000 EUR 2020 2019
Andreas Tallberg 70 67
Ari Tolppanen 12.3.2019 asti 11
Peter Ramsay 13.3.2019 alkaen 44 33
Mammu Kaario 55 54
Catarina Fagerholm 46 44
Eero Helidvaara 44 43
Olli Liitola 13.3.2019 alkaen 42 33
Johan Hammarén 11.3.2020 alkaen 33

Yhteensi 334 285

Johdon tydsuhde-etuuksissa on huomioitu hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhméan kompen-

saatiot.

Toimitusjohtajalla on kuuden kuukauden mittainen, molempia osapuolia sitova irtisanomisaika.
Toimitusjohtaja on oikeutettu 12 kuukauden palkkaa vastaavaan erorahaan siina tapauksessa,

ettd sopimus irtisanottaisiin yrityksen toimesta.

Toimitusjohtajalla seka osalla johtoryhman jasenilla on yrityksen puolesta maksuperusteinen

lisaelakevakuutus.
Toimitusjohtajanelakkeelle siirtymisika on 63 vuotta.

Konsernin johto on kohdentanut sijoitukseen perustuvaan pitkan aikavalin kannustinjarjestel-
maan yhteensa 745 000 osaketta (v. 2019: 690 000 osaketta). Konsernin johdolle ei mydnnetty
uusia osakeoptioita tilikautena eika edellisena tilikautena. Johdon optio-oikeuksissa on samanlai-

set ehdot kuin muun henkilokunnan optioissa.

78



= KONSERNI HALLINNOINTI

32. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on varmistaa, etté konsernilla on mahdollisimman tehok-
kaasti kaytettavissaan liiketoiminnan laajuuteen nahden riittava rahoitus. Tavoitteena on minimoida
markkinoiden aiheuttaman negatiivisen kehityksen vaikutus konserniin kustannustehokkaasti. Ra-
hoitusriskien hallintaa ja valvontaa hoidetaan keskitetysti ja sen toteuttamisesta vastaa konsernin
talousjohtaja.

Johto seuraa jatkuvasti rahavirtaennusteita ja konsernin maksuvalmiusasemaa. Tama tehdaan
keskitetysti kaikkien konsernin yhticiden osalta. Liséksi konsernin maksuvalmiuden hallintaperi-
aatteisiin kuuluu lainakovenanttien tarkastelu eteenpéin seuraavan 12 kuukauden ajalle. Laina-
sopimuksiin sisaltyvat kovenanttiehdot liittyvat konsernin omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaan-
tumisasteeseen. Tilikauden aikana lainasopimuksiin siséltyvat kovenanttiehdot ovat tayttyneet.

Rahastosijoitusten (kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja hinta-
riskia valvoo yhtiossa sijoitustiimeista riippumaton Performance Monitoring -tiimi, jonka tehtavana
on seurata kohdeyhtitiden kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtidvastaavien tekemat
arvostusehdotukset tarkastetaan Performance monitoring -tiimissa, jonka jalkeen ne hyvaksytéan
arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaéarityskomitea koostuu sijoituskomitean puheenjohtajasta,
konsernin talousjohtajasta ja sijoitustiimin vetajasta.

a) Maksuvalmiusriski

Liiketoiminnan sisaantuleva rahavirta muodostuu ennustettavista hallinnointipalkkiotuotoista,
palveluliiketoiminnan tuottamista osittain pitkaaikaisiin sopimuksiin perustuvista ja osittain tran-
saktiopohjaisista palkkioista seka volatiileista voitonjako-osuustuotoista. Liiketoiminnan lahteva
rahavirta koostuu paaasiassa liiketoiminnan kiinteiden kulujen, korkojen ja verojen maksuista,
jotka ovat suhteellisen hyvin ennustettavissa lyhyella aikavalilla. Rahavirran hallintaan vaikuttaa
merkittavasti myos sijoitustoiminnan rahavirrassa nakyva tehtyjen sijoitussitoumusten edellyttamat
maksut rahastoille seka tuotot rahastosijoituksista, joiden ajoitus on vaikeammin ennustettavissa.
Konserni yllapitaa tasta syysta riittavaa likviditeettia, jotta se pystyy vastaamaan vaikeammin enna-
koitavissa oleviin kassastamaksuihin. Rahoituksen rahavirta koostuu paaasiassa lainojen nostoista
ja takaisinmaksuista seka osingonmaksuista ja padomanpalautuksista.

Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot seka paaosa palveluliiketoiminnan tuottamista
palkkioista perustuvat pitkaaikaisiin sopimuksiin ja niilla on tarkoitus kattaa konsernin operatii-
visen toiminnan kulut. Hallinnointipalkkiotuotot seka paaosa palveluliiketoiminnan tuotoista ovat
suhteellisen luotettavasti ennustettavissa seuraavan 12 kuukauden ajalle. Palveluliiketoimintaan
sisaltyy myos vaikeammin ennustettavia transaktiopohjaisia palkkioita.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « KONSERNITILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

TILINPAATOS

AN

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Voitonjako-osuustuottojen ajoittuminen on luonteeltaan epavarmaa ja aiheuttaa tulosheilahteluja.
Muutoksilla sijoitus- ja irtautumisaktiviteetissa on merkittava vaikutus konsernin rahavirtoihin.
Yksittainen sijoitus tai irtautuminen voi merkittavasti vaikuttaa rahavirtaan ja naiden ajoituksen
tarkka ennustaminen on vaikeaa. Konserniin kuuluvat rahastoja hallinnoivat yhtiot voivat rahastoa
koskevien sopimusten ehtojen perusteella joutua tietyissa tilanteissa palauttamaan saamiaan
voitonjako-osuustuottoja (niin kutsuttu clawback). Palautusvelvollisuus realisoituu tyypillisesti
tilanteessa, jossa rahaston toimikauden paattyessa rahaston hallinnointiyhtion saamat voiton-
jako-osuustuotot ylittavat rahaston lopullisen voitonjakolaskelman mukaiset hallinnointiyhtiolle
kuuluvat voitonjako-osuustuotot.

CapMan Real Estate | -rahasto siirtyi voitonjaon piiriin vuonna 2007, jonka yhteydessa rahaston
maksamasta 27,4 milj.euron voitonjaosta jatettiin tulouttamatta 6,4 milj.euroa takaisinmaksuriskin
kattamiseksi. Takaisinmaksuriskia arvioitiin uudelleen saannollisesti ja siihen liittyvaa varausta
kasvatettiin 7,7 milj. euroon edellisen tilikauden paattymiseen mennessa. Tilikauden aikana tapah-
tuneen rahaston viimeisen kohteen myynnin jalkeen osa voitonjako-osuustuotoista palautettiin
rahastolle, jonka jalkeen rahasto purettiin. Tehty varaus oli riittava kattamaan palautetut voitonjako-
osuustuotot eika yhticlla ei ole tilikauden paattyessa voitonjako-osuustuottojen palauttamiseen
littyvaa varausta.

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. 31.12.2020 rahastoille an-
netut sijoitussitoumukset olivat yhteend 109,1 milj. euroa (103,8 milj. euroa) ja kaytettavissa oleva
rahoituskapasiteetti (rahavarat ja nostamattomat lainat) 98,0 milj. euroa (83,7 milj. euroa).

CapMan laski joulukuussa 2020 liikkeeseen 50 milj. euron vakuudettoman kiinteakorkoisen
joukkovelkakirjalainan ja lunasti samalla takaisin 18,5 milj. euron osuuden huhtikuussa 2018
liilkkeeseen lasketusta 50 milj. euron joukkovelkakirjalainasta, jonka jalkeen viimeksi mainittua on
jaljella 31,5 milj. euroa. Uusi joulukuussa 2020 liikeeseen laskettu laina eraantyy 9.12.2025 ja sille
maksetaan 4,000 %:n vuotuista kuponkikorkoa, joka maksetaan kerran vuodessa. Huhtikuussa
2018 liikeeseen laskettu laina eraantyy 16.4.2023 ja sille maksetaan 4,125 %:n vuotuista kuponki-
korkoa, joka maksetaan kaksi kertaa vuodessa. Molempiin lainasopimuksiin sisaltyy konsernin
omavaraisuusasteeseen liittyva kovenanttiehto.

CapMan maksoi edellisen tilikauden aikana 18.6.2019 takaisin vakuutusosakeyhtié Garantia
takaaman 10 milj. euron ryhmajoukkovelkakirjalainan.

Tilikauden paattyessa CapManilla on pitkaaikainen kayttamatta oleva rahoituslimiitti, jonka
kokoa kasvatettiin edellisella tilikaudella 20 milj. eurosta 40 milj. euroon. Yhtio on kayttanyt rahoitus-
limiittia tilikauden aikana, mutta tilikauden paattyessa rahoituslimiitti on kokonaan kayttamatta.
Pitkaaikaisen rahoituslimiitin ehtoihin siséltyy seka omavaraisuusasteeseen etta nettovelkaantumis-
asteeseen liittyva kovenanttiehto.
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Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma

31.12.2020

Erdantyy alle Erdantyy Erdantyy Erdantyy Erdantyy

1000 EUR 3 kuukaudessa 3-12 kuukaudessa 1-3 vuodessa 3-5 vuodessa myohemmin

Joukkovelkakirjalainat 31 520 50 000

Ostovelat 1027

Joukkovelkakirjalainojen korot 3300 5 950 4 000

Yrityshankintoihin liittyvat velat 6 769

Rahastositoumukset 4417 10 819 8971 84 211

Sijoitussitoumukset Maneg-rahastoihin 643

Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 237 672 1434 40

31.12.2019

Eraantyy alle Eraantyy Eraantyy Eradntyy Eraantyy

1000 EUR 3 kuukaudessa 3-12 kuukaudessa 1-3 vuodessa 3-5 vuodessa myohemmin

Joukkovelkakirjalainat 49718

Ostovelat 1123

Joukkovelkakirjalainojen korot 2 062 5155

Yrityshankintoihin liittyvat velat 7 107

Rahastositoumukset 3836 12 506 902 86 541

Sijoitussitoumukset Maneg-rahastoihin 643

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski 7 692

Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 226 675 2109 38
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b) Korkoriski
Tilikauden paattyessa konsernin korollinen vieras pagoma on kiinteakorkoista. Korkoriski aiheutuu
vaihtuvakorkoisesta pitkdaikaisesta 40 milj. euron rahoituslimiitista, jota tilikauden aikana on kay-
tetty. Vaihtuvakorkoisen rahoituslimiitin viitekoron ollessa negatiivinen, kuten vuoden 2020 aikana,
sen kokonaiskorko muodostuu kaytannéssa sovitusta korkomarginaalista.

Joulukuussa 2020 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on
4,000 % ja se maksetaan kerran vuodessa. Huhtikuussa 2018 liikkeeseen lasketun joukkovelka-
kirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 4,125 % ja se maksetaan kaksi kertaa vuodessa.

Lainat korkokannan mukaan

1000 EUR 2020 2019
Vaihtuvakorkoiset 0 130
Kiinteékorkoiset 81 136 49718
Yhteensa 81 136 49 848

¢) Luottoriski

Konsernin luottoriskit liittyvat paaasiassa jaksotettuun hankintamenoon kirjattuhin myyntisaami-
siin, lainasaamisiin ja muihin saamisiin, joista johtuva suurin mahdollinen luottotappio on koko
nimellisarvoon kirjatun saamisen menettaminen. Saamisiin ei liity vakuuksia ja historiallisesti
niihin ei ole kohdistunut luottotappioita. Saamisten odotettavissa olevista luottotappioista on
lisatietoa liitetiedoissa 18 ja 20.

Konserni on taannut pankille tytaryhtion kaytossa olevan rahoituslimiitin, johon liittyva luotto-
riski on arvioitu vahaiseksi. Konsernin muut luottositoumukset liittyvat tiimiyhtioille annettaviin lai-
noihin, joilla tiimiyhtiot tekevat yhteissijoituksia konsernin hallinnoimiin rahastoihin. Naihin liittyva
luottoriski on arvioitu vahaiseksi, koska lainojen takaisinmaksuehto on yleensa sidottu lainanotta-
jan rahastoista takaisin saamaan rahavirtaan.
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d) Valuuttariski

Valuuttakurssimuutokset, erityisesti Yhdysvaltain dollarin ja euron valinen vaihtosuhde vaikuttavat
konsernin tulokseen, koska osa konsernin rahastosijoituksista on tehty dollariméaaraisina ja osa
konsernin pitkaaikaisista myyntisaamisista ovat dollarimaaraisia. Nain ollen yhdysvaltain dollarin
vahvistuminen tai heikentyminen suhteessa euroon parantaa tai heikentaa kayvan arvon muutosta
Yhdysvaltain dollarimaéaraisten rahastojen osalta seka parantaa tai heikentaa liikevaihtoa myynti-
saamisten valuuttakurssierojen osalta.

Konsernissa on merkittava maara myos Ruotsin kruununmaaraisia rahoitusvaroja, joten Ruotsin
kruunun ja euron valisen vaihtosuhteen muutoksilla on vaikutusta konsernin tulokseen.

Konsernilla on tytaryhtioita euroalueen ulkopuolella, joiden omaan paaomaan vaikuttaa
valuuttakurssien vaihtelu. Koska naiden yhtididen oman padgoman osuus on kuitenkin erittdin pieni,
ei valuuttakurssien vaihteluita ole suojattu. Konsernilla ei ole merkittavaa transaktioihin liittyvaa
valuuttariskid, silla konserniyhtiot toimivat kunkin yhtion kotimarkkinoilla.

Tilikauden paattyessa konsernin rahoitusvaroista noin 86 % oli euroissa, 10 % Yhdysvaltain
dollareissa, 3 9% Ruotsin kruunuissa ja 1 % muissa valuutoissa. Alla olevassa taulukossa on esitetty
ulkomaanrahan maaraisten rahoitusvarojen kayvat arvot euroissa.

Ulkomaanrahan maardisten rahoitusvarojen kdyvéat arvot euroissa

1000 EUR SEK usb Muut valuutat Yhteensa
2020 5101 19 796 2 396 27 293
2019 8 893 17 194 1371 27 458
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e) Pddoman hallinta

Konsernin tavoitteena on tehokas paaomarakenne, joka mahdollistaa velvoitteiden hoitamisen
ja varmistaa normaalit liiketoimintaedellytykset. Padomarakennetta seurataan oman paaoman
tuoton ja omavaraisuusasteen avulla.

CapMan Oyj:n hallitus on vahvistanut konsernin taloudelliset tavoitteet ja osingonjakopolitiikan.
Konsernin taloudelliset tavoitteet liittyvat kannattavuuteen ja taseeseen. Oman paaoman tuotto-
tavoite on keskimaarin yli 20 prosenttia vuodessa ja tavoite omavaraisuusasteelle on yli 60
prosenttia. CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa osakkeenomistajilleen.

CapManilla on tilinpaatoshetkella kaksi joukkovelkakirjalainaa, 9.12.2025 eraantyva 50 milj.
euron vakuudeton kiinteakorkoinen joukkovelkakirjalaina seka 16.4.2023 eraantyvéa joukkovelka-
kirjalaina, josta on jaljella 31,5 milj. euroa. CapManilla on lisaksi 6.6.2022 saakka kaytettavissaan
40 milj. euron pitkaaikainen rahoituslimiitti, joka tilinpaatéshetkella ei ollut kaytossa.

Pitkaaikaiseen rahoituslimiitiin seka joukkovelkakirjalainoihin liittyy rahoituskovenantteja, jotka
on sidottu yhtion omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaantumisasteeseen.

1000 EUR 2020 2019
Korolliset rahoitusvelat 83 520 52 942
Rahavarat -58 002 -43 665
Nettovelat 25518 9277
Oma pdaoma 113 266 129 533
Nettovelkaantumisaste 22,5 % 7,2 %
Oman p&aoman tuotto 5,2 % 12,7 %
Omavaraisuusaste 51,9 % 59,9 %
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f) Sijoitusten hintariski

Rahastosijoitukset

Rahastosijoitukset arvostetaan kayttamalla kansainvalista arvonmaéaritysohjeistusta "International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Naiden arvonmaéritysperiaatteiden
mukaan kdypa arvo maaritellaan muun muassa kertomalla kohdeyhtion tulos (esim. EBITDA)
kertoimella (esim. hinta / oma paaoma), joka johdetaan vastaavista listatuista yhtioista tai vii-
meaikoina toteutuneista transaktioista. Muutoksilla arvonmaarityskertoimissa voi olla merkittava
vaikutus rahastosijoitusten kaypiin arvoihin riippuen kohdeyhtiossa kaytetysta velkavivusta.

Kaupankayntitarkoituksessa pidettéavat rahoitusvarat

Konserni altistuu toiminnassaan kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen hintojen
vaihtelusta aiheutuvalle markkinariskille. Taloudellinen kehitys seka pérssikurssien muutokset
koti- ja ulkomailla vaikuttavat tulokseen. Tilikauden aikana konserni on véhentényt kaupankaynti-
tarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen maaraa. Tilikauden lopussa varoja oli 0,3 milj. euroa
ja ne koostuivat osakesijoituksista. Tasta johtuen rahoitusvaroihin kohdistuva markkinariski on
konsernin kannalta laskenut tilikauden aikana eika konserni ole kayttanyt sijoituksiin suojausta.

82



KONSERNI HALLINNOINTI HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

AN

g) Kdyvin arvon médrittaminen Kéypaén arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset
Kayvan arvon hierarkia kdypain arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 1 000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensd
31.12.2020 Rahastosijoitukset
1000 EUR Kaypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Kauden alussa 738 115180 115180
Lisaykset 17 869 17 869
Rahastosijoitukset 116 066 951 0 115115 Palautukset 24 746 24 746
Muut pitk&daikaiset sijoitukset 191 166 0 25 Kayvan arvon muutos 7131 7131
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 312 312 0 0 Siirrot 213 319 106
Kauden lopussa 951 115115 116 066

Kaytetyt tasot on maaritelty seuraavasti:

Muut sijoitukset

Taso 1 Taysin samanlaisten varojen noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla
L Kauden alussa 166 2 565 2731
markkinoilla.
Lisaykset 6 6
Taso 2 Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuseralle on Siirrot 166 -166 0 0
todettavissa joko suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina). Kayvan arvon muutos -2 546 -2 546
Kauden lopussa 166 0 25 191
Tasolle 2 maaritellyt kdypaan arvoon arvostettavat omaisuuserat koostuvat sijoituk-
sista, joiden noteerattu hinta on saatavissa markkinoilla, jotka eivat ole toimivat.
CapMan on arvostanut tason 2 sijoitukset kayttamalla viimeista kaupantekokurssia Raportointikauden aikana on uudelleenluokiteltu rahastosijoituksissa olevat omistukset CapMan
tilinpaatospaivana. Technology 2007, CapMan Life Science IV ja CapMan Equity VII -rahastoihin tasolta 3 tasolle 1.
Taso 3 Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkina-
tietoon.
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Kayvan arvon hierarkia kdypaan arvoon arvostetuista Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkadaikaiset sijoitukset
rahoitusvaroista 31.12.2019
1000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
1000 EUR Kaypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Rahastosijoitukset
Rahastosijoitukset 115918 738 0 115 180 Kauden alussa 80 582 80 582
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 2731 0 166 2 565 Lisaykset 38 038 38 038
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 10 768 2 681 8 087 0 Palautukset .17 542 -17 542
Kayvan arvon muutos 9 692 9692
Kaytetyt tasot on maaritelty seuraavasti: Siirrot 738 4410 5148
Kauden lopussa 738 115 180 115918
Taso 1 Taysin samanlaisten varojen noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla
markkinoilla. Muut sijoitukset
Taso 2 Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuseralle on Kélf'_den alussa L3 AR 2
todettavissa joko suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina). Lisaykset 0
Vahennykset 0 0
Taso 3 Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkina- Siirrot 0 0
tietoon. Kayvan arvon muutos 183 183
Kauden lopussa 166 2 565 2731

Yhteisyritykset

Kauden alussa 4471 4471
Lisaykset 144 144
Véhennykset -4 581 -4 581
Palautukset 0 0
Kayvan arvon muutos -34 -34
Kauden lopussa 0 0

Tilkauden aikana on uudelleenluokiteltu rahastosijoituksissa oleva CapMan Fund Investments
SICAV-SIF -tytaryhtion rahavarat tasolta 3 tasolle 1.
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2020
Kaypa arvo MEUR Ei-havaittavissa Kaytetyt syottotiedot Syottotiedon
Sijoitusalue 31.12.2020 Arvostusmalli olevat syottotiedot (painotettu keskiarvo) muutos Muutos arvostukseen
Verrokkiryhman
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2020 13,9x +/-10 % +/- 1,6 MEUR
Growth 13,9 Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin 24 9 +/-10 % -/+ 0,6 MEUR
Verrokkiryhméan
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2020 11,5x +/-10 9%, +2,1/-2,3MEUR
Buyout 7,2 Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin 21 % +/-10 % +/- 0,5 MEUR
Ulkopuolisen arvioitsijan
Real Estate 39,3 tekema arvostus
; Terminaaliarvo EV/EBITDA 15,9x +/-5 +/- 1,8 MEUR
Infrastructure 16,4 Dklskont.atug %
assavirra Diskonttokorko; markkina-
korko ja riskipreemio 12 9% +/- 100 bsp -1,0/+ 1,1 MEUR
Verrokkiryhman
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2020 10,7x +/-10 % + /- 0,4 MEUR
Russia 4.4 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 41 % +/-10 % -/+ 0,3 MEUR
; - 0,1 MEUR / Diskontto-
. Diskonttokorko; ’
N Diskontatut : P koron muutokseen
Credit 2,6 kassavirrat mark:«i;rc(?k?gle«%{g 9% +/- 100 bsp perustuvaa arvon-
P nousua ei kirjata
Ulkopuoliset paaoma- 298 Paadomarahaston
rahastosijoitukset ! hallinnointiyhtion raportit
Verrokkiryhman
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2020 8,1x +/-10 % +0,2/-0,1 MEUR
Maneq-sijoitukset 1,6 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 22 % +/-10% -0,0 /+ 0,1 MEUR
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2019
Kaypa arvo MEUR Ei-havaittavissa Kaytetyt syottotiedot Syottotiedon
Sijoitusalue 31.12.2019 Arvostusmalli olevat syottotiedot (painotettu keskiarvo) muutos Muutos arvostukseen
Verrokkiryhman
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2019 12,2x +/-10 % +/- 1,6 MEUR
Growth 16,1 Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin 20 % +/-10% -/+ 0,4 MEUR
Verrokkiryhméan
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2019 8,9x +/-10 9%, +2,3/-2,1 MEUR
Buyout 9,6 Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman
kertoimiin 22 % +/-10 % -0,7/ + 0,6 MEUR
Ulkopuolisen arvioitsijan
Real Estate 40,0 tekema arvostus
: Diskonttokorko;
Diskontatut oy
Infrastructure 17,6 . markkina- 12 % +/- 10 %
kassavirrat korko ja riskipreemio ° ° -0,8/+ 0,9 MEUR
Verrokkiryhmén
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2019 11,4x +/-10% + /- 0,4 MEUR
Russia 4,3 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 36 % +/-10 % -/+ 0,2 MEUR
. - 0,1 MEUR / Diskontto-
! Diskonttokorko; !
N Diskontatut : 7 koron muutokseen
Credit 2,6 kassavirrat markﬁgr:(?k?glg%{g 10 % +/-10% perustuvaa arvon-
p nousua ei kirjata
Rahastojen rahastot 0,2 Paaomarahaston
| ' hallinnointiyhtién raportit
. - 0,0 MEUR / Diskontto-
! Diskonttokorko; !
G Diskontatut ; ) koron muutokseen
Muut sijoitusalueet 0,8 kassavirrat mark:«i;rc(ei)k?glé%{g 6% +/-10 9, perustuvaa arvon-
p nousua ei kirjata
Ulkopuoliset pagoma- 228 Padomarahaston
rahastosijoitukset ’ hallinnointiyhtion raportit
Verrokkiryhméan
arvostuskertoimet EV/EBITDA 2019 8,7x +/-10 % -/+ 0,4 MEUR
Maneq-sijoitukset 3,7 Verrokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 22 9% +/-10 % -/+ 0,1 MEUR
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia myds muiden kuin konserniyhtididen hallinnoimiin rahastoi-
hin, joiden arvostus CapManin taseessa perustuu hallinnointiyhtididen ilmoittamiin arvoihin. Naille
sijoituksille CapMan ei tee erillista herkkyysanalyysia.

Paasaantoisesti verrokkiyhtididen arvostuskertoimien seka niihin tehtavien oikaisujen muutok-
set ovat vastakkaismerkkisia; arvostuskertoimien noustessa negatiivinen oikaisukin on tyypillisesti
suurempi, jolloin arvostuskertoimien muutoksen vaikutus ei valttamatta nay taysimaaraisena
rahastosijoitusten arvostuksessa.

Arvonmaaritykset on tehty euromaaraisina. Mikali kohdeyhtion raportointivaluutta on muu kuin
euro, arvonmaarityksessa kaytetyt tuloslaskelmaerat on kaannetty vastaavan vuoden keskimaarai-

silla valuuttakursseilla ja tase-erat raportointihetken valuuttakursseilla. Valuuttakurssien muutoksil-

la ei CapManin arvion mukaan ole valitonta merkittavaa vaikutusta konsernin tulokseen markkina-
kertoimiin perustuvien arvostusten kautta raportointikaudella.

Sijoituskohteiden arvonmaaritys paaomasijoitusalalla perustuu kansainvalisiin arvonmaaritys-
periaatteisiin, 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 vélilla arvostuspaivana tapahtuvassa
tavanmukaisessa liiketoimessa.

Suoria kohdeyhtiosijoituksia tekevien rahastojen osalta kayvat arvot maaritetaan soveltaen alalla
yleisesti kaytettya kansainvéalista arvonmaaritysohjeistusta "International Private Equity and Ventu-
re Capital Valuation Guidelines” ("IPEVG”). Arvonmé&arityksessa kaytetadn kunkin sijoituskohteen
tilanteeseen, luonteeseen ja olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa menetelmaa tai menetelmia, ottaen
huomioon kyseisen rahaston kokonaistilanne.

Arvonmaarityksesséa otetaan huomioon erilaisia tekijoita, kuten sijoituksen luonne, paikalliset
markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhtioiden kurssikehitys, taman hetkinen seka ennustettu
operatiivinen tulos seka taloudellinen tilanne. Kullekin sijoitukselle parhaiten soveltuvaa arvon-
maaritysmenetelmaa valittaessa pyritaan arvioimaan kaikkia niita tekijoita, jotka voivat olennai-
sesti vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kaytdsséa on eri menetelmia, joista CapManin useimmin
kayttamat ovat saatavilla olevat markkinahinnat aktiivisen kaupankaynnin kohteena oleville
sijoituskohteille, tuottokertoimiin perustuva arvostus, jossa kunkin kohdeyhtién arvo arvioidaan
julkisesti noteerattujen verrokkiyhtididen arvostustasoon nahden, seka diskontatut kassavirrat
-menetelma, jossa arvioidut tulevat rahavirrat ja terminaaliarvo diskontataan nykyhetkeen kaytta-
maélla sopivaa riskikorjattua korkoa. Tuottokertoimiin perustuvassa arvostuksessa CapMan oikaisee
aina verrokkiyhtididen kertoimia alaspédin muun muassa likviditeetin puutteen takia ("negatiivinen
oikaisu verrokkiryhman kertoimiin”). Menetelmien laadullisen luonteen vuoksi arvonmaéaritys
perustuu merkittavissa maarin CapManin arvioon.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja hin-
tariskia valvoo yhtidssa sijoitustiimeista riippumaton Performance Monitoring -tiimi, jonka tehta-
vana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtiovastaavien tekemat
arvostusehdotukset tarkastetaan Performance Monitoring -tiimissé, jonka jalkeen ne kasitellaan
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ja paatetaan arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaarityskomitea koostuu konsernin talousjohta-
jasta, Performance Monitoring -tiimin vetéjasta ja joko riskienhallintapaallikosta tai sijoitustiimin
vetajasta. Jokaisen kohdeyhtion arvonmaaritys kasitellaan arvonmaarityskomiteassa vuosineljan-
neksittdin. Arvonmaéarityksia verrataan jalkikateen toteutuneisiin irtautumisiin ja vertailun tulokset
raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.

Kiinteistorahastojen osalta kayvat arvot méaaritetaan itsenaisten ulkopuolisten asiantuntijoiden
tekemien arvonmaaritysten perusteella. Arvioitsijoiden tyon perustana ovat kotimaiset ja kansain-
valiset arviointistandardit (International Valuation Standards). Kohteiden arvonmaarityksessa kay-
tetdan aina kiinteiston kayttotarkoituksen kannalta tarkoituksenmukaisinta menetelmaa tai niiden
yhdistelmia. Yleisimmin kaytetty menetelma on diskontattujen kassavirtojen menetelma, joka
perustuu merkittédvassa maarin ei-havaittavissa oleviin syottotietoihin. Naita sydttotietoja ovat mm:

Tulevat vuokratuotot Perustuvat kiinteistéjen sijaintiin, tyyppiin ja kuntoon ottaen
huomioon olemassa olevat vuokrasopimukset ja niiden ehdot,
mahdolliset muut sopimukset seka muun kaytettavissa

olevan informaation, kuten vastaavien kiinteistéjen markkina-

vuokratason;

Diskonttokorot Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen

liittyvésté epavarmuudesta;

Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen eraantymisen
jalkeiselle ajalle, perustuen taméanhetkisiin seka odotettuihin
markkinaolosuhteisiin;

Arvioidut vajaakayttoasteet

Kustannuksiin luettu mukaan odotetun taloudellisen kayttéian
aikana tarvittavat yllapitoinvestoinnit;

Kiinteiston kayttokustannukset

Tuottovaatimus Perustuu kiinteistojen sijaintiin, kokoon ja laatuun ottaen

huomioon arvostushetken markkinaolosuhteet;

Jaénnodsarvo Arvossa otetaan huomioon oletukset yllapitokuluista,

kayttoasteista seka markkinavuokrist

Koronaviruksesta johtuvassa poikkeuksellisessa markkinatilanteessa verrokkiyhtioiden kurssikehi-
tyksen lisaantynyt volatiliteetti, poikkeuksellisen epavarma kohdeyhtididen ja kiinteistokohteiden
taloudellinen tilanne ja tulevaisuuden nakymat seka markkinan tuottovaatimustason vaihtelu
lisaavat arvonmaarityksiin liittyva epavarmuutta normaalitilanteeseen verrattuna huomattavasti.
Pandemiatilanteesta johtuva johdon harkinta heijastuu kéypaan arvoon kirjattaviin sijoituksiin
siten, etta verrokkiryhmien arvostuskertoimiin perustuvissa arvonmaarityksissa on esimerkiksi
suurennettu negatiivista oikaisua verrokkiryhman kertoimiin. Liséksi arvostuskohteiden tulos- ja
rahavirtaennusteita on paasaantoisesti tarkistettu alaspain, mikali se on ollut perusteltua pandemia-
tilanteesta johtuen. Kiinteistokohteiden arvonmaarityksessa kaytettavat ulkopuoliset arvioitsijat
ovat tarkistettujen rahavirtaennusteiden liséksi nostaneet kaytettavia diskonttokorkoja erityisesti
niiden kiinteistdjen kohdalla, joiden vuokralaisena on hotellioperaattori tai vahittaismyyja.
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EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019
Liikevaihto 1 13 146 627,47 37 952 487,50
Liiketoiminnan muut tuotot 2 0,00 5427 368,52
Materiaalit ja palvelut 3 -10 309 664,21 -27 531 107,71
Henkilostokulut 4 -6 209 226,78 -5 344 773,84
Poistot 5 -82 396,99 -57 628,65
Liiketoiminnan muut kulut -3 296 505,56 -3811 613,54
Liiketulos -6 751 166,07 6 634 732,28
Rahoitustuotot ja -kulut 7 4 277 339,27 -661 211,57
Tulos ennen tilinpdatossiirtoja ja veroja -2 473 826,80 6 073 520,71
Tilinpaatossiirrot 8 5 405 000,00 2 893 704,00
Tuloverot -31 434,15 -2 288 730,17
Tilikauden tulos 2 899 739,05 6 678 494,54
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EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019

VASTAAVAA VASTATTAVAA

Pysyvat vastaavat Oma péadoma 15

Aineettomat hyodykkeet 9 92 537,36 130 428,53 Osakepdaoma 771 586,98 771 586,98

Aineelliset hyodykkeet 10 184 055,95 215 449,35 Ylikurssirahasto 38 968 186,24 38 968 186,24

Sijoitukset 11 Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 68 369 002,56 81 776 241,45
Osuudet saman konsernin yrityksissa 117 885 122,13 120 247 203,02 Edellisten tilikausien voitto 921 542,99 400 446,53
Osuudet osakkuusyrityksissa 34 211,38 118 820,05 Tilikauden voitto 2 899 739,05 6678 494,54
Muut sijoitukset 12 446 125,49 12 615 700,44

Sijoitukset yhteensa 130 365 459,00 132981 723,51 Oma padoma yhteensa 111 930 057,82 128 594 955,74

Pysyvat vastaavat yhteensa 130 642 052,31 133 327 601,39 Vieras paaoma

Vaihtuvat vastaavat Pitkdaikainen vieras pagoma 16 82 654 621,87 51214 709,10

Lyhytaikainen vieras paaoma 17 7417 617,81 17 760 490,65

Vaihto-omaisuus 12 312 181,99 10 570 009,20

Pitkaaikaiset saamiset 13 3619 196,64 4015 779,69 Vieras padaoma yhteensi 90 072 239,68 68 975 199,75

Lyhytaikaiset saamiset 14 30 352 127,62 22 734 785,28

Rahat ja pankkisaamiset 37 076 738,94

26 921 979,93

Vastattavaa yhteensa

202 002 297,50

197 570 155,49

Vaihtuvat vastaavat yhteensa 71 360 245,19

64 242 554,10

Vastaavaa yhteensa 202 002 297,50

197 570 155,49
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EUR 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019
Liiketoiminnan rahavirrat
Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja -2 473 827 6 073521
Rahoitustuotot ja -kulut -4 277 339 561 212
Oikaisut
Poistot ja arvonalentumiset 82 397 154 567
Sulautumiserotuksen poisto 592 576 4 201 107
Tytaryhtioosakkeiden myyntivoitto 0 -5 427 369
Muut ei-rahamaaéraiset erat 0 96 938
Kayttopadoman muutos
Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos -931 272 16 009 464
Vaihto-omaisuuden muutos 9 665 251 23084 340
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos -526 697 -115 090
Maksetut korot -4 463 232 -2 367 519
Saadut korot 386 988 126 487
Saadut osingot 9396 712 10 800 536
Maksetut valittomat verot -2 227 740 -3 871 864
Liiketoiminnan nettorahavirta 5223 817 49 326 330

Investointien rahavirrat

Tytaryhtiohankinnat 0 -1 500 000
Tytéryhtion rahavarat purkautumis- tai

sulautumishetkella 0 1677 096
Sijoitukset tytaryhtioihin -11 141 978 -33 664 149
Tytaryhtidosakkeiden myynti 6 847 5941 857
Paaomanpalautukset tytaryhtivista 10 537 212 5 838 000
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin -13 112 -143 051
Investoinnit muihin hyodykkeisiin, netto 185 032 161 084
Myonnetyt lainat -7 209 893 -9 339 248
Lainasaamisten takaisinmaksut 4 269 415 1 346 539
Investointien nettorahavirta -3 366 477 -29 681 872
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EUR 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019
Rahoituksen rahavirrat
Maksullinen osakeanti 446 907 1129571
Paaomanpalautukset -13 854 146 -9 154 232
Pitk&aikaisten lainojen nostot 49 723 500
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -18 480 000 -10 000 000
Lyhytaikaisten lainojen nostot 20 000 000 6073724
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -24 148 946 -13 845724
Maksetut osingot -6 154 943 -9 135636
Konsernitilivelkojen muutos -1 528 656 697 712
Saatu konserniavustus 2 293 704 0
Rahoituksen nettorahavirta 8 297 420 -34 234 585
Rahavarojen muutos 10 154 760 -14 590 129
Rahavarat tilikauden alussa 26 921 980 41 512 109
Rahavarat tilikauden lopussa 37 076 740 26 921 980
20
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)

Emoyhtion tilinpaatoksen laatimisperiaatteet
CapMan Oyj:n tilinpaatos tilikaudelta 2020 on laadittu Suomen
kirjanpitolainsaadannon mukaisesti.

Ulkomaan rahan maérdisten erien muuntaminen
Ulkomaanrahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu tapah-
tumapaivan kurssiin. Tilikauden paattyessa avoimina olevat
ulkomaanrahan maaraiset saamiset ja velat on arvostettu
tilinpaatdspaivan kurssiin.

Sijoitukset

Sijoitukset on arvostettu hankintamenoon. Jos sijoituksen toden-
nakoisesti tulevaisuudessa kerryttama tulo on pysyvasti viela
poistamatonta hankintamenoa pienempi, erotus on kirjattu
arvonalennuksena kuluksi.

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet kirjataan taseeseen
hankintamenoon vahennettyna kumulatiivisilla suunnitelman
mukaisilla poistoilla lukuun ottamatta hycdykkeita, joilla ei ole
rajallista taloudellista vaikutusaikaa.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai nettoreali-
sointiarvoon, riippuen siita, kumpi naista on alhaisempi. Vaihto-
omaisuus arvostetaan FIFO-periaatteen mukaisesti. Listatut
osakkeet, muut arvopaperit, rahastot ja joukkovelkakirjalainat
arvostetaan joko hankintahintaan tai sitéd alempaan kédypaén
arvoon. Listaamattomat osakkeet ja osuudet arvostetaan han-
kintahintaan tai sitéd alempaan todennakéiseen myyntihintaan.

Saamiset

Saamiset koostuvat saamisista konserni- ja osakkuusyrityksilta,
myyntisaamisista, siirtosaamisista ja muista saamisista.
Saamiset kirjataan nimellisarvoon, kuitenkin enintaan toden-
nakoiseen arvoon. Saamiset on luokiteltu pitkaaikaiseksi, jos
ne erdantyvat yli 12 kuukauden kuluttua.

Pitkaaikainen vieras padaoma
CapMan-konsernin rahoitusriskien hallinta on keskitetty emo-
yhtioon. Rahoitusriskien hallintaperiaatteet on esitetty
CapManin konsernitilinpaatoksen liitetietojen kohdassa 32.
Rahoitusriskien hallinta.

Yli vuoden kuluttua erdantyvat joukkovelkakirjalainat esite-
taan pitkaaikaisena vieraana paaomana arvostettuna nimellis-
arvoon.

Vuokrat

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

Pakolliset varaukset

Pakolliset varaukset ovat vastaisia menoja, joiden suorittamiseen
emoyhtio on sitoutunut ja joista ei todennakoisesti kerry niita
vastaavaa tuloa, tai vastaisia menetyksia, joiden toteutumista
on pidettava ilmeisena.

Elakkeet
Lakisaateiset elakemenot on kirjattu kuluksi kertymisvuonna.
Elakkeet on jarjestetty ulkopuolisen vakuutusyhtion kautta.
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Liikevaihto

Liikevaihto sisaltaa konsernin tytaryhtioille suoritettua palvelu-
myyntié sekéa vaihto-omaisuuteen luettavista arvopapereista
saadut myyntituotot, osingot ja muut vastaavat tuotot.
Palveluista kertyvat myyntituotot tuloutetaan, kun palvelu on
suoritettu.

Tuloverot

Tuloverot on kirjattu Suomen verolainsaadannon mukaisesti.
Laskennalliset verot lasketaan véliaikaisista eroista kirjanpito-
arvon ja verotuksellisen arvon valilla. Laskennalliset verot on
laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan mennessa saadettyja
verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen mennessa kaytan-
nossa hyvaksytty.

Tilinpaatossiirrot

Tilinpaatossiirrot tuloslaskelmassa muodostuvat mahdollisista
saaduista ja annetuista konserniavustuksista ja mahdollisesta

poistoeron muutoksesta ja taseessa mahdollisesta kertyneesta
poistoerosta.
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1. Liikevaihto 4. Henkilostokulut
EUR 2020 2019 EUR 2020 2019
Palveluiden myynti Palkat ja palkkiot 5 394 823 4511 685
Kotimaa 1 451 407 3580 299 Elakekulut 589 399 734 670
Ulkomaat 1311576 3780779 Muut henkilosivukulut 225 004 98419

Liikevaihto vaihto-omaisuusarvopapereista 10 383 645 30 591 409 Yhteensa 6 209 227 5344 774
Yhteenséa 13 146 627 37 952 488

Johdon palkat ja palkkiot

.o .. Toimitusjohtaja

2' Liiketoiminnan muut tuotot Joakim Frimodig 1415 321 376 060
EUR 2020 2019
Lilketoiminnan muut tuotot 0 5 427 369 Hallituksen jasenten palkkiot 334 266 292 781
Yhteenséa 0 5427 369

Henkilokunta keskimaarin tilikaudella 36 39
3. Materiaalitja palVClllt Tiedot johdon tyosuhde-etuuksista esitetaan konsernitilinpaatsksen kohdassa 31.

Lahipiiria koskevat tiedot.
EUR 2020 2019
Ostot tilikaudella 0 -245 661
Varaston muutos -9 717 088 -23 084 340
Sulautumiserotuksen poisto* -592 576 -4.201 107
Yhteensa -10 309 664 -27 531 108

* CapMan Oyj:n tytaryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtioonsa 1.3.2018. Sisaltaa vastaanotettujen vaihto-omaisuus-
arvopapereiden kirjanpitoarvoon kohdistetun sulautumiserotuksen poiston.
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5. Poistot 7. Rahoitustuotot ja -kulut
EUR 2020 2019 EUR 2020 2019
Suunnitelman mukaiset poistot Osinkotuotot
Muut pitkavaikutteiset menot 37 891 37 891 Saman konsernin yrityksilta 8 782 604 9 800 536
Koneet ja kalusto 44 506 19737 Omistusyhteysyrityksilta 614 108 0
Yhteensa 82 397 57 629 Osinkotuotot yhteensa 9396 712 9 800 536
Muut korko- ja rahoitustuotot
6. Liik .. kul Saman konsernin yrityksilta 891 641 394 827
. Liiketoiminnan muut kulut Muilta 230 692 539 256
EUR 2020 2019 Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 1122333 934 082
Muut henkilostokulut 185 820 481 631
- L . Korkokulut ja muut rahoituskulut
Toimisto-, puhelin- ja tietoliikennekulut 459 593 602 900 - - - -
Osakkeiden ja osuuksien arvonalentumiset -2 029 152 -8 112 627
Matka- ja edustuskulut 105 779 205 543 i i
Sulautumiserotuksen poisto* 0 -294 304
Ulkopuoliset palvelut 1 833 840 2082451 ) i -
— Saman konsernin yrityksille -93 816 -203 858
Sisaiset palveluostot 559 379 0 -
Muille 4118 737 -2 685 041
Muut liiketoiminnan kulut 152 094 439 088 i -
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa -6 241 705 -11 295 829
Yhteensa 3 296 505 3811614
- : : Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 4 277 339 -561 212
Tilintarkastajan palkkiot
* CapMan Oyj:n tytaryhtic Norvestia Oyj sulautui emoyhticénsa 1.3.2018. Sisaltaa vastaanotettujen tytaryhtidosakkei-
Tilintarkastus 98 061 92 656 den kirjanpitoarvoon kohdistetun sulautumiserotuksen poiston.
Veroneuvonta 0 53 047
Muut palvelut 7 300 41 465
Yhteensid 105 361 187 169
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8. Tilinpaatossiirrot 10. Aineelliset hyodykkeet
EUR 2020 2019 EUR 2020 2019
Saadut konserniavustukset 5 405 000 2 893 704 Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 1198 587 1 055535
9. Aineettomat hyodykkeet Lisaykset LEdZ 143 051
Hankintameno 31.12. 1211699 1198 587
EUR 2020 2019
Aineettomat oikeudet Kertyneet poistot 1.1. -1 005 877 -986 139
Tilikauden poisto -44 506 -19737
Hankintameno 1.1. 828 188 828 188 Kertyneet poistot 31.12. -1 050 383 -1 005 877
Hankintameno 31.12. 828 188 828 188 Kirjanpitoarvo 31.12. 161 316 192 710
Kertyneet poistot 1.1. -828 188 -828 188 Muut aineelliset hyodykkeet
Kertyneet poistot 31.12. -828 188 -828 188
Kirjanpitoarvo 31.12. 0 0 Hankintameno 1.1. 22739 119 677
Vahennykset 0 -96 938
Muut pitkavaikutteiset menot Kirjanpitoarvo 31.12. 22 739 22 739
Hankintameno 1.1. 2622692 2622692 Aineelliset hysdykkeet yhteensi 184 055 215 449
Hankintameno 31.12. 2 622 692 2622 692
Kertyneet poistot 1.1. -2 492 264 -2 454 373
Tilikauden poisto -37 891 -37 891
Kertyneet poistot 31.12. -2 530 155 -2 492 264
Kirjanpitoarvo 31.12. 92 537 130 428
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 92 537 130 428
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11. Sijoitukset 12. Vaihto-omaisuus
EUR 2020 2019 EUR 2020 2019
Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa Porssiosakkeet 312 182 3 869
Joukkovelkakirjalainat 0 7 747 500
Hankintameno 1.1. 119 207 203 89793613 Rahastot 0 2 226 064
Lisaykset 11 141 978 45 596 708 Sulautumiserotus* 0 592 576
Sulautumiserotuksen poisto* 0 -294 304
Vahennykset -11 544 059 -8 842 369 Vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvo yhteensa 312 182 10 570 009
Arvonalentumiset -1 960 000 -7 046 445 Vaihto-omaisuuteen kuuluvien arvopapereiden
Hankintameno 31.12. 116 845 122 119 207 203 markkina-arvo 312 182 10767926
Erotus 0 197 917
Osuudet osakkuusyrityksissa
* CapMan Oyj:n tytaryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtiéonsa 1.3.2018. Sulautumiserotusta on vertailukaudella
osittain kohdistettu vastaanotettujen vaihto-omaisuusarvopapereiden kirjanpitoarvoon.
Hankintameno 1.1. 118 820 1108 701
Vahennykset -84 609 -989 881 . . .
Hankintameno 31.12. 34211 118 820 13. Pitkaaikaiset saamiset
EUR 2020 2019
Muut sijoitukset
Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta
Hankintameno 1.1. 12 615 700 10 681 614 Pagomalainasaamiset 1 040000 1 040000
Lisaykset 30 224 2 352 244 Lainasaamiset 587 535 561 362
Vahennykset -7 573 -5418 158 _ _
Arvonalentumiset 192 226 0 Muut I‘alnasailamlset 2 818 662 3135418
Hankintameno 31.12. 12 446 125 12 615 700 Myyntisaamiset 213 000 319000
Pitkdaikaiset saamiset yhteensa 4 659 197 5 055 780
Sijoitukset yhteensa 129 325 458 131941 723
* CapMan Oyj:n tytaryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtioonsa 1.3.2018. Sulautumiserotusta on osittain kohdistettu
vastaanotettujen tytaryhtivosakkeiden kirjanpitoarvoon.
Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetiedoissa kohdassa 31.
Lahipiiria koskevat tiedot.
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14. Lyhytaikaiset saamiset 15. Oma pddoma
EUR 2020 2019 EUR 2020 2019
Saman konsernin yrityksilta Osakepaaoma 1.1. 771 587 771 587
Myyntisaamiset 0 50 741 Osakepdaoma 31.12. 771 587 771 587
Osinkosaamiset 322 270 0
Siirtosaamiset 0 6725 Ylikurssirahasto 1.1. 38 968 186 38 968 186
Lainasaamiset 20 129 297 17 341 045 Ylikurssirahasto 31.12. 38 968 186 38 968 186
Muut saamiset 7474 444 3913108
Yhteensa 27 926 011 21 311618 Sijoitetun vapaan oman pagoman rahasto 1.1. 81 776 241 80 766 423
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto, lisdykset 0 9 034 480
Myyntisaamiset 673 977 121 759 Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto, véhennykset -13 854 146 -9154 232
Lainasaamiset 37 571 7 451 Optioiden kaytto 446 907 1129570
Muut saamiset 1149 042 169 432 Sijoitetun vapaan oman pazoman rahasto 31.12. 68 369 002 81 776 241
Siirtosaamiset 565 527 1124 524
Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 7 078 941 9 546 107
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 30 352 128 22734785 Osingonjako -6 157 398 -9 145 660
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 921 543 400 447
Tilikauden voitto 2899 739 6 678 495
Oma padoma yhteensa 111 930 058 128 594 956
Laskelma jakokelpoisesta omasta paaomasta
EUR 2020 2019
Voitto edellisilté tilikausilta 921 543 400 447
Tilikauden voitto 2899 739 6 678 495
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 68 369 002 81776 241
Yhteensd 72 190 285 88 855 182
Emoyhtion osakepadaoman jakautuminen osakelajeittain
KPL 2020 2019
B-sarja (1 aéani/osake) 156 458 970 153 754 648
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16. Pitkaaikainen vieras pddoma

EUR 2020 2019
Joukkovelkakirjalainat 81132 735 49 748 000
Muut pitkaaikaiset velat 1521 887 1 466 709
Pitkaaikainen vieras padaoma yhteensa 82 654 622 51 214 709
17. Lyhytaikainen vieras padoma

EUR 2020 2019
Ostovelat 428 345 134771
Velat saman konsernin yrityksille

Konsernitilivelka Pohjola Pankki Oy;j 3553922 5082 578
Myyntisaamiset 298 443 0
Ostovelat 71 085 8270
Muut velat 861 054 5810 000
Korkovelat 40 074 1 384903
Siirtovelat 89 537 85 229
Yhteensa 4914 115 12 370 979
Muut velat 920 061 965 710
Siirtovelat 1155 097 4289 031
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 7 417 618 17 760 491
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Vuokrasopimukset
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EUR 2020 2019

Leasingsopimuksista maksettavat maarat

Yhden vuoden kuluessa 83179 31875

Yli vuoden mutta enintdan viiden vuoden kuluttua 60 738 5819

Yhteensa 143 917 37 694

Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat

vahimmaisvuokrat

Yhden vuoden kuluessa 525 151 520 388

Yli vuoden mutta enintéan viiden vuoden kuluttua 1619215 2081 551

Yli viiden vuoden kuluttua

Yhteensi 2 144 366 2601939

Vakuudet ja muut vastuusitoumukset

EUR 2020 2019

Omasta puolesta annetut vakuudet

Yrityskiinnitykset 60 000 000 60 000 000

Sijoitussitoumukset Maneq-rahastoihin 643 372 643 372

Sijoitussitoumukset muihin rahastoihinn 246 478 78 691

Muut vastuusitoumukset 2 240 880 2 250 000

Yhteensa 63 130 730 62 972 063

Konserniyritysten puolesta annetut vakuudet

Takaukset sitoumusten vakuudeksi 500 000 500 000

Yhteensa 500 000 500 000
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen allekirjoitukset

Helsinki 2021

Andreas Tallberg

Hallituksen puheenjohtaja

Catarina Fagerholm

Olli Liitola

Joakim Frimodig
Toimitusjohtaja
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Mammu Kaario

Eero Heliovaara

Peter Ramsay

Johan Hammarén

Tilinpaatosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus.

Helsinki 2021

Ernst & Young Oy
Tilintarkastusyhteis6

Ulla Nykky, KHT

* TOIMINTAKERTOMUKSEN JA TILINPAATOKSEN ALLEKIRJOITUKSET
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Tilintarkastuskertomus

CapMan Oyj:n yhtiokokoukselle

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet CapMan Oyj:n (y-tunnus 0922445-7)
tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2020. Tilinpaatos sisaltaa
konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman paa-
oman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan
lukien yhteenveto merkittavimmista tilinpaatoksen laatimis-
periaatteista, seka emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahavirta-
laskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitamme, etta

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

e tilinpaatos antaa oikean ja riittavan kuvan emoyhtion toi-
minnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa
voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista koskevien saan-
nosten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastusvaliokunnalle annetun
lisaraportin kanssa.

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2020 « TILINTARKASTUSKERTOMUS

HALLINNOINTI

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatet-
tavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintarkas-
tustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin
kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpdatoksen tilintarkas-
tuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtiosta ja konserniyrityk-
sisté niiden Suomessa noudatettavien eettisten vaatimusten
mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja
olemme téyttaneet muut ndiden vaatimusten mukaiset eettiset
velvollisuutemme.

Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin
tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme ja kasityksemme
mukaan olleet Suomessa noudatettavien, naita palveluja koske-
vien sdanndsten mukaisia, emmeka ole suorittaneet EU-asetuk-
sen 537/2014 5. artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja kiellettyja
palveluja. Suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut on
esitetty konsernitilinpaatoksen liitetiedossa kohdassa 8.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme

perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintar-

kastusevidenssia.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

AN

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat
Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka
ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet merkittavimpia
tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa.
Nama seikat on otettu huomioon tilinpaatokseen kokonaisuute-
na kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka laatiessamme
siitéd annettavaa lausuntoa, emmeké anna naista seikoista
erillista lausuntoa.

Olemme taytténeet kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpdatoksen tilintarkastuksessa kuvatut velvollisuutemme
tilinpaatoksen tilintarkastuksessa mukaan lukien naihin seik-
koihin liittyvat velvoitteemme. Téman mukaisesti suoritimme
suunnittelemamme tilintarkastustoimenpiteet, jotka kohdistui-
vat arviomme mukaisesti riskeihin, jotka voivat johtaa tilinpaa-
toksen olennaiseen virheellisyyteen. Suorittamamme tilintar-
kastustoimenpiteet, jotka kohdistuivat myos alla mainittuihin
seikkoihin, ovat olleet perustana oheista tilinpaatosta koskevalle
lausunnollemme.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin
siita, etta johto sivuuttaa kontrolleja. Tahan on sisaltynyt arvi-
ointi siita, onko viitteita sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta
suhtautumisesta, josta aiheutuu vaarinkaytoksesta johtuvan
olennaisen virheellisyyden riski.
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Miten seikkaa
kasiteltiin tilintarkastuksessa

Tuloutus

Viittaamme konsernitilinpaatoksen laatimis-
periaatteisiin seka liitetietoon 4.

CapManin liikevaihto konsernitilinpaatok-
sessa oli 43,0 miljoonaa euroa ja se koostui
hallinnointipalkkioista, palvelujen myynnista
seka voitonjako-osuustuotoista.

Tuloutuksen ajoitukseen voi liittya arvionva-
raisuutta, koska myynti voidaan tulouttaa
joko ajan kuluessa tai yhtena ajankohtana
riippuen olosuhteista ja tarjotuista palve-
luista. Myynnin tulouttamisen liittyy johdon
oletuksia ja arvioita.

Tuloutus on tilintarkastuksen kannalta kes-
keinen seikka seka EU-asetuksen 537/2014
10. artiklan 2 ¢ -kohdassa tarkoitettu
merkittava olennaisen virheellisyyden riski.

Tilintarkastustoimenpiteemme, joissa on
huomioitu riski olennaisesta virheellisyy-
desta, sisalsivat muun muassa konsernin
tuloutusperiaatteiden arvioinnin sovellet-
taviin tilinpaatosstandardeihin nahden.
Tunnistimme ja testasimme myos tuloutuk-
siin liittyvia kontrolleja.

Arvioimme myynnin jaksotusta analyytti-
sia menetelmia hyvaksikayttaen. Lisaksi
tarkastimme pistokokein tapahtumatason
testauksilla, etta tuotot on kirjattu oikealle
kaudelle ja etté ne vastaavat sopimuksia.

Lisaksi arvioimme konsernin tuottoihin liitty-

vien liitetietojen asianmukaisuuden.
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Epalikvidien sijoitusten arvostus

Viittaamme konsernitilinpdaatoksen laatimis-
periaatteisiin ja liitetietoihin 17 ja 32.

Konsernin sijoitusten arvo 31.12.2020 oli
116,2 miljoonaa euroa. Sijoitussalkkuun
sisaltyy paaasiassa sijoituksia konsernin
hallinnoimiin rahastoihin. Rahastojen kayvén
arvon maaritys perustuu IPEV (International
Private Equity and Venture Capital valuation
guidelines) arvonmaaritysohjeisiin ja IFRS
saannoksiin, jotka pohjautuvat ennustet-
tuihin kassavirtoihin tai verrokkiryhman
kertoimiin. Kayvan arvon maaritys sisaltaa
johdon subijektiivista harkintaa erityisesti
silloin, kun arvo perustuu arvostusmalleihin.
Rahastojen arvonméaaritys sisaltaéd monia
arvioita hinnoitteluperusteisiin liittyen.
Erilaisten arvostusmenetelmien ja oletusten
kaytto voisi johtaa erilaisiin arvioihin kayvés-
ta arvosta.

Epalikvidien sijoitusten arvostus on tilintar-
kastuksen kannalta keskeinen seikka seka
EU-asetuksen 537/2014 10. artiklan 2 ¢
-kohdassa tarkoitettu merkittéva olennaisen
virheellisyyden riski.

Tilintarkastustoimenpiteisiimme, joissa on
huomioitu riski olennaisesta virheellisyydes-
ta epalikvidien sijoitusten arvostuksessa,
kuului sijoitusten kayvén arvon maarittami-
seen liittyvien kontrollien tunnistaminen ja
testaaminen.

Suoritimme lisaksi tarkastustoimenpitei-
ta alueisiin, joihin sisaltyi korkea riski tai
merkittavia arvioita. Tarkastukseen osallistui
sisdinen arvonmaaritysasiantuntijamme.

Tarkastustoimenpiteemme sisélsivat:

o Kasityksen muodostamisen padoma- ja
kiinteistosijoituksista.

¢ Viimeaikaisten transaktioiden ja sijoitus-
ten hintojen lapikaynnin.

e Arvostuksissa kaytettyjen oletusten
arvioinnin ja sen varmistamisen, etta
arvostukset heijastavat asianmukaisesti
sijoituksiin liittyvaa riskia.

e Kaytettyjen oletusten vertaamisen olemas-
sa oleviin toimintaohjeisiin ja sen totea-
misen, onko toimintaohjeita noudatettu
asianmukaisesti.

e CapManin tai ulkopuolisten tahojen laati-
mien arvostuslaskelmien lapikaynnin.

e Sen varmistamisen, onko IPEV arvonmaa-
ritysohjeita ja IFRS:n mukaisia arvostus-
menetelmia noudatettu asianmukaisesti.

Lisaksi arvioimme konsernin arvostuksiin
liittyvien liitetietojen asianmukaisuuden.
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Miten seikkaa
kasiteltiin tilintarkastuksessa

Liikearvon arvostus

Viittaamme konsernitilinpdatoksen laatimis-
periaatteisiin ja liitetietoon 15.

Tilinpaatoshetkella 31.12.2020 liikearvon
maara oli 15,3 miljoonaa euroa, joka on
7,0 % konsernin kokonaisvaroista ja 13,6 %
konsernin omasta paaomasta.

Liikearvon arvostus perustuu johdon arvioihin
konsernin rahavirtaa tuottavien yksikoiden
kayttoarvosta. Kayttéarvon maaritykseen
vaikuttavia oletuksia ovat mm. liikevaihdon
kasvu, kayttokate seka rahavirtojen diskont-
tauksessa kaytetty diskonttokorko.

Rahavirtaa tuottavien yksikoiden arvioidut
kayttéarvot voivat vaihdella merkittavasti
niihin sisaltyvien oletusten muuttuessa ja
muutokset edelld mainituissa yksittaisissa
oletuksissa voivat johtaa liikearvon arvon
alentumiseen.

Liikearvon arvostus oli tilintarkastuksen kan-
nalta keskeinen seikka, koska testaukseen
liittyy arvionvaraisuutta, se perustuu pitkalle
tulevaisuuteen ulottuviin markkinoita ja talo-
utta koskeviin oletuksiin ja koska liikearvon
maara on olennainen tilinpaatoksen kannalta.

Liikearvon arvostukseen liittyvissa tarkastus-
toimenpiteissa hyodynsimme EY:n arvonmaari-
tysasiantuntijoita, jotka avustivat meité johdon
arvonalentumistestauksessa kayttémien
menetelmien, arvostuslaskelmien seka laskel-
miin sisaltyvien oletusten asianmukaisuuden
arvioinnissa.

Osana johdon kayttédmien menetelmien tarkas-
tusta vertasimme arvonalentumistestauksessa
noudatettuja periaatteita IAS 36 Omaisuuse-
rien arvon alentuminen —standardin vaatimuk-
siin seka tarkastimme arvonalentumislaskelmi-
en matemaattista asianmukaisuutta.

Perehdyimme myos johdon aiempaan ennuste-

tarkkuuteen ja vertasimme johdon arvon-

alentumistestauksessa kayttamia oletuksia

e hyvaksyttyihin budjetteihin ja pitkéan aika-
valin ennusteisiin,

o ulkoisista tietolahteista saataviin tietoihin seka

¢ itse laskemiimme toimialan keskiarvoihin
esimerkiksi rahavirtojen diskonttaamisessa
kaytetyn pagoman keskimaaraisen kustan-
nuksen osalta.

Arvioimme myos tilinpaatoksessa liilkearvon
osalta esitettyjen liitetietojen riittéavyytta seka
arvonalentumistestauksesta esitettyjen herk-
kyysanalyysien asianmukaisuutta.

Tilinpadtostd koskevat hallituksen ja
toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta
siten, etta konsernitilinpaatds antaa oikean ja riittavan kuvan
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvélisten tilinpaatosstan-
dardien (IFRS) mukaisesti ja siten, etta tilinpaatos antaa oikean
ja riittavan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen
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laatimista koskevien saannosten mukaisesti ja tayttaa lakisaa-
teiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos
sellaisesta sisaisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelli-
seksi voidakseen laatia tilinpaatcksen, jossa ei ole vaarinkaytok-
sesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan
velvollisia arvioimaan emoyhtion ja konsernin kykya jatkaa toi-
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mintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittamaan seikat, jotka
littyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatos on
laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatos laadi-
taan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emoyhtio tai
konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta
realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen

tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siita, onko

tilinpaatoksesséa kokonaisuutena vaarinkaytoksesta tai virheesta

johtuvaa olennaista virheellisyytta, seka antaa tilintarkastusker-
tomus, joka sisaltaa lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on
korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, etté olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaises-
ti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheu-
tua vaarinkaytoksesta tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan
olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa voitaisiin kohtuudella
odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat
tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen
kuuluu, ettd kaytamme ammatillista harkintaa ja sailytamme
ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:
e tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta

johtuvat tilinpaatoksen olennaisen virheellisyyden riskit, suun-

nittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintar-
kastustoimenpiteita ja hankimme lausuntomme perustaksi
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevi-
denssia. Riski siita, ettd vaarinkaytoksesta johtuva olennainen
virheellisyys jéa havaitsematta, on suurempi kuin riski siité,
etta virheesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsemat-
ta, silla vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoimintaa, vaarenta-
mista, tietojen tahallista esittamatta jattamista tai virheellisten
tietojen esittamista taikka siséisen valvonnan sivuuttamista.

e muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevan-
tista sisaisesta valvonnasta pystyaksemme suunnittelemaan
olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet
mutta emme siina tarkoituksessa, etta pystyisimme anta-
maan lausunnon emoyhtion tai konsernin sisaisen valvonnan
tehokkuudesta.

101



KONSERNI

e arvioimme sovellettujen tilinpaatdksen laatimisperiaatteiden

asianmukaisuutta seka johdon tekemien kirjanpidollisten
arvioiden ja niisté esitettévien tietojen kohtuullisuutta.
teemme johtopéatoksen siitd, onko hallituksen ja toimitus-
johtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos perustuen
oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimam-
me tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatoksen siita,
esiintyyko sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa
olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa aihetta
epailla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa. Jos
johtopaatoksemme on, etta olennaista epavarmuutta esiintyy,
meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa
esitettaviin tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat
ole riittévia, mukauttaa lausuntomme. Johtopaatoksemme pe-
rustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan mennessa
hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai
olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtié tai
konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat
tiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennetta ja
sisaltéa ja sita, kuvastaako tilinpaatds sen perustana olevia lii-
ketoimia ja tapahtumia siten, etta se antaa oikean ja riittéavan
kuvan.

hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia yhteisoja tai
liiketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta
pystyaksemme antamaan lausunnon konsernitilinpaatok-
sesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta,
valvonnasta ja suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslau-
sunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilin-
tarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka
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merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mah-
dolliset siséisen valvonnan merkittavat puutteellisuudet, jotka
tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Lisaksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siita, etta
olemme noudattaneet riippumattomuutta koskevia relevantteja
eettisia vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista
suhteista ja muista seikoista, joiden voi kohtuudella ajatella
vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksis-
sa niihin liittyvista varotoimista.

Paatamme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista
seikoista olivat merkittavimpia tarkasteltavana olevan tilikauden
tilintarkastuksessa ja nain ollen ovat tilintarkastuksen kannalta
keskeisia. Kuvaamme kyseiset seikat tilintarkastuskertomuk-
sessa, paitsi jos saados tai maarays estaa kyseisen seikan
julkistamisen tai kun darimmaisen harvinaisissa tapauksissa
toteamme, ettei kyseisesta seikasta viestita tilintarkastus-
kertomuksessa, koska siité aiheutuvien epaedullisten vaiku-
tusten voitaisiin kohtuudella odottaa olevan suuremmat kuin
téllaisesta viestinnasta koituva yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot
Olemme toimineet yhtidkokouksen valitsemana tilintarkastaja-
na 14.3.2018 alkaen yhtéjaksoisesti kolme vuotta.

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta.
Muu informaatio kasittéa toimintakertomuksen ja vuosikerto-
mukseen sisaltyvan informaation, mutta se ei sisélla tilinpaa-
tosta eika sita koskevaa tilintarkastuskertomustamme. Olemme
saaneet toimintakertomuksen kayttéomme ennen taman tilin-
tarkastuskertomuksen antamispaivaa, ja odotamme saavamme
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vuosikertomuksen kayttéomme kyseisen paivan jalkeen.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta
informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edella yksiloity muu infor-
maatio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata
tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti
ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta suorittaessa
hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin
olevan olennaisesti virheellista. Toimintakertomuksen osalta
velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus
laadittu sen laatimiseen sovellettavien séannésten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, etta toimintakertomuksen ja
tilinpaatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta toimintakerto-
mus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien
saanndsten mukaisesti.

Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa
kayttéomme saamaamme muuhun informaatioon kohdis-
tamamme tydn perusteella johtopaatoksen, etta kyseisessa
muussa informaatiossa on olennainen virheellisyys, meidan on
raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole tdman asian suhteen
raportoitavaa.

Helsingissa 3.2.2021

Ernst & Young Oy
tilintarkastusyhteiso

Ulla Nykky
KHT
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Luettelo Kkirjanpitokirjoista ja tositteiden lajeista seka sailytystavoista

TASEKIRJA SIDOTTU
Paiva- ja paakirja sahkoisessd muodossa
Ostoreskontra sahkoisessa muodossa
Myyntireskontra sahkéisessa muodossa
Pankkitositteet tositelaji 1-3 sahkoisessd muodossa ja paperitositteena
Myyntilaskut tositelaji 4 sahkoisessd muodossa
Ostolaskut tositelaji 6 sahkoisessa muodossa
Muistiotositteet tositelaji 9 sahkoisessa muodossa ja paperitositteena

Sahkoisessa muodossa kirjanpitoaineisto on tallennettuna yhtién palvelimella ja nauhalla.
Kirjanpitoaineisto sailytetaan yhtion toimitiloissa.
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

CapMan on pohjoismainen paaomarahastojen hallinnointiyhtio
seka listaamattoman markkinan asiantuntija. Emoyhtién osake
on listattu Helsingin pérssissa vuodesta 2001. CapManilla oli
vuoden 2020 lopussa 25 075 osakkeenomistajaa.

Osakesarjat ja osakepddaoma

CapManin osakkeet on noteerattu Helsingin pérssin (Nasdag
Helsinkin) paalistalla. Kaikilla osakkeilla on yhtalainen aani-
oikeus seka yhtalainen oikeus osinkoon. CapManilla oli

156 458 970 osaketta 31.12.2020. Osakkeet on merkitty
arvo-osuusjarjestelmaan, eika niilla ole nimellisarvoa. CapMan
Oyj:n osakepagoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2020.

Hallintarekisteroidyt osakkeet

CapMan Oyj:n ulkomaiset osakkeenomistajat voivat rekisteroida
omistuksensa hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille, jolloin
yhtion omistajaluettelolle merkitdan omistajan sijasta hallinta-
rekisteroinninhoitaja. Vuoden 2020 lopussa ulkomaalaisten ja
hallintarekisterdityjen omistajien osuus CapManin osakkeista oli
yhteensa 5 prosenttia. Omistusta kuvaavat sektori- ja omistus-
maarajakaumat on esitetty tilinpaatoksen liitetiedoissa

Osinkopolitiikka ja osinko vuodelta 2020

CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa

osakkeenomistajilleen. Hallituksen varojenjakoesitys vuoden
2021 varsinaiselle yhtiokokoukselle on yhteensa 0,14 euroa
osakkeelta.

Sijoittajakontaktit

CapManin sijoittajasuhteista vastaavat konsernin toimitusjoh-
taja, talousjohtaja ja viestintajohtaja. Yhtio noudattaa ennen
osavuosikatsausten ja tilinpaatosten julkistamista kahden viikon
hiljaista jaksoa, jolloin se ei kommentoi yhtion taloudellista tilaa
tai tulevaisuuden nakymia eiké tapaa sijoittajia, analyytikoita tai
talousmedian edustajia.

Lue lisaa

www.capman.com/fi/osakkeenomistajat
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Omistuksen jakautuminen

ryhmittain

M Johto ja muu henkilosts 4,3 %

M Hallintarekistersidyt osakkeet ja
muu ulkomainen omistus 5,1 %
Kotimaiset instituutiot ja
kotitaloudet 90,6 %

Markkina-arvon kehitys, M€
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Osakekurssin ja indeksin kehitys 2020
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Tietoja osakkeenomistajille

Vuoden 2021 varsinainen yhtiokokous

CapMan Oyj:n vuoden 2021 varsinainen yhtickokous pidetaan
keskiviikkona 17.3.2021 kello 10.00 alkaen CapMan-konsernin
paakonttorissa osoitteessa Ludviginkatu 6, 00130 Helsinki.
Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeenomistajalla, joka
on perjantaina 5.3.2021 rekisteroity Euroclear Finland Oy:n
pitamaan yhtion osakasluetteloon.

Covid-19-pandemian leviamisen rajoittamiseksi yhtiokokous
jarjestetaan ilman osakkeenomistajien tai naiden asiamiesten
lasndoloa kokouspaikalla. Osakkeenomistajat voivat osallistua
yhtickokoukseen ja kayttaa osakkeenomistajan oikeuksiaan vain
aanestamalla ennakkoon (joko henkilokohtaisesti tai asiamie-
hen valitykselld), esittémalla vastaehdotuksia ennakkoon ja
esittamalla kysymyksia ennakkoon alla kuvatulla tavalla. Myos
asiamiesten tulee danestaa ennakkoon alla kuvatulla tavalla.
Tarkemmat ohjeet 16ytyvat CapManin verkkosivuilta
www.capman.com/fi/osakkeenomistajat/yhtiokokoukset/

Hallituksen ehdotus varojenjaosta

Hallitus esittéda yhtion 17.3.2021 pidettavélle varsinaiselle
yhtickokoukselle, ettda CapMan Oyj:n jakokelpoisista varoista
tilikaudelta 2020 jaettaisiin osakkeenomistajille yhteensa 0,14
euroa/osake, eli yhteensa noin 21,9 milj. euroa. Varojenjako
jakautuisi osinkoon 0,02 euroa/osake, eli yhteensa noin 3,1
milj. euroon, seka sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta
jaettavaan paaomanpalautukseen 0,12 euroa/osake, eli yhteen-

sa noin 18,8 milj. euroon. CapMan Qyj:n jakokelpoiset varat
olivat 72,2 milj. euroa 31.12.2020. Osinko ja padomanpalau-
tus maksettaisiin kahdessa samansuuruisessa erassa kuuden
kuukauden valein.

CapMan Oyj:n taloudelliset katsaukset
vuonna 20%,1

CapMan-konserni julkaisee vuonna 2021 puolivuosikatsauksen
seka kaksi osavuosikatsausta seuraavasti:

e Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2021 29.4.2021

e Puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2021 5.8.2021

e Osavuosikatsaus 1.1.-30.9.2021 27.10.2021

Taloudelliset katsaukset julkaistaan suomeksi ja englanniksi.
Vuosikertomus, puolivuosikatsaus, osavuosikatsaukset seka

CapManin porssi- ja lehdistotiedotteet ovat nahtavissa yhtion
verkkosivuilla www.capman.com/fi. CapManin internetsivuilla
on myos muuta sijoittajamateriaalia. Sivuilla voi lisaksi liittya
tiedotteiden sahkopostilistalle.

CapMan Oyj:td seuraavat analyytikot

Evli Jerker Salokivi, puh. 045 133 2229
Inderes Sauli Vilén, puh. 044 025 8908
Nordea Pauli Lohi, puh. 045 134 7790,
Svante Kokfors, puh. 09 5300 5337
OP Kim Gorschelnik, puh. 010 252 4351
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