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LISTAAMATTOMAN MARKKINAN ASIANTUNTIJA

CAPMAN

CapMan on johtava pohjoismainen aktiivista arvonluontity6ta
tekeva listaamattoman markkinan asiantuntija. Olemme
kehittaneet satoja yhtioita ja kiinteist6ja ja luoneet merkittavaa
arvoa yli kolme vuosikymmenta yhtena paaomasijoitusalan
edellakavijoista Pohjoismaissa. Tavoitteenamme on tarjota
houkuttelevia tuottoja ja innovatiivisia ratkaisuja sijoittajille
kattaen listaamattoman markkinan koko kirjon.

CapManin muodostaa noin 180 ammattilaista Helsingissa,
Jyvaskylassa, Tukholmassa, Kodpenhaminassa, Oslossa ja
Luxemburgissa. Osakkeemme on listattu Helsingin porssissa
vuodesta 2001 lahtien.

Tassa katsauksessa esitetyt tiedot ovat jaksolta 1.1. -31.12.2023
tai paivatty 31.12.2023 ellei toisin mainita.
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CAPMAN LYHYESTI

MITTAVA
KADENJALKI

Hallinnoimme reaaliomaisuuksiin sekda paaomasijoittamiseen
ja varainhoitoon keskittyvia sijoituksia paikallisten ja
erikoistuneiden sijoitustiimien kautta. Sijoitusalueemme
kattavat kiinteisto- ja infrastruktuurisijoittamisen,
vahemmisto-, enemmisto-, ja velkasijoitukset kohdeyhtidihin
seka varainhoidon palvelut. Palveluliiketoimintaamme kuuluu
hankinta- ja ostotoiminnan palvelut.

Sijoitamme laajasti eri sektoreille ja edistamme
kohteissamme kestavaa muutosta. Esimerkkina tasta
olemme asettaneet tavoitteita hiilidioksidipaastojemme
vahentamiseksi seka nettopaastdjen nollaamiseksi Pariisin
ilmastosopimuksen 1,5°C skenaarion mukaisesti. Edistamme
myd&s uusien tydpaikkojen luomista ja olemme liséksi
asettaneet kunnianhimoiset tavoitteet tyotyytyvaisyydelle
seka omassa toiminnassamme etta kohteissamme.
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CapMan

Tietoa CapManista

CapMan hallinnoi listaamattomaan markkinaan laajasti sijoittavia
pddomarahastoja. Toimimme Pohjoismaissa kansainvélisellad

mandaatilla.

Asiakaskunta: CapMan keraa varoja institutionaalisilta sijoit-
tajilta hallinnoimiinsa rahastoihin kansainvalisesti. Nama
sijoittajat toimivat hallinnoitavien rahastojen hiljaisina yhtio-
miehina (Limited Partner, LP). 31.12.2023 CapManilla oli noin
400 institutionaalista sijoittaja-asiakasta, joista suurin osa oli
Pohjoismaissa ja Saksassa sijaitsevia elakeyhticita. Naiden
asiakkaiden lopulliset edunsaajat ovat elékeldisia, vakuutuksen
haltijoita, kotitalouksia, akateemisia instituutioita sekd muita
sijoittaja-asiakkaidemme edunsaajia.

Sijoitusten skaala: Institutionaalisilta sijoittajilta keratyt varat
sijoitetaan suomalaisiin, ruotsalaisiin, tanskalaisiin ja norja-
laisiin kiinteistoihin, infrastruktuurikohteisiin seka listaamat-
tomiin yrityksiin jokaisen rahaston erillinen sijoitusstrategia
huomioiden.

Arvonluonti ja irtautuminen: Kohteita hallinnoidaan ja kehite-
taan aktiivisesti jokaiseen strategiaan erikoistuneen sijoitus-
tiimin toimesta tavoitteena pitkan aikavalin arvonluonti, joka
kirjataan sijoitusjakson aikana kdypien arvojen muutosten
muodossa seka realisoidaan irtautumisen yhteydessa. Omis-
tukset myydaan tyypillisesti 4-6 vuoden jalkeen joko teolliselle
ostajalle tai toiselle sijoittajalle. Kohdeyhtidista voidaan myds
irtautua listaamalla ne pdorssiin.
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[ ]
Toiminta ja rakenne Tavoitteemme on
palveluja, hankintarengaspalvelua seka sijoitustoimintaa.
Hallinnointiliiketoiminnassa konsernin hallinnoimat padoma- h h ll t t
nointililketoimintaan kuuluu myés pienemmille institutionaali- T g
sille sijoittajille, perheyhtisille ja varakkaille yksityissijoittajille ® Ho '””‘ff” ' ”_ ef"""” a8l% 7 S paa()lllﬂllllllﬁ
toimiville yrityksille tarjottavista hankintarengaspalveluista
Suomessa, Ruotsissa ja Baltiassa yhdistamalla jasenten

Sijoitustoiminnassaan konserni sijoittaa paaasiassa
omiin rahastoihinsa, mutta valikoidusti my6s ulkopuolisten
linjassa asiakkaidemme kanssa. Sijoitustoiminnan kautta
CapMan vauhdittaa uusien rahastojen muodostamista

Lisaksi CapManiin kuuluu asiantuntijapalveluihin keskittyva
Platform-organisaatio, joka tarjoaa rahastojen hallinnointi-

Konsernin liiketoimintaan kuuluu paaomarahastojen Liikevaihto

rahastot tekevat sijoituksia pohjoismaisiin kiinteistéihin,

tarjottavat varainhoitopalvelut. Palveluliiketoiminta 18 %
ei-strategisia hankintoja ja saavuttamalla nain parempia

rahastonhoitajien hallinnoimiin pddomarahastoihin. Suora

ja varojen sijoittamista rahastojen sijoitusstrategioiden

palvelua, rahastotoimintaa, kestavyysasioiden hallinnointia ja

haIIinngintia, p?éomasijoittamiseen Iii.t.tyy-i'a. asiar.ltu.ntija- segmenteittiin 81 % l{akSinkel‘taiStaa
infrastruktuurikohteisiin ja listaamattomiin yrityksiin. Hallin-
Palveluliiketoiminta koostuu hankintarenkaan jasenina Muut 1%
hankintaehtoja.
sitoumus omasta taseesta osoittaa, etta intressimme ovat
mukaisesti.
neuvonantoa seka muita toimintoja.
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TOIMITUSJOHTAJAN
KATSAUS

Rakennamme tanaan sellaista yhteiskuntaa, jonka haluamme nahda
vuonna 2040. Pdaomasijoittamisen pitkajanteisyys mahdollistaa visiomme
tulevaisuudesta, kun toteutamme aktiivista ja kestavyystekijéita integroivaa

arvonluontia.

Aloitin CapManin toimitusjohtajana maaliskuun 2023 aikana, jolloin
monet alan kaytannot ovat joutuneet koetukselle. Vuoden aikana toteutetut
nopeat koronnostot ja lisdantynyt geopoliittinen epavarmuus on muuttanut
sijoitustoiminnan parametreja. Yrityskauppamarkkina on hidastunut, rahastojen
tuottovaatimukset nousseet ja varainkeruumarkkina on edelleen kilpailtu.
Téllaisina aikoina padomasijoittamisen pitkajanteisyys korostuu, markkinoita
paremmin suoriutuvat rahastot perustetaan ja parhaimmat kaupat tehdaan.
Tehtavanamme on luoda arvoa sijoittajillemme samalla kun sijoitustemme
kautta edistamme kestavaa ja ihmiskeskeista yhteiskuntaa. Aktiivinen ja
kestavyystekijoita integroiva arvonluonti on CapManin DNA:ssa. Se on avain
pitkan aikavalin huipputason sijoitustuottoihin, onnistuneeseen kasvuun ja sité
kautta kasvavaan omistaja-arvoon.

VUOSIKERTOMUS 2023 « CAPMAN VUONNNA 2023
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Vallitsevassa markkinassa kannattaa panostaa kasvuun.

Tavoitteemme on kaksinkertaistaa hallinnoitavat padomamme
10 miljardiin euroon vuoteen 2027 mennessa. Vuoden 2023

aikana olemme vahvistaneet erityisesti reaaliomaisuuteen
keskittyvia strategioita lanseeraamalla uusi rahastoja seka
kasvattamalla nykystrategioita. Reaaliomaisuus kattaa
noin 709% hallinnoitavista padomistamme ja sisaltaa

Hallinnoitavien padaomien kehitys, MEUR

Hallinnoitavat
paaomat 2023,
mrd. EUR

2019 2020 2021 2022 2023 5’0

Vertailukelpoinen palkkiotuottojen kannattavuus¥,
MEUR

Vertailukelpoinen

palkkiotuottojen

9,7 kannattavuus
2023, MEUR

2019 2020 2021 2022 2023 ! ’ i
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kiinteistot, infrastruktuurin ja jatkossa myos metsa- ja
luonnonvarasijoittamisen (Natural Capital) Dasos Capitalin
hankinnan myéta. Kohdeyhtidihin sijoittavat strategiat
jatkavat arvonluontitydtaan suunnitellusti, luoden perustan
laajentumiselle jatkossa. Naiden ja muiden kuluvan vuoden
varainkeruuhankkeiden ansiosta odotan hallinnoitavien
paaomien kasvavan merkittavasti vuoden 2024 aikana.
Palkkiotuottojen kannattavuus, joka on liiketoimintamme

keskeinen mittari, jatkoi kasvuaan jo neljatta vuotta perakkain,
mutta kokonaisuutena vuoden tulos jai huomattavasti heikom-

maksi johtuen alhaisemmista voitonjako-osuustuotoista ja
sijoitusten, lahinna ulkopuolisten venture capital -rahastojen,
kaypien arvojen muutoksista.

CapManin kyky houkutella kansainvalisia sijoittajia
tukee kasvutavoitteita

Hankaloituneesta varainkeruumarkkinasta huolimatta
onnistuimme laajentamaan asiakaskuntaamme entisestaan
kansainvalisten instituutionalisten sijoittajien keskuudessa.
Vuoden 2023 aikana kerdsimme lahes 400 milj. euroa uusia
hallinoitavia paaomia. Yli puolet varoista tuli Pohjoismaiden
ulkopuolelta ja noin kolmannes sijoittajilta, jotka tekivat
ensimmaisen sijoituksensa CapManin rahastoon. Tama on
osoitus rahastojemme vahvasta arvonluonnista seka kyvys-
tamme realisoida arvoa sijoittajille ja tehda uusia houkut-
televia sijoituksia hidastuneesta transaktiomarkkinasta ja
epavarmasta toimintaymparistdsta huolimatta.

Listaamattoman markkinan asema houkuttelevana omai-
suusluokkana on kansainvalisesti edelleen vahva. Listaamat-
tomasta markkinasta on myos kehittymassa valtavirtainen
omaisuusluokka, joka tarjoaa entista laajemmalle sijoittaja-
kunnalle mahdollisuuden sijoittaa sellaisiin segmentteihin,
joihin listamarkkina ei tarjoa vastaavia vaihtoehtoja. Taman
ansiosta CapMan voi tarjota uusia ja raataloityja ratkaisuja
sijoittajakunnalle, jonka aikaisemmat allokaatiot listaamatto-
miin tuotteisiin ovat olleet alhaiset.

CAPMAN LYHYESTI TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

— AKTIHVINEN OMISTAJUUS

Tarjoamme
proaktiivisesti
innovatiivisia ja
Kavtannonlaheisia
ratkaisuja.
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Kohti nettonollapaastoja ja luontopositiivista
yhteiskuntaa

Aktiivisena paaomasijoittajana sijoitamme yhtidihin ja
kiinteistéihin monipuolisesti yli sektoreiden ja huomioimme
arvonluontipotentiaalin seka taloudellisesti etta kestavyys-
tekijoissa. Toimintamme keskiossa on luoda arvoa, joka on
kestavaa pitkalla tahtaimella. Vuonna 2023 aikana SBTi
(Science Based Targets initiative) vahvisti Pariisin ilmastosopi-
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muksen mukaiset keskipitkan aikavalin paastotavoitteemme,
joita kohti etenemme. Luonnollisena jatkumona olemme
sitoutuneet nettonollapaastojen saavuttamiseen vuoteen 2040
mennessa. Tama tarkoittaa, ettd oman toimintamme lisaksi
infrastruktuuri- ja kiinteistokohteemme seka kohdeyhtiomme
tavoittelevat nettonollapéastoja viimeistaan vuonna 2040, eli
10 vuotta globaalia tavoitetta aikaisemmin.

Tyo ilmastotavoitteiden edistamiseksi on tarkeaa, mutta se
ei yksin riita. Maailma ylittaa talla hetkella kuusi yhdeksasta
planetaarisesta rajasta, jotka ovat kriittisia ihmiskunnan
menestyksen kannalta. Pitkaaikaisesti kestavan toiminnan
varmistamiseksi meidan on toimittava planeetan kantokyvyn
puitteissa. Olemme siksi aloittaneet hankkeen edistéaédksemme
luontopositiivisia toimintamalleja kaikilla sijoitusalueillamme
yhtena ensimmaisista toimijoista alallamme.

Scope 1-2 kasvihuonepaastot, tCO2e*

2021 2022 2023 2032 2024

Scope 1-2
kasvihuonepaastot
2023, tCO2e

64

* Perustuu Science Based Targets -kasvihuonepaastovahennys- seka
nettonollatavoitteeseen
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Aktiivinen arvonluonti kaikissa strategioissa

Olen iloinen, etta Infra ja Private Equity -strategiat jatkoivat
vahvaa kehitystéa vuoden 2023 aikana. Tama osoittaa
kykymme luoda arvoa aktiivisesti myds epadvarmassa ympéa-
ristossa. Teimme yhteensa 12 uutta sijoitusta ja seitseman
irtautumista vuoden 2023 aikana.

Infra-tiimi toteutti kolme sijoitusta toisesta rahastostaan
vuoden 2023 aikana. Hollannissa sijaitsevan datakeskus
Severiuksen seka Tanskassa sijaitsevan datakeskus Fuzionin
hankinta laajensi rahaston toimintaa uusille maantieteellisille
alueille. Vuoden alkupuolella Infra sijoitti myds norjalaiseen
lohen prosessointialusten varustamoon Napieriin.

Kiinteistomarkkinalla kohteiden uudelleenhinnoittelu luo
sijoitusmahdollisuuksia. Kiinteistorahastojen sijoittajakunnan
painottuminen institutionaalisiin sijoittajiin ja rahastojen
enimmakseen suljettu rakenne suojaa niité lunastuksilta
ja Real Estate -tiimi voi keskittya arvonluontiin kohteissa
ilman likviditeettitarpeiden luomaa painetta myyda kohteita
etuajassa. Vuoden 2023 aikana sijoitimme Ruotsissa
sijaitsevaan logistiikkakeskushankkeeseen, Kodpenhaminassa
ja Helsingissé sijaitseviin asuinkiinteistdihin seka irtauduimme
Tanskassa ja Ruotsissa sijaitsevista teollisesta- ja
varastokiinteistoista.

Laajensimme myds kiinteistosijoitustoimintaamme
perustamalla loppuvuodesta pohjoismaisiin
yhteiskuntakiinteistdihin sijoittavan Social Real Estate-
rahaston, jonka varainkeruun tavoitteena on 500 milj. euroa.
Toteutimme ensimmaiset sijoitukset rahastosta Helsingissa
ja Kbbpenhaminassa sijaitseviin koulukiinteistoihin.
Lippulaivakiinteistérahastommme Nordic Real Estate IV
valmistautuu varainkeruuseen. Odotamme rahaston pitavan
ensimmaisen sulkemisensa vuonna 2024 ja saavuttavan 750
miljoonan euron lopullisen koon.
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Private Equity -strategiat jatkoivat arvonluontisuunni-
telmiensa toteuttamista vuoden aikana. Growth irtautui
Coronariasta ja sijoitti Silmdasemaan. Kolmannen kasvu-
rahaston perustaminen vuoden 2024 alussa on osoitus
Growth-tiimin vahvoista naytoista. Buyout irtautui Malte
Mansonista ja jatkaa arvon realisointia portfoliostaan.
Special Situations -tiimin ensimmainen rahasto saavutti
lopullisen kokonsa ja sijoitti alkuvuonna kiinteistéhuoltoyhtio
Aro Systemsiin. Vallitseva taloudellinen tilanne on erityisen
otollinen rahaston toteuttamalle joustavalle ja muutosvetoi-
selle strategialle. Toinen markkinatilanteesta hyotyva strategia
on velkasijoituksia tekeva Nest Capital, joka toteutti vuoden
aikana kolme uutta sijoitusta ja irtautui yhdesta sijoituksesta.

Tyotyytyvaisyys, eNPS

Tyotyytyvéisyys
2023, eNPS

51

2020 2022 2023
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Tyopaikka, jossa huippuosaajat onnistuvat ja kehittyvat

Motivoituneet alansa huippuosaajat ja vahva tiimihenki ovat
vahvuutemme. Menestyksekas arvonluonti kohteissamme
alkaa osaavasta, motivoituneesta ja hyvin voivasta henki-
|6stosta. Olemme vuoden aikana panostaneet merkittavasti
henkilostémme kehittamiseen. Mittaamme henkildstén
tyohyvinvointia vuosittain ja henkiloston suositteluhalukkuus
(eNPS) ylittaa edelleen tavoitetasomme 50. Palautteen perus-
teella CapManin tyokulttuuria pidetaan erittain inspiroivana ja
tydyhteist koetaan tuloksia ja viihtymisté tukevana. Olemme
verrokkiryhmaa houkuttelevampi tyopaikka lahes kaikilla
mittareilla mitattuna ja haluamme panostaa kehittamiseen
my0s jatkossa.

Omistaja-arvoa osallistumalla vastuullisen
yhteiskunnan rakentamiseen

Toimitusjohtajana suhtaudun luottavaisin mielin kykyymme
saavuttaa strategiset tavoitteemme samalla kun edistamme
sijoitustemme kautta vastuullisen yhteiskunnan rakenta-
mista. Listaamattoman markkinan pitkén aikavalin nakymat
ovat vahvat, ja nyt vallitseva pehmeampi suhdanne suosii
CapManin kaltaisia, aktiiviseen omistajuuteen ja kestavaan
arvonluontiin panostavia toimijoita. Olemme luoneet myota-
virtauksia vastatuulisessa markkinassa.

Haluan kiittaa CapManin sijoittajia ja osakkeenomistajia
luottamuksesta ja kaikkia tyontekijoitamme hyvasta tyosta ja
sitoutumisesta yhteisiin tavoitteisiimme. Jatkamme strate-
giamme suunnitelmallista toteuttamista ja olemme hyvéassa
asemassa saavuttamaan kasvutavoitteemme. Tekemiemme
toimenpiteiden avulla rakennamme yhtidsta kansainvélisem-
paa, kestavampaa ja taloudellisesti vahvempaa listaamatto-
man markkinan edellékavijaa.

PIA KALL
TOIMITUSJOHTAJA, CAPMAN OY.J

CAPMAN LYHYESTI TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

—— KORKEA MORAALI

Olemme seka
luotettava
Kumppani etta
vastuullinen
omistaja.
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Selvitys hallinto- ja
ohjausjarjestelmas

CapMan QOyj (jéljempéna CapMan) noudattaa
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n julkaisemaa 1.1.2020
voimaan tullutta Suomen listayhtididen hallinnointikoodia
(“Hallinnointikoodi”). Yhtié noudattaa kaikkia Hallinnointikoodin
suosituksia. Tama selvitys on laadittu Hallinnointikoodin
raportointiohjeistuksen mukaisesti, se on CapManin hallituksen
tarkastus- ja riskivaliokunnan kéasittelema ja laadittu
hallituksen toimintakertomuksesta erillisena kertomuksena.
Yhtion hallinnointiin sovelletaan lisaksi Suomen lakeja,

yhtion yhtidjarjestyksen maarayksia ja Nasdaq Helsinki Oy:n
saantoja ja ohjeita. Hallinnointikoodi on julkisesti saatavilla
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n verkkosivuilla osoitteessa
cgfinland.fi. Lisatietoja CapManin hallinnoinnista I6ytyy yhtién
verkkosivuilta capman.com/fi/osakkeenomistajat/hallinnointi/.

1. CapManin hallinnointimalli

CapMan on suomalainen julkinen osakeyhtid, jonka kotipaikka
on Helsinki. Emoyhtié CapMan Oyj ja sen tytaryhtiot muodosta-
vat CapMan-konsernin. CapManin osakkeet on listattu Nasdag
Helsinki Oy:ssa. CapManin hallinnointimalli muodostuu yhtio-

kokouksesta, hallituksesta ja toimitusjohtajasta. Yhtion operatiivi-
sessa johtamisessa toimitusjohtajaa tukee konsernin johtoryhma.
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ta 2023

2. Yhtiokokous ja yhtidjarjestys

CapManin ylin paattava elin on yhtidkokous. Se vahvistaa muun
muassa konsernin tuloslaskelman ja taseen, paattaa varojenjaosta
hallituksen ehdotuksen pohjalta, valitsee hallituksen jasenet ja
tilintarkastajat seka paattaa vastuuvapaudesta ja yhtidjarjestyksen
muutoksista. Yhtiokokouskutsu ja yhtiokokoukselle esitettavat
asiakirjat ja paatosehdotukset julkistetaan yhtion verkkosivuilla

ja tarvittaessa porssitiedotteella viimeistaan kolme viikkoa ennen
yhtickokousta.

Vuonna 2023 CapManin yhtikokous pidettiin 15. maaliskuuta
Helsingissa. Kokoukseen osallistui paikan paalla tai ennakkoon
aanestamalla yhteensa 126 osakkeenomistajaa, jotka edustivat
noin 329% yhtién rekisteroidysta osakepadomasta ja aanimaarasta
kokoushetkella. Kokouksen paatoksia koskevat tiedot ovat
saatavilla yhtion internetsivuilla osoitteessa capman.com/fi/
osakkeenomistajat/yhtiokokoukset/.

CapManin yhtiojarjestys seka yhtickokousmateriaalit on
nahtéavilla yhtion verkkosivuilla osoitteessa capman.com/fi/
osakkeenomistajat/hallinnointi/

3. Osakkeenomistajien nimitystoimikunta

CapMan Oyj:n vuoden 2018 varsinainen yhtiokokous paatti
perustaa yhtiolle osakkeenomistajien nimitystoimikunnan,

jonka tehtavana on valmistella hallituksen jasenten valintaa ja
palkitsemista koskevat ehdotukset yhtiokokoukselle. Varsinainen
yhtickokous hyvaksyi lisaksi toimikunnalle ty6jarjestyksen.
Osakkeenomistajien nimitystoimikunta perustettiin toimimaan
toistaiseksi. Nimitystoimikunnan jasenten toimikausi paattyy
vuosittain uuden nimitystoimikunnan tultua nimitetyksi.

Osakkeenomistajien nimitystoimikunta koostuu yhtion neljan
suurimman osakkeenomistajan nimeamisté edustajista seka
CapMan Oyj:n hallituksen puheenjohtajasta asiantuntijajasenena,
joka ei osallistu osakkeenomistajien nimitystoimikunnan
paatoksentekoon.

CapManin osakkeenomistajien nimitystoimikuntaan
nimettiin syyskuussa 2023 Féreningen Konstsamfundet r.f.:n
toimitusjohtaja Stefan Bjorkman Silvertarnan Ab:n edustajana
(nimitystoimikunnan puheenjohtaja), Elakevakuutusyhti6 Iimarisen
sijoitusjohtaja Mikko Mursula, Mikko Kalervo Laakkonen seka
Elakevakuutusyhtié Varman senior portfolio manager Erkka
Kohonen. Lisaksi yhtion hallituksen puheenjohtaja Joakim
Frimodig toimi nimitystoimikunnan asiantuntijajasenena.

Nimitystoimikunta kokoontui kolme kertaa vuonna
2023. Toimikunta keskusteli erityisesti hallituksen koosta,
kokoonpanosta, monimuotoisuudesta seka niista osaamisalueista,
joiden se katsoo eniten hyddyttavan yhtiéta. Toimikunta
tarkasteli myos hallituksen jasenten palkitsemista. Se antoi
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ehdotuksensa varsinaiselle yhtiokokoukselle 2. helmikuuta 2023.
Ehdotukset on siséallytetty yhtiékokouskutsuun, joka on julkistettu
porssitiedotteella.

Nimitystoimikunnan tygéjarjestys on luettavissa CapManin
verkkosivuilla osoitteessa: capman.com/fi/osakkeenomistajat/
hallinnointi/nimitystoimikunta/

4. Hallitus

4.1 Hallituksen kokoonpano

CapManin hallituksen jasenet valitsee yhtiokokous vuosittain
pidettavassa varsinaisessa yhtiokokouksessa. Yhtitjarjestyksessa
ei ole erityista hallituksen jasenten asettamisjarjestysta.
Hallitukseen kuuluu yhti6jarjestyksen mukaan vahintaan kolme
ja enintédan yhdeksan jasenta, joilla ei ole varajasenia. Jasenet
valitaan toimikaudeksi, joka alkaa varsinaisen yhtiékokouksen
paattyessa ja paattyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
paattyessa. Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja
varapuheenjohtajan. Ehdotuksen hallituksen kokoonpanosta

ja hallituksen ja valiokuntien jasenille maksettavista

palkkioista yhtiokokoukselle tekee osakkeenomistajien
nimitystoimikunta. Osakkeenomistajien nimitystoimikunnan
ehdotukset yhtiokokoukselle julkistetaan tavallisesti erillisena
porssitiedotteena ja siséllytetédan varsinaisen yhtiokokouksen
kutsuun.

Hallituksen jasenten organisaation vaikutusten kannalta
oleellinen osaaminen raportoidaan osittain ilmoittamalla
hallituksen jasenten taustatiedot, ja sidosryhmien edustus
raportoidaan keskeisten luottamustehtavien kuvauksella ja
hallituksen jasenten riippumattomuusarviolla.

CapManin varsinainen yhtickokous valitsi 15.3.2023 yhtitn
hallitukseen kuusi jasenta. Hallituksen jaseniksi valittiin uudelleen
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Johan Bygge, Catarina Fagerholm, Mammu Kaario, Olli Liitola ja
Johan Hammarén ja uudeksi jaseneksi valittiin Joakim Frimodig.
Andreas Tallberg oli ilmoittanut, ettei han ole kaytettavissa
hallituksen jaseneksi. Hallitus valitsi jarjestaytymiskokouksessaan
15.3.2023 keskuudestaan puheenjohtajaksi Joakim Frimodigin
ja varapuheenjohtajaksi Mammu Kaarion. Joakim Frimodig
toimii hallituksen paatoimisena puheenjohtajana ja hanen
tehtaviinsa kuuluvat liiketoimintastrategian toimeenpano yhdessa
toimitusjohtajan kanssa erityisesti merkittaviin kasvuhankkeisiin ja
yritysjarjestelyihin liittyen.

Hallituksen jasenten henkilotiedot on esitetty selvityksen
taulukossa.

4.2 Hallituksen monimuotoisuus

Osakkeenomistajien nimitystoimikunta ottaa huomioon
Hallinnointikoodissa asetetut hallituksen monimuotoisuutta
koskevat periaatteet ja riippumattomuusvaatimukset
valmistellessaan hallituksen kokoonpanoa koskevaa ehdotusta
yhtiokokoukselle. Yhtio pitaa tarkeéna, etté sen hallituksen
jasenistd on taustaltaan monimuotoista ottaen kuitenkin
huomioon yhtién liiketoiminnan kannalta olennaiset patevyydet,
kuten rahoitusalan tuntemuksen. Yhtion tavoitteena on, etta
hallituksessa on molempien sukupuolten ja eri ikdryhmien
edustajia, etta jasenten koulutus- ja tydkokemustaustat ovat
monipuolisia ja etta hallituksessa on kokonaisuutena riittavasti
kokemusta kansainvalisesta toimintaympéaristosta.

Yhtio katsoo, ettad sen hallituksen kokoonpano vastaa
nykyisellaan riittavassa maarin hallituksen kokoonpanolle
asetettuja monimuotoisuustavoitteita. Hallituksessa oli vuonna
2023 edustettuna molempia sukupuolia (33 % naisia ja 67 %
miehid), ikajakauma oli 45 vuodesta 67 vuoteen, jasenet
edustivat koulutustaustaltaan yhtion kannalta relevantteja aloja,
ja heilla oli kokemusta seka kansainvalisesta etta paikallisesta

toimintaymparistosta. Osakkeenomistajien nimitystoimikunta ei
erityisesti tarkastele aliedustettujen ryhmien inkluusiota.

4.3 Hallituksen jasenten riippumattomuus

Hallituksen jasenten enemmiston on oltava riippumattomia
yhtiosta. Vahintaan kahden yhtiésta riippumattoman hallituksen
jasenen on oltava riippumattomia myds yhtion merkittavista
osakkeenomistajista.

Hallitus arvioi jarjestaytymiskokouksessaan 15.3.2023
jasentensa riippumattomuutta yhtiosta ja sen merkittavista
osakkeenomistajista. Arvion mukaan yhtiésta ja sen merkittavista
osakkeenomistajista riippumattomia jasenia olivat Johan
Bygge, Catarina Fagerholm, Mammu Kaario, Olli Liitola ja
Andreas Tallberg. Joakim Frimodig oli ei-riippumaton yhtiosta,
koska h&an on viimeisen kolmen vuoden aikana toiminut yhtion
toimitusjohtajana. Joakim Frimodig ja Johan Hammarén olivat
ei-riippumattomia yhtién merkittavasta osakkeenomistajasta
Silvertarnan Ab:sta, jonka hallituksen jasenia he ovat.

Hallituksen jasenten ja heidan maaraysvaltayhteisojensa
osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet yhtidssé ja sen
konserniyhtioissa on esitetty selvityksen taulukossa.

4.4 Hallituksen tehtavat

CapManin hallitus huolehtii lain ja yhti6jarjestyksen mukaan
yhtién hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta
jarjestamisesta. Hallitus vastaa liséaksi siita, etta yhtion
kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asianmukaisesti
jarjestetty. Yksi hallituksen keskeisista tehtavisté on hyvaksya
strategiset tavoitteet ja seurata niiden edistymista, mukaan
lukien niiden yhdistaminen vastuullisuustavoitteisiin. CapManin
hallitus on vahvistanut itselleen kirjallisen ty6jarjestyksen, jossa
maaritellaan hallituksen keskeiset tehtavat, toimintaperiaatteet ja
kokouskaytannot seka hallituksen toiminnan ja tydskentelytapojen
vuosittainen itsearviointi.
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Tyojarjestyksen mukaisesti hallituksen paatehtavat olivat:

» kutsua koolle yhtiokokoukset

* nimittaa ja erottaa toimitusjohtaja

* valvoa yhtion johdon toimintaa

» hyvaksya yhtion strategiset ja taloudelliset tavoitteet

» hyvaksya budjetti

+ paattaa uusien CapMan-rahastojen perustamisesta ja CapManin
omiin rahastoihin tehtavien sijoitusten suuruudesta

+ paattaa muihin kuin CapManin rahastoihin tehtévista yli
viiden miljoonan euron suuruisista sijoituksista seké yli viiden
miljoonan euron suuruisista suorista sijoituksista

» paattaa merkittavista muutoksista yrityksen liiketoiminnassa

» varmistaa, etta yhtién toiminta on asianmukaisesti jarjestetty

» varmistaa johtamisjérjestelméan asianmukainen toiminta

» hyvaksya tilinpaatosraportit ja osavuosikatsaukset

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

« varmistaa, etta kéytossa on asianmukaiset jérjestelyt sen
varmistamiseksi, etta liiketoiminta on soveltuvien lakien ja
asetusten mukaista

+ hyvaksya keskeiset hyvan hallinnoinnin, sisaisen valvonnan ja
riskienhallinnan periaatteet seka muut olennaiset kaytannoét ja
toimintaperiaatteet

« paattaa toimitusjohtajan palkitsemisesta ja muun johdon seka
CapManin avainhenkildiden palkitsemisperiaatteista

 vahvistaa hallituksen valiokuntien keskeiset tehtavat ja
toimintaperiaatteet.

Hallituksen puheenjohtaja huolehtii ja valvoo, etté hallitus
tayttaa sille lain ja yhtiojarjestyksen mukaan kuuluvat tehtavat.
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4.5 Hallituksen toiminta tilikaudella 2023

Vuonna 2023 hallitus kokoontui kahdeksan kertaa. Hallitus piti
seitseman kokousta vuoden 2023 varsinaisen yhtiokokouksen
valitsemalla kokoonpanolla ja yhden kokouksen vuoden 2022
varsinaisen yhtiokokouksen valitsemalla kokoonpanolla. Hallitus
arvioi tyotaan vuosittain, mukaan lukien vastuullisuusteemat.
Arviointi suoritetaan péasaantoisesti siséisena itsearviointina.
Tarvittaessa arvioinnissa voidaan kayttaa ulkopuolisia konsultteja.

Selvityksessa olevassa taulukossa on tiedot hallituksen jasenten
osallistumisesta kokouksiin vuonna 2023.

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 yhtiokokouksen
jalkeen pidettavassa hallituksen jarjestaytymiskokouksessa.
Valiokunnissa on oltava vahintaan kolme jasenta. Hallitus
vahvistaa valiokuntien tydjarjestykset. Valiokuntien puheenjohtajat
raportoivat valiokunnan kokouksissa kasitellyista asioista
hallitukselle seuraavassa hallituksen kokouksessa ja kaikki
valiokuntien kokouksissa esitetty materiaali ja poytakirjat
toimitetaan hallitukselle tiedoksi. Valiokunnilla ei yleisesti ole
itsenaista paatosvaltaa, vaan hallitus tekee kaikki paatokset
kollektiivisesti.

CapManin hallitus asetti 15.3.2023
jarjestéytymiskokouksessaan tarkastus- ja riskivaliokunnan seka
palkitsemisvaliokunnan.

5.1 Tarkastus- ja riskivaliokunta

Tarkastus- ja riskivaliokunta on asetettu tehostamaan taloudellista
raportointia ja valvontaa koskevien asioiden valmistelua.

Tarkastus- ja riskivaliokunnan tehtéviin on kuulunut:

seurata yhtion taloudellista asemaa

* seurata ja arvioida tilinpdatosraportoinnin prosessia

» seurata ja arvioida yhtion sisaisté valvontaa,
riskienhallintajarjestelmia ja compliance-prosesseja

» seurata ja arvioida merkittavimpia taloudellisia ja verotuksellisia
riskeja

+ kasitella yhtion selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmésta

» seurata tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatdksen lakisaateista
tilintarkastusta

» arvioida lakisaateisen tilintarkastajan tai tilintarkastusyhteison
riippumattomuutta ja erityisesti oheispalvelujen tarjoamista

» muu yhteydenpito tilintarkastajan kanssa

» valmistella tilintarkastajan valintaa koskeva paatésehdotus

« maéritella lahipiiriliiketoimien arviointia ja seurantaa koskevat
periaatteet

» seurata ja arvioida IT-turvallisuutta koskevia prosesseja ja riskeja

« vaihtoehtoisten tunnuslukujen kayttamisen ja esittamisen
arviointi

+ hallituksen osoittamien ja tarkastus- ja riskivaliokunnan

toimenkuvaan sopivien erityiskysymysten arviointi ja seuranta

Lisaksi valiokunta on ottanut vuoden aikana asialistalleen
vastuullisuusteemoja, mukaan lukien olennaisuusanalyysin
tarkistaminen, yhtion strategisten tavoitteiden ja asialistan
mukaisesti.

Hallitus valitsi 15.3.2023 pidetyssa jarjestaytymiskokouksessa
tarkastusvaliokunnan jaseniksi Mammu Kaarion (puheenjohtaja),
Catarina Fagerholmin ja Johan Byggen. Tarkastus- ja
riskivaliokunta kokoontui vuonna 2023 viisi kertaa. Selvityksen
taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten osallistumisesta
kokouksiin.

Kaikki tarkastus- ja riskivaliokunnan jasenet ovat yhtiésta ja
sen merkittavistd osakkeenomistajista riippumattomia. Kaikilla
tarkastus- ja riskivaliokunnan jasenilla on kokemusta vaativista
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taloushallinnon ja liikkeenjohdon tehtévista seka tarkastus- ja Hallitus vuonna 2023 osake(”;?t:te;tsﬁ osallistuminen osallistuminen
riskivaliokunnan jasenelle soveltuva korkeakoulututkinto. oikeudet yhtiossa hallituksen valio=kuntien
Nimi Henkilotiedot 31.12.2022 kokouksiin kokouksiin
5.2 Palkitsemisvaliokunta Joakim Hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2023 1159 168 7/7 Palkitsemis-
Frimodig* Hallituksen jasen vuodesta 2023 valiokunta:
Palkitsemisvaliokunta on asetettu tehostamaan toimitusjohtajan %Bﬁ’ﬁi‘,"g}f'&olx%ﬁ 070
ja yhtion muun johtoryhman palkitsemista koskevien asioiden Paatoimi: CapMan Oyj:n hallituksen paatoiminen puheenjohtaja Nimitys-
valmistelua seka yhtién noudattamia palkitsemisperiaatteita . E?r'rfl'sgt”gl'ﬁ;’i’ﬁ"n“a?]”:;;’#&iﬁﬂgj’ggﬁ to'm'k“gt/az:
Palkitsemisvaliokunnan paatehtavana oli tydjarjestyksen Ei-riippumaton yhtiosta ja merkittavastédosakkeenomistajasta
mukaisesti avustaa hallitusta valmistelemalla hallituksen Andreas Hallituksen puheenjohtaja 2017 lahtien 11 530 1/1 Palkitsemis-
paatoksentekoa varten: Tallberg** gallituksen jéselng\éuaodesta 2017 valiokugt/az:
L . . . . . ntymavuosi:
 toimitusjohtajan palkitsemista koskevat asiat K)cgulﬁtus: KTM
+ yhtitn johdon palkitsemisjarjestelmien periaatteet ja Pagtoimi: Oy G.W. Sohlberg Abin toimitusjohtaja _Nimitys
. . . . Palkitsemisvaliokunnan puheenjohtaja toimikunta:
tarvittaessa yksilokohtaiset tilanteet Nimitystoimikunnan asiantuntijajasen 1/1
+ yhtion yleiset periaatteet kokonaiskompensaation rakenteesta. Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista.
« Yhtion toimielinten palkitsemispolitiikka ja -raportti Johan HaIIituk§en jasen vuodesta 2021 28 500 8/8 ~ Tarkastus- ja
Bygge Syntymévuosi: 1956 riskivaliokunta:
Koulutus.: BA (Econ.) o 5/5
Lisdksi valiokunta osallistui: Paatoimi: hallitusammattilainen
L . . o Tarkastus- ja riskivaliokunnan jasen
» paatoksenteon objektiivisuuden ja lapinakyvyyden Riippumaton yhtiésta ja merkittavista osakkeenomistajista.
varmistamiseen yhtion palkitsemisasioista paatettaessa Catarina Hallituksen jésen vuodesta 2018 73011 8/8 Tarkastus- ja
« palkitsemisperiaatteiden ja -kaytantsjen Fagerholm EY”TYTéV‘f(OTS,\i;l 1963 riskivaliokunta: 5/5
. . . . . . oulutus:
tarkoituksenmukaisuuden varmistamiseen yhtién strategian ja Paatoimi: Hallitusammattilainen Palkitsemis-
pitkan ja thyen aikavalin tavoitteiden nakokulmasta (mukaan Tarkastus- ja riskivaliokunnan ja palkitsemisvaliokunnan jasen valiokunta: 2/2
luki tuulli t itteet Riippumaton yhtiosta ja merkittavasta osakkeenomistajasta
ukien vastuullisuustavoitteet) Johan Hallituksen jasen vuodesta 2020 0 8/8
Hammarén SyntyméVLg)Si: 1969
; i ; 5 isriects ; Koulutus: OTM, KTK
Halllltus'vallt'5| 15.3.29?3 p!de.tyssa .Jarjes.tayty.njlskokouksessa Paatoimi Toimitusjohtaja Oy Hammarén & Co Ab:ssa,
palkitsemisvaliokunnan jaseniksi Joakim Frimodigin hallitusammattilainen
(puheenjohtaja), Catarina Fagerholmin ja Olli Liitolan. Riippumaton yhtiosta, ei-riippumaton yhtién merkittavasta osakkeenomistajasta
Palkitsemisvaliokunta kokoontui vuonna 2023 kaksi kertaa. 'I:'am_m“ g‘ar']';tlﬁ;&ﬂojfiselng‘g?deﬁa 2017 38071 8/8 rASI?fgﬁgf(“i‘tLa
. . . Py . . ISKIvall u .
Palkitsemisvaliokunta piti molemmat kokouksensa hallituksen aario Kgulitus: Varatuomari, MBA. 5/5
jarjestaytymiskokouksessaan 2022 valitsemalla kokoonpanolla. Paatoimi: Hallitusammattilainen =
. . . Tarkastus- ja riskivaliokunnan puheenjohtaja
Selvityksen taulukossa on tiedot valiokunnan jasenten Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista
osallistumisesta kokouksiin. B _ o olli Hallituksen jasen vuodesta 2019 750 000 8/8 Palkitsemis
Catarina Fagerholm ja Olli Liitola ovat riippumattomia yhtiésta Liitola Syntymévuosi: 1957 valiokunta:
Koulutus: DI 2/2

ja sen merkittéavistéd osakkeenomistajista. Joakim Frimodig ei ole Pastoimi: Hallitusammattilainen

riippumaton yhtiésta tai sen merkittavasta osakkeenomistajasta. Palkitsemisvaliokunnan jasen
Lisatietoa hallituksen jasenten riippumattomuudesta on annettu
kohdassa 4.3.

Riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista

* Hallituksen jasen ja puheenjohtaja 15.3.2023 pidetysta yhtiokokouksesta lahtien.

** Hallituksen jasen ja puheenjohtaja 15.3.2023 pidettyyn yhtickokoukseen saakka.

Lisaksi Andreas Tallbergin maaraysvaltayhtio Oy Nissala Ab ja |&hipiiriyhtié Oy G.W. Sohlberg Ab, Johan Hammarénin mé&araysvaltayhti6 Oy Hammarén & Co Ab, Olli Liitolan méaaraysvaltayhtio Momea Invest Oy ja Joakim Frimodigin
méaraysvaltayhtié Boldhold Oy ovat vahemmistoomistajia Silvertarnan Ab:ssa, joka omistaa 14,3% CapMan Oyj:n osakkeista
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6. Toimitusjohtaja

Pia Kall (s. 1980, DI) nimitettiin CapManin toimitusjohtajaksi
15.3.2023 alkaen. Joakim Frimodig (s. 1978, BA (Oxon))

toimi CapManin toimitusjohtajana 15.3.2023 saakka. Kallin

ja Frimodigin henkilokohtaiset sekd maaraysvaltayhteisdjensa
osakkeet ja osakeperusteiset oikeudet yhtitssa tilikauden 2023
lopussa on selostettu selvityksen taulukossa.

Yhtion toimitusjohtajan valitsee hallitus. Toimitusjohtajan
palvelussuhteen keskeiset ehdot maaritellaan
toimitusjohtajasopimuksessa, jonka hallitus hyvaksyy.
Toimitusjohtaja johtaa ja valvoo yhtion liiketoimintaa
osakeyhtidlain ja hallituksen antamien ohjeiden ja valtuuksien
mukaisesti. Toimitusjohtaja vastaa siita, etta yhtién kirjanpito
on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.
Paasaantoisesti toimitusjohtaja vastaa itsendisesti yrityksen
operatiivisesta toiminnasta seké tavanomaiseen liiketoimintaan
kuuluvista paatoksista ja niiden toteuttamisesta. Toimitusjohtaja
nimittaa likketoiminta-alueiden vetéajat. Hallitus hyvaksyy suoraan
toimitusjohtajan alaisuudessa toimivien henkildiden rekrytoinnit.
Toimitusjohtajaa ei voida valita hallituksen puheenjohtajaksi.

7. Muu johtoryhma

Johtoryhman paatehtavat ovat (i) tiimistrategian, varainhankinnan,
resurssien, vastuullisuuden sekd markkinoinnin ja bréandin
koordinointi, (ii) hallituksen ja toimitusjohtajan/johtoryhman
paatosten toteuttaminen, (iii) paatéksenteon tukeminen
aktiivisella informoinnilla ja osallistumisella seka (iv) tiimien
informointi ja paatésten jalkauttaminen johtoryhmassa sovitulla
tavalla. Johtoryhman kokoonpano, vastuualueet seké johtoryhman
jasenten ja heidan maaraysvaltayhteiséjensa osakkeet ja
osakeperusteiset oikeudet yhtiossa tilikauden 2023 lopussa on
selostettu selvityksen taulukossa.
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Johtoryhma vuonna 2023

Nimi

Tehtéva/vastuut

Henkilotiedot

Osakkeet ja osakeperusteiset
oikeudet yhtiossa 31.12.2023

Pia Kall
Joakim Frimodig
15.3.2023 saakka

Anna Berglind

Atte Rissanen
Heidi Sulin
Christian Borgstrom

1.9.2023 saakka

Mika Koskinen
1.9.2023 alkaen
Antti Kummu
Maximilian Marschan
Mika Matikainen
Anna Olsson
15.3.2023 alkaen
Ville Poukka

Mari Simula

Antti Uusitalo
15.3.2023 alkaen

Toimitusjohtaja 15.3.2023 alkaen,

CapMan Buyout -tiimin vetaja 15.3.2023 saakka

Toimitusjohtaja

Henkilostojohtaja

Talousjohtaja

Operatiivinen johtaja

CapMan Wealth Services -tiimin vetaja

CapMan Wealth Services -tiimin vetaja

CapMan Growth -tiimin vetéja

CaPS-tiimin vetaja

CapMan Real Estate -tiimin vetéja

Vastuullisuusjohtaja

CapMan Infra -tiimin vetéja

Johtaja, rahastosijoittajasuhtee

Special Situations -tiimin vetéja

Syntymévuosi: 1980
Koulutus: DI

Syntymévuosi: 1978
Koulutus: BA (Oxon)

Syntymévuosi: 1974
Koulutus: YTM

Syntymévuosi: 1987
Koulutus: KTM

Syntymévuosi: 1979
Koulutus: OTM

Syntymévuosi: 1971
Koulutus: KTM

Syntymévuosi: 1967
Koulutus: KTL

Syntymévuosi: 1976
Koulutus: KTM, CFA

Syntymaévuosi: 1974
Koulutus: KTM

Syntymaévuosi: 1975
Koulutus: KTM, VTM

Syntymavuosi: 1982
Koulutus: VTM

Syntymévuosi: 1981
Koulutus: KTM

Syntymaévuosi: 1982
Koulutus: DI

Syntymévuosi: 1982
Koulutus: KTM

*) Liséksi Joakim Frimodigin méaé&raysvaltayhtié Boldhold Oy on véhemmistéomistaja Silvertarnan Ab:ssa, joka omistaa 14,3 % CapMan Oyj:n osakkeista.

Osakkeet: 274 025

Osakkeet: 1 159 168

Osakkeet: 264 165

Osakkeet: 268 493

Osakkeet: 137 675

Osakkeet: 843 000

Osakkeet: O

Osakkeet: 59 744

Osakkeet: 201 300

Osakkeet: 186 525

Osakkeet: 40 000

Osakkeet: 277 296

Osakkeet: 397 017

Osakkeet: 12 000
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8. Sisdinen valvonta ja riskienhallinta

CapManin sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan tavoitteina

on varmistaa, etté yhtion toiminta on tehokasta,
tarkoituksenmukaista, luotettavaa ja saantelyn mukaista, ja

etta liikketoimintaan ja tavoitteisiin liittyvat riskit tunnistetaan

ja niité seurataan ja hallitaan asianmukaisesti. Konsernin
sisainen valvonta on olennainen osa yhtién johtamisjarjestelmaa
ja se koostuu mm. organisaatiorakenteesta, politiikoista ja
prosesseista, tydohjeista, tyétehtavien ja vastuiden jaosta,
hyvaksymisvaltuuksista, manuaalisista ja automatisoiduista
kontrolleista, seurantaraporteista seka tarkastuksista. Sisdisen
valvonnan ja riskienhallinnan jarjestamisesta ovat viime kadessé
vastuussa hallitus ja toimitusjohtaja, mutta sisaista valvontaa

suoritetaan kaikilla organisaation tasoilla ja kaikissa liiketoiminta-

ja tukifunktioissa. Jokainen tyontekija on osaltaan vastuussa
politiikkojen ja ohjeistusten noudattamisesta ja epakohtien
ja vaarinkaytosten raportoinnista esimiehelleen tai muille
maaritellyille tahoille.

9. Taloudelliseen raportointiin liittyvat sisaisen
valvonnan ja riskienhallinnan jarjestelmat

Taloudellisen raportointiprosessin sisdinen valvonta ja

riskienhallinta ovat osa CapManin sisaisen valvonnan viitekehysta.

Sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan avainroolit ja vastuut
on madritelty konsernin sisdisissa ohjeistuksissa, joiden
hyvdaksymisesté ja péaivittamisesta vastaa yhtion johto ja/tai
hallitus.

Yksi keskeinen sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
tavoitteista on taata riittéavalla varmuudella taloudellisen
raportoinnin luotettavuus, eheys, ajantasaisuus seka se, etta
tilinpaatos laaditaan sovellettavien lakien, yleisesti hyvaksyttyjen
kirjanpitoperiaatteiden ja muiden listayhtidille asetettujen
vaatimusten mukaisesti. Liséksi tavoitteena on tukea hyvaa
hallintotapaa ja riskienhallintaa seké varmistaa, etta konsernin
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toiminta on lainmukaista ja etta siséisia periaatteita ja
toimintatapoja noudatetaan.

9.1 Taloudellisen raportointiprosessin yleiskuvaus

CapManin liiketoimintamalli perustuu paikalliseen lasnaoloon
Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa, Norjassa, Virossa,
Luxemburgissa ja Iso-Britanniassa, ja organisaatio operoi yli
maarajojen. Kahdeksassa eri maassa toimivat tytéryhtiot ja
sivuliikkeet raportoivat tuloksistaan emoyhtidlle kuukausittain tai
neljannesvuosittain. Kirjanpito on paéosin ulkoistettu.
Taloudellinen informaatio ker&dtaan, tallennetaan ja analysoidaan
seka jaetaan asianomaisten henkildiden kesken kaytdssa
olevien prosessien ja kadytantdjen mukaisesti. Konsernilla
on yhteinen raportointi- ja konsolidointijarjestelma, joka
edesauttaa yhteisten valvontavaatimusten noudattamista.
Merkittavimpien tytaryhtioiden ja sivuliikkeiden kuukausittaiset
kirjanpitotapahtumat siirretdan tapahtumatasolla konsernin
raportointijarjestelmaan. Loput tytaryhtiot |1ahettavat lukunsa
joko kuukausittain tai vahintdan neljannesvuosittain konsernin
taloushallintoon syoétettavéaksi konsernin raportointijarjestelmaan.
Raportoidut luvut tarkastetaan seké tytaryhticissa etta
konsernin taloushallinnossa. Liséksi konsernin taloushallinto
valvoo tuloslaskelman ja taseen erid analyyttisella tarkastelulla.
Konsernin osavuosikatsaukset ja tilinpaatés laaditaan EU:ssa
kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpdatosstandardien
(IFRS) mukaisesti.

9.2 Taloudellisen raportointiprosessin valvonta ja riskienhallinta

Kokonaisvastuu talousraportointiin liittyvén sisdisen valvonnan
ja riskienhallinnan asianmukaisesta jarjestamisesta on yhtion
hallituksella. Hallitus on asettanut tarkastus- ja riskivaliokunnan
huolehtimaan taloudellisen raportointiprosessin valvontaa
koskevista tarkemmista tehtavista. Niihin kuuluvat muun
muassa tilinpaatoésraportointiprosessin seuranta, taloudellisen
raportointiprosessin valvonta, vastuullisuusriskien (mukaan

lukien ilmastoriskit) tarkastelu ja sisédisen valvonnan tehokkuuden
seuranta. Tarkastus- ja riskivaliokunta myos kasittelee
saannollisesti yhtion taloudelliseen raportointiprosessiin liittyvien
sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan jéarjestelmien péapiirteita.

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

Yhtion toimitusjohtaja vastaa riskienhallintaprosessin
toteuttamisesta maarittelemalla ja jakamalla riskienhallintaan
liittyvat vastuualueet. Toimitusjohtaja on nimittéanyt konsernin
operatiivisen johtajan riskienhallintapaallikoksi, joka on vastuussa
kokonaisvaltaisen riskienhallintaprosessin koordinoinnista ja
joka raportoi tarkastus- ja riskivaliokunnalle sisdiseen valvontaan
ja riskienhallintaan liittyvissa asioissa. Yksityiskohtaisempaa
vastuuta sisaisen valvonnan toimintatavoista ja toteuttamisesta
on jaettu eri toimintojen vastuuhenkildille. Konsernin johto ja
laskentaosasto edesauttavat taloudellisen raportointiprosessin
tehokasta siséista valvontaa omalla toiminnallaan.

9.3 Riskien arviointi ja valvontatoimenpiteet

Taloudellisen raportointiprosessin riskeja tunnistetaan
taloudellisen raportoinnin tavoitteista kasin.
Riskiarviointiprosessin tarkoituksena on taloudellisen
raportointiprosessin riskien tunnistaminen ja soveltuvien
riskinhallintakeinojen méaarittaminen. Riskiarviointiprosessissa
otetaan huomioon myds olennaiset taloudelliseen asemaan
liittyvat vastuullisuusriskit. Riskiarviointien perusteella
maéritellaan valvontatoimenpiteita kaikille organisaation tasoille.
Esimerkkeja valvontatoimenpiteista ovat mm. sisédiset ohjeistukset
ja hyvéaksymismenettelyt, tésméytykset, varmistukset, analyyttiset
toimenpiteet ja tehtévien eriyttaminen.

Konsernin vuosittaisessa riskiarviointiprosessissa tunnistetut
riskit kdydaan lapi, riskienhallinnan valvontatoimenpiteet
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kartoitetaan seka mahdollisten uusien riskien vaikutusta
arvioidaan. Riskienhallintaprosessin tavoitteet ja vastuut seka
riskinottohalukkuuden maarittely paivitettiin vuoden 2023 aikana.

9.4 Taloudelliseen raportointiin liittyva viestinta ja tiedotus

CapMan on maaritellyt taloudellisen raportoinnin roolit ja
vastuut osana konsernin viestinta- ja tiedotuskaytantoja.
Talousraportointiin ja sen sisaiseen valvontaan liittyvaa ulkoista
ja sisaista informaatiota kerédtaan systemaattisesti, ja johdolle
valitetaén olennaista tietoa konsernin tapahtumista. Taloudellisen
raportoinnin kannalta oikea-aikainen ja ajantasainen tieto
esitetaan asiaankuuluville toimielimille, kuten hallitukselle ja
johtoryhmalle. Kaikki ulkoinen viestinta hoidetaan konsernin
tiedonantopolitiikan mukaisesti. Tiedonantopolitiikka on saatavilla
yhtion verkkosivuilla: capman.com/fi/osakkeenomistajat/
hallinnointi/politiikat/.

9.5 Sisdisen valvonnan tehtédvien organisointi ja seuranta

Taloudellisen raportoinnin sisdisen valvonnan tehokkuuden
varmistamiseksi valvontatoimenpiteita suoritetaan kaikilla
organisaation tasoilla. Seuranta voi olla jatkuvaa péivittaisten
tydtehtavien muodossa tai tapahtua erillising toimeksiantoina.
Yhtion hallitus tekee p&atoksen erillisen valvontatoimeksiannon
antamisesta. Erillisten toimeksiantojen laajuus ja
toteuttamistiheys riippuvat paaasiassa riskiarvioista ja jatkuvien
valvontatoimien tehokkuudesta. Sisadisessa valvonnassa havaitut
puutteet raportoidaan johdolle, vakavimmat puutteet tarkastus- ja
riskivaliokunnalle ja hallitukselle.

Konsernin taloushallinto tekee kuukausittain tuloslaskelman
ja taseen erien analyyseja seka tytaryhtiokohtaisesti etta
lilketoiminta-aluetasolla. Taman lisaksi taloushallinto tekee
analyyseja yhtion kuluista ja hallinnointipalkkioista, tarkistaa
neljannesvuosittain kdyvan arvon muutokset, arvonalentumiset
ja kassavirrat, seka seuraa IFRS-standardeissa ja muussa
soveltuvassa saantelyssa tapahtuvia muutoksia. Tarkastus-
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ja riskivaliokunta ja hallitus seuraavat saannéllisesti
talousinformaatioon liittyvia konsernitason raportteja, jotka
sisaltavat mm. toteutuneiden lukujen vertailutietoja suhteessa
aikaisempiin kausiin ja budjettiin, muita ennusteita seka arvioita
kuukausittaisista rahavirroista ja kovenanttitasoista. Tarkastus-
ja riskivaliokunta seuraa lisaksi tarkemmin muun muassa
raportointiprosessia (mukaan lukien johdon harkinnanvaraiset
arviot), riskienhallintaa, sisaista valvontaa seka tilintarkastusta.

Sijoitustiimeista riippumaton Risk and Valuations -tiimi
vastaa rahastojen neljannesvuosittaisesta arvostusprosessista,
konsernin hallinnoimien rahastojen suoriutumisen seuraamisesta
ja ennustamisesta, laskentamallien laatimisesta seka voitonjako-
osuustuottojen laskennasta.

CapManin tytaryhtisilla, joilla on Finanssivalvonnan
myontama lupa toimia vaihtoehtorahastojen hoitajana tai
sijoituspalveluyrityksend, on lain edellyttamalla tavalla erilliset
riskienhallinnan ja siséisen tarkastuksen toiminnot.

Compliance-toiminto huolehtii konserniyhtididen toiminnan
saantelynmukaisuuden valvonnasta seké uuden saantelyn
huomioon ottamisesta konsernin toiminnassa.

10. Muut tiedot

10.1 Siséapiirihallinnon keskeiset menettelytavat

CapMan noudattaa EU:n markkinoiden vaarinkayttoasetuksen
("MAR-asetus”, 596/2014) johtohenkiloiden liiketoimia ja
sisapiirihallintoa koskevia séannoksia ja Nasdaqg Helsingin
sisapiiriohjetta. Lisaksi yhtidlla on omia sisapiirisaantgja.
Sisapiiriasioista vastaa konsernin compliance-toiminto, joka valvoo
sisapiiriohjeiden noudattamista muun muassa huolehtimalla,
etta henkilosto noudattaa heité koskevia sisapiirisaantoja
ja kaupankayntirajoituksia, yllapitamalla hankekohtaisia
sisapiiriluetteloja seké kouluttamalla henkilostdé sisapiiriasioissa
ja porssiyhtion tiedonantovelvollisuuteen liittyvissa kysymyksissa.
CapMan yllapitaa sisaista, ei-julkista luetteloa niista
johtohenkildista ja naiden lahipiirista, jotka ovat MAR-

asetuksen mukaisesti velvoitettuja julkistamaan CapManin
rahoitusvalineisiin liittyvat liiketoimensa. CapMan on

maéritellyt markkinoiden vaarinkéyttdasetuksen mukaisiksi
johtohenkildiksi yhtion hallituksen seka sen johtoryhman

jasenet (mukaan lukien toimitusjohtaja) ja kutakin johtohenkilta
on ohjeistettu informoimaan omaa lahipiiriaén liiketoimien
ilmoittamisvelvollisuudesta. CapMan julkistaa kunkin
johtohenkilon seka hanen lahipiirinsa CapManin rahoitusvélineilla
tekemat liiketoimet MAR-asetuksen mukaisesti, mikali ko.
henkilon kalenterivuoden aikana tehtyjen liiketoimien arvo ylittaa
5 000 euroa. Lisaksi kunkin johtohenkilén kokonaisomistus
julkaistaan vuosittain osana vuosikertomusta.

MAR-asetuksen tarkoittamista merkittavista hankkeista, joilla
voi olla huomattava vaikutus CapManin liikkeeseenlaskemien
rahoitusvalineiden arvoon, pidetaan erillisia hankekohtaisia
sisapiiriluetteloita, jotka perustetaan ja joita yllapidetaan
sisapiiritiedon julkistamisen lykkaamispaatoksen nojalla.
Hankekohtaiseen siséapiiriluetteloon merkittyja henkiloita tai muita
henkiloita, joilla on CapMania koskevaa sisépiiritietoa, ohjeistetaan
olemaan kaymatta kauppaa CapManin liikkeeseenlaskemilla
rahoitusvalineilla. Jokainen johtohenkilo ja tydntekija on myds
muutoin aina ennen CapManin rahoitusvalinettd koskevan
lilketoimen toteuttamista velvollinen itse arvioimaan, ettei hanen
hallussaan ole sisapiiritietoa CapManiin liittyen.

CapManin ylla mainitut johtohenkilot tai ne henkil6t, jotka
saavat CapMan Oyj:66n liittyvaa taloudellista tietoa, eivat saa
toteuttaa CapManin rahoitusvalineisiin liittyvia liiketoimia
30 kalenteripaivan aikana ennen tilinpaatostiedotteen,
osavuosikatsauksen tai puolivuosikatsauksen julkistamista (ns.
suljettu jakso). Nama julkistamispéivat ilmoitetaan vuosittain
etukateen porssitiedotteella. CapManin johtohenkiloita ja
henkilékuntaa on ohjeistettu informoimaan lahipiiriaan
suljetusta ajanjaksosta ja kehottamaan lahipiiridan pidattymaéan
kaupankaynnista CapManin rahoitusvalineilla suljetun ajanjakson
aikana. Sisainen kaupankayntiohjeen mukaisesti johtohenkildiden
on pyydettava Compliance-toiminnolta kirjallinen lupa ennen
kaupankayntia CapManin rahoitusvalineilla.
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10.2 limoituskanava

CapManilla on kaytdssé whistleblowing-ilmoituskanava, joka
mahdollistaa epaillyista vaarinkaytoksista ilmoittamisen
CapManille luottamuksellisesti ja/tai anonyymisti. [Imoituskanava
on saatavilla yhtién intranet-sivustolla. Vuoden 2023 aikana
kanavan kautta tehtiin yksi ilmoitus. lImoitus kasiteltiin CapManin
whistleblowing-prosessin mukaisesti.

Helmikuussa 2023 CapMan otti kayttéon myos ulkoisen
ilmoituskanavan yhtion verkkosivustolla kaikille sidosryhmille.
Seka sisainen etté ulkoinen kanava auttavat CapMania edistamaan
vastuullista liiketoimintaa. Kanavien kautta tehtavat ilmoitukset
ovat suojattuja, ja ilmoituksen voi tehda nimettomana.

10.3 Lahipiiriliiketoimia koskevat periaatteet

Yhtio ei tee saannonmukaisesti sellaisia liiketoimia lahipiiriinsa
kuuluvien tahojen kanssa, jotka olisivat yhtion kannalta olennaisia
ja tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavia tai tehty muutoin
kuin tavanomaisin markkinaehdoin. Mahdolliset olennaiset

ja tavanomaisesta liiketoiminnasta ja markkinaehtoisuudesta
poikkeavat lahipiiriliiketoimet kasiteltaisiin yhtion hallituksessa.
Hallitus myos vahvistaa yhtiélle [ahipiiriasioita koskevat
periaatteet. Lahipiiritoimia seurataan yhtion taloushallinnossa
seka lakiasioissa osana yhtion normaaleja raportointi- ja
valvontakaytantoja, ja tarvittavia henkiloita ohjeistetaan
lahipiiriasioissa. Yhtio pitaa luetteloa lahipiiriinsa kuuluvista
tahoista ja raportoi lahipiiritoimista tilinpaatoksessaan.
Tarvittaessa olennaiset |ahipiiritoimet julkaistaan myés
porssitiedotteena soveltuvien lakien ja saadosten mukaisesti.
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10.4 Tilintarkastajien palkkiot

Vuonna 2023 yhtion tilintarkastajana toimi tilintarkastusyhteiso
Ernst & Young Oy paavastuullisena tilintarkastajana KHT Kristina
Sandin. Tilintarkastajille tilintarkastuksesta maksetut palkkiot
olivat 371 000 euroa (361 000 euroa vuonna 2022) ja muista
tilintarkastukseen liittymattomista palveluista olivat 90 000 euroa
(12 000 euroa vuonna 2022).

10.5 Sisdinen tarkastus

Yhtion liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen sisédisen
tarkastuksen jarjestamista omaksi konsernitoiminnokseen

ei ole toistaiseksi pidetty tarkoituksenmukaisena. Yhtion
toimiluvanvaraisen toiminnan siséisesta tarkastuksesta vastaa
ulkoinen palveluntarjoaja.
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Hallituksen toimintakertomus

Konsernin liikevaihto ja tuloskehitys
tilikaudella 2023

Konsernin liikevaihto oli 59,4 milj. euroa tilikaudella 1.1.—
31.12.2023 (67,5 milj. euroa 1.1.-31.12.2022). Liikevaihdon
12 prosentin lasku johtui vertailuvuotta pienemmista voiton-
jako-osuustuotoista ja alhaisemmasta palveluiden myynnista.
Hallinnointipalkkiot séilyivat vertailuvuoden tasolla.

Liiketoiminnan kulut olivat yhteensa 48,6 milj. euroa (51,0
milj. euroa) ja koostuivat materiaaleista ja palveluista, palkoista
ja palkkioista, poistoista ja arvonalentumisista, ja muista
kuluista. Lasku kuluissa johtui paaosin palkkojen ja palkkioiden
laskusta muiden kulujen pysyessa léhellé vertailukauden tasoa.
Materiaaleista ja palveluista koituneet kulut olivat 1,9 milj. euroa
(1,0 milj. euroa). Palkat ja palkkiot sivukuluineen olivat 33,9 milj.
euroa (34,6 milj. euroa). Poistot ja arvonalentumiset olivat 1,5
milj. euroa (4,2 milj. euroa). Liiketoiminnan muut kulut olivat
11,4 milj. euroa (11,2 milj. euroa). Liiketoiminnan kulut ilman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria olivat 46,6 milj. euroa.
(48,4 milj. euroa).

Sijoitusten kayvan arvon muutokset olivat -6,1 milj. euroa
(+36,5 milj. euroa) vuonna 2023.

Konsernin liikevoitto oli 4,7 milj. euroa (53,1 milj. euroa).
Lasku tilikaudesta 2022 johtui paaosin kaypien arvojen negatiivi-
sesta muutoksesta. Konsernin liikevoitto ilman vertailukelpoisuu-
teen vaikuttavia eria oli 6,7 milj. euroa (55,7 milj. euroa).

Palkkiotuottojen vertailukelpoinen kannattavuus parani viime
tilikaudesta ja oli 9,7 milj. euroa (9,5 milj. euroa), kasvua 2
prosenttia.

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -0,7 milj. euroa (-5,5 milj.
euroa) ja laskivat tytaryhtion vahemmistoosuuden lunastamiseen
liittyvéan rahoitusvelan uudelleenarvostuksen seurauksena. Liséksi
tilikauden 2022 kulut sisalsivat konserniin aikaisemmin kuulu-
neen Venajalla toimineen sijoitustiimin yhtidille myonnettyjen
lainasaamisten 1,2 milj. euron suuruisen alaskirjauksen.
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Tulos ennen veroja oli 4,0 milj. euroa (47,6 milj. euroa) ja
tulos verojen jalkeen oli 3,4 milj. euroa (41,0 milj. euroa).

Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake oli 0,8 senttia
(24,8 senttia). Laimennusvaikutuksella oikaistu vertailukelpoinen
tulos/osake oli 1,9 senttia (26,4 senttia).

Liikevaihto ja tulos neljannesvuosittain seka tilikauden liike-
vaihto, liikevoitto, tulos segmenteittain, vaihtoehtoiset tunnus-
luvut ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét on esitetty liite-
tiedoissa kohdassa 2 Segmentti-informaatio.

Hallinnointiliiketoiminta

Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 48,2 milj.
euroa (55,9 milj. euroa). Lasku johtui paaosin vertailukautta
pienemmisté voitonjako-osuustuotoista.

Hallinnointiliiketoiminnan palkkiotuotot olivat 45,1 milj. euroa
(46,2 milj. euroa). Vuoden 2023 aikana keratyt rahastot ja sijoi-
tusohjelmat sekd muut hallinnointipalvelut vaikuttivat positiivi-
sesti palkkiotuottojen kehitykseen. Negatiivinen kehitys johtui
kiinteistérahastoliitannéisten hallinnointipalveluiden laskusta.

Tilikaudella saadut voitonjako-osuustuotot olivat 3,1 milj.
euroa (9,6 milj. euroa) paaosin CapMan Growth Equity 2017
-rahastosta tehtyjen irtautumisten johdosta. Vertailukauden
voitonjako-osuustuotot tulivat pagosin CapMan Growth Equity
2017 seké CapMan Nordic Real Estate -rahastoilta, jotka siir-
tyivat voitonjakoon vuoden 2022 aikana.

Liikevaihdosta 92 prosenttia oli pitkaaikaisiin sopimuksiin
perustuvaa ajan kuluessa tuloutettavaa liikevaihtoa (82 prosenttia
vertailukaudella).

Hallinnointiliiketoiminnan kulut olivat 36,0 milj. euroa (33,6
milj. euroa). Kulut ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria
olivat 34,6 milj. euroa (33,6 milj. euroa).

Hallinnointiliiketoiminnan liikevoitto oli 12,2 milj. euroa (22,3
milj. euroa). Vertailukelpoinen liikevoitto oli 13,7 milj. euroa
(22,3 milj. euroa). Lasku vertailukaudesta johtui paaosin vertailu-
kautta pienemista voitonjako-osuustuotoista.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Palveluliiketoiminta

Palveluliiketoiminnan liikevaihto oli tilikaudella 10,6 milj. euroa
(11,1 milj. euroa), laskua 5 prosenttia vertailukaudesta johtuen
JAY Solutionsin osakekannan myynnista 1.2.2023. Palveluliike-
toimintaan kuuluva hankintapalvelu CaPS kasvoi tilikaudella 17
prosenttia (27 prosenttia).

CaPSin lisenssitoiminnan materiaali- ja palveluhankinnoista
koituvat kulut olivat 1,9 milj. euroa (1,0 milj. euroa). Palvelu-
liilketoiminnan operatiiviset kulut olivat 2,8 milj. euroa (7,7 milj.
euroa). Operatiiviset kulut ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia
eria olivat 2,8 milj. euroa (5,1 milj. euroa).

Palveluliiketoiminnan liikevoitto oli 6,0 milj. euroa (3,0 milj.
euroa). Vertailukelpoinen palveluliiketoiminnan liikevoitto oli 6,0
milj. euroa (5,6 milj. euroa), kasvua 8 prosenttia.

Sijoitustoiminta

Rahastosijoitusten kaypa arvo oli 158,9 milj. euroa 31.12.2023
(169,1 milj. euroa 31.12.2022). Sijoitustoiminnan kayvan arvon
muutos muodostui paaosin rahastoihin tehtyjen sijoitusten
kaypien arvojen muutoksesta ja oli vuonna 2023 -6,1 milj. euroa
(+36,5 milj. euroa), mika vastasi 3,4 prosentin arvonlaskua
(+25,3 prosenttia vuonna 2022). CapManin omat rahastot
kehittyivat keskimaarin positiivisesti vuoden 2023 aikana Private
Equity ja Infra-rahastojen vahvan kehityksen ajamana. Kiinteisto-
rahastojen arvonkehitys oli vuoden aikana keskimaérin nega-
tiivista, johtuen epasuotuisasta markkinatilanteesta. Kokonai-
suudessaan kayvan arvon muutokset olivat negatiiviset johtuen
CapManin ulkopuolisten, paaosin venture capital -rahastojen,
negatiivisesta arvonmuutoksesta.

CapMan teki tilikaudella rahastosijoituksia yhteensa 18,1 milj.
euroa (29,3 milj. euroa) ja sai rahastoilta padomanpalautuksia
17,6 milj. euroa (27,6 milj. euroa). Jaljella olevien rahastoihin
viela kutsumattomien sijoitussitoumusten maara oli 85,2 milj.
euroa 31.12.2023 (89,1 milj. euroa 31.12.2022). Lasku vertai-
lukaudesta johtui l1&ahinna vertailukauden jalkeen toteutuneista
paaomakutsuista. Pdaomakutsut, padgomanpalautukset ja jaljella
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olevat sijoitussitoumukset esitelldan tarkemmin liitetiedoissa
kohdassa 17. Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
sijoitukset.

Sijoitustoiminnan liiketappio oli 6,6 milj. euroa tilikaudella
(liikevoitto 35,7 milj. euroa).

Valtaosa sijoitetusta padomasta on allokoitu CapManin
hallinnoimiin rahastoihin. Omien rahastojen lisaksi CapMan on
sijoittanut valikoidusti ulkopuolisten rahastonhoitajien hallinnoi-
miin padomarahastoihin.

Kohdeyritysten osalta tehdyt sijoitukset on arvostettu kaypaan
arvoon IPEVG:n suositusten (International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines) mukaisesti. Kiinteisto-
rahastojen osalta kayvat arvot maaritetaan itsenaisten ulkopuo-
listen asiantuntijoiden tekemien arvonmaaritysten perusteella ja
ulkopuolisten rahastojen arvonmaaritys perustuu lahtokohtaisesti
ulkopuolisten paaomarahastojen hallinnointiyhtididen raportoi-
miin kaypiin arvoihin. Sijoitusten herkkyysanalyysi sijoitusalu-
eittain on esitetty liitetiedoissa kohdassa 17. Kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset.

Tase ja rahoitusasema 31.12.2023

Konsernin taseen loppusumma oli 241,5 milj. euroa 31.12.2023
(270,5 milj. euroa 31.12.2022). Pitkaaikaiset varat olivat 179,9
milj. euroa (188,4 milj. euroa), josta liikearvon osuus oli 7,9 milj.
euroa (7,9 milj. euroa).

Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoi-
tukset olivat 158,9 milj. euroa 31.12.2023 (169,1 milj. euroa
31.12.2022). Kaypaan arvoon kirjattavat muut sijoitukset olivat
0,5 milj. euroa (0,4 milj. euroa).

Pitkaaikaisten saamisten maara oli 6,5 milj. euroa (5,5 milj.
euroa).

Lyhytaikaiset varat olivat 61,7 milj. euroa (76,4 milj. euroa).
Rahavarat olivat 41,0 milj. euroa (55,6 milj. euroa).

CapManin korolliset nettovelat olivat 52,8 milj. euroa

31.12.2023. Vuonna 2022 liikkeeseen lasketun joukkovelkakir-
jalainan korko on sidottu kestavyystavoitteisiin, jotka CapMan
saavutti huhtikuussa 2023.

Ostovelat ja muut velat olivat 24,2 milj. euroa 31.12.2023
(18,4 milj. euroa 31.12.2022).

Konsernin liiketoiminnan nettorahavirta oli tilikaudella +12,1
milj. euroa (+6,0 milj. euroa). Liiketoiminnan vertailukautta
vahvempaan nettorahavirtaan vaikutti parantunut palkkiotuot-
toihin perustuva kannattavuus ja kayttopdaoman muutokset.
Rahastojen hallinnointipalkkiot saadaan kahdesti vuodessa
tammi- ja heindkuussa, mika nakyy rahavirtalaskelman kaytto-
paaomassa.

Investointien nettorahavirta +3,5 milj. euroa (+2,4 milj. euroa)
sisaltdéa muun muassa tehdyt sijoitukset ja saadut paaomanpa-
lautukset. CapMan tekee sijoituksia paaasiassa sijoitusyhtionsa
kautta, ja sen sijoitukset ja rahavarat luokitellaan rahastosijoituk-
siksi.

Nettorahavirta ennen rahoitusta, sisaltaen Hallinnointiliike-
toiminnan, Palveluliiketoiminnan seké Sijoitustoiminnan raha-
virran, oli +15,5 milj. euroa (+8,5 milj. euroa). Rahoituksen
nettorahavirta oli —=30,3 milj. euroa

(-18,0 milj. euroa), ja se sisalsi osinkojen ja padgomanpalau-
tusten maksun.

Kestava kehitys

CapManin visiona on olla Pohjoismaiden vastuullisin paaomasi-
joittaja. Strategisena tavoitteena on integroida kestava kehitys
osaksi kaikkea liiketoimintaa, joka jalkautuu muun muassa
tuotetarjoomaan, varainhankintaan, sijoitustoimintaan, hallin-
nointitoimintaan, palveluihin seké henkiloston ja tydympariston
kehittamiseen.

Taulukko 1: CapManin korolliset lainat

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Ymparistotavoitteiden edistdminen
CapMan on vuoden 2023 aikana edistanyt tieteeseen perustuvia
ilmastotavoitteitaan (Science Based Targets). Vuoden lopussa

CapMan asetti toiminnalleen nollapaastotavoitteet vuodelle 2040.
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prosenttia on asettanut tieteeseen perustuvat tavoitteet kasvihuo-

nekaasupaastojen vahentamiselle. Kiinteistékohteille on kehitetty
paastévahennyssuunnitelmia ja niiden paastévahennys Science
Based Targets -aloitteen mukaisesti julkaistaan myéhemmin
vuoden ensimmaisen neljanneksen aikana.

CapMan on kaynnistanyt hankkeen, jossa arvioidaan luontoon
liittyvia riippuvuuksia, vaikutuksia, riskeja ja mahdollisuuksia
niissa kohdeyhtitissa ja kiinteistoissa, joissa ymparistonako-
kohdat ovat olennaisia. Osana luontopositiivista Iahestymistapaa
CapMan on ottanut WWF Green Office -ymparistojarjestelman
kayttoon tavoitteena sertifioida nelja CapManin toimistoa vuonna
2024.

Sosiaalisten asioiden edistaminen

CapManin tyontekijoiden hyvinvointi on pysynyt korkealla tasolla
eNPS:n ollessa 51, joka on yli 50 tavoitetason. Tydntekijoiden
kokema osallisuus oli 81 (asteikolla 1-100) ja sitéd mitattiin
ensimmaista kertaa vuonna 2023.

Monimuotoisuutta, yhdenmukaisuutta ja osallisuutta edistava
DEl-politiikka otettiin kayttoon ja perustettiin sisdinen DEI-ty6-
ryhma.

CapManin seka arvoketjujen toiminnan kattava ihmisoi-
keuksien riskinarviointi ja analyysi toteutettiin mahdollisten
puutteiden tunnistamiseksi ja korjaamiseksi. Vaikkei vakavia

TILINPAATOS

31.12.2023 (37,4 milj. euroa). CapManin korolliset lainat Lainan koko 31.12.23 Erddntyy Vuotuinen korko Lainan koko 31.12.22

31.12.2023 on eritelty taulukossa 1. (milj. euroa) viimeistaan (%) (milj. euroa)

Joukkovelkakirjalainoihin ja pitkaaikaiseen rahoituslimiittiin Joukkovelkakirjalaina (2020) 50,0 Q4 2025 4,00 % 50,0
liittyvat rahoituskovenantit on sidottu yhtion omavaraisuusastee- Joukkovelkakirjalaina (2022) 40.0 Q2 2027 4,50 % 400
seen ja nettovelkaantumisasteeseen. Kovenanttiehdot tayttyivat Pitkaaikainen rahoituslimiitti (kdytetty/kayttamatta) 0/20,0 Q32024  Viitekorko +1,75-2,70 % 0/20,0

VUOSIKERTOMUS 2023 e HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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rikkomuksia tai puutteita havaittu, on korjausliikkeisiin ryhdytty
analyysin perusteella.

CapMan on asettanut keskipitkan ja pitkén aikavalin prosent-
titavoitteet sukupuolten monimuotoisuudelle, my&s johto-
ryhmén ja partneritason nimityksille. Vuoteen 2025 mennessa
johtoryhmaan ja sijoitustiimeihin on nimitettava enintaan 70
prosenttia samaa sukupuolta (mikali useampi nimitys). Pitkan
aikavalin (2033) tavoitteena on, etta johtoryhmassa olisi enintaan
60 prosenttia samaa sukupuolta ja etta naispuolisten partne-
reiden osuus olisi véhintédan 20 prosenttia.

Hallinnoitavat paaomat 31.12.2023

Hallinnoitavilla pagdomilla tarkoitetaan rahastojen jaljella olevaa
paaosin oman paaoman ehtoista sijoituskapasiteettia seka jo
sijoitettua padomaa hankintahintaan tai mandaattien seka avoi-

mien rahastojen kohdalla vaihtoehtoisesti kaypaan arvoon. Hallin-

noitavat paaomat lasketaan hallinnointipalkkioiden tuottopohjan
perusteella, mika lahtdkohtaisesti sisaltaa ainoastaan rahaston
oman paaoman eika huomioi sen velkaosuutta. Hallinnoitavat
paaomat kasvavat rahastojen varainhankinnan tai sijoitus-
mandaattien perusteella tehtyjen sijoitusten myota ja pienenevat
sijoituskohteista irtautumisten seurauksena. Liséksi kéypien
arvojen muutos vaikuttaa hallinnoitavien pagomien arvostukseen
avoimissa rahastoissa seka varainhoidossa.

CapManin hallinnoitavat paaomat olivat yhteensa 5 005
milj. euroa 31.12.2023 (5 039 milj. euroa 31.12.2022). Uutta
paaomaa kerattiin tilikaudella kaikille sijoitusalueille yhteensa
391 milj. euroa. Hallinnoitavien pdaomien kasvua hillitsi
kuitenkin rahastoista toteutuneet irtautumiset, negatiiviset
muutokset avoimien kiinteistérahastojen kayvissa arvoissa seka
yksittéiset lunastukset. Hallinnoitavat paaomat on eritelty rahas-
totyypeittain taulukossa 2.

VUOSIKERTOMUS 2023 e HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Taulukko 2: Hallinnoitavat padomat (sis. rahastot ja
mandaatit).

31.12.2023 31.12.2022
(milj. euroa) (milj. euroa)

Kiinteistosijoitukset 2 933 3187
Kohdeyhtitsijoitukset (Private Equity ja

Credit) 1022 933
Infrasijoitukset 562 442
Varainhoito 488 478
Hallinnoitavat pazomat 5 005 5039

Avainlukuja 31.12.2023

CapManin oman paaoman tuotto oli 2,6 prosenttia (30,5
prosenttia), vertailukelpoinen oman paaoman tuotto oli 4,0
prosenttia (32,4 prosenttia). Sijoitetun paaoman tuotto oli
2,1 prosenttia (23,1 prosenttia), vertailukelpoinen sijoitetun
pagoman tuotto oli 3,0 prosenttia (24,2 prosenttia). Omavarai-
suusaste oli 47,8 prosenttia (52,7 prosenttia).

CapManin taloudellisten tavoitteiden mukaisesti tavoitetaso
oman paaoman tuotolle on keskimaarin yli 20 prosenttia ja
omavaraisuusasteelle yli 50 prosenttia.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Taulukko 3: Avainlukuja
31.12.23 31.12.22

TILINPAATOS

Tulos / osake, senttia 0,8 25,1
Tulos / osake, laimennusvaikutuksella

oikaistu, senttia 0,8 24,8
Vertailukelpoinen tulos / osake,

laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 1,9 26,4
Oma paaoma / osake, senttia 72,6 90,2

Osakkeiden osakeantioikaistu

lukumaara 158 573 903 157 560 284
Oman p&aoman tuotto, % p.a. 2,6 30,5
Oman paaoman tuotto,

vertailukelpoinen, % p.a. 4.0 32,4
Sijoitetun paaoman tuotto, % p.a. 2,1 23,1
Sijoitetun pdaoman tuotto,

vertailukelpoinen, % p.a. 3,0 24,2
Omavaraisuusaste, % 47,8 52,7
Nettovelkaantumisaste, % 45,9 26,3

Hallituksen ehdotus varojenjaosta

CapManin varojenjakopolitiikan mukaisesti yhtié maksaa
kestévaa ja ajan kuluessa kasvavaa varojenjakoa. Yhtion tavoit-
teena on jakaa jakokelpoisten paaomien puitteissa vahintaan 70
prosenttia emoyhtion omistajille kuuluvasta konsernin tilikauden
tuloksesta vahennettyna sijoitusten kdyvan arvon muutosten
vaikutuksella.

Hallituksen 27.3.2024 pidettavalle varsinaiselle yhtiokokouk-
selle tekema paatosehdotus on yhdistetty ehdotus osingonjaosta
seka hallituksen valtuuttamisesta paattamaén lisdosingosta.
Hallitus arvioi, etta tilikaudelta 2023 osinkoa jaettaisiin kokonai-
suudessaan yhteensa 0,10 euroa osakkeelta.

Hallitus ehdottaa yhtickokoukselle, etta tilikaudelta 2023
jaettaisiin osinkoa yhteensa 0,06 euroa osakkeelta vuodelta
2023 vahvistetun taseen perusteella. Osingon maksupéiva olisi
9.4.2024.

Lisaksi hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta hallitus
valtuutettaisiin paattamaan lisdosingosta enintaan 0,04 euroa
osakkeelta. Valtuutus olisi voimassa seuraavan varsinaisen
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yhtiokokouksen paattymiseen saakka. Hallitus paattaisi lisa-
osingosta kokouksessaan, joka on suunniteltu pidettavaksi
18.9.2024.

CapMan Oyj:n jakokelpoiset varat olivat 37,5 milj. euroa
31.12.2023.

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
julkistaminen ja varsinainen yhtiokokous 2024

CapMan-konsernin vuoden 2023 tilinpaatos sekéa hallituksen
toimintakertomus vuodelta 2023 julkistetaan osana CapManin
vuoden 2023 vuosikertomusta maaliskuussa 2024 viikolla 10.
CapMan Oyj:n varsinainen yhtiokokous pidetaén keskiviikkona
27.3.2024 klo 10.00 Helsingissa. Yhtiokokouskutsu ja halli-
tuksen muut ehdotukset yhtidkokoukselle julkaistaan viimeistaan
6.3.2024. Osakeyhtitlain vaatimat tilinpaatosasiakirjat ovat
saatavilla yhtion internetsivuilla viimeistaan 6.3.2024.

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta

CapMan Oyj:n Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta julkais-
taan hallituksen toimintakertomuksesta erillisena osana yhtion
vuoden 2023 vuosikertomusta viikolla 10, ja se on saatavilla
yhtién internetsivuilla viimeistaan 6.3.2024.

Vuoden 2023 yhtiokokouksen paatokset

Yhtiokokouksen paatokset varojenjaosta

CapManin varsinainen yhtiokokous 2023 paatti hallituksen
ehdotuksen mukaisesti, etta yhtion jakokelpoisista varoista
maksetaan osinkoa 0,08 euroa osakkeelta, eli yhteensa noin 12,6
milj. euroa, seka paaomanpalautusta 0,09 euroa osakkeelta, eli
yhteensa noin 14,2 milj. euroa. Kokonaisuudessaan varojenjako
on 0,17 euroa osakkeelta, eli yhteensa noin 26,9 milj. euroa.
Osinko ja pagomanpalautus maksetaan kahdessa erdassa kuuden
kuukauden vélein. Osingon ja paagomanpalautuksen ensimmaisen
0,09 euron suuruisen erdn maksupaiva oli 24.3.2023 ja toisen
0,08 euron suuruisen erdan maksupaiva oli 22.9.2023. Varojen-
jakoa koskevia paatoksia on kuvattu tarkemmin 15.3.2023 ja
13.9.2023 julkaistuissa yhtiokokouksen paatoksia kuvaavissa
porssitiedotteissa.

VUOSIKERTOMUS 2023 e HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Yhtiokokouksen paatos hallituksen kokoonpanosta
Varsinaisessa yhtiokokouksessa 2023 yhtion hallituksen jasen-
maaraksi vahvistettiin kuusi. Joakim Frimodig, Johan Bygge,
Catarina Fagerholm, Johan Hammarén, Mammu Kaario ja Olli
Liitola valittiin hallituksen jaseniksi toimikaudeksi, joka paattyy
seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa. Hallituksen
kokoonpanoa ja palkkioita on kuvattu tarkemmin 15.3.2023
julkaistuissa porssitiedotteissa yhtiokokouksen sekéa hallituksen
jarjestaytymiskokouksen paatoksista.

Yhtiojarjestyksen muuttaminen

Yhtickokous paatti yhtiojarjestyksen kohdan 10 muuttamisesta
niin, etta siind mahdollistetaan yhtidkokouksen jarjestdminen
yhtion kotipaikan, Helsingin, liséksi kokonaan ilman kokous-
paikkaa niin sanottuna etékokouksena. Muutosta on kuvattu
tarkemmin 15.3.2023 julkaistuissa porssitiedotteissa yhtioko-
kouksen paatoksista.

Yhtiokokouksen hallitukselle antamat valtuutukset
Varsinainen yhtiokokous 2023 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 yhtiokokouksen paivamaarana vastasi noin 8,86
prosenttia Yhtion kaikista osakkeista. Omia osakkeita voidaan
valtuutuksen nojalla hankkia vain vapaalla omalla pagomalla.

Lisaksi yhtiokokous valtuutti hallituksen paattaméaan osakean-
nista sekd osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antami-
sesta. Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden lukumaéara
voi olla yhteensa enintaan 14 000 000 osaketta, mika yhtio-
kokouksen paivamaarana vastasi noin 8,86 prosenttia yhtion
kaikista osakkeista.

Valtuutukset ovat voimassa seuraavaan varsinaiseen yhtioko-
koukseen saakka, kuitenkin enintdan 30.6.2024 asti.

Valtuutusten sisaltéa on kuvattu tarkemmin 15.3.2023 julkais-

tussa porssitiedotteessa yhtiokokouksen paatoksista.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakkeet ja osakepdadoma
CapManin osakepadaomassa ei tapahtunut muutoksia tilikauden
aikana.

Osakepaaoma oli 771 586,98 euroa 31.12.2023. CapManin
osakkeita oli yhteensa 158 849 387 kappaletta 31.12.2023 (158
054 968 kappaletta 31.12.2022).

Kaikki yhtion osakkeet tuottavat yhden (1) adnen per osake
ja yhtalaiset 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
31.12.2023. Omat osakkeet edustivat 0,02 prosenttia yhtion
kaikista osakkeista ja aanisté ja niiden markkina-arvo oli 60 225
euroa 31.12.2023 (71 270 euroa 31.12.2022). Omien osak-
keiden maarassa ei tapahtunut muutoksia tilikaudella.

Kaupankaynti ja markkina-arvon kehitys
CapMan Oyj:n osakkeiden paatéskurssi oli 2,29 euroa
31.12.2023 (2,71 euroa 31.12.2022). Tilikauden osakevaih-
dolla painotettu keskikurssi oli 2,49 euroa (2,66 euroa), ylin
kurssi 3,09 euroa (3,19 euroa) ja alin 1,92 euroa (2,22 euroa).
CapManin osakkeita vaihdettiin tilikaudella 22,2 milj. kappaletta
(36,2 milj. kappaletta), mika vastasi 55,2 milj. euron (96,4 mil].
euron) porssivaihtoa.

CapMan Oyj:n osakkeiden markkina-arvo oli 363,8 milj. euroa
31.12.2023 (427,5 milj. euroa 31.12.2022).

Osakkeenomistajat
CapMan Oyj:n osakkeenomistajien lukumaara nousi 2 prosenttia
vuoden aikana ja oli 31 157 omistajaa 31.12.2023 (30 608 osak-
keenomistajaa 31.12.2022).

Tilikaudella ei ollut liputusilmoituksia.

Hallituksen jasenet ja johtoryhmé omistivat 31.12.2023
suoraan ja maaraysvaltayhtididensa kautta yhteensa 4 166 990
CapManin osaketta, jotka edustivat 2,6 prosenttia osakkeista ja
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aanivallasta. CapMan Oyj:n omistuksen jakautumista sektorikoh-
taisen luokituksen mukaan ja suuruusluokittain, yhtion suurimpia
omistajia, hallintarekisteroityja osakkeita seka yhtion osakkeita
koskevat lunastusvelvollisuuslausekkeet kuvataan tilinpaatoksen
liitetiedoissa kohdassa 23 Oma paaoma ja osakkeet.

Henkilosto

CapManin palveluksessa oli tilikaudella keskimaarin yhteensa
183 henkiléa (186 henkilod vuonna 2022), joista 133 (141)
tyoskenteli Suomessa ja loput muissa Pohjoismaissa, Luxem-
burgissa ja Isossa-Britanniassa. Henkiléstd maittain on esitetty
liitetiedoissa kohdassa 5. Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut.
Lasku vuodesta 2022 johtui helmikuun alussa toteutuneesta JAY
Solutionsin liiketoiminnan myynnista. Henkiloston lukumaaréa
on keskimaarin kasvanut muissa toiminnoissa. JAY Soluti-

onsin henkilomaara oli tilikaudella keskimaarin 2 henkiloa (20)
henkil6a.

Kannustinjarjestelmat

CapManin palkitsemisjarjestelma koostuu lyhytaikaisesta ja
pitkaaikaisesta kannustinjarjestelmasta.

Lyhytaikainen jarjestelma koskee CapManin koko henkil6-
kuntaa, pois lukien yhtion toimitusjohtaja, ja sen keskeinen ajuri
on tuloskehitys.

CapManilla oli tilikaudella voimassa kaksi yhtion avainhen-
kiloille suunnattua sijoitukseen perustuvaa pitkan aikavalin osake-
pohjaista kannustinohjelmaa, joista toinen paattyi tilikaudella.

Sijoitukseen perustuvissa osakepohjaisissa kannustinoh-
jelmissa yhtion avainhenkil6t sitoutuvat yhtion omistaja-arvon
kehitykseen sijoittamalla merkittdvéan summan yhtion osakkeisiin.

CapManin vuoden 2020 sijoitukseen perustuvassa pitkan
aikavalin kannustinohjelmassa oli yksi ansaintajakso, joka alkoi
1.4.2020 ja paattyi 31.3.2023. Edesauttaakseen osallistujien
sijoitusta uuteen vuoden 2022 sijoitukseen perustuvaan pitkan
aikavalin kannustinohjelmaan vuoden 2020 ohjelman palk-
kion maksua aikaistettiin osittain huhtikuussa 2022. Aikaiste-
tusta maksusta huolimatta ohjelma oli muilta osin voimassa
alkuperaisten ehtojen mukaisesti 31.3.2023 paattyneen
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ansaintajakson loppuun ja sité seuraavaan palkkionmaksuun
saakka. Palkkiot maksettiin kokonaisuudessaan yhtién osakkeilla.

CapManin vuoden 2022 sijoitukseen perustuvassa pitkan
aikavalin kannustinohjelmassa on kolme ansaintajaksoa, jotka
alkoivat 1.4.2022 ja paattyvat vastaavasti 31.3.2023, 31.3.2024
ja 31.3.2025. Osallistujat voivat ansaita jokaiselta ansainta-
jaksolta suoritusperusteisen palkkion seka omaan sijoitukseen
suhteutetun palkkion jaksolta 2022-2025. Uuden ohjelman
palkkiot maksetaan kokonaan yhtion osakkeina vuosina 2024,
2025 ja 2026.

Vuoden 2022 pitkan aikavalin kannustinohjelman tarkoituk-
sena on yhtenéistaa palkitsemista CapManin kestéavyysagendan
mukaisesti, sitouttaa ohjelman osallistujat yhtioén ja tarjota
heille kilpailukykyinen yhtién osakkeiden omistamiseen, ansain-
taan ja kertymiseen perustuva palkkiojarjestelma.

Palkkion saaminen ohjelmista edellyttaa, etta osallistuja
hankkii yhtion osakkeita tai kohdentaa ohjelmiin ennestaan
omistamiaan yhtion osakkeita hallituksen paattaman maaran.
Ohjelmien suoriteperusteinen palkkio perustuu yhtion osakkeen
kokonaistuottoon, vastuullisuustavoitteiden saavuttamiseen ja
osallistujan tyo- tai toimisuhteeseen palkkion maksuhetkella.
Hallitus paattda annetaanko palkkiona uusia osakkeita vai yhtion
hallussa olevia osakkeita. Ohjelmien kohderyhmaé&n kuuluu noin
20 henkil6d, mukaan lukien CapManin johtoryhman jésenet.

Kannustinjarjestelmista on esitetty lisatietoa tilinpaatoksen
liitetiedoissa kohdassa 30 Osakeperusteiset maksut.

Muut merkittavat tapahtumat tilikaudella

Pia Kall aloitti CapMan Qyj:n toimitusjohtajana 15.3.2023. Yhtitn
aikaisempi toimitusjohtaja Joakim Frimodig valittiin vuoden 2023
yhtiokokouksen toimesta yhtion hallituksen jaseneksi. Frimodig
toimii 15.3.2023 alkaen hallituksen paatoimisena puheenjohta-
jana.

CapMan Oyj myi helmikuussa 2023 tytaryhtionsa JAY
Solutionsin osakkeet yhdessa yhtion maaraysvallattomien osak-
keenomistajien kanssa ruotsalaiselle osakeyhtitlle Bas Invest
AB:lle.

Huhtikuussa 2023 CapMan paatti 794 419 osakkeen suunna-
tusta annista konsernin johtoryhmalle ja tietyille avainhenkil6ille
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vuoden 2020 osakepalkkio-ohjelman palkkionmaksun seurauk-
sena. Uudet osakkeet rekisterditiin kaupparekisteriin 4.5.2023.

Toukokuussa 2023 CapMan Growth Equity 2017 -rahasto myi
osuutensa Coronariasta, Rahasto on voitonjaossa ja irtautumisen
seurauksena CapMan sai voitonjako-osuustuottoja.

Mika Koskisesta tuli syyskuussa 2023 CapMan Wealth
Servicen uusi managing partner seka CapMan Oyj:n johtoryhman
jasen. Vastaavasti Christian Borgstrém jatti johtoryhman ja jatkaa
senior partnerina yhtiossa. Syyskuussa 2023 Johan Palsson
ilmoitti jattavansa tehtavansa Buyoutin managing partnerina ja
siirtyvansé uusiin tehtaviin yhtion ulkopuolelle.

Varainhankinta useaan auki olevaan rahastoon jatkui tilikau-
della. Eniten sitoumuksia on keratty CapMan Nordic Infrastruc-
ture Il -rahastoon, joka on saavuttanut yhteensa 272 milj. euron
koon vuoden 2023 lopussa. Tilikauden lopussa CapMan perusti
uuden CapMan Social Real Estate -rahaston, johon kerattiin
ensimmaisen sijoituksen myota 55 milj. euroa. Rahasto jatkaa
varainhankintaa tavoitellen 500 milj. euron sijoitussitoumuksia
ja lahes miljardin euron kokonaissijoituskapasiteettia tulevina
vuosina.

Lokakuussa 2023 CapMan paivitti varojenjakopolitiikkaansa.
CapManin paivitetyn varojenjakopolitiikan mukaisesti yhtio
maksaa kestéavéa ja ajan kuluessa kasvavaa varojenjakoa.

Joulukuussa 2023 CapMan ilmoitti ostavansa osakevaihdolla
kestavaan metsasijoittamiseen keskittyvén varainhoitoyhtion
Dasos Capital Oy:n ja laajentavansa sen myota toimintaansa
luonnonvaroihin. Yrityskaupan odotetaan toteutuvan vuoden
2024 ensimmaisen puoliskon aikana. Velaton kauppahinta on
35 miljoonaa euroa. Liséksi CapMan on sitoutunut maksamaan
myyjille enintdan 5 miljoonan euron lisékauppahinnan, joka
maaraytyy vuosien 2025 ja 2026 toteutuneiden hallinnointi-
palkkioiden perusteella. Dasoksen osakkeiden kauppahinta
maksetaan CapManin osakkeiden suunnatulla annilla seka kateis-
vastikkeella.

Tilikauden jadlkeiset tapahtumat

Tammikuussa 2024 yhtion ylimaarainen yhtiokokous paatti
hallituksen ehdotuksen mukaisesti, etta hallitus valtuutetaan
paattamaan yhteensa enintaan 20 000 000 uuden osakkeen
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antamisesta osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta poiketen
suunnatulla osakeannilla. Osakkeet annettaisiin Dasos Capital
Oy:n nykyisille osakkeenomistajille heidan CapManille yrityskau-
passa myymiensa Dasos Capital Oy:n osakkeiden suhteessa.
Suunnatun annin odotetaan toteutuvan vuoden 2024 ensim-
maisen puoliskon aikana yrityskaupan toteutuessa.

Yrityskaupan toteuttaminen on ehdollinen muun muassa
Suomen kilpailu- ja kuluttajaviraston (KKV) paatokselle. KKV
hyvéksyi kaupan helmikuussa 2024.

Merkittavat riskit ja lahiajan epavarmuustekijat

CapMan kohtaa toiminnassaan useita riskejé ja epavarmuus-
tekijoita, jotka voivat toteutuessaan vaikuttaa yhtion strategi-
seen suuntaan, rahoitusasemaan, tulokseen, toimintoihin ja
maineeseen. Riskien arviointi seka niiden hallinta on keskeinen
osa onnistunutta liiketoimintaa. CapMan luokittelee riskinsé
kategorioihin ja tunnistaa jokaisen kategorian paariskit. CapMan
toteuttaa vuotuisen riskiarvioinnin tilikauden lopussa ja raportoi
keskeisistda muutoksista riskiymparistéssa neljannesvuosittain.
Vuotuinen riskiarvio seka riskikuvaukset on esitelty yhtion verkko-
sivuilla osoitteessa capman.com/fi/osakkeenomistajat/riskit/ .
Yhteenveto riskeista on esitetty taulukossa 4.

Taulukko 4: Riskiluokitus ja Iahiajan muutokset

Riskiluokka

Paariskit

1. Strategiset riskit

2. Taloudelliset riskit

3. Markkinariski

4. Operatiiviset riskit

5. Saantely-ympariston riskit

6. Kestavyysriskit

7. Maineriski
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Epaonnistuminen strategisten tai liiketoiminnallisten tavoitteiden saavuttamisessa
Ep&donnistuminen kilpailuympéristéon sopivan strategian valinnassa
Epaonnistuminen avainhenkildiden rekrytoinneissa sitouttamisessa
Epdonnistuminen liiketoiminnan skaalaamisessa

Epaonnistuminen oikeiden sijoitusstrategioiden perustamisessa

Heikko tulos
Riittamaton likviditeetti
Rahoituksen saamatta jaéminen

Korko- ja valuuttakurssiriski, inflaatioriski, muutokset sijoituskohteiden arvostuksissa
Muutokset asiakkaiden mieltymyksissa

Kyberuhat ja tietojérjestelmavirheet

Riittamattomat tai pettéaneet prosessit tai tarkastukset
Korruptio, petos tai rikollinen toiminta

Virheet

Yhtion kannalta epéasuotuisat muutokset saantely-ymparistdssa

Epadonnistuminen kestévyystavoitteiden, mukaan lukien osallisuus- ja monimuotoisuustavoitteiden ja sitoumusten
saavuttamisessa.

Mainehaitta vastuullisuuden edellakavijastatuksen sailyttamisen epaonnistumisesta johtuen

Epaonnistuminen kestévien sijoitusten tekemisessé, kestavyystapaturmat tai sopivan kestavyyssuunnitelman
puuttuminen kohteissa

Kulujen kohtuuton kasvu kestavyys- ja raportointitarpeiden noudattamiseksi

Kielteinen julkikuva

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Pitkan aikavalin taloudelliset tavoitteet

CapManin varojenjakopolitiikan mukaisesti yhtié maksaa
kestavaa ja ajan kuluessa kasvavaa varojenjakoa. Yhtion tavoit-
teena on jakaa jakokelpoisten paaomien puitteissa vahintaan 70
prosenttia emoyhtion omistajille kuuluvasta konsernin tilikauden
tuloksesta vahennettyna sijoitusten kayvan arvon muutosten
vaikutuksella. CapMan voi liséksi jakaa varoja sijoitustoiminnasta
kertyneisté tuotoista huomioiden kuitenkin tuleviin sijoituksiin
kohdistuvat ennakoidut paaomatarpeet.

Hallinnointi- ja Palveluliiketoiminnan yhteenlaskettu kasvu-
tavoite on keskimaarin yli 15 prosenttia vuodessa ennen voiton-
jako-osuustuottoja. Oman paaoman tuottotavoite on keskimaarin
yli 20 prosenttia vuodessa. Yhtion tavoitteena on, ettéd omavarai-
suusaste on yli 50 prosenttia.

CapMan odottaa saavuttavansa taloudelliset tavoitteet asteit-
tain ja avainluvuissa odotetaan vuositason vaihtelua liiketoi-
minnan luonne huomioiden.

Nakymaarvio vuodelle 2024

CapManin tavoitteena on pitkéan aikavélin tulosparannus, huomi-
oiden kuitenkin liiketoiminnan luonteeseen liittyvat vuositason
vaihtelut. CapManin hallinnoitavilta rahastoilta saatavilla
voitonjako-osuustuotoilla seka CapManin sijoitusten tuotoilla
on merkittéva vaikutus CapManin kokonaistulokseen. Sijoitus-
kohteiden kehityksen seké kohteista irtautumisen lisaksi monet
muut sijoituskohteista tai CapManista riippumattomat tekijat
vaikuttavat CapManin kokonaissijoitusten kaypien arvojen kehi-
tykseen seka voitonjako-osuustuottojen maaraan ja ajoitukseen.
Naista syistéd CapMan ei anna numeerisia ennusteita vuodelle
2024.

CapMan arvioi hallinnoitavien pagomien kasvavan vuoden
2024 aikana. Yhtio arvioi myds palkkiotuottojen kannattavuuden
kasvavan vuoden 2024 aikana. Arviot eivat sisalla mahdollisia
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria.

Helsingissa 6.2.2024

CAPMAN QYJ
Hallitus
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Osakkeet ja osakkeenomistajat
CapMan Oyj:n suurimmat omistajat 31.12.2023 Osakkeiden omistus maaran ja sektorin mukaan 31.12.2023
Osakkeet ja Osuus Osake- ja
aanet osakkeista (%) Raja Omistajia kpl %  aanimaara kpl %

Silvertérnan Ab 22680519 14,28 %, 1-100 5628 18,07 % 263 808 0,17 %
Keskindinen Eldkevakuutusyhtio Iimarinen 8 672 000 5,46 % 101-1 000 14 546 46,71 9% 6 951 201 4,38 %
Mikko Laakkonen 6 834 635 4,30 % 1 001-10 000 9641 30,96 % 30 204 150 19,01 %
Keskinainen tyoelakevakuutusyhtio Varma 3675215 2,319 10 001-100 000 1218 3,91 9% 28663417 18,04 %
Joensuun Kauppa ja Kone Oy 3296 466 2,08 % 100 001-1 000 000 90 0,29 % 22 823938 14,37 %
Vesasco Oy 3088 469 1,94 % 1 000 001~ 17 0,05 % 69 942 873 44,03 %
Valtion Elékerahasto 2 500 000 1,57 % Yhteensi 31140 100,00 % 158 849 387 100,00 %
Sijoitusrahasto Danske Invest Suomi Osake 2 053 200 1,29 9, Josta hallintarekisteroityja 5839 642 3,68 %
Hannu Laakkonen 1992 742 1,25 9% Josta yhteistililla 18 709 0,01 %
Laine Capital Oy 1523 348 0,96 %
Yhteensa 56 316 594 35,44 %, Osake- ja

Sektori aanimaara kpl %
Hallintarekistersidyt osakkeet 5839 642 3,68 % Kotitaloudet 81810277 51,50 %
Johtohenkilsiden omistus 4166 990 2,629 Muut 45794 206 28,83 %

Eléke ja vakuutus 19381177 12,20 %
Vuoden 2023 aikana ei ole vastaanotettu liputusilmoituksia. Ajantasaiset tiedot kaikista Rahastoyhtio 6260 493 394 %
liputusilmoituksista l6ytyvat CapManin verkkosivuilta www.capman.com Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 1516438 0,95 %

Omat osakkeet 26 299 0,02 %

Tuntematon 4 060 497 2,56 %

Yhteensi 158 849 387 100,00 %

Josta hallintarekisterdityja 5839 642 3,68 %

Josta yhteistililla 18 709 0,01 %
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Lahde: EuroClear Finland Oy, tilanne 31.12.2023. Luvut perustuvat osakkeiden kokonaismaaraan 158 849
387 ja osakkeenomistajien kokonaismaaraan 31 140. CapMan Oyj:n omistuksessa oli 26 299 osaketta

31.12.2023.
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Oikaistu liikevoitto (tai vertailukelpoinen liikevoitto) =

Oikaistu tilikauden tulos =

Palkkiotuottojen kannattavuus =

Oman p&aoman tuotto- % (ROE) =

Vertailukelpoinen oman padoman tuotto- % (ROE) =

Sijoitetun pdaoman tuotto- % (ROI) =

Vertailukelpoinen sijoitetun paaoman tuotto- % (ROI) =

Omavaraisuusaste (%) =

Nettovelkaantumisaste (%) =

Tulos / osake tai Osakekohtainen tulos (EPS) =

Oikaistu tulos / osake tai Oikaistu osakekohtainen tulos (EPS) =

Osakekohtainen oma paaoma =

Osinko ja padomanpalautus per osake =

Osinko / tulos (%) =

VUOSIKERTOMUS 2023
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Liikevoitto — vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
Tilikauden tulos — vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
Oikaistu liikevoitto — voitonjako-osuustuotot — sijoitusten kayvan arvon muutokset

Tilikauden tulos (siséltaen maaraysvallattomien omistajien osuuden)

Oma paaoma keskimaarin (sisaltaen maardysvallattomien omistajien osuuden)

Oikaistu tilikauden tulos (siséaltaen maaraysvallattomien omistajien osuuden)

Oma paaoma keskimaarin (sisaltaen maaraysvallattomien omistajien osuuden)

Tilikauden tulos + tuloverot + rahoitustuotot ja -kulut

Oma paaoma + korolliset rahoitusvelat (keskimaarin)

Oikaistu tilikauden tulos + tuloverot + rahoitustuotot ja -kulut

Oma paaoma + korolliset rahoitusvelat (keskimaarin)

Oma paaoma

Taseen loppusumma — saadut ennakot

Korolliset nettorahoitusvelat

Oma paaoma

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaéra (keskimaarin)

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos — vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaéra (keskimaarin)

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Yhtiokokouksen paattama osinko ja padomapalautus per osake

Osinko/osake (osakekohtainen osinko)

Tulos/osake (osakekohtainen tulos)

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS
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Tunnusluvut

Taloudellista kehitystd kuvaavat tunnusluvut

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Milj. euroa 2019 2020 2021 2022 2023
Liikevaihto 49,0 43,0 52,8 67,5 59,4
Hallinnointipalkkiot 24,9 29,0 36,6 38,8 39,0
Palveluiden myynti 17,2 13,1 13,3 19,1 17,2
Voitonjako-osuustuotot 6,9 0,9 2,9 9,6 3,1
Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1
Materiaalit ja palvelut -1,0 -1,9
Operatiivisen toiminnan kulut -41,8 -35,1 -42,1 -50,0 -46,8
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 12,2 4.4 33,9 36,5 -6,1
Liikevoitto 19,4 12,3 44,6 53,1 4,7
Oikaistu liikevoitto (tai vertailukelpoinen liikevoitto) 25,0 12,3 44,6 55,7 6,7
Rahoitustuotot ja -kulut -1,8 -3,1 -4,0 -5,5 -0,7
Tulos ennen veroja 17,6 9,2 40,6 47,6 4,0
Konsernin tilikauden tulos 15,9 6,3 35,4 41,0 3,4
Oman p&aoman tuotto, % 12,7 5,2 29,4 30,5 2,6
Oman p&aoman tuotto, vertailukelpoinen, % 16,0 5,2 29,4 32,4 4,0
Sijoitetun padoman tuotto, % 10,5 6,3 21,2 23,1 2,1
Sijoitetun paaoman tuotto, vertailukelpoinen, % 13,5 6,3 21,2 24,2 3,0
Omavaraisuusaste, % 59,9 51,9 53,3 52,7 47,8
Nettovelkaantumisaste, % 7,2 22,5 14,0 26,3 45,9
Osingot ja padomanpalautukset V 20,0 21,9 23,6 26,9 15,9
Henkiloston keskimaéarainen lukumaéara 148 146 161 186 183

D Vuodelta 2023 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle sisaltaen osingonjaon ja paaomanpalautuksen

VUOSIKERTOMUS 2023 e HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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Osakekohtaiset tunnusluvut

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

2019 2020 2021 2022 2023
Tulos/osake, laimentamaton, senttia 9,2 3,3 21,9 25,1 0,8
Laimennusvaikutuksella oikaistu tulos/osake, senttia 9,0 3,3 21,4 24,8 0,8
Laimennusvaikutuksella oikaistu vertailukelpoinen tulos/osake, senttia 11,6 3,3 21,4 26,4 1,9
Oma paaoma/osake, senttia 85,1 72,7 81,4 90,2 72,6
Osinko ja pagomanpalautus per osake, senttia » 13,0 14,0 15,0 17,0 10,0
Osinko ja paaomanpalautus per tulos, % 141,3 4242 68,5 67,7 1 250,0
Osakkeiden osakeantioikaistun lukumaéran keskiarvo
tilikauden aikana (1000) 152 155 155 797 156 580 157 560 158 574
Osakkeiden lukumaéara tilikauden lopussa (1000) 153 755 156 459 156 617 158 055 158 849
Ulkona olevien osakkeiden maara (1000) 153728 156 433 156 591 158 029 158 823
Yrityksen hallussa olevat omat osakkeet tilikauden lopussa (1000) 26 26 26 26 26

D Vuodelta 2023 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle sisaltaen osingonjaon ja paaomanpalautuksen
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Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)

1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022
Hallinnointipalkkiot 39 034 38 847
Palveluiden myynti 17 204 19072
Voitonjako-osuustuotot 3126 9613
Liikevaihto 2,3 59 364 67 532
Materiaalit ja palvelut -1 856 -985
Liiketoiminnan muut tuotot 4 79 2
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 5 -33921 -34 571
Poistot ja arvonalentumiset 6 -1491 -4 180
Liiketoiminnan muut kulut 7 -11 362 -11 236
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 9 -6 115 36 547
Liikevoitto 4 697 53108
Rahoitustuotot ja -kulut 10 -687 -5 475
Tulos ennen veroja 4 010 47 633
Tuloverot 11 -618 -6 585
Konsernin tulos 3392 41 049
Muut laajan tuloksen erat:
Muuntoerot 11 -295
Konsernin laaja tulos yhteensa 3403 40 754
Kauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 1 346 39616

Maéaraysvallattomille omistajille 2047 1433
Kauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 1 356 39 321

Maéaraysvallattomille omistajille 2047 1433
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, laimentamaton, senttia 12 0,8 25,1

Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 12 0,8 24,8

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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CapMan HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS
Konsernin tase (IFRS)
1000 EUR Liitetieto 31.12.2023 31.12.2022 1000 EUR Liitetieto 31.12.2023 31.12.2022
VARAT OMA PAAOMA JA VELAT
Pitkadaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva oma pddaoma 23
Aineelliset kéyttdomaisuushyodykkeet 14 4142 3571 Osakepédaoma 772 772
Liikearvo 15 7 886 7 886 Ylikurssirahasto 38 968 38 968
Muut aineettomat hyddykkeet 16 10 100 Muut rahastot 21114 35425
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset 17 Muuntoerorahasto =570 -582
Rahastosijoitukset 158 907 169 063 Kertyneet voittovarat 52 914 65473
Muut sijoitukset 508 434 Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma yhteensa 113197 140 056
Saamiset 18 6 525 5545
Laskennalliset verosaamiset 19 1 896 1790 Maéaraysvallattomat omistajat 1928 2 088
179 874 188 389 Oma padoma yhteensa 115125 142 144
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 20 382 20718 Pitkadaikaiset velat
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 21 275 65 Laskennalliset verovelat 19 5991 8418
Rahavarat 22 41 017 55571 Pitkaaikaiset korolliset velat 24 92 470 91 854
61 674 76 353 Muut pitkaaikaiset velat 25 484 7 343
98 945 107 615
Myytavana olevat omaisuuserat 13 0 5769
Lyhytaikaiset velat
Varat yhteensa 241 547 270 512 Ostovelat ja muut velat 26 24 155 18 446
Lyhytaikaiset korolliset velat 27 1 386 1112
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 1936 478
27 477 20 036
Myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 13 0 717
Velat yhteensé 126 422 128 367
Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta. Oma pédoma ja velat yhteensi 241 547 270 512

38



CapMan

Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pdaoma

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

Madraysvallatto-

Kertyneet mien omistajien
1000 EUR Liitetieto Osakepadgoma  Ylikurssirahasto Muut rahastot Muuntoerot voittovarat Yhteensa osuus
Oma padoma 1.1.2022 23 772 38 968 52718 -286 33607 125 778 1616
Tilikauden tulos 39616 39616 1433
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot -295 -295
Tilikauden laaja tulos -295 39616 39 321 1433
Osakepalkkio-ohjelma -1126 -1126
Osingonjako ja pddomanpalautus -17 297 -6 755 —24 052 -1083
Liiketapahtumat maaraysvallattomien omistajien kanssa 4 131 135 122
Oma padoma 31.12.2022 23 772 38 968 35 425 -582 65 473 140 056 2088
Tilikauden tulos 1 346 1 346 2047
Tilikauden muut laajan tuloksen eréat
Muuntoerot 11 11
Tilikauden laaja tulos 11 1 346 1357 2 047
Osakepalkkio-ohjelma -1 148 -1 148
Osingonjako ja paaomanpalautus -14 312 -12 819 -27 131 -2 043
Liiketapahtumat maaraysvallattomien omistajien kanssa 62 62 -163
Oma pddoma 31.12.2023 23 772 38 968 21114 -570 52914 113 197 1928

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS
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Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022 1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022

Liiketoiminnan rahavirrat Rahoituksen rahavirrat

Tilikauden tulos 3 392 41 049 Lainojen nostot 28 11 39791

Oikaisut tilikauden tulokseen 8 9 666 -17 632 Lainojen takaisinmaksut 28 -31 520

Kayttopadoman muutokset: Vuokrasopimusvelkojen maksut -1165 -1189
Lyhytaikaisten korottomien saamisten muutos 6 319 -8 054 Maksetut osingot ja padomanpalautukset -29 194 -25073
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos —263 -2 215 Rahoituksen nettorahavirta -30 317 -17 992

Maksetut korot -4 373 -3 955

Maksetut verot -2 658 -3 149 Rahavarojen muutos -14 782 -9 507

Liiketoiminnan nettorahavirta 12 084 6 044 Rahavarat tilikauden alussa 55 944 65 207

Valuuttakurssimuutosten vaikutus -146 244

Investointien rahavirrat Rahavarat tilikauden lopussa 22 41 017 55944

Tytaryritysten hankinta -207 0

Tytéryritysten myynti 4 202 322 Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -26 -333

Investoinnit kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin

sijoituksiin (netto) 172 3039

Myoénnetyt lainat -1 522 -844

Lainasaamisten takaisinmaksut 47 175

Saadut korot investoinneista 786 83

Investointien nettorahavirta 3452 2441
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

Konsernin perustiedot
Konsernin liiketoiminta koostuu pdaomarahastojen hallinnoin-
nista, pdaomasijoittamiseen liittyvista asiantuntijapalveluista,
hankintarengaspalveluista seka sijoitustoiminnasta. Hallinnointi-
lilketoiminnassa konsernin hallinnoimat pddomarahastot tekevat
sijoituksia pohjoismaisiin yrityksiin seka pohjoismaisiin kiinteis-
t6ihin ja infrastruktuurikohteisiin. Hallinnointiliiketoimintaan
kuuluu myoés pienemmille sijoittajille tarjottavat varainhoitopal-
velut. Palveluliiketoiminta koostuu yrityksille tarjottavista hankin-
tarengaspalveluista. Sijoitustoiminnassaan konserni sijoittaa
padasiassa omiin rahastoihinsa, mutta valikoidusti myés ulko-
puolisten rahastonhoitajien hallinnoimiin pdaomarahastoihin.

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

Jaljennos konsernitilinpaatoksesta on saatavissa internetsi-
vuilta www.capman.com tai konsernin emoyhtién toimipaikasta.

CapMan Oyj:n hallitus on hyvéaksynyt kokouksessaan 6.2.2024
taman tilinpaatoksen tilikaudelta 2023 julkistettavaksi. Suomen
osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus
hyvaksya tai hylata tilinpaatos sen julkistamisen jalkeen pidetta-
vassa yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus
tehda paatos tilinpaatéksen muuttamisesta.

1. Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Laatimisperusta

Konsernitilinpaatds on laadittu Euroopan unionissa sovelletta-
viksi hyvaksyttyjen ja 31.12.2023 voimassa olevien kansain-
valisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti. Kansainvalisilla
tilinpaatosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa

ja sen nojalla annetuissa saanndksissa EU:n asetuksessa (EY)
N:o 1606/2002 saadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovel-
lettaviksi hyvaksyttyja standardeja ja niista annettuja tulkintoja.
Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat myos suomalaisten,
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IFRS-saanncksia taydentavien kirjanpito- ja yhteisolainsaadannon
vaatimusten mukaiset.

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti
edellyttaa konsernin johdolta tiettyjen arvioiden tekemista
ja harkintaa laatimisperiaatteiden soveltamisessa. N&ité on
kuvattu tarkemmin konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
kohdassa "Arvioiden kaytto”.

Konsernitilinpdatos on laadittu alkuperaisiin hankintamenoihin
perustuen lukuun ottamatta kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavia rahoitusvaroja ja -velkoja. Konsernitilinpaatostiedot
esitetaan tuhansina euroina. Esitetyt luvut on pyoristetty, joten
yksittaisten lukujen summa voi poiketa esitetystd summasta.

Péaattyneella tilikaudella sovelletut uudet ja muutetut

standardit

Konserni on soveltanut 1.1.2023 voimaantulleita seuraavia uudis-

tettuja standardeja ja tulkintoja.

e Muutokset standardiin IAS 12 Tuloverot koskien yhdesta liike-
toimesta aiheutuviin varoihin ja velkoihin liittyvaa laskennallista
veroa

e Muutokset standardiin IAS 1 Tilinpaatoksen esittaminen

® Muutokset standardiin IAS 8 Tilinpaatoksen laatimisperiaat-
teet, kirjanpidollisten arvioiden muutokset ja virheet

Muutetuilla standardeilla ja tulkinnoilla ei ollut olennaista vaiku-

tusta konsernitilinpaatdkseen, mutta standardiin IAS 1 tehtyjen

muutosten johdosta konserni on tarkentanut ilmastonmuutok-
seen liittyvien riskien mahdollista vaikutusta konsernitilinpa&atok-
seen liitetiedossa 32 Taloudelliset riskit.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat uudet ja
muutetut standardit ja tulkinnat

Konserni ei ole viela soveltanut seuraavia, IASB:n jo julkistamia
uusia tai uudistettuja standardeja ja tulkintoja, kuten muutoksia
standardeihin IAS 1 ja IFRS 16. Konserni ottaa ne kayttéon
kunkin standardin ja tulkinnan voimaantulopaivasta lahtien, tai
mikali voimaantulopaiva on muu kuin tilikauden ensimmainen
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paiva, voimaantulopéivaa seuraavan tilikauden alusta lukien.
Konserni ei kuitenkaan odota nailla muutoksilla olevan olennaista
vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

Konsolidointiperiaatteet

Koska CapMan on todennut olevansa sijoitusyhteisén maari-

telman mukainen yritys, sen tytaryritykset luokitellaan joko

operatiivisiksi tytaryrityksiksi, joiden katsotaan olevan emoyh-
tion toiminnan jatke ja yhdistelladn konsernitilinpaatékseen, tai
sijoitusyhteisdiksi, jotka arvostetaan kéypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti. Erilaiset tytaryritystyypit ja niiden kasittely konsernitilin-
paatoksessa ovat seuraavat:

e Tytdryritysten, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja
(rahastonhallinnointiyritykset) tai hallinnoivat suoria sijoi-
tuksia, katsotaan olevan emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja
ne yhdistellaan konsernintilinpagtokseen;

e Tytdryritykset, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalve-
luja (rahastonhallinnointiyritykset) ja liséksi tekevat suoria
sijoituksia rahastoihin, yhdistellaan konsernitilinpaatdokseen
ja rahastoihin tehdyt sijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti;

e Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastosijoittamista koskevia
neuvontapalveluja (sijoitusneuvontayritykset) katsotaan olevan
emoyrityksen liikketoiminnan jatke, ja ne yhdistellaan konser-
nintilinpaatokseen;

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

Johdon kdyttama merkittava harkinta konsernitilinpaatosta
laadittaessa - peruste sijoitusyhteisoksi luokittelemiselle
CapMan on IFRS 10:ssa maaritelty sijoitusyhteiso, koska sen
lilketoiminnan paaasiallisena tarkoituksena on kerata sijoittajilta
varoja suljettuihin padomarahastoihin ja tuottaa néille rahas-
toille sijoitusten hallinnointipalveluja hankkiakseen tuottoja seka
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sijoitusten arvonnousun etta sijoitustuottojen muodossa. Suoria
sijoituksia on verrattain vahainen maara hallinnoitaviin padomiin
verrattuna. CapMan hankkii sijoituksia varten varoja usealta
ulkopuoliselta sijoittajalta. Jokaisen rahaston salkkuun kuuluvalle
sijoitukselle on olemassa dokumentoitu irtautumisstrategia.
Rahastojen salkkuun kuuluvat sijoitukset ja kiinteistdsijoitukset
arvostetaan kdypaan arvoon, ja kdypia arvoja koskevaa informaa-
tiota annetaan rahastojen sijoittajille raportointipaivana ja myos
CapManin johdolle siséisessa raportoinnissa. Johto on lisaksi
arvioinut, etta seuraavat ominaispiirteet tukevat yrityksen luokit-
telemista 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 kdyttama merkittava harkinta konsernitilinpaatosta
laadittaessa — rahastoja koskeva maaraysvalta

Yksi merkittavimmista harkintaan perustuvista ratkaisuista
laadittaessa yhtion konsernitilinpaatésta on sen maarittaminen,
ettd yhteisdlla ei ole maaraysvaltaa hallinnoimissaan rahas-
toissa. Maaraysvallan odotetaan syntyvan, kun emoyrityksella on
sijoituskohdetta koskeva valta, se altistuu sijoituskohteen muut-
tuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon, ja se
pystyy kdyttamaan valtaansa ja nain vaikuttamaan saamansa
tuoton maaréaan. CapMan hallinnoi sijoittajilta saamaansa
hallinnointipalkkiota vastaan rahastoja sijoittajien kanssa sovitun
hallintamandaatin perusteella ja tekee myds suoria sijoituksia
hallinnoimiinsa rahastoihin. Taman vuoksi CapManin on taytynyt
ratkaista, toimiiko se rahastoja koskevaa valtaa kayttaessaan
paaasiallisesti paamiehena vai agenttina.

Hallintamandaatissa sijoittajat ovat ennalta maaranneet
rahaston hallinnointiin liittyvista asioista yksityiskohtaisesti
rajaten vastuunalaisen yhtiomiehen todellisen vaikutusvallan
vahaiseksi. Sijoittajilla on yleensé myds madraenemmistopéaa-
toksella oikeus vaihtaa rahaston vastuunalainen yhtiomies ja/tai
rahaston hoitaja. CapManin saama kompensaatio on yhteismi-
tallinen sen tuottamien hallinnointipalveluiden kanssa ja vastaa
toisistaan riippumattomien osapuolten vélisista vastaavanlaisista
palvelusopimuksista saamia tavanomaisia palkkioita. CapManin
suora sijoitus rahastoihin (yleensé 1 ja 5 %:n valilla) ja taten
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sen osuus tuoton vaihteluista muihin sijoittajiin verrattuna on
suhteellisen pieni. Rahastosijoittajana CapManilla ei ole lainkaan

edustus- ja aanioikeutta rahastoissa, vaan se on hallintamandaa-

tissa nimenomaisesti poissuljettu.

Nain ollen johto on todennut, etté vaikka se juridis-muodolli-
sesti kayttaa paatosvaltaa rahastoissa harjoittaen méaaraysvaltaa
rahaston hallinnointiyhtitssa, sen tosiasiallisia toimintaedelly-
tyksia on hallintamandaatissa rajattu niin merkittavasti, etta sen
toiminta on katsottava agentiksi. Myos CapManin tosiasiallinen
vaikutusmahdollisuus tuoton maéraén ja vaihteluun on edella
mainituista syista vahaista. Naista syistda CapMan katsoo, etta
silla ei ole maaraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa.

Tytaryritykset

Tytaryhtiot yhdistellaan konsernitilinpaatokseen hankintame-
netelmaa kayttaen. Kaikki konsernin siséiset liilketapahtumat
eliminoidaan konsernitilinpaatésta laadittaessa. Voitto tai tappio
seka kaikki muihin laajan tuloksen eriin kuuluvat erat kohdiste-
taan emoyrityksen omistajille ja maaraysvallattomille omista-
jille. Konsernitaseessa maardysvallattomien omistajien osuus
esitetéan omassa padgomassa erillaan emoyrityksen omistajille
kuuluvasta omasta padomasta.

Vuoden aikana hankitut tytéryhtict tai liiketoiminnat siséllyte-
taan konsernitilinpaatokseen siita hetkestéa lahtien, kun konserni
on saanut maaraysvallan, ja vastaavasti tilikauden aikana luovu-
tetut yhtiot tai liiketoiminnat sisaltyvat konsernitilinpaatokseen
siihen hetkeen asti, kun maaraysvalta lakkaa.

Osakkuusyhtiot

Osakkuusyhtio on yhti6, jossa konsernilla on huomattava vaiku-
tusvalta. Huomattavan vaikutusvallan oletetaan yleensa toteu-
tuvan silloin, kun konsernilla on suoraan tai valillisesti tytaryhti-
oiden kautta yli 20 % yhtion aanivallasta.

Osakkuusyhtiot on yhdistelty konsernitilinpaatékseen
pagomaosuusmenetelmas kayttaen. Hankintamenoa oikaistaan
muutoksilla, jotka ovat tapahtuneet hankinnan jalkeen konsernin
osuudessa osakkuusyhtion nettovarallisuudesta seka mahdol-
lisilla arvonalentumisilla. Jos konsernin osuus osakkuusyhtion
tappiosta ylittéda sijoituksen kirjanpitoarvon, sijoitus merkitéan
taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylittavia tappioita
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yhdistellg, ellei konserni ole sitoutunut osakkuusyhtididen
velvoitteiden tayttamiseen. Konsernin omistusosuuden mukainen
osuus osakkuusyhtididen tilikauden tuloksista on esitetty omana
eranaan tuloslaskelmassa liikevoiton jalkeen.

Segmenttiraportointi

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmukainen
ylimmalle operatiiviselle paatdksentekijélle toimitettavan sisaisen
raportoinnin kanssa. Ylimmaksi operatiiviseksi paatoksen-
tekijaksi, joka vastaa resurssien kohdistamisesta toiminta-
segmenteille ja niiden tuloksen arvioinnista, on nimetty strate-
gisia paatoksia tekeva konsernin johtoryhma.

Ulkomaan rahan maéraisten erien muuntaminen
Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat
luvut mitataan siina valuutassa, joka on kunkin yksikon paaasial-
lisen toimintaympériston valuutta ("toimintavaluutta”). Konserni-
tilinpaatds on esitetty euroina, joka on konsernin emoyrityksen
toiminta- ja esittdmisvaluutta.

Ulkomaan rahan maéraiset liiketapahtumat kirjataan kunkin
yrityksen toimintavaluutan maéraisina kayttaen tapahtuma-
paivana vallitsevaa kurssia; kdytdannossa kdytetaan usein kurssia,
joka vastaa likimain tapahtumapaivan kurssia. Liiketoiminnan
kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat vastaaviin eriin liikevoiton
ylapuolelle. Rahoitukseen liittyvat kurssivoitot ja -tappiot esite-
taan rahoituserissa. Valuuttamaaraisten lainasaatavien kurs-
sivoitot ja -tappiot sisaltyvat rahoitustuottoihin ja -kuluihin.
Konsernin valuuttamaaraisia eria ei ole suojattu.

Muuta toimintavaluuttaa kuin euroa kayttévien tytaryritysten
tuloslaskelmat muunnetaan konsernitilinpaatoksessa euroiksi
kayttaen tilikauden keskikursseja ja taseet muunnetaan kayttaen
tilikauden viimeisen paivan kurssia. Syntynyt muuntoero kirja-
taan muihin laajan tuloksen eriin.

Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista seka
hankinnan jélkeen kertyneiden oman pagoman erien muunta-
misesta syntyneet muuntoerot kirjataan muihin laajan tuloksen
eriin.

TILINPAATOS
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Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet

Aineelliset kayttéomaisuushyddykkeet on arvostettu hankintame-
noon vahennettyna kertyneilla poistoilla ja arvonalentumistap-
pioilla. Hyodykkeista tehdaan tasapoistot arvioidun taloudellisen
vaikutusajan kuluessa.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

Koneet ja kalusto 4-5 vuotta

Muut pitkavaikutteiset menot  4-5 vuotta
Hyodykkeiden jaanndsarvot ja taloudelliset vaikutusajat tarkis-
tetaan jokaisena raportointikauden paattymispaivana ja niita
muutetaan tarvittaessa.

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

Aineettomat hyodykkeet

Liikearvo
Liiketoimintojen yhdistamisissa syntyva liikearvo kirjataan
maaraan, jolla luovutettu vastike, maaraysvallattomien omis-
tajien osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus
yhteen laskettuina ylittavat hankitun nettovarallisuuden kayvan
arvon. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se testataan vuosit-
tain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo arvostetaan
alkuperaiseen hankintamenoon védhennettyna arvonalentumisilla.
Liiketoimintojen yhdistamisessa hankittu liikearvo kohdis-
tetaan arvonalentumistestausta varten rahavirtaa tuottaville
yksikdille tai yksikkojen ryhmille. Jokainen yksikko tai yksikkojen
ryhma, jolle liikearvoa kohdistetaan, on alin taso, jolla liikearvoa
seurataan sisaisesti johdon tarkoituksia varten. Liikearvoa seura-
taan toimintasegmenttien tasolla.

Muut aineettomat hyodykkeet

Erikseen hankitut aineettomat hyddykkeet merkitaan taseessa
alkuperaiseen hankintamenoon. Aineeton hyddyke merkitdan
taseeseen vain, jos hyddykkeen hankintameno on maéaritettavissa
luotettavasti, ja jos on todennakdista, etta hyodykkeesta johtuva
taloudellinen hyéty koituu yrityksen hyvéksi.
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Liiketoimintojen yhdistémisessa hankitut sopimukset ja tava-
ramerkit kirjataan hankinta-ajankohdan kaypéan arvoon. Niiden
taloudellinen vaikutusaika on rajallinen, joten ne merkitaan
taseeseen hankintamenoon vahennettyna kertyneilla poistoilla.
Hankitut tietojarjestelmat aktivoidaan kyseisen ohjelmiston
hankinnasta ja kayttdvalmiiksi saattamisesta aiheutuvien
menojen perusteella. Poistot jaksotetaan lisenssien taloudelli-
selle vaikutusajalle. Jos ilmenee viitteita siita, etta aineettomien
hyodykkeiden kirjanpitoarvot ylittavat niista kerrytettévissa olevat
rahamaarat, suoritetaan arvonalentumistestaus.

Aineettomien hyddykkeiden poistoajat ovat seuraavat:

Sopimukset ja tavaramerkit  5-10 vuotta

Muut aineettomat oikeudet 3-5 vuotta

Arvonalentumiset

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatéspaivana, onko viitteita siita,
etta jonkin omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viitteita ilmenee,
arvioidaan kyseisesta omaisuuserasta kerrytettévissa oleva raha-
maara. Kerrytettdvissa oleva rahamaara arvioidaan vuosittain
riippumatta siitd, onko sen arvonalentumisesta viitteita.

Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuottavien
yksikkojen tasolla eli alimmalla yksikkotasolla, joka on paaosin
muista yksikoista riippumaton ja jonka rahavirrat ovat erotetta-
vissa muista rahavirroista. Kerrytettévissa oleva rahamaéara on
omaisuuseran kaypé arvo vahennettynd luovutuksesta aiheu-
tuvilla menoilla tai sita korkeampi kayttéarvo. Kéyttoarvolla
tarkoitetaan kyseisesta omaisuuserasta tai rahavirtaa tuottavasta
yksikosta saatavissa olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja,
jotka diskontataan nykyarvoonsa. Diskonttokorkona kaytetaan
korkoa, joka heijastaa markkinoiden kasitysta rahan aika-arvosta
ja omaisuuseran erityisista riskeista. Arvonalennukset kirjataan
tuloslaskelmaan kuluksi.

Rahoitusvarojen kerrytettévissa oleva rahamaéara on joko
kaypa 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 valittomasti tulosvaikutteisesti.
Mikali arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan
yksikkoon, kohdistetaan se ensin véhentamaan rahavirtaa
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tuottavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja tamén jalkeen
vahentamaan muita yksikén omaisuuseria tasasuhteisesti.
Arvonalentumistappio perutaan, jos olosuhteissa on tapahtunut
muutos ja hyodykkeen kerrytettavissa oleva rahamaara on muut-
tunut arvonalentumistappion kirjaamisajankohdasta.

Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempaa, kuin
miké hyddykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumis-
tappion kirjaamista. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistap-
piota ei peruta misséan tilanteessa. Liikearvo testataan vuosit-
tain tai useammin, mikali on viitteita siita, etta olosuhteissa on
tapahtunut muutoksia, joiden johdosta arvonalentuminen saattaa
olla todennakoista.

Rahoitusvarat
Konsernin rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:
1) kdypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
2) jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat

Oman p&daoman ehtoiset rahoitusvarat kirjataan aina kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti. Vieraan padaoman ehtoisten rahoitus-
varojen, kuten myynti- ja lainasaamisten luokittelu perustuu
niiden hallinnoinnissa noudatettavaan liiketoimintamalliin ja
sopimusperusteisiin rahavirtaominaisuuksiin. Hallinnointi- ja
palveluliiketoimintaan kuuluvat vieraan paaoman ehtoiset rahoi-
tusvarat kirjataan jaksotettuun hankintamenoon, koska niita
pidetaan yksinomaan sopimusperusteisten rahavirtojen saami-
seksi, jotka liittyvat ainoastaan paaoman ja koron maksuun.
Likvidit kassanhallintatarkoituksessa tehdyt lyhytaikaiset vieraan
paaoman ehtoiset sijoitukset, esimerkiksi korkorahastoihin,
kirjataan kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti. Sijoitustoiminnan
pitkaaikaisia vieraan padoman ehtoisia sijoituksia pidetaéan seka
myyntitarkoituksessa etta sopimusperusteisten rahavirtojen
(pagoman ja koron) saamiseksi ja konserni nimenomaisesti
luokittelee ne kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi
vahentaakseen sijoitustoiminnan varojen voittojen ja tappioiden
kirjanpitokasittelyn epajohdonmukaisuutta, koska konserni sijoi-
tusyhteiséna hallinnoi ja arvioi naiden sijoitusten tuloksellisuutta
kayvan arvon pohjalta yhtion investointistrategian mukaisesti.

Transaktiomenot on siséllytetty rahoitusvarojen alkuperaiseen
kirjanpitoarvoon silloin, kun kyseesséa on erg, jota ei arvosteta
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Kaikki rahoitusvarojen ostot
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ja myynnit kirjataan kaupantekopaivana. Rahoitusvaroja kirjataan
taseesta pois silloin, kun konserni on menettéanyt sopimusperus-
teisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siirtéanyt merkittavilta
osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle. Rahoitusvarat luokitel-
laan lyhytaikaiseksi, mikali ne on hankittu kaupankayntitarkoituk-
sessa tai ne eraantyvat 12 kuukauden sisalla.

Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
-ryhmaan luokitellaan sellaiset rahoitusvarat, jotka ovat oman
padoman ehtoisia sijoituksia tai jotka on hankittu kaupankaynti-
tarkoituksessa pidettéviksi, jolloin ne voivat olla joko oman tai
vieraan paaoman ehtoisia sijoituksia tai johdannaisinstrument-
teja. Vieraan padoman ehtoiset rahoitusvarat luokitellaan myos
tahan ryhmaan, mikali niitéd pidetaan seka myyntitarkoituksessa
ettd sopimusperusteisten rahavirtojen saamiseksi ja jotka
CapMan sijoitusyhteiséna nimenomaisesti luokittelee alkupe-
raisen Kirjaamisen yhteydessa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviksi véahentaakseen sijoitustoiminnan varojen keskinaista
kirjanpitokéasittelyn epajohdonmukaisuutta.

Pitkaaikaisissa varoissa olevat rahastosijoitukset ja muut sijoi-
tukset luokitellaan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi
ja niiden kayvan arvon muutos esitetaan tuloslaskelman rivilla
Sijoitusten kayvan arvon muutokset. Pitkaaikaisten rahastosijoi-
tusten kaypéaa arvoa koskevaa informaatiota tuotetaan sisaisesti
neljannesvuosittain yhtion johdolle ja myés muille sijoittajille
yhtion hallinnoimissa rahastoissa. Rahastosijoitusten kayvén
arvon maaritys perustuu International Private Equity and Venture
Capital Guidelines (IPEVG) -arvonmaaritysohjeisiin ja IFRS 13
-standardiin.

Lyhytaikaisissa varoissa olevat sijoitukset listattuihin osak-
keisiin, rahasto- ja korkosijoitukset seka ne johdannaiset, jotka
eivat téyta suojauslaskennan ehtoja tai joiden suhteen ei sovelleta
suojauslaskentaa, kirjataan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Listatut osakkeet ja johdannaissopimukset arvostetaan kaypaan
arvoon kayttaen viimeista kaupantekokurssia toimivilla mark-
kinoilla tilinpaatospaivana. Lyhytaikaisten rahastosijoitusten
kdypana arvona kaytetaan rahastojen substanssiarvoa tilinpaa-
tospaivana. Lyhytaikaiset korkosijoitukset arvostetaan kaypaan
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arvoon kayttaen viimeisté kaupantekokurssia tilinpaatospaivana
tai epélikvidissa markkinassa vastapuolen maarittémaén arvoon.
Lyhytaikaisiin varoihin sisaltyvien sijoitusten kadypien arvojen
muutokset sekéa osakesijoituksista saadut osinkotuotot ja korko-
sijoituksista saadut korkotuotot esitetaén tuloslaskelman rivilla
Sijoitusten kayvan arvon muutokset lukuun ottamatta johdannais-
instrumentteja, joita kaytetaan kayvan arvon suojaustarkoituk-
sessa, jolloin suojaava osa johdannaisinstrumentin arvonmuutok-
sesta kohdistetaan suojattavan kohteen arvonmuutoksen kanssa
samaan tuloslaskelmaeraan ja johdannaisesta aiheutuva muu
kayvan arvon muutos esitetaan rahoituskuluissa. Yhtio kayttaa
johdannaisinstrumentteja, kuten valuuttatermiineja ja valuutan-
vaihtosopimuksia tiettyjen ulkomaanrahan maaraisten myyn-
tisaamisten valuuttakurssivaihteluilta suojautumiseen, mutta
ei sovella téllaisiin johdannaisiin suojauslaskentaa. Tallaisten
johdannaisten myyntisaamista suojaava kayvan arvon muutos
kohdistetaan samaan tuloslaskelmaeraén, kuin suojattavan
myyntisaamisen arvonmuutos, em. tapauksessa liikevaihtoon.

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat rahoitusvarat sisaltavat
paaasiassa hallinnointi- ja palveluliiketoimintaan kuuluvia korot-
tomia myyntisaamisia ja korollisia lainasaamisia, joita pidetaan
sopimusperusteisten rahavirtojen saamiseksi ja joihin liittyvat
maksut ovat kiinteita tai maaritettévissa olevia ja joita ei notee-
rata toimivilla markkinoilla. Ne siséltyvat lyhytaikaisiin varoihin,
paitsi jos ne erdantyvat yli 12 kuukauden kuluttua raportointi-
kauden paattymispaivasta, jolloin ne luokitellaan pitkaaikaisiksi
varoiksi.

Konserni arvioi myyntisaamisten odotettavissa olevien luotto-
tappioiden maaraa kayttaen IFRS 9:n mukaista yksinkertaistettua
lahestymistapaa, jonka mukaisesti yllapidetaén varausmatriisia
kayttéen historiatietoa kirjattujen luottotappioiden méaarasta
aikaisemmilta tilikausilta ja arvioiden tulevia taloudellisia
nakymia perustuen yleisiin taloudellisiin indikaattoreihin. Liséksi
merkittévasti erdantyneitéd saamisia tarkastellaan asiakaskohtai-
sesti.

Lainasaamisten odotettavissa olevien luottotappioiden
maaran arvioinnissa konserni on kayttanyt IFRS 9:n mukaista
yleista lahestymistapaa. Konserni arvioi lainasaamisiin liittyvien
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velallisten luottoriskia ja sen muutosta arvioimalla lainasaamisen
takaisinmaksujen viivastymisia ja velallisten tulevaisuuteen
suuntautuvaa informaatiota. Riippuen velallisen arvioidusta luot-
toriskistd, kirjaa konserni odotettavissa olevien luottotappioiden
maaran seuraavalta 12 kuukaudelta tai lainasaamisen koko
voimassaoloajalta. Odotettavissa olevia luottotappioita maarit-
tédessaan konserni kayttaa syottotietoina saatavilla olevaa tilasto-
tietoa laiminlyonnin riskista pohjautuen mm. luottoriskiluokituk-
siin seka konsernin historiallisesti toteutuneita luottotappioita.

Lainasaamisiin liittyvan luottoriskin katsotaan olevan alkupe-
raisen kirjaamisen yhteydessa alhainen siina tapauksessa, etta
niihin liittyvat sopimusperusteiset lyhennykset ja koron maksut
on lainasopimuksissa sidottu lainanottajan sijoituksesta saamaan
rahavirtaan. Talldin konserni katsoo lainanottajalla olevan vahva
kyky tayttaa lahitulevaisuudessa sopimukseen perustuvia raha-
virtoja koskevat velvoitteensa. Konserni katsoo lainasaamiseen
liittyvan luottoriskin lisdantyneen merkittavasti, kun siihen
liittyvat maksut ovat viivastyneet yli 30 paivaa, ja laiminlydnnin
toteutuneen silloin, kun maksu on viivastynyt 90 paivaa, ellei
maksun suorittamatta jattaminen liity hallinnolliseen huolimatto-
muuteen.

Rahavarat

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

Myytédvana olevat pitkdaikaiset omaisuuserat
Pitkaaikaiset omaisuuserat (tai luovutettavien erien ryhma) ja
lopetettuihin toimintoihin liittyvat omaisuuserét ja velat luoki-
tellaan myytavana oleviksi silloin kun on erittain todennakaoists,
etta niiden kirjanpitoarvoa vastaava maara tulee kertymaan
padasiassa omaisuuseran myynnista jatkuvan kaytén sijaan.
Myytéavana olevaksi luokittelun ehtojen katsotaan tayttyvan, kun
myynti on erittéin todennakdinen ja omaisuusera (tai luovutetta-
vien erien ryhma) on valittomasti myytévissa nykyisessa kunnos-
saan yleisin ja tavanomaisin ehdoin, johto on sitoutunut myyntiin
ja myynnin odotetaan tapahtuvan vuoden kuluessa luokittelusta.
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Luokitteluhetkesta lahtien myytavana olevat omaisuuserat
arvostetaan kirjanpitoarvoon tai myynnista aiheutuvilla menoilla
vahennettyyn kdypaan arvoon sen mukaan, kumpi naisté on
alempi. Poistot aineettomista ja aineellisista omaisuuserista
lopetetaan luokitteluhetkella.

Osingonjako ja pddomanpalautus

Voitonjako pitaa sisallaan yhtiokokouksen paattamat osingot ja
padomanpalautukset. Hallituksen yhtiokokoukselle ehdottamaa
voitonjakoa ei ole védhennetty jakokelpoisesta omasta paaomasta
ennen yhtiokokouksen hyvaksyntaa.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat siséltéavat paaosin lainoja, vuokrasopimuksista
aiheutuneita velkoja seka johdannaisvelkoja. Rahoitusvelat kirja-
taan alun perin kdypaan arvoon. Transaktiomenot on sisallytetty
rahoitusvelkojen alkuperégiseen kirjanpitoarvoon. Myshemmin
rahoitusvelat, lukuun ottamatta johdannaisvelkoja, arvostetaan
efektiivisen koron menetelmalld jaksotettuun hankintamenoon.
Johdannaisvelat arvostetaan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.
Rahoitusvelkoja siséltyy pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin.

Vuokrasopimukset

Konsernin vuokrasopimusten kohteena olevat omaisuuserat ovat
padasiassa toimitiloja, tydsuhdeautoja seka |T-laitteita. Konserni
soveltaa kirjaamista koskevia helpotuksia lyhytaikaisiin, maksi-
missaan vuoden pituisiin vuokrasopimuksiin ja vuokrasopimuk-
siin, joiden kohteena oleva omaisuusera on arvoltaan vahainen.
Helpotukset koskevat muun muassa tiettyja vuokrattuja toimi-
tiloja, kuten toimistohotelleja, sekda mm. kaikkia kannettavia tieto-
koneita, tulostimia ja kopiokoneita. Naiden vuokrasopimusten
perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluiksi tulosvaikuttei-
sesti tasaerina vuokra-ajan kuluessa.

Muut vuokrasopimukset kirjataan taseeseen kayttooikeus-
omaisuuseriksi ja niihin liittyviksi vuokrasopimusveloiksi. Tallaisia
vuokrasopimuksia ovat paaasiassa pitkaaikaiset toimitiloihin
ja tyosuhdeautoihin liittyvat vuokrasopimukset. Kayttéoikeus-
omaisuuserat on esitetty taseen aineellisissa kayttoomaisuus-
hyodykkeissa ja vuokrasopimusvelat on esitetty pitka- ja lyhytai-
kaisissa korollisissa veloissa. Vuokra-aikana kaytetaan yleensa
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peruuttamatonta vuokrakautta. Vuokrasopimusvelat esitetéaan
tulevien vuokramaksujen nykyarvona ja niiden laskennassa
kaytetty diskonttokorko on yleensa maaritelty kayttaen vuokralle
ottajan lisaluoton korkoa, koska vuokrasopimuksen siséinen
korko ei yleensa ole saatavilla.

Konserni ei toimi vuokralle antajana.

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-
tushetkelld. Varausten muutokset merkitédan tuloslaskelmaan
samaan eraan kuin varaus on alun perin kirjattu.

Tyosuhde-etuudet

Eldkevelvoitteet

Maksupohjaiset eldkejarjestelyt noudattavat eri maiden paikallisia
saanndstoja ja kaytantoja. Maksupohjaisiin eldkejarjestelyihin
tehdyt suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan silla kaudella, jota
veloitus koskee. Eldkkeet on jarjestetty ulkopuolisten vakuutus-
yhtididen kautta.

Osakeperusteiset maksut

Pitkaaikaisen osakepohjaisen kannustinjarjestelman kaypa arvo
madritetaan osakepalkkion myontamishetkelld perustuen sopi-
muksessa maaritettyyn osakekurssin lahtétasoon, sen oletettuun
todenndkoiseen kehitykseen suoritejakson aikana, poistuma-
olettamaan seka arvioon jaettavista osingoista suoritejakson
aikana, ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina ansain-
tajakson aikana. Kulukirjausta oikaistaan, mikali poistumaolet-
tama muuttuu tai mikali jarjestelyyn sidottuja osakeomistuksia
myydaan ansaintajakson aikana.

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

Tuloutusperiaatteet

Asiakassopimuksista saadut tuotot kirjataan siten, etta tran-
saktiohinta kohdistetaan ensin suoritevelvoitteille ja kun suori-
tevelvoite on taytetty luovuttamalla siihen liittyvan palvelun
maéraysvalta asiakkaalle, siihen liittyvéd myyntituotto kirjataan.
Suoritevelvoite voidaan tayttaa joko tiettyna ajankohtana tai ajan
kuluessa.

Hallinnointipalkkiot

Paaomasijoitusalan vakiintuneen kaytanndn mukaisesti padaoma-
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 pagomiin ja sen jalkeen rahaston
salkun hankintahintaan. Hallinnointipalkkiot ovat tyypillisesti
0,5-2,0 9% vuodessa riippuen siita, onko kyseessa kiinteisto-,
mezzanine- vai oman paaoman ehtoinen rahasto. Kiinteistora-
hastoissa hallinnointipalkkiota maksetaan myés sitoutuneelle

velkapagomalle. CapManin hallinnoimissa rahastoissa hallinnoin-

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

kuluessa, koska rahaston hallinnointi on sopimuksen ainoa suori-

tevelvoite ja rahastonhoitopalvelu luovutetaan ajan kuluessa.
Hallinnointiliiketoiminta sisaltaa myos varainhoitopalveluja
instituutiosijoittajille, saatioille seka varakkaille yksityishenkildille
ja perheiden sijoitusyhtioille. Néista saatavat palkkiot kirjataan
ajan kuluessa, kun palvelu suoritetaan ja siihen liittyva maarays-
valta siirtyy asiakkaalle lukuun ottamatta onnistumis- ja transak-

tiopalkkioita, jotka tuloutetaan kerralla, koska niihin liittyva suori-

tevelvoite tayttyy tiettyné ajankohtana ja suoritevelvoitteeseen
liittyvan palvelun méaaraysvalta siten siirtyy asiakkaalle tiettyna
ajankohtana.

TILINPAATOS
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Palveluiden myynti
CapManin palveluliiketoiminta sisaltaa CapMan Procurement
Servicesin (CaPS) tarjoamia hankintarengaspalveluja. Lisaksi
palveluliiketoimintaan sisaltyi 1.2.2023 saakka sijoittajille rapor-
tointi- ja back office -palveluja tarjonnut JAY Solutions Oy. Palve-
luista saatava myyntituotto kirjataan paaasiassa ajan kuluessa.
Joihinkin palveluliiketoimintaan aiemmin sisaltyneiden
varainhankintapalveluiden asiakassopimuksiin liittyy merkittava
rahoituskomponentti, jolloin niiden transaktiohintaa maaritet-
taessa luvattua vastikemaaraa oikaistaan rahan aika-arvon ja
asiakkaan luotto-ominaisuuksien vaikutuksella.

Voitonjako-osuustuotot

Voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan sijoitustoiminnassa menes-
tyneen padomarahaston voiton jakamista rahaston sijoittajien ja
sen sijoitustoiminnannasta vastanneen hallinnointiyhtion kesken.
Kaytannossa voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan hallinnointi-
yhtién saamaa osuutta rahastojen kassavirrasta sen jalkeen, kun
rahasto kokonaisuutena on siirtynyt voitonjakoon.

Paaomasijoitusalalla voitonjako-osuustuoton saajina ovat
tyypillisesti rahaston sijoitustoiminnasta vastanneen hallinnointi-
yhtion sijoitusammattilaiset. CapManin kohdalla voitonjako-
osuustuotot jaetaan CapMan Oyj:n ja ko. rahaston sijoitustoimin-
nasta vastanneen tiimin kesken.

Voitonjakoon siirtyminen ja voitonjako-osuustuotot perus-
tuvat toteutuneisiin rahavirtoihin eivatka laskennalliseen, viela
realisoitumattomaan tuottoon. Voitonjako-osuustuottoja syntyy
vaihtelevasti irtautumisten toteutumisajankohdasta seka irtautu-
vien rahastojen voitonjakovaiheesta riippuen, minké& vuoksi niiden
ennustaminen on vaikeaa.

Voitonjaon piiriin siirtyédkseen rahaston on palautettava sijoit-
tajille kutsuttu paaoma, ja paaomalle vuotuinen etuoikeutettu
tuotto (ns. kynnystuotto, tyypillisesti valilla 7-10 % IRR p.a.). Kun
rahasto on siirtynyt voitonjakoon, jaetaan loput rahaston kassa-
virroista sijoittajien ja hallinnointiyhtion kesken. Talloin kassa-
virran tyypillinen jakosuhde on 80 prosenttia sijoittajille ja 20
prosenttia hallinnointiyhtiolle. Voitonjakovaiheessa hallinnointi-
yhtio saa voitonjako-osuustuottoja kaikesta rahaston kassa-
virrasta, myos silloin kun sijoituskohteesta irtaudutaan alle sen
hankintahinnan.
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Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun rahasto on siirtynyt
voitonjakoon ja voitonjako-osuus perustuu realisoituneisiin
rahavirtoihin ja johto on arvioinut olevan erittain todenn&koists,
etta takaisinmaksuriskia rahastolle ei ole. Voitonjako-osuustuotto
kirjataan, kun CapManilla on siihen oikeus raportointipaivaan
mennessd, on saanut sen maarasta vahvistuksen ja on verrattain
lahelld saamassa sen rahana.

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

Voitonjako-osuustuottoihin liittyva takaisinmaksuriski arvi-
oidaan raportointihetkelld. Arvio siséltéa merkittavia johdon
arvioita liittyen sijoitusten irtautumisaikatauluun ja toden-
nakoisyyteen seka sijoitusten arvonmaaritykseen. Voitonja-
ko-osuustuoton takaisinmaksuriskin maara arvioidaan kayttaen
odotusarvomallia, eli laskemalla todennakdisyyksilld painotettu
keskiarvo eri irtautumisvaihtoehtojen arvioidusta lopputulok-
sesta. Tuloutettavaa méaaraéa oikaistaan nain saadulla takaisin-
maksuriskin 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 pdaomaan Kirjattuihin
eriin. Talldin myds vero kirjataan vastaavasti muihin laajan
tuloksen eriin tai suoraan omaan paaomaan. Kauden verotet-
tavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta tulosta
kunkin maan voimassa olevan verokannan perusteella. Veroa
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oikaistaan mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla veroilla. Tili-
kauden aikana konsernin verot kirjataan kayttdaen keskimaaraista,
arvioitua verokantaa.

Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpito-
arvon ja verotuksellisen arvon vélilla. Laskennallinen verosaa-
minen on kirjattu vain silhen méaraan asti kuin on todennékoista,
ettd tulevaisuudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan vali-
aikainen ero voidaan hyodyntaa. Verotuksessa vahennyskelvotto-
mista liikearvon arvonalentumisista ei kirjata laskennallista veroa.
Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan
mennessa saadettyja verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen
mennessa kaytannossa hyvaksytty.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset
tunnusluvut

CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja, kuten oikaistu
litkevoitto (tai "vertailukelpoinen liikevoitto”, tarkoittaen samaa),
kuvaamaan liiketoimintansa taloudellista kehitysta ja paran-
taakseen vertailukelpoisuutta eri kausien valilla. Vaihtoehtoiset
tunnusluvut eivat korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja, vaan

ne raportoidaan IFRS-tunnuslukujen liséksi. Vaihtoehtoiset
tunnusluvut, jos sellaisia kaytetaan, johdetaan IFRS:n mukaan
raportoiduista tunnusluvuista lisaamalla tai vahentamalla
vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja ne nimetaan oikais-
tuksi. Tallaisia vaihtoehtoisia tunnuslukuja ovat muun muassa
esimerkiksi oikaistu liikevoitto, oikaistu katsauskauden tulos

ja oikaistu osakekohtainen tulos. CapMan esittaa lisaksi myos
sellaisia vaihtoehtoisia tunnuslukuja, jotka on johdettu em.
vaihtoehtoisista tunnusluvuista edelleen lisaamalla tai vahenté-
malla joitakin tuloslaskelmaerid, joista on poistettu vertailukelpoi-
suuteen vaikuttaneiden erien vaikutus. Téllainen vaihtoehtoinen
tunnusluku on esimerkiksi palkkiotuottojen kannattavuus, joka
on oikaistu liikevoitto vahennettyna voitonjako-osuustuotoilla ja
sijoitusten kayvan arvon muutoksilla.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ovat muun muassa
yrityskauppoihin liittyvat merkittavat erat, kuten kauppahinta-
allokaation yhteydessa kirjattavien aineettomien omaisuuserien
poistot ja arvonalentumiset, tai suurempiin kehityshankkeisiin
liittyvat merkittavat erat, kuten uudelleenjarjestelykulut. Vertai-
lukelpoisuuteen vaikuttavia eria ovat niin ikaan liiketoimintojen
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hankintoihin ja myynteihin tai aineettomien omaisuuserien
myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai tappiot, viranomaispaa-
toksista aiheutuvat merkittavat kulut seka merkittavat voiton-
jako-osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin
liittyvat voitot tai tappiot.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset tunnus-
luvut on esitetty segmentti-informaation yhteydessa liitetiedossa
2.

Arvioiden kaytto

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyttaa
konsernin johdolta arvioiden tekemista ja harkintaa laatimispe-
riaatteiden soveltamisessa. Tehdyt arviot ja oletukset vaikuttavat
tilinpaatoksessa taseen varojen, velkojen ja ehdollisten velkojen
maaraan seka raportointikauden tuottojen ja kulujen maaraan.
Arvioilla on merkittava vaikutus konsernin liiketulokseen. Arvi-
oita ja oletuksia on kaytetty mm. liikearvon arvonalentumistes-
tauksessa, rahastosijoitusten kdyvan arvon maérittémisessa,
aineettomien seka aineellisten hyddykkeiden arvonalentumistes-
tauksessa, poistoaikojen maarityksessa, odotettavissa olevien
luottotappioiden maarittdmisessa seka laskennallisten verojen
kirjauksessa.

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maaritys

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maarityksessa kaytettavat
International Private Equity and Venture Capital arvonmaari-
tysohjeet ottavat huomioon erilaisia tekijoita kuten hinta, jolla
sijoitus tehtiin, sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuh-
teet, listattujen verrokkiyhtiéiden kurssikehitys, tamanhetkinen
seka ennustettu operatiivinen tulos ja yhtioon tehdyt lisasijoi-
tukset. Arvonmaarityksessa joudutaan siksi kdyttamaan merkitta-
vassa maarin arvioita. Epélikvidien sijoitusten arvonmaéritykseen
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
liitetiedossa 32.
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Muiden sijoitusten kdayvan arvon maaritys

Muiden sijoitusten kdypa arvo maaritetaan sisaisesti neljannes-
vuosittain kayttéaen IPEVG:n ja IFRS 13:n mukaisia arvonmaéri-
tysmenetelmid, jotka pohjautuvat ennustettuihin kassavirtoihin
tai verrokkiryhman kertoimiin. Arvonmaarityksessa kaytetaan
kunkin sijoituksen tilanteeseen, luonteeseen ja olosuhteisiin
parhaiten soveltuvaa menetelmaa ja kaypien arvojen varmistami-
seksi teetetaan ulkopuoliset arvonmaaritykset vahintaan kerran
vuodessa.

Liikearvon arvonalentumistestaus
Liikearvon arvonalentumistestaus tehdaan vuosittain. Kerrytet-
tévissa olevan rahamaaréan arvioinnin kannalta merkittévimmat
oletukset koskevat liikevaihdon kasvuvauhtia, liikevoittomargi-
naalia, diskonttokorkoa seka jaannosarvoa laskettaessa kaytet-
tévaa loppuarvojakson kasvuolettamaa. Liikevaihdon ja liikevoitto-
marginaalin arvioinnin pohjana on nykyinen kustannusrakenne ja
nykyisten asiakkaiden tuoma liikevaihto ja sellainen liikevaihdon
kasvuvauhti, mita rahavirtaa tuottavan yksikon nykyisilla henki-
|6st6- ja muilla resursseilla voidaan perustellusti odottaa saavu-
tettavan. Télloin liiketoimintasuunnitelman mukaisista rahavir-
taennusteista on poistettu se osa liikevaihdosta ja lisakuluista,
joiden arvioidaan syntyvan toiminnan laajentamisen myota ja
nakyvan etupaassa asiakaskunnan ja henkiléstémaaréan kasvuna.
Liikearvon arvonalentumistestausta on kuvattu tarkemmin
litetiedossa 15.

2. Segmentti-informaatio

CapManilla on kolme liiketoimintasegmenttia, jotka ovat Hallin-
nointiliiketoiminta, Palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta.
Hallinnointiliiketoiminnassa CapMan hallinnoi padomarahastoja
seka tarjoaa varainhoitopalvelua. Partnership-mallilla toimivat
sijoitustiimit sijoittavat pdaomarahastojen paaomia kohteisiin,
jotka ovat paaasiassa pohjoismaisia listaamattomia yrityksia,
kiinteistoja tai infrastruktuurikohteita. CapMan keraa rahastoihin
varoja pohjoismaisilta ja kansainvalisilta sijoittajilta. CapMan
Wealth Services tarjoaa kokonaisvaltaista listaamattoman ja
listatun markkinan varainhoitopalveluita pienemmille sijoittajille,
kuten perheiden sijoitusyhtitille, pienemmille instituutiosijoitta-
jille seka varakkaille yksityishenkildille. Hallinnointiliiketoiminnan
tuotot muodostuvat palkkiotuotoista ja rahastoilta saatavista
voitonjako-osuustuotoista. Palkkiotuottoihin lukeutuvat rahas-
toilta saatavat hallinnointipalkkiot, jotka liittyvat CapManin
asemaan rahastojen hallinnointiyhtiona, palkkiot muista rahas-

tojen hallinnointiin laheisesti liittyvisté palveluista sekéa varainhoi-

topalveluista saadut palkkiot.

Palveluliiketoiminnassa CapMan tarjoaa hankintarengas-
palveluja seka toimii ohjelmistolisenssien jakelijana CapMan
Procurement Services (CaPS) -palvelun kautta yrityksille
Suomessa, Ruotsissa ja Baltiassa. Lisaksi palveluliiketoimintaan
siséltyi 1.2.2023 saakka sijoittajille raportointi- ja back office
-palveluja tarjonnut JAY Solutions.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan pagomasijoi-

tusluokkaan ja pasasiassa omiin rahastoihin. Sijoitustoiminnan
tulonlahteita ovat sijoitusten kdypien arvojen kehitys seka irtau-
tumisten ja juoksevien tuottojen, kuten korkojen ja osinkojen,
mydta realisoituneet tuotot.

Muu toiminta koostuu liiketoimintasegmenteille kohdistamat-
tomista konsernihallinnon toiminnoista. Tallaisia toimintoja ovat
osa konsernilaskennan, konserniviestinnan ja ylimman johdon
toiminnoista mukaan lukien osakeperusteiset maksut. Erassa
Muut esitetdan myos liikketoimintasegmenttien valisten transakti-
oiden eliminoinnit.
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2023 2023
Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa 1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Palkkiotuotot 45 108 10 606 524 56 238 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
Voitonjako-osuustuotot 3126 316 -
Liikevaihto, ulkoinen 48 234 10 606 524 59 364 U‘fde"ee”{af'effe'y kulut D )
Liikevaihto, sisainen 3 a4 _46 Yritysostoihin liittyvat kulut 566
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
yhteensa 1744
Materiaalit ja palvelut €89 = €50 Oikaistu tilikauden tulos 5137
Liiketoiminnan muut tuotot 60 19 79
Osakekohtainen tulos, senttia 0,8
Tyésuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, ; ; ;
josta 23548 ~1899 -346 8129  -33921 vertallukelpoisuuisteen vaikttavat o
Palkat ja bonukset -23 548 -1 899 -346 -7 160 -32 952 Oikaistu osakekohtainen tulos,
Osakeperusteiset maksut -970 -970 senttia 1,9
Poistot ja arvonalentumiset -1 048 -127 -14 -302 -1491
Liiketoiminnan muut kulut —6 648 637 -139 -3938 -11 362 Osakekohtainen tulos,
: i laimennusvaikutuksella oikaistu,
Yleiskustannusten kohdistus -4 781 -143 4923 senttia 0,8
Sijoitusten kayvan arvon muutokset -6 115 -6 115 Vertailukelpoisuusteen vaikuttavat
erat, senttia 1,1
Liikevoitto / -tappio 12 212 6 048 6614 -6 949 4697 Oikaistu osakekohtainen tulos,
laimennusvaikutuksella oikaistu,
senttia 1,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
erat: o Palkkiotuottojen kannattavuus:
Uudelleenjarjestelykulut 1 466 12 1478 Oikaistu liikevoitto / -tappio 6 740
Yritysostoihin liittyvat kulut 566 566 N
Véhennetéan:
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat o
yhteensa 1 466 577 2043 Voitonjako-osuustuotot -3126
Sijoitusten kayva tokset 6115
Oikaistu liikevoitto / -tappio 13678 6 048 6614 -6 372 6 740 yortusten fayvan arvon muutotse
Palkkiotuottojen kannattavuus 9729
Rahoitustuotot ja -kulut -687
Liikevaihdon alueellinen jakauma:
Tuloverot -618
Suomi 30 868
Muut t 28 496
Tilikauden tulos 3392 uut maa
Yhteensa 59 364
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2022 2022
Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa 1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Palkkiotuotot 46 249 11117 553 57 919 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat
Voitonjako-osuustuotot 9613 9613 era.t.. _
Liikevaihto, ulkoinen 55 861 11117 553 67 532 Hikearvon arvonalentuminen 2600
Liikevaihto, sisainen 83 534 -617 ;/ﬁgzwglgelpmsuuteen vaikuttavat erat 2 600
Oikaistu tilikauden tulos 43 649
Materiaalit ja palvelut -985 -985
Liiketoiminnan muut tuotot 2 2 Osakekohtainen tulos, senttii 25,1
Vertailukellpoisuusteen vaikuttavat
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, erat, senttia 1,7
josta —21 414 -3331 —459 -9 368 -34 571 Oikaistu osakekohtainen tulos,
Palkat ja bonukset -21 414 -3331 -459 -6 641 -31 844 senttia 26,8
Osakeperusteiset maksut -2 727 -2 727
Poistot ja arvonalentumiset -947 -2978 -10 -245 -4180 Osakekohtainen tulos,
laimennusvaikutuksella oikaistu,
Liiketoiminnan muut kulut -6 652 -1114 -364 -3 106 -11 236 senttia 24,8
Yleiskustannusten kohdistus -4 620 -231 4 851 Vertailukelpoisuusteen vaikuttavat
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 36 547 36 547 erat, senttid 16
Oikaistu osakekohtainen tulos,
laimennusvaikutuksella oikaistu,
Liikevoitto / -tappio 22 312 3015 35714 -7 932 53 108 senttia 26,4
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat Palkkiotuottojen kannattavuus:
erat: Oikaistu liikevoitto / -tappio 55 708
Liikearvon arvonalentuminen 2 600 2 600 .
' . : . Véhennetéan:
;//ﬁgilrl]lglgelpmsuuteen vaikuttavat erat 5 600 5 600 Voitonjako-osuustuotot 9613
Oikaistu liikevoitto / -tappio 22 312 5615 35 714 -7 932 55 708 Sijoitusten kayvan arvon muutokset —36 547
Palkkiotuottojen kannattavuus 9 548
Rahoitustuotot ja -kulut -5 475
Tuloverot 6585 Liikevaihdon alueellinen jakauma:
Suomi 38 032
Tilikauden tulos 41 049 Muut maat 29 500
Yhteensa 67 532
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3. Liikevaihto

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

Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto kertyy paaasiassa pitkdaikaisista sopimuksista. Hallinnointi-
palkkiot kirjataan tyypillisesti ajan kuluessa, kun taas palveluiden myyntiin siséltyy seka tietylla ajan-
hetkella kirjattavia transaktiopalkkioita seka ajan kuluessa kirjattavaa muuta palvelumyyntia kuten
varainhoitopalvelua ja kiinteistojen hallinnointipalvelua. Voitonjako-osuustuotot tuloutetaan tietylla
ajanhetkella. Palveluliiketoiminnan liikevaihto perustuu seka pitka- etta lyhytaikaisiin sopimuksiin ja
sisaltaa pelkastaan ajan kuluessa kirjattavia palkkioita. Segmentti-informaatiota koskevassa liitetie-
dossa 2 on kuvattu tarkemmin kuhunkin segmenttiin sisaltyvia liiketoimintoja.

Alla olevassa taulukossa on esitetty asiakassopimuksista kirjatun liikevaihdon jakautuminen
toisaalta hallinnointipalkkioihin, palveluiden myyntiin ja voitonjako-osuustuottoihin seka toisalta ajan
kuluessa ja tietylla ajanhetkelld tuloutettaviin eriin ja miten tama jaottelu yhdistyy kunkin raportoi-
tavan segmentin liikevaihtoon.

2023
Hallinnointi- Palveluliike- Sijoitus- Muut ja Konserni

1000 EUR liiketoiminta toiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 39 034 39 034
Palveluiden myynti 6 074 10 606 524 17 204
Voitonjako-osuustuotot 3126 3126
Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen 48 234 10 606 524 59 364
Asiakassopimuksista kirjatun
liikevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava

liikevaihto 44 445 10 606 524 55 576

Tietylla ajanhetkella tuloutettava

liikevaihto 3788 3788
Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen 48 234 10 606 524 59 364
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2022
Hallinnointi- Palveluliike- Sijoitus- Muut ja Konserni
1000 EUR liiketoiminta toiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Hallinnointipalkkiot 38 847 38 847
Palveluiden myynti 7 401 11117 553 19 072
Voitonjako-osuustuotot 9613 9613
Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen 55 861 11117 553 67 532
Asiakassopimuksista kirjatun
liikevaihdon ajoittuminen:
Ajan kuluessa tuloutettava
liikkevaihto 45 622 11117 553 57 293
Tietylla ajanhetkella tuloutettava
liilkevaihto 10 239 10 239
Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen 55 861 11117 553 67 532
4, Liiketoiminnan muut tuotot
2023 2022
Muut tuottoerat 79 2
Yhteensa 79 2
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5. Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 6. Poistot ja arvonalentumiset
1000 EUR 2023 2022 1000 EUR 2023 2022
Palkat 27 893 27 170 Poistot hyodykeryhmittain
Elakekulut — maksupohjaiset jarjestelyt 3 966 3894 Aineettomat hyodykkeet
Osakeperusteiset maksut 970 2727 Muut aineettomat hyédykkeet 96 396
Muut henkilésivukulut 1 092 780 Yhteensa 96 396
Yhteensa 33921 34 571
Aineelliset kayttéomaisuushyddykkeet
Tiedot johdon tyosuhde-etuuksista esitetdan kohdassa 31. Lahipiiria koskevat tiedot. Koneet ja kalusto 87 73
Tuloslaskelmaan kirjatut osakeperusteiset maksut perustuvat mydnnetyn instrumentin kaypaan Kayttooikeusomaisuuserat, toimitilat (IFRS 16) 1297 1097
arvoon. Tuloslaskelman kulukirjauksen vastaeréhé on oma pagoma, jo.llcl>in kulukirjguksella e-i ole Kayttooikeusomaisuuserat, kone ja kalusto (IFRS 16) 11 14
vaikutusta oman pdaoman kokonaismaaraan. Lisatietoa osakeperusteisista maksuista on esitetty ,
Yhteensa 1 395 1184
kohdassa 30.
Konsernin henkilokunta keskimaarin 2023 2022 Poistot yhteensa 1491 1 580
Maittain
Suomi 133 141 Arvonalentumiset hyédykeryhmittéin
Ruotsi 28 25 Liikearvo 0 2 600
Tanska 10 Arvonalentumiset yhteenséa 0 2 600
Norja
Luxemburg 2 7. Liiketoiminnan muut kulut
Iso-Britannia
~ 1000 EUR 2023 2022
Yhteensa 183 186
Konsernin liilketoiminnan muihin kuluihin sisaltyvat seuraavat olennaisimmat
erat:
Segmenteittdin Muut henkilstokulut 1359 1474
Hallinnointiliiketoiminta 119 109 Toimistokulut 650 539
Palveluliiketoiminta 13 30 Matka- ja edustuskulut 1297 1218
Sijoitustoiminta ja muut 51 46 Ulkopuoliset palvelut 6 081 5551
Yhteensa — 186 Muut kulut 1975 2454
Yhteensa 11 362 11 236
Lyhytaikaisiin vuokrasopimuksiin liittyvat kulut (IFRS 16) 96 97
Arvoltaan véhaisiin omaisuuseriin liittyvat vuokrakulut (IFRS 16) 173 190

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS

51



CapMan

Tilintarkastajan palkkiot

Ernst & Young -ketjuun kuuluville yhtisille, 1000 EUR 2023 2022
Tilintarkastus 371 361
Veroneuvonta 57 0
Muut palvelut 33 12
Yhteensa 461 373

Ernst & Young Oy:n suorittamat muut kuin tilintarkastuspalvelut CapMan-konsernin yhtigille tilikau-
della 2023 olivat yhteensa 90 (2022: 12) tuhatta euroa, jotka koostuivat veropalveluista 57 (2022: 0)
tuhatta euroa ja muista palveluista 33 (2022: 12) tuhatta euroa.

8. Liiketoiminnan rahavirtojen oikaisut ja vuokrasopimusten rahavirta

1000 EUR 2023 2022
Henkilostokulut 970 2727
Poistot ja arvonalentumiset 1491 4180
Sijoitusten kayvan arvon muutos 6115 -36 547
Rahoitustuotot ja -kulut 687 5475
Yrityshankintojen kulut -71 0
Verot 618 6 585
Muut oikaisut -144 -52
Yhteensa 9 666 -17 632
Vuokrasopimuksista lahteva rahavirta yhteensa (IFRS 16) -1 333 -1263

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS —
9. Sijoitusten kdyvan arvon muutokset
1000 EUR 2023 2022
Kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset ja rahoitusvarat
Rahastosijoitukset -6 115 36 547
Yhteensa -6 115 36 547
10. Rahoitustuotot ja -kulut
1000 EUR 2023 2022
Rahoitustuotot
Korkotuotot lainasaamisista 1 036 104
Valuuttakurssivoitot 30 491
Rahoitusvelkojen kayvan arvon muutos 3122 250
Yhteensa 4188 845
Rahoituskulut
Korkokulut rahoituslainoista -3 814 -4 139
Luottotappiovarauksen muutos -68 -1670
Muut rahoituskulut -570 -437
Vuokrasopimusvelkojen korkokulut (IFRS 16) -168 -74
Valuuttakurssitappiot -254 0
Yhteensa -4 874 -6 320
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11. Tuloverot

1000 EUR 2023 2022
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 3 049 2611
Edellisten tilikausien verot 101 131
Laskennalliset verot:

Syntyneet ja purkautuneet véliaikaiset erot -2 532 3842
Yhteensa 618 6 584
Tuloverojen tasmaytyslaskelma
1000 EUR 2023 2022
Tulos ennen veroja 4010 47 633
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % 802 9 527
Ulkomaisten tytéryritysten poikkeavat verokannat 92 78
Verovapaat tuotot -1195 -4 622
Osakepalkkiojérjestelma -230 -225
Liikearvon arvonalentuminen 0 520
Muut vahennyskelvottomat kulut 161 690
Edellisten tilikausien tappioista kirjaamattomien verosaamisten
hyodyntaminen ja tilikauden tappioista kirjaamattomat laskennalliset
verosaamiset 931 599
Edellisten tilikausien verot 101 131
Muut erot -44 -113
Verot tuloslaskelmassa 618 6 585

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

12. Osakekohtainen tulos

TILINPAATOS

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden jakokelpoinen voitto tilikauden
aikana ulkona olevien osakkeiden lukumaaran painotetulla keskiarvolla, lukuun ottamatta osakkeita,

jotka yritys itse on ostanut ja jotka esitetdan omina osakkeina.

Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden lukumaaran
painotetussa keskiarvossa otetaan huomioon kaikkien laimentavien potentiaalisten kantaosakkeiden

osakkeiksi muuttamisesta johtuva laimentava vaikutus.

2023 2022
Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto (1000 EUR) 1 346 39616
Tilikauden voitto osakekohtaisen tuloksen laskennassa 1 346 39616
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo (1000 kpl) 158 574 157 560
Omat osakkeet (1000 kpl) -26 -26
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo osakekohtaisen tuloksen
laskemiseksi (1000 kpl) 158 548 157 534
Osakepohjaisten kannustinjarjestelmien vaikutus (1000 kpl) 1184 2170
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella oikaistun
osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1000 kpl) 159 731 159 704
Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttia/osake) 0,8 25,1
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (senttia/osake) 0,8 24,8
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13. Myydyt liiketoiminnot ja myytavana olevat omaisuuserat 14. Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet
1000 EUR 2023 2022

Tilikauden aikana CapMan Oyj myi tytaryhtionsa JAY Solutions Oy:n osakkeet yhdessa yhtion Koneet ja kalusto
maaraysvallattomien osakkeenomistajien kanssa Bas Invest AB:lle ja JAY Solutions Oy:n toimivalle Hankintameno 1.1. 2498 2347
johdolle 1.2.2023. Kaupalla oli hyvin véhainen tulosvaikutus edellisella tilikaudella kaupan kohtee- L
seen kirjatun arvonalennuksen johdosta. CapMan Oyj:lla oli 60 %:n omistusosuus tytaryhticssa, Lisaykset 22 168
mutta se yhdisteltiin taysimaaraisesti erottelematta maaraysvallattomien omistajien osuutta johtuen Siirto myytévéna oleviksi luokiteltuihin pitkaaikaisiin varoihin 0 -8
symmetrisesta osto- ja myyntioptiojarjestelysta. Edellisen tilikauden paattymisen jalkeen toteutu- Muuntoerot 1 -9
neesta myynnista johtuen CapMan luokitteli JAY Solutions Oy:n varat ja velat myytavana oleviksi Hankintameno 31.12. 2521 2 498
omaisuuseriksi 31.12.2022. Samassa yhteydessa yhtion nettovarat arvostettiin kirjanpitoarvoon tai
sitéd alempaan myyntikustannuksilla vahennettyyn kadypaan arvoon. Téman uudelleenarvostuksen Kertyneet poistot 1.1. 0046 2183
seurauksena kirjattiin 2,6 milj. euron arvonalentuminen JAY Solutionsille kohdistettuun liikearvoon Tilikauden poisto g7 73
edellisella tilikaudella (ks. liitetieto 15). Arvonalentuminen raportoitiin osana Palveluliiketoiminta-
segmenttia (ks. liitetieto 2), johon JAY Solutionsin myytavana olevat omaisuuserat seka velat Siirto myytévéna oleviksi luokiteltuihin pitkaaikaisiin varoihin 0 3
kuuluivat. JAY Solutionsin vaikutus CapMan-konsernin vuoden 2022 liikevoittoon oli vahsinen eika Muuntoerot -1 7
myynnilla ollut merkittavaa vaikutusta CapManin vuoden 2023 liiketulokseen tai taloudelliseen Kertyneet poistot 31.12. -2 334 -2 246
asemaan.

JAY Solutions Oy:n varat ja velat luokiteltiin vertailukauden paattyessa 31.12.2022 myytavéana Kirjanpitoarvo 31.12. 187 252

oleviksi omaisuuseriksi ja veloiksi ja esitettiin erilladn konsernitaseessa. Naiden kirjanpitoarvot on
esitetty alla olevassa taulukossa.

Tilikauden paattyessa yhtiolla ei ollut myytavana olevia omaisuuseria. Kayttboikeusomaisuuserat

Koneet ja kalusto (IFRS 16)

1000 EUR 2023 2022 Lisaykset 0 0
Liikearvo 4 828 Tilikauden poisto -11 -14
Muut pitkaaikaiset varat 134 Kirjanpitoarvo 31.12. 0 10
Lyhytaikaiset varat 807 Toimitilat (IFRS 16)
Myytavana olevat omaisuuserat - 5769 Lisaykset 1944 2 840
Tilikauden poisto -1 297 -1 097
Lyhytaikaiset velat 717 Kirjanpitoarvo 31.12. 3932 3285
Myytéavana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat - 717

Muut aineelliset hyodykkeet

Hankintamenol.1l. 23 23
Kirjanpitoarvo 31.12. 23 23
Aineelliset hyodykkeet yhteensé 4142 3571

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS
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15. Liikearvo

1000 EUR 2023 2022
Hankintameno 1.1. 20 581 28 009
Siirrot myytavéana oleviin omaisuuseriin 0 -7 428
Hankintameno 31.12. 20 581 20 581
Kertyneet arvonalentumiset 1.1. -12 695 -12 695
Arvonalentumiset 0 -2 600
Siirrot myytévana oleviin omaisuuseriin 0 2 600
Kertyneet arvonalentumiset 31.12. -12 695 -12 695
Kirjanpitoarvo 31.12. 7 886 7 886

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

1000 EUR 2023 2022
CapMan Wealth Services 7412 7412
JAY Solutions 4 828
Muut 474 474
Yhteensa 7 886 12714

JAY Solutions

CapMan myi JAY Solutionsin liiketoiminnan tilikauden aikana 1.2.2023 (ks. liitetieto 13). Tasta
johtuen edellisen tilikauden paattyessa 31.12.2022 JAY Solutions oli luokiteltu myytévéné olevaksi
omaisuuseraksi, jolloin sen arvonalentumistestauksessa kaytetty kerrytettavissa oleva rahamaéra
perustui kdypéan arvoon vahennettyna luovutuksesta johtuvilla menoilla. Koska tuolloin JAY Solutions
Oy:n osakkeiden myyntikuluilla vahennetty arvioitu transaktiohinta oli alempi kuin sen kirjanpitoarvo,
2,6 milj. euron liikearvon arvonalentumistappio kirjattiin konsernituloslaskelman eraan Poistot ja
arvonalentumiset ja raportoitiin osana Palveluliiketoiminta-segmenttia (ks. liitetieto 2) tilikaudelle
2022. JAY Solutionsin kaypa arvo luokiteltiin kokonaisuudessaan kayvén hierarkian tasolle 1, koska
se perustui osakekauppasopimuksessa sovittuun kauppahintaan.

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS
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CapMan Wealth Services
CapMan Wealth Servicesin kerrytettéavissa oleva rahamaara on maaritetty perustuen kayttéarvoon,
joka maéritellaan viiden vuoden rahavirtojen nykyarvona perustuen johdon hyvéksymaan liiketoi-
mintasuunnitelmaan, josta on poistettu sellaiset tulevaisuuden rahavirrat, joiden perustana on
henkilostomaaran kasvattamisen mukanaan tuoma lisamyynti ja jotka siten liittyvat toiminnan
laajentamiseen ja suorituskyvyn lisddmiseen. Suunnittelukauden ylittévéat rahavirrat on laskettu ns.
loppuarvomenetelmalla. Testauksessa kaytetyt keskeiset oletukset on esitetty ao. taulukossa:

2023 2022
Diskonttokorko ennen veroja 16,8 % 17,8 %
Myynnin keskiméaaréinen vuotuinen kasvuolettama 18,0 % 20,8 %
Keskimaarainen liikevoittomarginaali 35,2 9% 50,6 %
Loppuarvojakson kasvuolettama jaadnnosarvoa laskettaessa 1,0 % 1,09

Diskonttokorkoa maariteltdessa on kaytetty verrokkiryhmana listattuja kotimaisia varainhoitajia ja
oman paaoman kustannuksen riskipreemioon on sisallytetty Suomen maariskin lisaksi yrityskokoon
littyvé komponentti. Riskittémana korkona on kéytetty Suomen valtion 10-vuotisten viitelainojen
korkoja. Suomen maariskiin liittyva komponentti seka riskiton korko ovat jonkin verran laskeneet
tilikauden aikana, mikéa paaasiassa selittaa diskonttokoron alenemisen prosenttiyksikolla.

Arvonalentumistestin perusteella CapMan Wealth Servicesille kohdistetun liikearvon ei todettu
olevan arvoltaan alentunut. Keskeisista oletuksista kerrytettavissé oleva rahaméara on herkin
myynnin kasvuvauhdin muutoksille suunnittelukauden aikana. Tehdyn herkkyysanalyysin perusteella
myynnin suunnittelukauden aikaisen vuotuisen kasvuvauhdin jagminen 12 prosenttiyksikkoa tai
liilkevoittomarginaalin jaaminen 14 prosenttiyksikkéa alemmaksi johtaisi tilanteeseen, jossa raha-
virtaa tuottavan yksikon kerrytettavissa oleva rahamaara olisi yhta suuri kuin sen kirjanpitoarvo. Talla
hetkelld CapMan Wealth Servicesin kerrytettavissa oleva rahamaara ylittéa sen kirjanpitoarvon 12
milj. eurolla, eika minkagn muun keskeisen oletuksen jokseenkin mahdollinen muutos johtaisi arvon-
alentumistappion kirjaamiseen.

55



CapMan

16. Muut aineettomat hyodykkeet

1000 EUR 2023 2022
Hankintameno 1.1. 6616 6 944
Lisaykset 16 166
Siirrot erien valilla 0 0
Siirto myytavana oleviksi luokiteltuihin pitkaaikaisiin varoihin -16 -494
Hankintameno 31.12. 6616 6616
Kertyneet poistot 1.1. -6 516 -6 484
Tilikauden poisto -96 -396
Siirto myytavana oleviksi luokiteltuihin pitkaaikaisiin varoihin 7 364
Kertyneet poistot 31.12. -6 605 -6 516
Kirjanpitoarvo 31.12. 10 100

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS
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17. Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset
1000 EUR 2023 2022
Tilikauden alussa 169 063 130011
Lisaykset 18 097 29 312
Palautukset -17 615 -27 598
Vahennykset -3975 -1
Kayvan arvon muutos -5 926 36 685
Siirrot -737 654
Tilikauden lopussa 158 907 169 063
Rahastosijoitukset sijoitusalueittain kauden lopussa
Buyout 28 314 26 107
Credit 6 048 4 285
Russia 589 307
Real Estate 40 449 44 024
Growth equity 15170 18 573
Infra 10 059 12 810
Special Situations 3105 2 925
Rahastojen rahastot 16 694 16 463
Ulkopuoliset Venture Capital -rahastot 38 085 42 459
Muut sijoitusalueet 394 1110
Yhteensa 158 907 169 063
Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund Investments SICAV-SIF -tytaryhtio, jonka kdypa arvo on 100,9 milj.
euroa. Kéypa arvo sisaltaa rahavaroja 0,1 milj. Euroa.
Muut sijoitukset 2023 2022
Tilikauden alussa 434 393
Lisaykset 46 46
Kayvéan arvon muutos 28 -5
Tilikauden lopussa 508 434
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18. Pitkdaikaiset saamiset

1000 EUR 2023 2022
Myyntisaamiset 4134 5188
Lainasaamiset 2 307 263
Muut saamiset 84 83
Siirtosaamiset 0 12
Yhteensa 6 525 5 545

Pitkaaikaiset myyntisaamiset liittyvat aiemmin tarjottuihin varainhankinta- ja neuvonantopalveluihin.
Naihin saamisiin sisaltyy merkittava rahoituskomponentti, mista syysta niiden arvostuksessa on
huomioitu rahan aika-arvo seké asiakkaan luotto-ominaisuudet. Naisté asiakassopimuksista johtuvat
konsernin oikeudet vastikemaaraan ovat kuitenkin ehdottomia ja edellyttavéat vain ajan kulumista, ja
nain ollen erillistéd sopimukseen perustuvaa omaisuuseraa ei ole esitetty.

Pitkaaikaiset lainasaamiset siséltavat paaasiassa sijoitustiimeille myonnettyja rinnakkaissijoituk-
siin liittyvia lainasaamisia.

Lainasaamisten odotettavissa olevia luottotappioita koskeva véhennysera on esitetty alla olevassa
taulukossa erikseen 12 kuukaudelta ja koko voimassaoloajalta odotettavissa olevia luottotappioita
vastaavaan maaraan arvostettuna.

Seka tilikauden 2023 etta edellisen tilikauden 2022 paattyessa koko voimassaoloajalta odotet-
tavissa olevia luottotappioita vastaava véhennysera liittyy luottoriskin johdosta arvoltaan alentunei-
siin lainasaamisiin aiempien tai nykyisten sijoitustiimien hallinnoimilta yhtigilta, jotka ovat tehneet
rinnakkaissijoituksia CapManin hallinnoimiin rahastoihin. Merkittavimmat luottoriskin johdosta
arvoltaan alentuneet lainasaamiset ovat CapMan Russian aikaisemman sijoitustiimin yhtioilta.
CapMan on todennut naiden lainasaamisten olevan luottoriskin johdosta arvoltaan alentuneita, koska
lainoja on kaytetty sijoitusten tekemiseksi sellaisiin rahastoihin, jotka on asetettu selvitystilaan eika
sen vuoksi nayta todennakoiselta, ettda CapMan saisi lainapadgoman ja kertyneet korot takaisin taysi-
maéaraisina. Loput luottoriskin johdosta arvoltaan alentuista lainasaamisista liittyvat lainoihin, joita
on kaytetty rinnakkaissijoitusten tekemiseen sellaisiin rahastoihin, joiden voitonjako-osuustuottojen
maksupotentiaali on arvioitu alhaiseksi, mista syysta CapMan ei pida naiden lainojen ja kertyneiden
korkojen taysimaaraisen takaisinsaamisen olevan todennakdista.

TILINPAATOS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

1000 EUR 2023 2022
Lainasaamiset, brutto 3909 1 848
Luottotappiota koskeva vahennysera 12 kuukaudelta -22 -4
Luottotappiota koskeva vahennysera koko voimassaoloajalta -1 581 -1581
Lainasaamiset, netto 2 307 263
Pitkaaikaisiin muut saamiset liittyvat paaasiassa vuokravakuuksiin.
19. Laskennalliset verosaamiset ja -velat
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2023 aikana:

Kirjattu Kirjattu

tulos- omaan

1000 EUR 31.12.2022 laskelmaan Muuntoerot p&ddomaan 31.12.2023
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véaliaikaiset erot 1790 106 0 0 1 896
Yhteensa 1790 106 0 0 1 896
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 1261 -1113 0 0 148
Realisoitumattomat arvonmuutokset 7 157 -1 314 0 0 5 843
Yhteensa 8418 -2 427 0 0 5991
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2022 aikana:

Kirjattu Kirjattu

tulos- omaan

1000 EUR 31.12.2021 laskelmaan Muuntoerot p&ddomaan 31.12.2022
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 1836 -46 0 0 1790
Yhteensa 1836 -46 0 0 1790
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 582 684 -5 0 1261
Realisoitumattomat arvonmuutokset 4 045 3112 0 0 7 157
Yhteensa 4627 3796 -5 0 8418
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20. Myyntisaamiset ja muut saamiset 21. Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
1000 EUR 2023 2022 1000 EUR 2023 2022
Myyntisaamiset 8 875 8 661 Johdannaissaamiset 116 65
Lainasaamiset 815 815 Korkorahastosijoitukset 159 0
Siirtosaamiset 1839 1 648 Yhteensa 275 65
Muut saamiset 8 853 9593
Yhteensa 20 382 20717 Johdannaisten kayvat arvot

Valuuttatermiinit 116 65
Varausmatriisiin pohjautuva myyntisaamisten odotettavissa olevia luottotappioita koskeva Yhteensi 116 65
vahennysera on esitetty alla:

Johdannaisten nimellisarvot

2023 2022 L

Valuuttatermiinit 5 320 6 327
Myyntisaamiset, brutto 9 007 8770 Yhteenss 5 320 6327
Luottotappiota koskeva vahennysera -132 -109
Myyntisaamiset, netto 8 875 8 661

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

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

Lainasaamiset koostuvat pagosin lahipiirille tai muille tydntekijoille myonnetyisté lyhytaikaisista
lainoista.

Siirtosaamiset koostuvat paaosin ennakkomaksuista.

Muut saamiset koostuvat paaosin vielad laskuttamattomista, liikevaihtoon tuloutetuista palkkioista,
edelleen veloitettavista kuluista, kauden verosaamisista, johdannaissaamisista ja myytyjen rahoitus-
varojen kauppahintasaamisista.

Lyhyt- ja pitkdaikaiset myynti- ja muut saamiset valuutoittain tilinpaatoshetkella

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuuttaméaara euromaara osuus
EUR 19459 72 %
usD 5 808 5256 20 %
SEK 9186 828 3%
GBP 62 71 0%
DKK 9494 1274 5%
NOK 215 19 0%

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS

Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat sisaltavat johdannaissaamisia ja kassan-
hallintatarkoituksessa tehtyja korkorahastosijoituksia. CapMan kayttaa lyhytaikaisia johdannais-
sopimuksia ulkomaanrahan maaraisten myyntisaamisten valuuttakurssivaihteluilta suojautumiseen.
Johdannaisiin ei sovelleta suojauslaskentaa ja ne arvostetaan alun perin kirjanpitoon merkittéaessa
alkuperaiseen hankintamenoon ja sen jalkeen raportointikauden paattymispaivan kdypaan arvoon.
Johdannaisten kayvét arvot perustuvat markkina-arvoihin tai arvoihin, jotka on johdettu markkina-
arvoista raportointikauden paattymispaivana (kaypien arvojen hierarkiataso 2). Ulkomaanrahan
maéaraisten myyntisaamisten kurssivaihtelut kirjataan liikevaihtoon ja johdannaisten kdyvan arvon
muutos kohdistetaan myyntisaamisia suojaavan vaikutuksen osalta liikevaihtoon ja muilta osin
rahoituseriin.
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22. Rahavarat

1000 EUR 2023 2022
Pankkitilit 40 144 55571
Rahamarkkinarahastot 872

Yhteensa 41 017 55571

Rahavarat koostuvat pankkitileista ja lyhytaikaisista likvideista rahamarkkinarahastosijoituksista.
Rahavaroista 2,0 milj. euroa liittyy tilikauden 2019 aikana toteutetun hotellikiinteistérahaston jarjes-
telyyn eika ole konsernin kaytettavissa.

Vertailukaudella myytavana olevista omaisuuserista (ks. liitetieto 13) johtuen alla on esitetty
taseen ja rahavirtalaskelman rahavarojen valinen tasmaytyslaskelma:

1000 EUR 2023 2022
Taseen rahavarat 41 017 55571
Myytéavana oleviin omaisuuseriin siséltyvat rahavarat 373
Rahavirtalaskelman rahavarat 41 017 55 944

23. Oma paaoma ja osakkeet

1000 kpl B-osakkeet Yhteensa
1.1.2022 156 591 156 591
Suunnattu maksuton osakeanti 1438 1438
31.12.2022 158 029 158 029
Suunnattu maksuton osakeanti 794 794
31.12.2023 158 823 158 823
Osake- Ylikurssi- Muut
1 000 euroa padoma rahasto rahastot Yhteensa
1.1.2022 772 38 968 52718 92 458
Paaomanpalautus -17 297 -17 297
Muut muutokset 4 4
31.12.2022 772 38 968 35425 75 165
Paaomanpalautus -14 311 -14 311
31.12.2023 772 38 968 21114 60 854

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS
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Muut rahastot
Tilikauden aikana vuoden 2023-23 osakepalkkio-ohjelman lopullisen palkkioiden maksun yhteydessa
annettiin vastikkeetta 794 419 kappaletta yhtion uusia osakkeita suunnatusta osakeannissa. Edel-
lisen tilikauden aikana vuoden 2020-23 osakepalkkio-ohjelman osittaisen takaisinmaksun yhtey-
dessa annettiin vastikkeetta 1 437 675 kappaletta yhtion uusia osakkeita suunnatussa osakeannissa.
Tilikauden ja edellisen tilikauden aikana sijoitetun vapaan oman paidoman rahastosta (SVOP) vahen-
nettiin maksettu pdaomanpalautus.

Osakepalkkiojarjestelmat on esitetty kohdassa 30. Osakeperusteiset maksut.

Muuntoerot
Muuntoerot-rahasto sisaltaa ulkomaisten yksikkdjen tilinpaatésten muuntamisesta syntyneet
muuntoerot.

Maksetut ja ehdotetut osingot ja padomanpalautukset

Vuodelta 2022 osinkoa ja padaomanpalautusta maksettiin yhteensa 0,17 euroa osakkeelta, yhteensa
26,9 milj. euroa. Osinko ja pdaomanpalautus maksettiin kahdessa erassa. Noin 14,2 milj. euron
suuruinen ensimmainen era maksettiin 24.3.2023 ja toinen era, noin 12,7 milj. euroa, maksettiin
22.9.2023. Ensimmainen era koostui osingosta 0,04 euroa osakkeelta ja padomanpalautuksesta
0,05 euroa osakkeelta. Toinen era koostui osingosta 0,04 euroa osakkeelta ja padomanpalautuksesta
0,04 euroa osakkeelta.

CapMan Oyj:n jakokelpoiset varat 31.12.2023 ovat noin 37,5 miljoonaa euroa. Hallituksen
Yhtickokoukselle tekema paatésehdotus on yhdistetty ehdotus osingonjaosta seka hallituksen
valtuuttamisesta paattamaan lisaosingosta. Hallitus arvioi, etta 31.12.2023 paattyneelta tilikau-
delta osinkoa jaettaisiin kokonaisuudessaan yhteensa 0,10 euroa osakkeelta. Hallitus ehdottaa
Yhtiokokoukselle, etta 31.12.2023 paattyneelta tilikaudelta jaettaisiin osinkoa yhteensa 0,06 euroa
osakkeelta vuodelta 2023 vahvistetun taseen perusteella. Osinko maksettaisiin osakkeenomistajalle,
joka maksun tasmaytyspaivana 2.4.2024 on merkitty osakkeenomistajaksi Euroclear Finland Oy:n
pitdmaan Yhtion osakasluetteloon. Osingon maksupaiva olisi 9.4.2024. Lisaksi hallitus ehdottaa
Yhtiokokoukselle, etta hallitus valtuutettaisiin paattamaan lisaosingosta enintaan 0,04 euroa osak-
keelta. Valtuutus olisi voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen saakka. Hallitus
paattaisi lisdosingosta kokouksessaan, joka on suunniteltu pidettavaksi 18.9.2024.

Osakkeisiin liittyvat lunastuslausekkeet

Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista osakkeista tai osakkeiden tuottamasta aanimaarasta
yhtidjarjestyksessa tarkemmin maaritellyin ehdoin saavuttaa tai ylittaa 33,3 % tai 50 %, on velvol-
linen lunastamaan muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta naiden osakkeet ja niihin liittyvat
arvopaperit yhtidjarjestyksen maarittelemalla tavalla.

TILINPAATOS
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Omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvat sopimukset

CapMan Oyj:lla ei ollut 31.12.2022 tiedossa yhtion omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvia
sopimuksia tai jarjestelyita, jotka ovat omiaan vaikuttamaan olennaisesti CapMan Oyj:n osakkeiden
arvoon.

24. Pitkaaikaiset korolliset velat

1000 EUR 2023 2022
Joukkovelkakirjalainat 89 750 89 650
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 2720 2204
Yhteensa 92 470 91 854

Edellisella tilikaudella CapMan laski liikkeeseen 40 milj. euron vakuudettoman kestévyystavoittei-
siin sidotun joukkovelkakirjalainan, joka erdantyy 13.4.2027 ja jolle maksetaan kiinteaé 4,5 %:n
vuotuista korkoa, joka maksetaan kerran vuodessa. CapMan lunasti samalla jéljellé olleen vuonna
2018 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan jéljellé olleen loppuosan 31,5 milj. euroa takaisin.
Joukkovelkakirjalainoihin sisaltyy myos joulukuussa 2020 liikkeeseen laskettu 50 milj. euron vakuu-
deton kiintedakorkoinen laina, joka eraéntyy 9.12.2025 ja jolle maksetaan 4,0 %:n vuotuista, kerran
vuodessa maksettavaa kuponkikorkoa.

25. Muut pitkaaikaiset velat

1000 EUR 2023 2022
Yrityshankintoihin liittyvét velat 0 6933
Muut velat 484 410
Yhteensa 484 7 343

Edellisella tilikaudella yrityshankintoihin liittyvat velat koostuivat osto- ja myyntioptioista, jotka on
arvostettu kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti ja joiden kayvén arvon muutos on kirjattu rahoitustuot-
toihin tai -kuluihin.

VUOSIKERTOMUS 2023 ¢ TILINPAATOS
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26. Ostovelat ja muut velat - lyhytaikaiset

1000 EUR 2023 2022
Ostovelat 2101 1167
Saadut ennakot 761 571
Siirtovelat 14178 12994
Yrityshankintoihin liittyvét velat 3842 0
Muut velat 3274 3714
Yhteensa 24 155 18 446

Ostovelat eraantyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, eika niihin sisélly eraantynytté velkaa.

Saadut ennakot ovat asiakassopimuksiin perustuvia velkoja.

Merkittavimmat erét siirtoveloissa liittyvét palkka- ja sosiaalikulujaksotuksiin.

Yrityshankintoihin liittyvat velat koostuvat symmetrisestéa tytaryhtion méaraysvallattomien omis-
tajien kanssa solmitusta osto- ja myyntioptiosta, joka on arvostettu kdyp&an arvoon tulosvaikuttei-
sesti ja jonka kéyvan arvon muutos on kirjattu rahoitustuottoihin tai -kuluihin. Aiemmalla tilikaudella
vastaavat osto- ja myyntioptiot siséltyivat muihin pitk&aikaisiin velkoihin.

Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpaatoshetkella

Ostovelat ja muut velat valuuttamaara euromaara osuus
EUR 19726 82 9
SEK 32121 2 895 129
GBP 559 644 3%
DKK 5551 745 3%
NOK 1636 146 1%
27. Lyhytaikaiset rahoitusvelat

1000 EUR 2023 2022
Lyhytaikainen pankkilimiitti

Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 1323 1 060
Velka méaaraysvallattomille omistajille 63 52
Yhteensa 1 386 1112
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28. Rahoitusvarat ja -velat

Rahoitusvarat
Kirjanpito-

1000 EUR Liitetieto arvo  Kaypa arvo
2023
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset

Rahastosijoitukset 17 158 907 158 907

Muut sijoitukset* 17 508 508
Lainasaamiset 18 3122 3122
Myyntisaamiset ja muut saamiset 18, 20 23788 23788
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat lyhytaikaiset rahoitusvarat 21 275 275
Rahavarat 22 41 017 41 017
Yhteensa 227 617 227 617
* Muut sijoitukset kasittavat rahoitusvarat, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviksi
Rahoitusvarat
1000 EUR
2022

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat sijoitukset

Rahastosijoitukset 17 169 063 169 063

Muut sijoitukset* 17 434 434
Lainasaamiset 18 1078 1078
Myyntisaamiset ja muut saamiset 18, 20 25185 25185
Kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat lyhytaikaiset rahoitusvarat 21 65 65
Rahavarat 22 55571 55571
Yhteensa 251 396 251 396

* Muut sijoitukset kasittavat rahoitusvarat, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviksi
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Rahoitusvelat
Kirjanpito-

1000 EUR Liitetieto arvo  Kadypa arvo
2023
Pitkaaikaiset korolliset velat 24 92 470 92 470
Pitkaaikaiset korottomat velat 25 484 484
Ostovelat ja muut velat 26 24 154 24 154
Lyhytaikaiset korolliset velat 27 1 386 1 386
Yhteensa 118 494 118 494
Rahoitusvelat
1000 EUR
2022
Pitkaaikaiset korolliset velat 24 91 854 91 854
Pitkaaikaiset korottomat velat 25 7 343 7 343
Ostovelat ja muut velat 26 18 446 18 446
Lyhytaikaiset korolliset velat 27 1112 1112
Yhteensa 118 755 118 755
Rahoitusvelkojen tasmaytyslaskelma
Rahoitusvelkojen tasméaytyslaskelma 2023 2022
Rahavarat 41 017 55571
Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat -1 386 -1112
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat -92 470 -91 854
Nettovelka -52 839 -37 395
Rahavarat 41017 55571
Korolliset velat, vaihtuvakorkoiset -4 106 -3 196
Korolliset velat, kiinteakorkoiset -89 750 -89 770
Nettovelka -52 839 -37 395
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Rahoituksesta johtuvien korollisten velkojen muutokset

Rahavirran
muutoksen Muut
1000 EUR 1.1.2023 vaikutus muutokset 31.12.2023
2023
Pitkaaikaiset rahoitusvelat 89 650 0 100 89 750
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat 2 204 -1 159 1675 2720
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 52 11 63
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat 1 060 -5 268 1323
Yhteensa 92 966 -1 154 2 044 93 856
Myytavana
oleviin
Rahavirran omaisuus-
muutoksen eriin liittyvat Muut
1000 EUR 1.1.2022 vaikutus velat muutokset 31.12.2022
2022
Pitkaaikaiset rahoitusvelat 81 354 8 259 -120 157 89 650
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat 683 -1125 2 646 2204
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 40 12 52
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat 930 -64 194 1 060
Yhteensa 83 007 7 082 -120 2 997 92 966
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29. Vastuusitoumukset
Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
1000 EUR 2023 2022
Omasta puolesta annetut vakuudet
Yrityskiinnitykset 60 000 60 000
Muut vastuusitoumukset 1239 2 062
Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin sijoitusalueittain
Buyout 17 942 25273
Credit 3127 4768
Russia 1 066 1 066
Real Estate 5916 7577
Muut 1489 2181
Rahastojen rahastot 245 245
Growth equity 19 243 11171
Infra 10 151 12127
Special Situations 4 507 4 853
CapMan Wealth Services -rahastot 15511 13 868
Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 3703 4 665
Ulkopuoliset Venture Capital -rahastot 2 290 1316
Yhteensa 85 190 89110
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30. Osakeperusteiset maksut

CapManilla on tilinpaatoshetkella voimassa yksi yhtion avainhen-
kiloille suunnattu sijoitukseen perustuva pitkan aikavalin osake-
pohjainen kannustinjarjestelma, Osakepalkkio-ohjelma 2022-25.
Osakepalkkio-ohjelma 2020-2023 on paattynyt ja paattymisen
yhteydessé ansaitut palkkiot on maksettu tilikauden aikana.
Osakepalkkio-ohjelmia kaytetaan sitouttamisen valineena johdon
ja avainhenkildiden seka yhtion osakkeenomistajien intressien
yhdenmukaistamiseksi. Sijoitukseen perustuvassa osakepohjai-
sessa kannustinjarjestelméassa yhtion avainhenkil6t sitoutuvat
yhtién omistaja-arvon kehitykseen sijoittamalla merkittéavan
summan yhtion osakkeisiin.

Vuoden 2020 sijoitukseen perustuvassa pitkan aikavalin
kannustinjarjestelmassé oli yksi ansaintajakso. Ansaintajakso
alkoi 1.4.2020 ja paattyi 31.3.2023. Osallistujat voivat ansaita
ansaintajaksolta suoriteperusteisen palkkion. Palkkion saaminen
jarjestelmasté edellytti, etta osallistuja hankki yhtion osakkeita
tai kohdensi jéarjestelmaén ennestadn omistamiaan yhtion
osakkeita hallituksen paattaman méaaran. Jarjestelman suorite-
perusteinen palkkio perustui yhtion osakkeen kokonaistuottoon
(TSR) ja osallistujan ty6- tai toimisuhteeseen palkkion maksu-
hetkella. Jarjestelman palkkioiden maksua aikaistettiin osittain
huhtikuussa 2022, mutta tasta huolimatta ohjelma oli muilta
osin voimassa alkuperaisten ehtojen mukaisesti 31.3.2023
paattyvan ansaintajakson loppuun saakka. Osittaisesta aikaiste-
tusta maksusta ja poistumaolettaman muutoksesta aiheutui noin
1,1 milj. euron kuluvaikutus edelliselle tilikaudelle 2022. Aikais-
tettu maksu ja poistumaolettaman muutos nosti koko ohjelman
kaypaa arvo 0,7 milj. eurolla tilikaudelle 2022. Loppuosa palkki-
oista maksettiin vuonna 2023, ja ohjelman kuluvaikutus tilikau-
delle 2023 oli kokonaisuudessaan 0,2 milj. euroa. Jarjestelma
oli luonteeltaan omana paaomana maksettava, ja siina osallis-
tujat ansaitsivat tietyn méaaran osakkeita (brutto), joka jaettiin
osakkeina maksettavaan (netto) ja ennakonpidéatysvelvoitteiden
kattamiseksi rahana maksettavaan osaan. Hallitus paatti antaa
osakkeina maksettavan osuuden palkkiosta laskemalla liikkeelle
uusia osakkeita.
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Vuoden 2022 sijoitukseen perustuvassa pitkan aikavalin
kannustinjarjestelmassé on kolme ansaintajaksoa, jotka alkoivat
1.4.2022 ja paattyvat 31.3.2023, 31.3.2024 ja 31.3.2025.
Osallistujat voivat ansaita jokaiselta ansaintajaksolta suorite-
perusteisen palkkion sekd omaan sijoitukseen suhteutetun palk-
kion jaksolta 2022-25. Ohjelman palkkiot maksetaan vuosina
2024, 2025 ja 2026. Ohjelman tarkoituksena on yhtenaistaa
palkitsemista CapManin kestavyysagendan mukaisesti, sitouttaa
ohjelman osallistujat yhtioon ja tarjota heille kilpailukykyinen
yhtion osakkeiden omistamiseen, ansaintaan ja kertymiseen
perustuva palkkiojérjestelma. Palkkion saaminen jarjestelmasta
edellyttaa, etta osallistuja hankkii yhtion osakkeita tai kohdentaa
jarjestelmaan ennestaan omistamiaan yhtion osakkeita halli-
tuksen paattéman maaran. Jarjestelman suoriteperusteinen
palkkio perustuu yhtion osakkeen kokonaistuottoon (TSR) ja osal-
listujan tyd- tai toimisuhteeseen palkkion maksuhetkella. Jarjes-
telma on luonteeltaan omana paaomana maksettava, ja siina
osallistujat ansaitsevat tietyn maaran osakkeita (brutto), joka

voidaan jakaa osakkeina maksettavaan (netto) ja ennakonpidatys-

velvoitteiden kattamiseksi rahana maksettavaan osaan. Hallitus
paattaa annetaanko palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa
olevia osakkeita. Jarjestelman piirissa on tilinpaatoshetkella 22
henkil6a, mukaan lukien CapManin johtoryhman jasenet.

Sijoitukseen perustuvien kannustinjarjestelmien kaypa arvo
on maéaritetty myontamishetkella ja kirjataan kuluksi tuloslaskel-
maan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson kuluessa. Jarjes-
telyn kdypa arvo on maaritetty Monte Carlo -simulaatiolla, jonka
syottotietoja ovat osakkeen hinta myontamishetkelld, jarjestelyn
voimassaoloajaksi ennustettu annualisoitu volatiliteetti, riskiton
korkokanta, odotettavissa olevat osingot seka ansaittavien
osakepalkkioiden lukumaara osakkeen hinnan eri tavoitetasoilla.
Simulaatiossa on mallinnettu osakkeen hinnan kehittymista
ansaintajakson/-jaksojen aikana ja siten jarjestelyn ehtojen
mukaisten tavoitetasojen saavuttamisen myota myonnettavien
osakepalkkioiden lukumaéaraa. Kaypéaa arvoa alentavina tekijoina
on huomioitu jarjestelyn ehtojen mukainen osakepalkkioiden
maksun jalkeinen luovuttamiskielto (ns. lock-up -jakso) seka
poistumaolettama.

Omana paaomana maksettavien osakeperusteisten liiketoi-
mien tilikaudella kirjattujen kulujen yhteismaara oli 1,0 milj.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

euroa (2,7 milj. euroa). Yhtiolle ei ole aiheutunut velkoja osakepe-
rusteisesti maksettavista liiketoimista. Yhtion osakkeen tilinpaa-
tospaivan paatoskurssiin perustuen yhtio arvioi pidattavansa 1,0
milj. euroa tulevien ennakonpidéatysvelvoitteiden kattamiseksi
jaljella olevan osakepalkkio-ohjelman 2022-25 osalta.

Sijoitukseen perustuvien kannustinjarjestelmien keskeiset ehdot
on esitetty alla olevassa taulukossa.
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Osakepalkkio-ohjelma

Osakepalkkio-ohjelma

Sijoitukseen perustuvat kannustinjarjestelmat 2020-2023 2022-2025
Mydntamispaiva 16.4.2020 13.4.2022
Oikeuden syntymisajanjakso alkaa 16.4.2020 13.4.2022

13.4.2024, 13.4.2025 ja
Oikeuden syntymisajanjakso(t) paattyy/péaattyvat 31.8.2023 13.4.2026
Osakkeen hinta mydntéamishetkelld, euroa 1,764 2,420
Osakkeen hinta tilikauden paattyessé, euroa 2,29 2,29
Ennustettu volatiliteetti 27 % 26 %
Riskiton korko 0,0 9% 1,0 9%
Odotettavissa olevien osinkojen nykyarvo myontamispaivana, euroa 0,45 0,63
Poistumaolettama 0% 0%
Kayvan arvon lisdys (+) tai vahennys (-) tilikauden aikana, milj. euroa 0,0 -0,3
Jarjestelman kaypa arvo, milj. euroa 3,4 3,0
Tilikauden aikana kuluksi kirjattu, milj. euroa 0,2 0,8
Kumulatiivisesti kuluksi kirjattu, milj. euroa 3,4 1,6
Tulevien ennakonpidatysvelvoitteiden maksun arvioitu rahavirtavaikutus, milj. euroa - -1,0
Jarjestelman piirissa henkildita tilinpaatoshetkella 0 22

Osakepalkkio-ohjelma

Osakepalkkio-ohjelma

Osakepalkkioiden muutokset tilikauden aikana 2020-2023 2022-2025
Ulkona olevien osakepalkkioiden lkm tilikauden alussa 1.1.2023 1 485 000 3938 348
Mydnnetyt 0 919573
Menetetyt 0 967 569
Toteutetut 1 485 000 94 931
Rauenneet 0 0
Toteutuneiden osakepalkkioiden Ikm tilikauden loppuun mennessa 31.12.2023 4 402 500 94 931
Ulkona olevien osakepalkkioiden Ikm tilikauden lopussa 31.12.2023 0 3795420
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31. Lahipiiria koskevat tiedot

konsernin emoyhtion konsernin emoyhtion
Konsernin emo- ja tytaryritykset omistusosuus omistusosuus Konsernin emo- ja tytaryritykset omistusosuus  omistusosuus
CapMan Plc, parent company Suomi CapMan Infra Management Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan Capital Management Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Infra Lux Management S.4a.r.l. Luxemburg 60 %
CapMan Sweden AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Growth Equity 2017 GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Nordic Infrastructure Manager S.4.r.l. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Infra Lynx GP Oy Suomi 60 %
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Buyout XI GP S.4.r.l Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan AIFM Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Classic GP Oy Suomi 100 % 100 % Nest Capital Il GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Real Estate Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Procurement Services (CaPS) Oy Suomi 93 % 93 %
Dividum Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Buyout Management Oy Suomi 100 % 100 %
RG Invest Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Hotels Il Holding GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE Il GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Wealth Services Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Growth Equity Il GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Special Situations GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Technology Fund 2007 GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Special Situations Oy Suomi 65 % 65 %
CapMan Private Equity Advisors Limited Kypros 100 % 100 % Nest Capital Management AB Ruotsi 100 9% 100 %
RG Growth (Guernsey) GP Ltd Guernsey 100 % 100 % CM Il Feeder GP S.4.r.l. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Investment Limited Guernsey 100 % 100 % CaPS Baltic OU Viro 56 %
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited Guernsey 100 % 100 % Maneq 2010 AB Ruotsi 86 % 86 %
CapMan Fund Investments SICAV-SIF Luxemburg 100 % 100 % Maneq 2005 AB Ruotsi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout X GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Residential Manager SA Luxemburg 60 % 60 %
RG Growth (Guernsey) Il GP Ltd Guernsey 100 % 100 % CMRF Feeder GP S.a.r.l. Luxemburg 60 %
Maneq 2012 AB Ruotsi 100 % 100 % CMRF Advisors Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan Nordic Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 % CM Nordic Gems GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Buyout X GP Oy Suomi 100 % 100 % CMH Il Feeder GP Sarl Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Endowment GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Nordic Infrastructure || Manager S.a.r.l. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Real Estate UK Limited Iso-Britannia 100 % CMNPI GP II Sarl Luxemburg 100 % 100 %
Nest Capital 2015 GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Growth Equity Il GP Oy Suomi 100 % 100 %
Kokoelmakeskus GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan Growth Management Oy Suomi 65 % 65 %
CapMan Growth Equity Oy Suomi 100 % 100 % Exmo Solutions OU Viro 56 %
CapMan Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
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Konsernin emo- ja tytaryritykset

konsernin
omistusosuus

Ulkomaiset sivuliikkeet

CapMan Real Estate Denmark, filial av CapMan AB, Sverige

CapMan Real Estate Oy, filial i Norge

CapMan Procurement Services (CaPS) Oy, filial i Sverige

CapMan Buyout Management Oy, filial i Sverige
CapMan Infra Management Oy, filial i Sverige

Liiketapahtumat lahipiirin kanssa

Tanska
Norja
Ruotsi
Ruotsi

Ruotsi

100 %
100 %
93 9
100 %
60 %

Tilikaudella 2023 on maksettu palkkioita talous- ja lakiasiainpalveluista hallituksen jasen Olli Liitolan
maaraysvaltayhteiso Momea Invest Oy:lle yhteensé noin 7 tuhatta euroa. Edellisella tilikaudella 2022
myénnettiin johtoryhméan kuuluvan Maximilian Marschanin maaraysvaltayhteisolle Akas Capital
Oy:lle 210 tuhannen euron suuruinen pitkaaikainen kiinteékorkoinen laina 1,5 % omistusosuuden

hankkimiseksi tytaryhtiossa CapMan Procurement Services (CaPS) Oy.

Saamiset ja velat lahipiirilta ja lahipiirille

1000 EUR 2023 2022
Pitkaaikaiset lainasaamiset |ahipiirilta 242 235
Paaomalainavelka lahipiirille 120
Sitoumukset lahipiirille

1000 EUR 2023 2022
Lainasitoumukset 98 112
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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
Johdon tyosuhde-etuudet
1000 EUR 2023 2022
Toimitusjohtaja Pia Kall
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 351
Lakisaateiset elakemaksut 62
Lisaeldkemaksut 35
Osakeperusteiset maksut 181
Yhteensa 630
Toimitusjohtaja Joakim Frimodig
Palkat ja muut lyhytaikaiset tyosuhde-etuudet 130 453
Lakisaateiset elakemaksut 23 80
Lisdelakemaksut 13 45
Osakeperusteiset maksut -68 793
Yhteensa 98 1371
Muu johtoryhma
Palkat ja muut lyhytaikaiset tyésuhde-etuudet 2 886 3483
Osakeperusteiset maksut 585 1106
Yhteensa 3472 4 590
Hallituksen palkat ja palkkiot
1000 EUR 2023 2022
Joakim Frimodig 15.3.2023 alkaen 291
Andreas Tallberg 15.3.2023 saakka 16 69
Johan Bygge 44 44
Mammu Kaario 55 55
Catarina Fagerholm 45 45
Eero Helidvaara 16.3.2022 saakka 11
Olli Liitola 43 42
Johan Hammarén 42 42
Yhteensa 537 309
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Johdon tydsuhde-etuuksissa on huomioitu hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhman kompensaa-

tiot.

Toimitusjohtajalla on kuuden kuukauden mittainen, molempia osapuolia sitova irtisanomisaika.

Toimitusjohtaja on oikeutettu 12 kuukauden palkkaa vastaavaan erorahaan siina tapauksessa,
ettéd sopimus irtisanottaisiin yrityksen toimesta.

Toimitusjohtajalla seka osalla johtoryhman jasenilla on yrityksen puolesta maksuperusteinen
lisdelédkevakuutus.

Toimitusjohtajanelakkeelle siirtymisika on 63 vuotta.

Konsernin johto eli toimitusjohtaja ja muu johtoryhma on tilikauden paattyessa kohdentanut
sijoitukseen perustuvaan pitkan aikavalin kannustinjarjestelmaéan PSP 2022-25 osakkeita yhteensa
780 000 osaketta (v. 2022: 740 000 osaketta). PSP 2020-23 -ohjelma on paattynyt ja edellisen

tilikauden paattyessé konsernin johto oli kohdentanut téhan ohjelmaan yhteensé 660 000 osaketta.

Konsernin johdolle ei mydnnetty uusia osakeoptioita tilikautena eika edellisena tilikautena. Johdolla
on samanlaiset ehdot sijoitukseen perustuvissa pitkéan aikavéalin kannustinjarjestelmissa ja optio-oi-
keuksissa kuin muulla ohjelmiin osallistuvalla henkilokunnalla (ks. liitetieto 30).
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32. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on varmistaa, etta konsernilla on mahdollisimman tehokkaasti
kaytettévissaan liiketoiminnan laajuuteen nahden riittéva rahoitus. Tavoitteena on minimoida mark-
kinoiden aiheuttaman negatiivisen kehityksen vaikutus konserniin kustannustehokkaasti. Rahoitus-
riskien hallintaa ja valvontaa hoidetaan keskitetysti ja sen toteuttamisesta vastaa konsernin talous-
johtaja.

Johto seuraa jatkuvasti rahavirtaennusteita ja konsernin maksuvalmiusasemaa. Tama tehdaan
keskitetysti kaikkien konsernin yhtididen osalta. Lisaksi konsernin maksuvalmiuden hallintaperiaat-
teisiin kuuluu lainakovenanttien tarkastelu eteenpéin seuraavan 12 kuukauden ajalle. Lainasopimuk-
siin sisaltyvat kovenanttiehdot liittyvat konsernin omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaantumisastee-
seen. Tilikauden aikana lainasopimuksiin sisaltyvat kovenanttiehdot ovat tayttyneet.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysté ja
hintariskia valvoo yhtiossa sijoitustiimeista riippumaton Risk & Valuations -tiimi, jonka tehtavéana on
seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Arvostusehdotukset tarkastetaan Risk
& Valuations -tiimissa, jonka jalkeen ne kasitellaan ja paatetaan arvonmaarityskomiteassa. Arvon-
maarityskomitea koostuu Valuation Controllerista, Risk Managerista ja vahintadan yhdesta CapMan
AIFM Oy:n hallituksen jasenesta. Jokaisen kohdeyhtion arvonmaaritys kasitelladn arvonmaéaritysko-
miteassa vuosineljanneksittain. Arvonmaéarityksia verrataan jalkikateen toteutuneisiin irtautumisiin ja
vertailun tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.

a) Maksuvalmiusriski

Liiketoiminnan sisaantuleva rahavirta muodostuu ennustettavista hallinnointipalkkioista ja palvelu-
liiketoiminnan tuottamista palkkioista seka vaikeammin ennustettavista transaktiopohjaisista
palkkioista ja voitonjako-osuustuotoista. Liiketoiminnan |lahteva rahavirta koostuu paéasiassa liike-
toiminnan kiinteiden kulujen, korkojen ja verojen maksuista, jotka ovat suhteellisen hyvin ennus-
tettavissa lyhyella aikavalilla. Rahavirran hallintaan vaikuttaa merkittavasti myos sijoitustoiminnan
rahavirrassa nakyva tehtyjen sijoitussitoumusten edellyttamat maksut rahastoille seka tuotot rahas-
tosijoituksista, joiden ajoitus on vaikeammin ennustettavissa. Konserni yllapitaa tasta syysta riittavaa
likviditeettia, jotta se pystyy vastaamaan vaikeammin ennakoitavissa oleviin padomakutsuihin. Rahoi-
tuksen rahavirta koostuu paaasiassa lainojen nostoista ja takaisinmaksuista seka osingonmaksuista
ja paaomanpalautuksista.

Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot seka palveluliiketoiminnanpalkkiot perustuvat pitkaai-
kaisiin sopimuksiin ja niilla on tarkoitus kattaa konsernin operatiivisen toiminnan kulut. Hallinnointi-
palkkiotuotot ja palveluliiketoiminnan tuotot ovat suhteellisen luotettavasti ennustettavissa seuraavan
12 kuukauden ajalle. Hallinnointiliiketoimintaan siséltyy myés vaikeammin ennustettavia transaktio-
pohjaisia palkkioita seké voitonjako-osuustuottoja.

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

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. 31.12.2023 rahastoille
annetut sijoitussitoumukset olivat yhteena 85,2 milj. euroa (89,1 milj. euroa) ja kaytettavissa
oleva rahoituskapasiteetti (konsernin kaytettavissa olevat rahavarat ja nostamattomat lainat) 59,2
milj. euroa (74,5 milj. euroa). Kaytettavissa olevat rahavarat sisaltavat CapMan Fund Investments
SICAV-SIF -tytaryhtion kassavarat 0,1 milj. euroa (0,8 milj. euroa), jotka raportoidaan rahastosijoituk-
sissa.

Edellisella tilikaudella 13.4.2022 CapMan laski liikkeeseen 40 milj. euron vakuudettoman kesté-
vyystavoitteisiin sidotun joukkovelkakirjalainan, joka eraantyy 13.4.2027 ja jolle maksetaan kiin-
teda 4,5 %:n vuotuista korkoa, joka maksetaan kerran vuodessa. CapMan lunasti samalla jéljella
olleen vuonna 2018 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan takaisin. Lainaa oli lunastushetkella
jaljella 31,5 milj. euroa ja sen vuotuinen, kahdesti vuodessa maksettu kuponkikorko oli 4,125 %,.
CapManilla on myos joulukuussa 2020 liikkeeseen laskettu 50 milj. euron vakuudeton kiinteakor-
koinen joukkovelkakirjalaina, joka erdantyy 9.12.2025 ja jolle maksetaan 4,0 %:n vuotuista, kerran
vuodessa maksettavaa kuponkikorkoa. Molempiin lainasopimuksiin siséltyy konsernin omavaraisuus-
asteeseen liittyva kovenanttiehto.

Tilikauden paattyessa CapManilla on pitkdaikainen kayttématté oleva 20 milj. euron rahoitus-
limiitti. Yhtio ei ole kayttanyt rahoituslimiittia tilikauden eika vertailukauden aikana. Pitkaaikaisen
rahoituslimiitin ehtoihin sisaltyy nettovelkaantumisasteeseen liittyva kovenanttiehto.

Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma

Eraantyy Erdantyy

alle 3 3-12 Eraantyy 1-3 Eraantyy 3-5 Eraantyy
31.12.2023, 1000 EUR kuukaudessa kuukaudessa vuodessa vuodessa mydhemmin
Joukkovelkakirjalainat 50 000 40 000
Ostovelat 2101
Joukkovelkakirjalainojen korot 3 800 5474 503
Yrityshankintoihin liittyvét velat 3842
Rahastositoumukset 4194 11 371 6 187 13151 50 287
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 308 882 2 852
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Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma
Eraantyy Eraantyy

alle 3 3-12 Eraantyy 1-3 Eréantyy 3-5 Eraantyy
31.12.2022, 1 000 EUR kuukaudessa kuukaudessa vuodessa vuodessa myohemmin
Joukkovelkakirjalainat 50 000 40 000
Ostovelat 1167
Joukkovelkakirjalainojen korot 3800 7474 2 303
Yrityshankintoihin liittyvat velat 6 933
Rahastositoumukset 0 11 544 6779 590 70 198
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 323 976 1 089 876

b) Korkoriski

Tilikauden paattyessa konsernin korollinen vieras paaoma on kiinteakorkoista. Korkoriski aiheutuu
vaihtuvakorkoisesta pitkaaikaisesta rahoituslimiitista, jota tilikauden eika edellisen tilikauden aikana
ole kéytetty. Vaihtuvakorkoisen 20 milj. euron rahoituslimiitin korko muodostuu Euribor-viitekorosta
seka marginaalista, jonka suuruus maaraytyy yhtion velkaantumisasteen perusteella ja on vaihteluva-
lillaon 1,75 9% - 2,70 %.

Huhtikuussa 2022 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on lahto-
kohtaisesti 4,500 % ja se maksetaan kerran vuodessa. Epaonnistuminen kestavyystavoitteiden
saavuttamisessa vuoden 2023 loppuun mennessa olisi voinut kasvattaa korkoa maksimissaan
0,500 %-yksikkoa lainan loppuajalla, mutta CapMan saavutti ehdoissa mainitut kestavyystavoitteet ja
korko pysyy tasolla 4,500 % lainan loppuajan.

Joulukuussa 2020 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 4,000 %
ja se maksetaan kerran vuode