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Tilinpaatos

Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS) 17. Muut aineettomat hyodykkeet
Konsernin tase (IFRS) 18. Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Laskelma konsernin oman pdaoman muutoksista (IFRS) 19. Pitkaaikaiset saamiset
Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS) 20. Laskennalliset verosaamiset ja -velat
Konsernitilinpaatoksen liitetiedot 21. Myyntisaamiset ja muut saamiset
. Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet 22. Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
2. Segmentti-informaatio 23. Rahavarat
. Liikevaihto 24. Oma paaoma ja osakkeet
. Liiketoiminnan muut tuotot 25. Pitkaaikaiset korolliset velat
. Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 26. Muut pitkaaikaiset velat
. Poistot ja arvonalentumiset 27. Ostovelat ja muut velat — lyhytaikaiset
. Litketoiminnan muut kulut 28. Lyhytaikaiset rahoitusvelat
. Litketoiminnan rahavirtojen oikaisut ja vuokrasopimusten rahavirta 29. Rahoitusvarat ja -velat
. Sijoitusten kayvan arvon muutokset 30. Vastuusitoumukset
. Rahoitustuotot ja -kulut 31. Osakeperusteiset maksut
. Tuloverot 32. Lahipiiria koskevat tiedot
. Osakekohtainen tulos 33. Rahoitusriskien hallinta
. Lopetetut toiminnot Emoyhtion tuloslaskelma (FAS)
. Yrityshankinnat Emoyhtion tase (FAS)
. Aineelliset kayttoomaisuushyddykkeet Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)
. Liikearvo Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)
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CapMan

Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)

1000 EUR

Jatkuvat toiminnot:
Hallinnointipalkkiot
Palveluiden myynti
Voitonjako-osuustuotot

Liikevaihto

Liiketoiminnan muut tuotot
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut
Poistot ja arvonalentumiset

Liiketoiminnan muut kulut

Sijoitusten kayvan arvon muutokset
Liikevoitto

Rahoitustuotot ja -kulut

Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista

Tuloverot

Konsernin tulos jatkuvista toiminnoista
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Liitetieto 1.1.-31.12.2024

2,3

O N o o b

10

11

45 892
7411
4318

57 621

-33 330

2 444

-12 981

7 789

16 660

4324

12 336

-2 952

9 385

1.1.-31.12.2023
oikaistu

39 034
7 145
3126

49 305

76

-32 169

-1393

-10 899

-6 115

-1196

-696

-1 892

607

-1285

1000 EUR Liitetieto
Lopetetut toiminnot:

Tulos verojen jalkeen lopetetuista toiminnoista 13
Konsernin tulos

Muut laajan tuloksen erat:

Muuntoerot

Konsernin laaja tulos yhteensa

Kauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille

Méaraysvallattomille omistajille

Kauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtién omistajille

Maaraysvallattomille omistajille

Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu

osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, laimentamaton, senttia 12
Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 12

Emoyhtion omistajille kuuluvasta jatkuvien toimintojen
voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake jatkuvista toiminnoista, senttia

Tulos/osake jatkuvista toiminnoista, laimennusvaikutuksilla
oikaistu, senttia

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.

1.1.-31.12.2024

64 081

73 466

73 382

68 573
4 893

68 489
4 893

39,9
39,3

2,8

2,8

1.1.-31.12.2023
oikaistu

4677
3392

11

3403

1346
2047

1356
2047

0,8
0,8

-1,9

-1,9
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Konsernin tase (IFRS)

1000 EUR Liitetieto 31.12.2024 31.12.2023
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset kéyttdomaisuushyodykkeet 15 2931 4142
Liikearvo 16 30135 7 886
Muut aineettomat hyddykkeet 17 12 388 10
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset 18
Rahastosijoitukset 167 221 158 907
Muut sijoitukset 571 508
Saamiset 19 7 052 6525
Laskennalliset verosaamiset 20 1733 1 896
222 031 179 874
Lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 21 27 360 20 382
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 22 3790 275
Rahavarat 23 90 142 41 017
121 292 61 674
Varat yhteensa 343 322 241 547

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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1000 EUR Liitetieto 31.12.2024 31.12.2023
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma 24
Osakepaaoma 35198 772
Ylikurssirahasto 38 968 38 968
Muut rahastot 21114 21114
Muuntoerorahasto -653 -570
Kertyneet voittovarat 104 166 52914
Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma yhteensa 198 793 113197
Méaaraysvallattomat omistajat 3775 1928
Oma paaoma yhteensa 202 568 115 125
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 20 8536 5991
Pitkaaikaiset korolliset velat 25 101 262 92 470
Muut pitkaaikaiset velat 26 547 484
110 345 98 945
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 27 19 378 24 155
Lyhytaikaiset korolliset velat 28 1271 1 386
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 9 760 1 936
30 409 27 477
Velat yhteensi 140 754 126 422
Oma pddoma ja velat yhteensa 343 322 241 547
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Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pdaoma

Madraysvallatto-

Kertyneet mien omistajien
1000 EUR Liitetieto Osakepadgoma  Ylikurssirahasto Muut rahastot Muuntoerot voittovarat Yhteensa osuus
Oma padoma 1.1.2023 24 772 38 968 35425 -582 65 473 140 056 2088
Tilikauden tulos 1 346 1 346 2047
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot 11 11
Tilikauden laaja tulos 11 1 346 1357 2 047
Osakepalkkio-ohjelma -1148 -1148
Osingonjako ja pdaomanpalautus -14 312 -12 819 -27 131 -2043
Liiketapahtumat maaraysvallattomien omistajien kanssa 62 62 -163
Oma padoma 31.12.2023 24 772 38 968 21114 -570 52914 113 197 1928
Tilikauden tulos 68 573 68 573 4 893
Tilikauden muut laajan tuloksen eréat
Muuntoerot -84 -84
Tilikauden laaja tulos -84 68 573 68 488 4 893
Suunnattu osakeanti yrityshankinnan yhteydesséa 14 34 427 34 427 62
Osakepalkkio-ohjelma 25 25
Osingonjako ja pdaomanpalautus -18 016 -18 016 -3 986
Liiketapahtumat maaraysvallattomien omistajien kanssa 672 672 878
Muut muutokset 2 -2 0
Oma padoma 31.12.2024 24 35198 38 968 21114 -653 104 166 198 793 3775

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

1000 EUR

Liiketoiminnan rahavirrat

Tilikauden tulos

Oikaisut tilikauden tulokseen

Kayttopadoman muutokset:
Lyhytaikaisten korottomien saamisten muutos
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos

Maksetut korot

Maksetut verot

Liiketoiminnan nettorahavirta

Investointien rahavirrat
Tytéryritysten hankinta
Tytéryritysten myynti

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin

Investoinnit kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin

sijoituksiin (netto)

Myoénnetyt lainat
Lainasaamisten takaisinmaksut
Saadut korot investoinneista

Investointien nettorahavirta
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Liitetieto 1.1.-31.12.2024 1.1.-31.12.2023

73 466 3392
8 -54 595 9 666
-4 505 6 319
-3 130 -263
-3 661 -4 373
-4 391 -2 658
3185 12 084
1695 -207
59 068 4 202
-47 -26

-2 241 172
-1492 -1522
1084 47
1425 786
59 492 3452

1000 EUR

Rahoituksen rahavirrat

Lainojen nostot

Lainojen takaisinmaksut
Vuokrasopimusvelkojen maksut
Maksetut osingot ja pdaomanpalautukset
Muiden rahoituserien rahavirta

Rahoituksen nettorahavirta

Rahavarojen muutos
Rahavarat tilikauden alussa
Valuuttakurssimuutosten vaikutus

Rahavarat tilikauden lopussa

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.

Liitetieto

29
29

23

1.1.-31.12.2024 1.1.-31.12.2023

59 668
-50 102
-1267
-22 004
0

-13 705

48 972
41 017

153
90 142

11

0
-1165
-29 194
31

-30 317

-14 782
55 944
-146
41 017
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Konsernitilinpadtoksen liitetiedot

Konsernin perustiedot

Konsernin liiketoiminta koostuu pdaomarahastojen hallinnoin-
nista, pdaomasijoittamiseen liittyvista asiantuntijapalveluista,
varainhoitopalveluista seka sijoitustoiminnasta. Hallinnointilii-
ketoiminnassa konsernin hallinnoimat paaomarahastot tekevat
sijoituksia pohjoismaisiin yrityksiin seka pohjoismaisiin kiinteis-
toihin, luonnonvara- ja infrastruktuurikohteisiin. Hallinnointiliike-
toimintaan kuuluu myods pienemmille sijoittajille tarjottavat
varainhoitopalvelut. Palveluliiketoiminnassa yhtidlla ei ole télla
hetkella aktiivisia ja jatkuvia liiketoiminta-alueita. Sijoitustoimin-
nassaan konserni sijoittaa padasiassa omiin rahastoihinsa, mutta
valikoidusti myds ulkopuolisten rahastonhoitajien hallinnoimiin
paaomarahastoihin.

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

Jaljennds konsernitilinpaatoksesta on saatavissa internet-
sivuilta www.capman.com tai konsernin emoyhtion toimipaikasta.

CapMan Oyj:n hallitus on hyvéksynyt kokouksessaan
12.2.2025 taman tilinpaatoksen tilikaudelta 2024 julkistetta-
vaksi. Suomen osakeyhtiélain mukaan osakkeenomistajilla on
mahdollisuus hyvaksya tai hylata tilinpaatos sen julkistamisen
jalkeen pidettavassa yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on myds
mahdollisuus tehda paatos tilinpaatoksen muuttamisesta.

Laatimisperusta

Konsernitilinpaatds on laadittu Euroopan unionissa sovelletta-
viksi hyvaksyttyjen ja 31.12.2024 voimassa olevien kansainva-
listen 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.
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat myds suomalaisten,
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 esitetystéd summasta.

Péaattyneella tilikaudella sovelletut uudet ja muutetut

standardit

Konserni on soveltanut 1.1.2024 voimaantulleita seuraavia uudis-

tettuja standardeja ja tulkintoja.

* Muutokset standardiin IAS 7 Rahavirtalaskelmat ja IFRS 7
Rahoitusinstrumentit: tilinpaatoksessa esitettavat tiedot, jotka
koskevat tavarantoimittajia tai palveluntuottajia koskevien
rahoitusjarjestelyiden esittamista.

» Muutokset standardiin IAS 1 Tilinpaatoksen esittaminen, jonka
muutoksilla tasmennetaan, miten yrityksen on maaritettava
taseessa velat, joilla on epavarma suorituspaiva.

* Muutokset standardiin IFRS 16 Vuokrasopimukset, joissa
tasmennetaan, miten myyja-vuokralle ottaja mydhemmin
arvostaa myynti- ja takaisinvuokraustapahtumia.

Muutetuilla standardeilla ja tulkinnoilla ei ollut olennaista vaiku-

tusta konsernitilinpaatokseen.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat uudet ja
muutetut standardit ja tulkinnat

Konserni ei ole viela soveltanut IASB:n jo julkistamia uusia tai
uudistettuja standardeja ja tulkintoja, kuten IFRS 18 Tilinpaa-
toksen esittdminen ja liitetiedot. Konserni ottaa ne kayttoon

kunkin standardin ja tulkinnan voimaantulopaivasta lahtien, tai
mikali voimaantulopaiva on muu kuin tilikauden ensimmainen
paiva, voimaantulopéivaa seuraavan tilikauden alusta lukien.
Konserni odottaa IFRS 18:n vaikuttavan jonkin verran tuloslas-
kelman rakenteeseen ja valisummiin seké johdon maarittelemista
tunnusluvuista annettaviin liitetietoihin, mutta ei odota muilla
standardi- ja tulkintamuutoksilla 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:

» Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastojen hallinnointipalveluja
(rahastonhallinnointiyritykset) tai hallinnoivat suoria sijoi-
tuksia, katsotaan olevan emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja
ne yhdistellaan konsernintilinpaatdkseen;

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

» Tytaryritysten, jotka tuottavat rahastosijoittamista koskevia
neuvontapalveluja (sijoitusneuvontayritykset) katsotaan olevan
emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja ne yhdistelldan konser-
nintilinpaatokseen;

» Sijoitusyhteistiksi katsottavat tytaryritykset, joiden kautta
CapMan tekee omat rahastosijoituksensa (CapMan Fund
Investments SICAV-SIF), arvostetaan kdypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti.



CapMan

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 naille rahas-
toille sijoitusten hallinnointipalveluja hankkiakseen tuottoja seka
sijoitusten arvonnousun etté sijoitustuottojen muodossa. Suoria
sijoituksia on verrattain vahainen méaaréa hallinnoitaviin pdaomiin
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 kaypaan arvoon, ja kaypia arvoja koskevaa informaa-
tiota annetaan rahastojen sijoittajille raportointipaivana ja myés
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 méaaraysvalta

Yksi merkittavimmista harkintaan perustuvista ratkaisuista
laadittaessa yhtion konsernitilinpaatésta on sen maarittaminen,

ettd yhteisdlla ei ole maaraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa.

Maaraysvallan odotetaan syntyvan, kun emoyrityksella on sijoi-
tuskohdetta koskeva valta, se altistuu sijoituskohteen muuttu-
valle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon, ja se
pystyy kdyttamaan valtaansa ja nain vaikuttamaan saamansa
tuoton maaraan. CapMan hallinnoi sijoittajilta saamaansa
hallinnointipalkkiota vastaan rahastoja sijoittajien kanssa sovitun
hallintamandaatin perusteella ja tekee myods suoria sijoituksia
hallinnoimiinsa rahastoihin. Téman vuoksi CapManin on taytynyt
ratkaista, toimiiko se rahastoja koskevaa valtaa kayttaessaan
paaasiallisesti padamiehena vai agenttina.

Hallintamandaatissa sijoittajat ovat ennalta maaran-
neet rahaston hallinnointiin liittyvista asioista yksityis-
kohtaisesti rajaten vastuunalaisen yhtiémiehen todellisen
vaikutusvallan vahaiseksi. Sijoittajilla on yleensé myds
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maaraenemmistopaatokselléd oikeus vaihtaa rahaston vastuu-
nalainen yhtiomies ja/tai rahaston hoitaja. CapManin saama
kompensaatio on yhteismitallinen sen tuottamien hallinnointi-
palveluiden kanssa ja vastaa toisistaan riippumattomien
osapuolten valisista vastaavanlaisista palvelusopimuksista
saamia tavanomaisia palkkioita. CapManin suora sijoitus rahas-
toihin (yleensa 1 ja 5 %:n valilld) ja taten sen osuus tuoton
vaihteluista muihin sijoittajiin verrattuna on suhteellisen pieni.

Rahastosijoittajana CapManilla ei ole lainkaan edustus- ja aanioi-

keutta rahastoissa, vaan se on hallintamandaatissa nimenomai-
sesti poissuljettu.

Nain ollen johto on todennut, etté vaikka se juridis-muodolli-
sesti kayttéaa paatosvaltaa rahastoissa harjoittaen maaraysvaltaa
rahaston hallinnointiyhtiéssa, 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 syista CapMan katsoo, etta
silla ei ole maaraysvaltaa hallinnoimissaan rahastoissa.

Tytaryritykset

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

Vuoden aikana hankitut tytéryhtiot tai liilketoiminnat siséllyte-
taan konsernitilinpaatékseen siita hetkesta lahtien, kun konserni
on saanut maaraysvallan, ja vastaavasti tilikauden aikana luovu-
tetut yhtiot tai liiketoiminnat sisaltyvét konsernitilinpadtokseen
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 konsernitilinpaatdkseen
paaomaosuusmenetelmaa kayttden. Hankintamenoa oikaistaan
muutoksilla, jotka ovat tapahtuneet hankinnan jalkeen konsernin
osuudessa osakkuusyhtion nettovarallisuudesta seka mahdol-
lisilla arvonalentumisilla. Jos konsernin osuus osakkuusyhtion
tappiosta ylittaa sijoituksen kirjanpitoarvon, sijoitus merkitaan
taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylittavia tappioita
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 maaréisten 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 maaraisina kayttaen tapahtumapai-
vana vallitsevaa kurssia; kdytannossa kaytetaan 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 kurssi-
voitot 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.
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Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista seka
hankinnan jalkeen kertyneiden oman paaoman erien muuntami-
sesta syntyneet muuntoerot kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

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 vuosittain
mahdollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo arvostetaan alku-
perdiseen hankintamenoon véahennettyna arvonalentumisilla.
Liiketoimintojen yhdistamisessa hankittu liikearvo kohdistetaan
arvonalentumistestausta varten rahavirtaa tuottaville yksikaille tai
yksikkdjen ryhmille. Jokainen yksikkd tai yksikkdjen ryhma, jolle
lilkearvoa kohdistetaan, on alin taso, jolla liikearvoa seurataan
sisaisesti johdon tarkoituksia varten. Liikearvoa seurataan toimin-
tasegmenttien tasolla.

Muut aineettomat hyodykkeet
Erikseen hankitut aineettomat hyddykkeet merkitaan taseessa
alkuperaiseen hankintamenoon. Aineeton hyddyke merkitdan
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taseeseen vain, jos hyédykkeen hankintameno on maaritettavissa
luotettavasti, ja jos on todennakaista, ettéd hyodykkeesta johtuva
taloudellinen hyoty koituu yrityksen hyvaksi.

Liiketoimintojen yhdistémisessa hankitut sopimukset ja
tavaramerkit kirjataan hankinta-ajankohdan kaypéan arvoon.
Niiden taloudellinen vaikutusaika on rajallinen, joten ne merki-
taan taseeseen hankintamenoon vahennettyna kertyneilla
poistoilla. Hankitut tietojarjestelmat aktivoidaan kyseisen ohjel-
miston hankinnasta ja kayttovalmiiksi 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 rahamaara on
omaisuuseran kaypé arvo vahennettynd luovutuksesta aiheu-
tuvilla menoilla tai sita korkeampi kayttéarvo. Kayttoarvolla
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 kirjan-
pitoarvo on suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva rahamaara.

Arvonalentumistappio kirjataan valittomasti tulosvaikutteisesti.
Mikali arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan
yksikkoon, kohdistetaan se ensin véhentamaan rahavirtaa tuot-
tavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja tamén jalkeen vahen-
tamaan muita yksikon omaisuuseria tasasuhteisesti. Arvonalen-
tumistappio perutaan, jos olosuhteissa on tapahtunut muutos
ja hyédykkeen kerrytettavissa oleva rahamaéara on muuttunut
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 liikketoimintamalliin ja sopi-
musperusteisiin rahavirtaominaisuuksiin. Hallinnointi- ja palvelu-
lilketoimintaan kuuluvat vieraan paaoman ehtoiset rahoitusvarat
kirjataan jaksotettuun hankintamenoon, koska niita pidetaan
yksinomaan sopimusperusteisten rahavirtojen saamiseksi, jotka
liittyvat ainoastaan paaoman ja koron maksuun. Likvidit kassan-
hallintatarkoituksessa tehdyt lyhytaikaiset vieraan paaoman
ehtoiset sijoitukset, esimerkiksi korkorahastoihin, kirjataan
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Sijoitustoiminnan pitkaai-
kaisia vieraan pdaoman ehtoisia sijoituksia pidetédan seké myyn-
titarkoituksessa etté sopimusperusteisten rahavirtojen (pdaoman
ja koron) saamiseksi ja konserni nimenomaisesti luokittelee ne
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi vahentaakseen
sijoitustoiminnan varojen voittojen ja tappioiden kirjanpitokasit-
telyn epajohdonmukaisuutta, koska konserni sijoitusyhteisona
hallinnoi ja arvioi naiden sijoitusten tuloksellisuutta kayvéan arvon
pohjalta yhtion investointistrategian mukaisesti.
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Transaktiomenot on siséllytetty rahoitusvarojen alkuperaiseen
kirjanpitoarvoon silloin, kun kyseessa on erd, jota ei arvosteta
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Kaikki rahoitusvarojen ostot
ja myynnit kirjataan kaupantekopaivana. Rahoitusvaroja kirjataan
taseesta pois silloin, kun konserni on menettéanyt sopimusperus-
teisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siirtényt merkittavilta
osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle. Rahoitusvarat luokitel-
laan lyhytaikaiseksi, mikali ne on hankittu kaupankayntitarkoituk-
sessa tai ne eraantyvat 12 kuukauden sisalla.

Kaypaan 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 padoman ehtoisia sijoituksia tai johdannaisinstrument-
teja. Vieraan paaoman ehtoiset rahoitusvarat luokitellaan myos
tahan ryhmaan, mikali niité pidetaan seka myyntitarkoituksessa
ettd sopimusperusteisten rahavirtojen saamiseksi ja jotka
CapMan sijoitusyhteiséna nimenomaisesti luokittelee alkupe-
raisen Kirjaamisen yhteydessa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviksi véhentaakseen sijoitustoiminnan varojen keskinaista
kirjanpitokésittelyn 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 myds 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 kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti.
Listatut osakkeet ja johdannaissopimukset arvostetaan kéypaan
arvoon kayttaen viimeista kaupantekokurssia toimivilla mark-
kinoilla tilinpaatospaivana. Lyhytaikaisten rahastosijoitusten
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kaypana arvona kéytetaan rahastojen substanssiarvoa tilinpaa-
tospaivana. Lyhytaikaiset korkosijoitukset arvostetaan kaypaén
arvoon kayttaen viimeistd kaupantekokurssia tilinpaatospaivana
tai epélikvidissa markkinassa vastapuolen maarittémaéan arvoon.
Lyhytaikaisiin varoihin sisaltyvien sijoitusten kaypien arvojen
muutokset seka osakesijoituksista saadut osinkotuotot ja korko-
sijoituksista saadut korkotuotot esitetaén tuloslaskelman rivilla
Sijoitusten kayvan arvon muutokset lukuun ottamatta johdannai-
sinstrumentteja, joita kaytetédan 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 myynti-
saamisten 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 yllapidetadn 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 velal-
listen 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-
taessaan konserni kayttaa syottotietoina saatavilla olevaa tilasto-
tietoa laiminlydnnin 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 rahavir-
toja koskevat velvoitteensa. Konserni katsoo lainasaamiseen liit-
tyvan luottoriskin lisdantyneen merkittavasti, kun siihen liittyvat
maksut ovat viivastyneet yli 30 paivaa, ja laiminlyénnin toteutu-
neen silloin, kun maksu on viivastynyt 90 paivaa, ellei maksun
suorittamatta jattaminen liity hallinnolliseen huolimattomuuteen.

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 ja
lopetetut toiminnot

Pitkaaikaiset omaisuuserat (tai luovutettavien erien ryhma) ja
lopetettuihin toimintoihin liittyvat omaisuuserét ja velat luoki-
tellaan myytavana oleviksi silloin kun on erittéin todennakaoista,
etta niiden kirjanpitoarvoa vastaava maara tulee kertymaan
padasiassa omaisuuseran myynnista jatkuvan kaytoén sijaan.
Myytéavana olevaksi luokittelun ehtojen katsotaan tayttyvan, kun
myynti on erittéin todennakdinen ja omaisuusera (tai luovu-
tettavien erien ryhma) on valittdmasti myytavissa nykyisessa
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kunnossaan yleisin ja tavanomaisin ehdoin, johto on sitoutunut
myyntiin ja myynnin odotetaan tapahtuvan vuoden kuluessa
luokittelusta.

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.

Toiminto luokitellaan lopetetuksi, mikali se on luovutettu tai
luokiteltu myytévéana olevaksi ja edustaa lisaksi erillista keskeista
lilketoiminta-aluetta, joka on selvasti erotettavissa ja on ollut
rahavirtaa tuottava yksikko tai niiden ryhmé toiminnassa olles-
saan. Lopetetut toiminnot esitetaan tuloslaskelmassa erillaan
jatkuvista toiminnoista, ja vertailukaudet oikaistaan vastaavasti.

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
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perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluiksi tulosvaikuttei-
sesti tasaerina vuokra-ajan kuluessa.

Muut vuokrasopimukset kirjataan taseeseen kayttdoikeus-
omaisuuseriksi ja niihin liittyviksi vuokrasopimusveloiksi. Tallaisia
vuokrasopimuksia ovat pddasiassa pitkaaikaiset toimitiloihin ja
tydsuhdeautoihin liittyvat vuokrasopimukset. Kayttéoikeusomai-
suuserat on esitetty taseen aineellisissa kayttoomaisuushyodyk-
keissa ja vuokrasopimusvelat on esitetty pitka- ja lyhytaikaisissa
korollisissa veloissa. Vuokra-aikana kaytetaan yleensa peruutta-
matonta vuokrakautta. Vuokrasopimusvelat esitetaan tulevien
vuokramaksujen nykyarvona ja niiden laskennassa kaytetty
diskonttokorko on yleensa maaritelty kayttéaen vuokralle ottajan
lisaluoton korkoa, koska vuokrasopimuksen sisdinen 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 merkitéaan 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. Eldakkeet on jarjestetty ulkopuolisten vakuutusyh-
tididen kautta.

Osakeperusteiset maksut

Pitkdaikaisen osakepohjaisen kannustinjarjestelman kaypa
arvo madritetaan osakepalkkion myéntamishetkella perustuen
sopimuksessa maaritettyyn osakekurssin lahtotasoon, sen
oletettuun todenngkoiseen kehitykseen suoritejakson aikana,

poistumaolettamaan seka arvioon jaettavista osingoista suori-
tejakson aikana, ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina
ansaintajakson aikana. Kulukirjausta oikaistaan, mikali poistu-
maolettama muuttuu tai mikali jarjestelyyn sidottuja osakeomis-
tuksia myydaan ansaintajakson aikana.

Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon niiden mydntamis-
hetkelld ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden
syntymisajanjakson aikana, jolla tarkoitetaan ajanjaksoa,
jonka kuluessa kaikkien oikeuden syntymisehtojen on maara
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 31.
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 kaytanndén mukaisesti paddoma-
rahaston hallinnointiyhtiona toimivalle vastuunalaiselle yhtio-
miehelle (eli CapManille) maksetaan hallinnointipalkkiota koko
rahaston toiminta-ajalta. Hallinnointipalkkio on muuttuva vastike
ja perustuu rahaston sijoitusperiodin aikana (tyypillisesti viisi
vuotta) rahaston alkuperaisiin paaomiin ja sen jalkeen rahaston
salkun hankintahintaan. Hallinnointipalkkiot ovat tyypillisesti
0,5-2,0 9% vuodessa riippuen siita, onko kyseessa kiinteisto-,
mezzanine- vai oman paaoman ehtoinen rahasto. Kiinteistora-
hastoissa hallinnointipalkkiota maksetaan myés sitoutuneelle
velkapadomalle. 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.
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Hallinnointiliiketoiminta sisaltad myos varainhoitopalveluja
instituutiosijoittajille, saativille seka varakkaille yksityishenkiloille
ja perheiden sijoitusyhtioille. Naista saatavat palkkiot kirjataan
ajan kuluessa, kun palvelu suoritetaan ja siihen liittyvd maarays-
valta siirtyy asiakkaalle lukuun ottamatta onnistumis- ja transak-

tiopalkkioita, jotka tuloutetaan kerralla, koska niihin liittyva suori-

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

Palveluiden myynti
CapManin palveluliiketoimintaan ei enaa sisélly aktiivisia jatkuvia
liilketoiminta-alueita. Siihen aiemmin siséltyneet ja tilikaudella
2024 myydyt CapMan Procurement Servicesin (CaPS) tarjoamat
hankintarengaspalvelut on luokiteltu lopetetuiksi toiminnoiksi.
Palveluliiketoimintaan sisaltyi 1.2.2023 saakka sijoittajille rapor-
tointi- ja back office -palveluja tarjonnut JAY Solutions Oy. Palve-
luista saatava myyntituotto kirjataan pasasiassa ajan kuluessa.
Joihinkin palveluliiketoimintaan aiemmin siséltyneiden varain-
hankintapalveluiden asiakassopimuksiin liittyy merkittava rahoi-
tuskomponentti, jolloin niiden transaktiohintaa maaritettaessa
luvattua vastikemaéaraa oikaistaan rahan aika-arvon ja asiakkaan
luotto-ominaisuuksien vaikutuksella.

Voitonjako-osuustuotot

Voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan sijoitustoiminnassa menes-
tyneen pdaomarahaston 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 hallinnoin-
tiyhtion sijoitusammattilaiset. CapManin kohdalla voitonjako-
osuustuotot jaetaan CapMan Oyj:n ja ko. rahaston sijoitustoimin-
nasta vastanneen tiimin kesken.

Voitonjakoon siirtyminen ja voitonjako-osuustuotot perustuvat
toteutuneisiin rahavirtoihin eivatka laskennalliseen, viela realisoi-
tumattomaan tuottoon. Voitonjako-osuustuottoja syntyy vaihte-
levasti irtautumisten toteutumisajankohdasta seké irtautuvien
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rahastojen voitonjakovaiheesta riippuen, minka vuoksi niiden
ennustaminen on vaikeaa.

Voitonjaon piiriin siirtyékseen rahaston on palautettava sijoit-
tajille kutsuttu pagoma, ja pagomalle vuotuinen etuoikeutettu
tuotto (ns. kynnystuotto, tyypillisesti vélilla 7-10 % IRR p.a.).
Kun rahasto on siirtynyt voitonjakoon, jaetaan loput rahaston
kassavirroista sijoittajien ja hallinnointiyhtion kesken. Talloin
kassavirran tyypillinen jakosuhde on 80 prosenttia sijoittajille ja
20 prosenttia hallinnointiyhtidlle. Voitonjakovaiheessa hallinnoin-
tiyhtid saa voitonjako-osuustuottoja kaikesta rahaston kassa-
virrasta, myos silloin kun sijoituskohteesta irtaudutaan alle sen
hankintahinnan.

Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun rahasto on siirtynyt
voitonjakoon ja voitonjako-osuus perustuu realisoituneisiin
rahavirtoihin ja johto on arvioinut olevan erittain todennékoista,
ettd 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. Téllainen 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 kayt-
taen odotusarvomallia, eli laskemalla todennakoisyyksilla
painotettu keskiarvo eri irtautumisvaihtoehtojen arvioidusta
lopputuloksesta. Tuloutettavaa méaaraa oikaistaan nain saadulla

takaisinmaksuriskin méaarélla ja eré on esitetty taseessa lyhyt-
aikaisissa siirtoveloissa.

Tuloverot

Konsernituloslaskelman verokulu muodostuu kauden verotet-
tavaan tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta.
Verot merkitaan tuloslaskelmaan, paitsi jos ne liittyvat muihin
laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan paaomaan kirjattuihin
eriin. Talldin myos vero kirjataan vastaavasti muihin laajan
tuloksen eriin tai suoraan omaan pdaomaan. Kauden verotet-
tavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta tulosta
kunkin maan voimassa olevan verokannan perusteella. Veroa
oikaistaan mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla veroilla. Tili-
kauden aikana konsernin verot kirjataan kayttéaen keskimaaraista,
arvioitua verokantaa.

Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpito-
arvon ja verotuksellisen arvon valilla. 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 tilinpaatéspaivaan
mennesséa saadettyja verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen
mennessa kaytannossa hyvaksytty.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset
tunnusluvut

CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja, kuten oikaistu
liikkevoitto (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 lisaksi. 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.
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vaihtoehtoisista tunnusluvuista edelleen lisaamaélla tai vahenta-

malla joitakin tuloslaskelmaeria, joista on poistettu vertailukelpoi-

suuteen vaikuttaneiden erien vaikutus. Tallainen 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 ikdan liiketoimintojen
hankintoihin ja myynteihin tai aineettomien omaisuuserien
myynteihin liittyvat merkittévat voitot tai tappiot, viranomaispéaa-
toksista aiheutuvat merkittavat kulut seka merkittavat voitonjako-
osuustuottojen takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin liittyvat
voitot tai tappiot.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja vaihtoehtoiset tunnus-

luvut on esitetty segmentti-informaation yhteydessa liitetie-
dossa 2.

Arvioiden kaytto

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edel-
lyttaa konsernin johdolta arvioiden tekemisté ja harkintaa
laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Tehdyt arviot ja oletukset
vaikuttavat tilinpaatoksessa taseen varojen, velkojen ja ehdol-
listen velkojen maaraan seka raportointikauden tuottojen ja
kulujen maaraan. Arvioilla on merkittava vaikutus konsernin
lilketulokseen. Arvioita ja oletuksia on kaytetty mm. liikearvon
arvonalentumistestauksessa, rahastosijoitusten kayvan arvon
madarittamisessa, aineettomien seka aineellisten hyddykkeiden
arvonalentumistestauksessa, poistoaikojen maarityksessa,
odotettavissa olevien luottotappioiden maarittamisessa seka
laskennallisten verojen kirjauksessa.

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maaritys

Rahastosijoitusten kdyvan arvon maarityksessa kaytettavat Inter-
national Private Equity and Venture Capital arvonmaaritysohjeet
ottavat huomioon erilaisia tekijoita kuten hinta, jolla sijoitus
tehtiin, sijoituksen luonne, paikalliset markkinaolosuhteet,
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listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, tdméanhetkinen seka
ennustettu operatiivinen tulos ja yhtioon tehdyt lisasijoitukset.
Arvonmaarityksessa joudutaan siksi kdayttamaan merkittavassa
madarin arvioita. Epalikvidien sijoitusten arvonmaaritykseen ja
arvojen pysyvyyteen liittyvan merkittavan epavarmuuden vuoksi
rahastojen kayvat arvot eivat valttamatta kuvaa sité hintaa, joka
sijoituksista saataisiin ne realisoitaessa.

Rahastosijoitusten arvonmaaritysta on kuvattu tarkemmin
litetiedossa 33.

Muiden sijoitusten kédyvén arvon maéritys

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

Liikearvon arvonalentumistestaus

Liikearvon arvonalentumistestaus tehdaan vuosittain. Kerrytet-
tavissa olevan rahamaaran arvioinnin kannalta merkittavimmat
oletukset koskevat liikevaihdon kasvuvauhtia, liikevoittomargi-
naalia, diskonttokorkoa seka jadnnosarvoa laskettaessa kaytet-

tavaa 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. Talloin lilketoimintasuunnitelman mukaisista rahavirta-
ennusteista on poistettu se osa liikevaihdosta ja lisékuluista,
joiden arvioidaan syntyvan toiminnan laajentamisen myota ja
nakyvan etupaassa asiakaskunnan ja henkildéstémaaréan kasvuna.

Liikearvon arvonalentumistestausta on kuvattu tarkemmin
litetiedossa 16.

CapManilla on kolme liiketoimintasegmenttia, jotka ovat Hallinnoin-
tiliiketoiminta, Palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta. Segmentti-
informaatio esitetaén jatkuvista toiminnoista.

Hallinnointiliiketoiminnassa CapMan hallinnoi padomarahas-
toja seka tarjoaa varainhoitopalvelua. Partnership-mallilla toimivat
sijoitustiimit sijoittavat pdaomarahastojen paaomia kohteisiin, jotka
ovat padasiassa pohjoismaisia listaamattomia yrityksia, kiinteistoja,
infrastruktuuri- ja luonnonvarakohteita. CapMan keraa rahastoihin
varoja pohjoismaisilta ja kansainvalisilta sijoittajilta. CapMan Wealth
tarjoaa kokonaisvaltaista listaamattoman ja listatun markkinan
varainhoitopalveluita pienemmille sijoittajille, kuten perheiden
sijoitusyhtidille, pienemmille instituutiosijoittajille seké varakkaille
yksityishenkildille. Hallinnointiliiketoiminnan tuotot muodostuvat
palkkiotuotoista ja rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista.
Palkkiotuottoihin lukeutuvat rahastoilta saatavat hallinnointipalkkiot,
jotka liittyvat CapManin asemaan rahastojen hallinnointiyhtiona,
palkkiot muista rahastojen hallinnointiin I&heisesti liittyvista palve-
luista seka varainhoitopalveluista saadut palkkiot.

Palveluliiketoiminnassa CapManilla ei ole enaa jaljella aktiivisia
jatkuvia liiketoiminta-alueita. Siihen aiemmin siséaltynyt hankinta-
rengaspalveluja tarjonnut CapMan Procurement Services (CaPS)
on luokiteltu lopetetuksi toiminnoksi ja sen myota poistettu Palvelu-
liilketoiminta-segmentisté seka tilikaudelta etté vertailukaudelta.
Jaljelle jaava osa palveluliiketoimintaa muodostuu siihen aiemmin
sisaltyneiden neuvonantopalveluista kertyneiden pitk&aikaisten
myyntisaamisten diskonttovaikutuksen purkautumisesta. Lisaksi
palveluliiketoimintaan sisaltyi 1.2.2023 saakka sijoittajille rapor-
tointi- ja back office -palveluja tarjonnut JAY Solutions.

Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa taseestaan pagomasijoi-
tusluokkaan ja pasasiassa omiin rahastoihin. Sijoitustoiminnan
tulonldhteita ovat sijoitusten kaypien arvojen kehitys seka irtautu-
misten ja juoksevien tuottojen, kuten korkojen ja osinkojen, myéta
realisoituneet tuotot.

Muu toiminta koostuu liiketoimintasegmenteille kohdistamat-
tomista konsernihallinnon toiminnoista. Téllaisia toimintoja ovat
osa konsernilaskennan, konserniviestinnédn ja ylimmén johdon
toiminnoista mukaan lukien osakeperusteiset maksut. Erdssé Muut
esitetdan myos liiketoimintasegmenttien valisten transaktioiden
eliminoinnit.
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2024 2024
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
Jatkuvat toiminnot: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Palkkiotuotot 52 443 266 593 53 303 Kauppahinta-allokaatiosta
Voitonjako-osuustuotot 4 318 4 318 alheutuvat. p?|stot o
Liikevaihto 56 761 266 593 57 621 Uudelleenjarjestelykulut 126
Liikevaihto, sisdinen Yritysostoihin liittyvat kulut 1083
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
yhteensa 2114
Materiaalit ja palvelut 0 0 Vertailukelpoinen katsauskauden tulos 11 498
Liiketoiminnan muut tuotot 5 6
Osakekohtainen tulos, senttia 2,8
Ty6suhde-etuuksista aiheutuvat kulut, ; ; ; 5
josta oa 474 0 _584 8272 33330 Zg;tﬁ;éukelpmsuuteen vaikuttavat erat, Lo
Palkat ja bonukset 24 474 0 -584 -7 660 -32718 Vertailukelf?oinen osakekohtainen
Osakeperusteiset maksut -612 -612 tulos, senttia 4,0
Poistot ja arvonalentumiset -2 096 0 -12 -336 -2 444
Liiketoiminnan muut kulut -7 696 0 -286 -4 999 -12981 Osakekohtainen tulos,
o ) laimennusvaikutuksella oikaistu,
Sisaiset palveluostot ja senttia 2,8
yleiskustannusten kohdistus -5 304 5 304 A } )
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat,
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 7 789 7 789 senttia 1,2
Vertailukelpoinen osakekohtainen
Liikevoitto 17 196 266 6 907 -7 708 16 660 tulos, laimennusvaikutuksella
oikaistu, senttiz 4,0
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat: Palkkiotuottojen kannattavuus:
K hinta-allokaati
a;gzgjvg?tgo?stgtaat'Osta T T Vertailukelpoinen liikevoitto 18 337 266 6 907 -6 473 19 037
Uudelleenjarjestelykulut 10 147 157 Vahennetaan:
Voitonjako- tuotot -4 318 -4 318
Yritysostoihin liittyvat kulut 1088 1088 ortonjaro-osuustuoto
ijoi kayva k -77 -77
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat Sijoitusten kayvan arvon muutokset 89 89
yhteensa 1141 1235 2377 Palkkiotuottojen kannattavuus 14 019 266 -882 -6 473 6 930
Vertailukelpoinen liikevoitto 18 337 266 6 907 -6 473 19 037
Liikevaihdon alueellinen jakauma:
Rahoitustuotot ja -kulut -4 324 Suomi 36 799
Tuloverot -2 952 Muut maat 20 821
Yhteensa 57 621
Tilikauden tulos 9 385
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2023 oikaistu

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni

1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Jatkuvat toiminnot:
Palkkiotuotot 45108 547 524 46 179
Voitonjako-osuustuotot 3126 3126
Liikevaihto, ulkoinen 48 234 547 524 49 305
Liikevaihto, sisdinen 3 44 -46
Materiaalit ja palvelut 0 0
Liiketoiminnan muut tuotot 57 19 76
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut,
josta -23 548 -147 -346 -8129 -32 169

Palkat ja bonukset -23 548 -147 -346 -7 160 -31199

Osakeperusteiset maksut 0 -970 -970
Poistot ja arvonalentumiset -1 048 -29 -14 -302 -1393
Liiketoiminnan muut kulut -6 648 -174 -139 -3938 -10 899
Yleiskustannusten kohdistus -4 781 -3 4783 0
Sijoitusten kayvan arvon muutokset -6 115 0 -6 115
Liikevoitto / -tappio 12 212 295 -6 614 -7 089 -1196
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Uudelleenjérjestelykulut 1 466 12 1478

Yritysostoihin liittyvat kulut 566 566
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
yhteensa 1 466 577 2043
Vertailukelpoinen liikevoitto 13678 295 -6 614 -6 512 847
Rahoitustuotot ja -kulut -696
Tuloverot 607
Tilikauden tulos -1285
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2023 oikaistu

Hallinnointi- Palvelu- Sijoitus- Muut ja Konserni

1000 EUR liiketoiminta liiketoiminta toiminta eliminoinnit yhteensa
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Uudelleenjérjestelykulut 1179

Yritysostoihin liittyvat kulut 566
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat
yhteensa 1744
Vertailukelpoinen tilikauden tulos 460
Osakekohtainen tulos, senttia -1,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat,
senttia 1,1
Vertailukelpoinen osakekohtainen
tulos, senttia -0,8
Osakekohtainen tulos,
laimennusvaikutuksella oikaistu,
senttia -1,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat,
senttia 1,1
Vertailukelpoinen osakekohtainen
tulos, laimennusvaikutuksella
oikaistu, senttia -0,8
Jatkuvien toimintojen palkkiotuottojen
kannattavuus:
Vertailukelpoinen liikevoitto 13678 295 -6 614 -6 512 847
Vahennetaan:

Voitonjako-osuustuotot -3126 -3126

Sijoitusten kayvan arvon muutokset 6115 0 6115
Palkkiotuottojen kannattavuus 10 552 295 -499 -6 512 3836
Liikevaihdon alueellinen jakauma:
Suomi 30 868
Muut maat 18 437
Yhteensa 49 305
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Asiakassopimuksista kirjatut myyntituotot koostuvat hallinnointipalkkioista, palveluiden myynneista
ja voitonjako-osuustuotoista. Liikevaihto sisaltaa vain jatkuvat toiminnot.
Hallinnointiliiketoiminnan liikevaihto kertyy paaasiassa pitkdaikaisista sopimuksista. Hallinnoin-
tipalkkiot kirjataan tyypillisesti ajan kuluessa, kun taas palveluiden myyntiin siséltyy seka tietylla
ajanhetkella kirjattavia transaktiopalkkioita seka ajan kuluessa kirjattavaa muuta palvelumyyntia
kuten varainhoitopalvelua ja kiinteistéjen hallinnointipalvelua. Voitonjako-osuustuotot tuloutetaan
tietylla ajanhetkelld. Palveluliiketoiminnan liikevaihto perustuu pitkdaikaisiin sopimuksiin ja sisaltaa

pelkastaan ajan kuluessa kirjattavia palkkioita. Segmentti-informaatiota koskevassa liitetiedossa 2 on
kuvattu tarkemmin kuhunkin segmenttiin siséltyvia 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.

2024

1000 EUR
Hallinnointipalkkiot

Palveluiden myynti
Voitonjako-osuustuotot

Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen

Asiakassopimuksista kirjatun
liitkevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava
litkevaihto

Tietylla ajanhetkelld tuloutettava
lilkevaihto

Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen
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Hallinnointi-
liiketoiminta

45 892
6551
4 318

56 761

52127

4634

56 761

Palveluliike-
toiminta

266

266

266

266

Sijoitus- Muut ja
toiminta eliminoinnit

593

593

593

598

Konserni
yhteensa

45 892
7411
4 318

57 621

52 987
4634

57 621

2023 oikaistu

1000 EUR

Hallinnointipalkkiot
Palveluiden myynti
Voitonjako-osuustuotot

Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen

Asiakassopimuksista kirjatun
liikevaihdon ajoittuminen:

Ajan kuluessa tuloutettava
liikevaihto

Tietylla ajanhetkella tuloutettava
litkevaihto

Liikevaihto asiakassopimuksista,
ulkoinen

Muut tuottoerat

Hallinnointi-
liiketoiminta

39 034
6074
3126

48 234

44 445

3788

48 234

Palveluliike-
toiminta

547

547

547

547

Sijoitus- Muut ja
toiminta eliminoinnit

524

524

524

524

Konserni
yhteensa

39 034
7 145
3126

49 305

45516
3788

49 305

2024 2023 oikaistu

76

Yhteensa

76
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5. Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut

6. Poistot ja arvonalentumiset

1000 EUR 2024 2023 oikaistu 1000 EUR 2024 2023 oikaistu
Palkat 27 979 26 462 Poistot hyddykeryhmittain
Elakekulut — maksupohjaiset jarjestelyt 3249 3717 Aineettomat hyodykkeet
Osakeperusteiset maksut 612 970 Muut aineettomat hyédykkeet 1158 86
Muut henkilésivukulut 1489 1021 Yhteensa 1158 86
Yhteensa 33 330 32169
Aineelliset kayttéomaisuushyddykkeet
Tiedot johdon tydsuhde-etuuksista esitetaan kohdassa 32. Lahipiiria koskevat tiedot. Koneet ja kalusto 76 87
Tuloslaskelmaan kirjatut osakeperusteiset maksut perustuvat mydnnetyn instrumentin kdypéaan Kayttooikeusomaisuuserat, toimitilat (IFRS 16) 1211 1209
aryoon. Tuloslaskelman kuluk|rJauk.sen vastaerapé gn oma paaoma, Jo.llclnn kuluklr]guksella e.l ole Kayttooikeusomaisuuserit, kone ja kalusto (IFRS 16) 0 11
vaikutusta oman paaoman kokonaismaaraan. Lisatietoa osakeperusteisista maksuista on esitetty -
Yhteensa 1287 1 307
kohdassa 31.
Konsernin henkilokunta keskimaarin 2024 2023 Poistot yhteensa 2 444 1393
Maittain
Suomi 149 133 Arvonalentumiset hyddykeryhmittéin
Ruotsi 27 28 Liikearvo 0 0
Tanska 12 10 Arvonalentumiset yhteenséa 0 0
Norja
Luxemburg 7. Liiketoiminnan muut kulut
Iso-Britannia L
1000 EUR 2024 2023 oikaistu
Yhteensa 200 183
Konsernin liiketoiminnan muihin kuluihin sisaltyvat seuraavat olennaisimmat
erat:
Segmenteittdin Muut henkilostokulut 1436 1283
Hallinointiliiketoiminta 137 119 Toimistokulut 684 611
Palveluliiketoiminta 10 13 Matka- ja edustuskulut 1 055 1263
Sijoitustoiminta ja muut 54 51 Ulkopuoliset palvelut 6784 5 894
Yhteensa 200 183 Muut kulut 3024 1848
Yhteensa 12 981 10 899
Lyhytaikaisiin vuokrasopimuksiin liittyvat kulut (IFRS 16) 145 96
Arvoltaan véhaisiin omaisuuseriin liittyvat vuokrakulut (IFRS 16) 121 173
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Tilintarkastajan palkkiot 9. Sijoitusten kayvan arvon muutokset

Ernst & Young -ketjuun kuuluville yhtidille, 1000 EUR 2024 2023 1000 EUR 2024 2023 oikaistu
Tilintarkastus 437 371 Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset ja rahoitusvarat

Veroneuvonta 19 57 Rahastosijoitukset 7 789 6115
Muut palvelut 92 33 Yhteensa 7789 6115
Yhteensa 548 461

Ernst & Young Oy:n suorittamat muut kuin tilintarkastuspalvelut CapMan-konsernin yhtigille tilikau- 10. Rahoitustuotot ia -kulut
della 2024 olivat yhteensa 111 (2023: 90) tuhatta euroa, jotka koostuivat veropalveluista 19 (2023: - Rahoitustuotot ja -kulu
57) tuhatta euroa ja muista palveluista 92 (2023: 33) tuhatta euroa. Tilikaudella 2024 27 (2023: 28) 1000 EUR 2024 2023 oikaistu

tuhatta euroa tilintarkastuspalkkioista liittyi lopetettuihin toimintoihin. Rahoitustuotot

Korkotuotot lainasaamisista 1582 1036
8. Liiketoiminnan rahavirtojen oikaisut ja vuokrasopimusten rahavirta Valuuttakurssivoitot 161 17
1000 EUR 2024 2023 oikaistu Rahoitusvelkojen kayvan arvon muutos 0 3122
Henkilostokulut 612 970 Muut rahoitustuotot 187
Poistot ja arvonalentumiset 2535 1 491 Yhteensa 1930 4174
Sijoitusten kayvan arvon muutos -7 789 6115
Tytéryritysten myyntivoitot -64 025 0 Rahoituskulut
Rahoitustuotot ja -kulut 4 330 687 Korkokulut rahoituslainoista -5213 -3809
Yrityshankintojen ja -myyntien kulut 5672 -71 Luottotappiovarauksen muutos =2 -68
Verot 4035 618 Muut rahoituskulut _548 _571
Muut oikaisut 35 _144 Vuokrasopimusvelkojen korkokulut (IFRS 16) -118 -168
Yhteensa _54 595 9666 Valuuttakurssitappiot -179 254
Yhteensa -6 253 -4 870
Vuokrasopimuksista lahteva rahavirta yhteensa (IFRS 16) -1 386 -1333
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2024 2023 oikaistu

1000 EUR 2024 2023 oikaistu Jatkuvat ja lopetetut toiminnot yhteensa:
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 3280 1 840 Konsernin tilikauden tulos (1000 EUR) 79 HEe 3392
Edellisten tilikausien verot _25 84 Maéaraysvallattomille omistajille kuuluva osuus (1000 EUR) -4 893 -2 047
Laskennalliset verot: Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos (1000 EUR) 68 573 1 346
Syntyneet ja purkautuneet véliaikaiset erot -303 -2 531
Yhteensa 2952 _607 Jatkuvat toiminnot:
Jatkuvien toimintojen tilikauden tulos (1000 EUR) 9 385 -1 285
. = = Jatkuvien toimintojen maaraysvallattomien omistajien osuus tilikauden
Tuloverojen tasmaytyslaskelma tuloksesta (1000 EUR) _4 579 _1707
1000 EUR 2024 2023 Emoyhtion omistajille kuuluva osuus jatkuvien toimintojen tilikauden
Tulos ennen veroja 12 336 _1 892 tuloksesta (1000 EUR) 4 806 -2 992
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 9 2467 378 Osakkeiden lukumaéran painotettu keskiarvo (1000 kpl) 173 807 158 574
A -
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat 80 90 Omat osakkeet (1000 kpl) = —26
Vi t tuotot 1337 1217 Osakkeiden lukumaéran painotettu keskiarvo osakekohtaisen tuloksen
‘erovapaat tuoto - - laskemiseksi (1000 kpl) 173 781 158 548
Osakepalkkiojérjestelma 5 -230
Muut vahennyskelvottomat kulut 577 158 Osakepohjaisten kannustinjarjestelmien vaikutus (1000 kpl) 599 1184
Ed?('j'iStt?U t_ilikagsi??;apgioistta ki‘rjaatmiltt_omient;/erostalamti(sten lliset Osakkeiden lukumaéaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella
ngoséna:ﬂ;'gten Ja tilikauden tappioista kirjaamattomat laskennailise 1082 931 oikaistun osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1000 kpl) 174 380 159 731
Edellisten tilikausien verot -24 83
Muut erot 102 _aa Emoyhtion omistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu osakekohtainen tulos:
Verot tuloslaskelmassa 2952 607 Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttia/osake) 39,5 0,8
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (senttia/osake) 39,3 0,8
Emoyhtion omistajille kuuluvasta jatkuvien toimintojen tuloksesta laskettu
osakekohtainen tulos:
Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden emoyhtién omistajille kuuluva Laimentamaton osakekohtainen tulos jatkuvista toiminnoista (senttid/osake) 2,8 -1,9
tulos tilikauden aikana ulkona olevien osakkeiden lukumaéaran painotetulla keskiarvolla, lukuun Laimennusvaikuuksella oikaistu osakekohtainen tulos jatkuvista toiminnoista
ottamatta osakkeita, jotka yritys itse on ostanut ja jotka esitetaan omina osakkeina. Laimentamaton (senttia/osake) 2,8 -1,9

osakekohtainen tulos jatkuvista toiminnoista lasketaan jakamalla emoyhtion omistajille kuuluva
osuus jatkuvien toimintojen tilikauden tuloksesta osakkeiden lukumaéaran painotetulla keskiarvolla,
lukuun ottamatta osakkeita, jotka yritys itse on ostanut ja jotka esitetaan omina osakkeina.

Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden lukuméaran
painotetussa keskiarvossa otetaan huomioon kaikkien laimentavien potentiaalisten kantaosakkeiden
osakkeiksi muuttamisesta johtuva laimentava vaikutus.
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CapMan allekirjoitti 4.10.2024 sopimuksen palveluliiketoimintaan kuuluneen tytaryhtionsa CapMan
Procurement Services (CaPS) Oy:n ("CaPS”) myynnista Proxer Bidco Oy:lle yhdessa tytaryhtion
maaraysvallattomien omistajien kanssa. CapManin omistus CaPSista ennen myyntia oli 92,7 % ja
kauppa toteutettiin 31.10.2024. Velaton kateishinta oli 70 milj. euroa, josta CapManin osuus on
64,9 milj. euroa, ja taman lisaksi CapManilla on oikeus enintaan 4,6 milj. euron lisékauppahintaan,
mikali CaPS tavoittaa tietyt operatiiviset tavoitteet vuonna 2025.

CapMan on luokitellut CaPS-liiketoiminnan lopetetuksi toiminnoksi ja oikaissut vertailuvuoden
tuloslaskelmatietoja ja segmentti-informaatiota vastaavasti. Liiketoiminnan myynnista syntynyt
tytéryhtidosakkeiden myyntivoitto véhennettyna siita aiheutuneilla neuvonantokuluilla ja onnis-
tumispalkkioilla siséltyvat lopetettuihin toimintoihin. CaPS muodosti lahes kokonaan CapManin
palveluliiketoimintasegmentin ja myynnin jalkeen CapManin palveluliiketoimintaan ei enaa jaa
aktiivista liiketoimintaa. CaPS-palveluliiketoiminnasta syntynyt liikevaihto syntyi kokonaan asiakas-
sopimuksista ja tuloutettiin ajan kuluessa.

Alla on esitetty lopetettujen toimintojen nettotuloksen erittely tilikaudella ja vertailukaudella:

1000 EUR 2024 2023
Liikevaihto, ulkoinen 9 533 10 059
Liiketoiminnan muut tuotot 3 3
Liiketoiminnan kulut -4 388 -4169
Liikevoitto 5148 5893
Rahoitustuotot ja -kulut -7 9
Lopetettujen toimintojen luovutuksesta syntynyt voitto* 60 025
Voitto ennen veroja 65 166 5902
Tuloverot
tavanomaisesta toiminnasta johtuvat -1 083 -1225
luovutuksesta aiheutuvat 0
Tulos verojen jalkeen 64 083 4677

*vahennettynéd neuvonantokuluilla ja onnistumispalkkioilla

Alla on esitetty lopetettujen toimintojen osuus liiketoiminnan, investointien ja rahoituksen nettoraha-
virroista:

1000 EUR 2024 2023
Liiketoiminnan nettorahavirta 4131 5028
Investointien nettorahavirta 59 039 0
Rahoituksen nettorahavirta -628 -295
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CapMan allekirjoitti 21.12.2023 sopimuksen Dasos Capital Oy:n koko osakekannan hankkimisesta
yhtion nykyisilta osakkeenomistajilta. Hankinta toteutettiin 1.3.2024 Suomen kilpailu- ja kuluttaja-
viraston ja Finanssivalvonnan hyvaksynnan ja tiettyjen Dasoksen hallinnoimien rahastojien sijoittajien
suostumusten saamisen jalkeen. Kauppahinta maksettiin suuntaamalla 17 672 761 uutta CapManin
osaketta Dasos Capital Oy:n omistajille, vastaten noin 10,0 %:n omistusosuutta CapManissa, ja 3,0
milj. euron kateisvastikkeella.

Liikkeeseen laskettujen uusien osakkeiden kaypa arvo on 34,4 milj. euroa, perustuen transak-
tiopaivan 1.3.2024 paatoskurssiin 1,948 euroa per osake, ja se kirjataan osakepadomaan. Kateis-
vastiketta oikaistiin Q3 2024:n aikana perustuen transaktiopaivan lopulliseen taseeseen, minka
seurauksena kateisvastike vaheni 0,2 milj. eurolla. CapMan on liséksi sitoutunut maksamaan myyjille
enintaan 5 milj. euron lisékauppahinnan, joka maaraytyy vuosien 2025 ja 2026 toteutuneiden
hallinnointipalkkioiden perusteella. Mahdollinen lisdkauppahinta maksetaan vuosina 2026 ja 2027
CapManin osakkeina.

Dasos Capital Oy on johtava metsa- ja luonnonvarasijoittamisen varainhoitaja Euroopassa seka
alan merkittévé toimija maailmanlaajuisesti. Dasos keskittyy kestévien metsasijoitusten, luonto-
kohteiden ja metsahiilinielujen hallinnointiin seka arvon kehittdmiseen Euroopassa ja kehittyvilla
markkinoilla. Dasoksen hallinnoimien rahastojen sijoittajat ovat koti- ja ulkomaisia instituutioita,
paaosin elake- ja vakuutusyhtioita. Yrityskauppa tukee lisaksi CapManin visiota olla vastuullisin
paaomasijoittaja Pohjoismaissa ja edistéda merkittavasti CapManin strategista tavoitetta kaksin-
kertaistaa hallinnoitavat paaomat 10 miljardiin euroon kuluvan strategiakauden aikana.

Hankinnasta syntyva liikearvo on 22,2 milj. euroa ja johtuu paaasiassa Dasos Capitalin ammat-
titaitoisesta henkildstosta, tulevaisuuden asiakkaista ja tuotteista sekd CapManin myynnillisista
synergioista seké muista synergioista, kuten kustannussynergioista.

Hankintahetkesta 1.3.2024 alkaen Dasos Capital on yhdistelty CapMan-konserniin taysimaa-
raisesti ja raportoitu osana CapManin Hallinnointiliiketoiminta-segmenttia. Tilikaudella konserni-
tuloslaskelman liikevaihtoon siséltyy 4,4 milj. euroa Dasos Capitalin myyntituottoja ja katsauskauden
tuloksesta Dasos Capital muodostaa 1,1 milj. euroa. Mikéali Dasos Capital olisi yhdistelty konserniin
1.1.2024 alkaen, olisi konsernin yhdistetty jatkuvien toimintojen liikevaihto ollut 58,4 milj. euroa ja
katsauskauden yhdistetty jatkuvien toimintojen tulos 9,6 milj. euroa.

Hankinnasta aiheutuneet kulut, 1,7 milj. euroa, on kirjattu konsernituloslaskelman eraan Liiketoi-
minnan muut kulut ja raportoitu segmenttiraportoinnin erédssa Muut ja eliminoinnit seka luokiteltu
vertailukelpoisuuteen vaikuttaviksi eriksi. Hankinnasta aiheutuneista kuluista 1,1 milj. euroa kirjattiin
tilikaudella ja 0,6 milj. euroa edellisella tilikaudella.

Kauppahinta-allokaatio on lopullinen. Seuraavassa taulukossa esitetdan kauppahinnan kohdista-
minen, eli vastike, hankittujen omaisuuserien ja velkojen kdypéa arvo hankintahetkella seké hankin-
nasta syntyva liikearvo:
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1000 EUR Kéypa arvo 1000 EUR Kéypa arvo
Vastike Méaraysvallattomien omistajien osuus* 58
Osakevastike (17 672 761 x 1,948 EUR) 34 427 Nettovarat (pl. liikearvo) 15187
Kéateisvastike 3010 Vastike 37 436
Vastike yhteenséa 37 436 Liikearvo 22 249
VARAT *arvostettuna suhteelliseen osuuteen kohteen yksil6itavissa olevista nettovaroista
Pitkdaikaiset varat
Asiakassuhteisiin liittyvét aineettomat omaisuuserét 13 278 Alla oIevas§a tau.lukossa on eritelty investointien rahavirrassa nakyva hankinnan
nettorahavirtavaikutus:
Markkinointiin liittyvat aineettomat omaisuuserat 260
Aineelliset kadyttdomaisuushyodykkeet 3 1000 EUR
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahastosijoitukset 3301 Kiteisvastike -3010
16 841 Hankinnasta aiheutuneet kulut -1 654
Lyhytaikaiset varat Hankitun tytaryhtion rahavarat hankintahetkella 10532
Myyntisaamiset ja muut saamiset 829 Tytdryhtididen hankinta, saaduilla rahavaroilla vahennettyna 5 869
Rahavarat 10532
11 361
Varat yhteensa 28 202
VELAT
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 3008
3008
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 2170
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 7779
9949
Velat yhteensa 12 957
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1000 EUR 2024 2023
Koneet ja kalusto

Hankintameno 1.1. 2521 2 498
Yrityshankinnat (ks. liitetieto 14) 3

Lisaykset 11 22
Muuntoerot -3 1
Hankintameno 31.12. 2532 2521
Kertyneet poistot 1.1. -2 334 -2 246
Tilikauden poisto -76 -87
Muuntoerot 2 -1
Kertyneet poistot 31.12. -2 408 -2 334
Kirjanpitoarvo 31.12. 124 187
Kayttooikeusomaisuuserat

Koneet ja kalusto (IFRS 16)

Lisaykset 0 0
Tilikauden poisto, jatkuvat toiminnot 0 -11
Kirjanpitoarvo 31.12. 0 0
Toimitilat (IFRS 16)

Lisaykset 151 1944
Tilikauden poisto, jatkuvat toiminnot -1211 -1 209
Tilikauden poisto, lopetetut toiminnot -87 -88
Kirjanpitoarvo 31.12. 2785 3932
Muut aineelliset hyodykkeet

Hankintamenol.1. 23 23
Kirjanpitoarvo 31.12. 23 23
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 2931 4142
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1000 EUR 2024 2023
Hankintameno 1.1. 20 581 20 581
Yrityshankinnat (ks. liitetieto 14) 22 249 0
Hankintameno 31.12. 42 830 20 581
Kertyneet arvonalentumiset 1.1. -12 695 -12 695
Kertyneet arvonalentumiset 31.12. -12 695 -12 695
Kirjanpitoarvo 31.12. 30135 7 886

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

1000 EUR 2024 2023
CapMan Wealth 7412 7412
Natural Capital 22 249

Muut 474 474
Yhteensa 30 135 7 886
CapMan Wealth

CapMan Wealthin (aiemmin CapMan Wealth Services) kerrytettavissa oleva rahamaara on maéaritetty
perustuen kayttdarvoon, joka maaritelldan viiden vuoden rahavirtojen nykyarvona perustuen johdon
hyvaksymaan liiketoimintasuunnitelmaan, josta on poistettu sellaiset tulevaisuuden rahavirrat, joiden
perustana on henkildstomaaran kasvattamisen mukanaan tuoma lisamyynti ja jotka siten liittyvat
toiminnan laajentamiseen ja suorituskyvyn lisadmiseen. Suunnittelukauden ylittavat rahavirrat on
laskettu ns. loppuarvomenetelmalla. Testauksessa kaytetyt keskeiset oletukset on esitetty ao. taulu-
kossa.

2024 2023
Diskonttokorko ennen veroja 19,0 9% 16,8 9%,
Myynnin keskimaarainen vuotuinen kasvuolettama 14,3 9% 18,0 %
Keskimaarainen liikevoittomarginaali 21,7 % 35,2 %
Loppuarvojakson kasvuolettama jaannésarvoa laskettaessa 2,0% 1,0%
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Natural Capital

Tilikauden aikana hankittu Dasos Capital Oy muodostaa uuden rahavirtaa tuottavan yksikén Natural
Capital, jolle on kohdistettu liikearvoa 22,2 milj. euroa (ks. tarkemmin liitetieto 14 Yrityshankinnat).
Rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettévissa oleva rahamaara on maaritetty perustuen kayttéarvoon,
joka maéaritellaén viiden vuoden rahavirtojen nykyarvona perustuen johdon hyvaksymaan liiketoi-
mintasuunnitelmaan. Suunnittelukauden ylittavat rahavirrat on laskettu ns. loppuarvomenetelmalla.
Testauksessa kaytetyt keskeiset oletukset on esitetty ao. taulukossa.

2024 2023
Diskonttokorko ennen veroja 15,6 9% -
Myynnin keskimaaréinen vuotuinen kasvuolettama 13,3 % -
Keskimaarainen liikevoittomarginaali 52,0 % -
Loppuarvojakson kasvuolettama jadnnosarvoa laskettaessa 2,0% -

Molemien rahavirtaa tuottavien yksikoiden diskonttokorkoa maariteltdesséa on kaytetty verrokkiryh-
mana listattuja kotimaisia ja ulkomaisia varainhoitajia ja oman pagoman kustannuksen riskipree-
mioon on sisallytetty Suomen maariskin liséksi yrityskokoon liittyva riskikomponentti. Riskittomana
korkona on kaytetty Saksan valtion 10-vuotisen lainan korkoa. Arvonalentumistestin perusteella
millekdan rahavirtaa tuottavalle yksikdlle kohdistetun liikkearvon ei todettu olevan arvoltaan alentunut.
CapMan Wealthin kerrytettavissa oleva rahamaara ylittaa sen kirjanpitoarvon noin 2,5 milj. eurolla ja
Natural Capitalin kerrytettévissa oleva rahamaéara ylittaa sen kirjanpitoarvon noin 1,5 milj. eurolla.

CapMan Wealhin arvonalentumistesti on herkin liikevoittomarginaalin ja myynnin kasvuvauhdin
muutoksille suunnittelukauden aikana. Tehdyn herkkyysanalyysin perusteella liikevoittomarginaalin
jaaminen 7 prosenttiyksikkoa tai myynnin suunnittelukauden aikaisen vuotuisen kasvuvauhdin
jaaminen 10 prosenttiyksikkod alemmaksi johtaisi tilanteeseen, jossa rahavirtaa tuottavan yksikon
kerrytettavissa oleva rahaméaré olisi yhta suuri kuin sen kirjanpitoarvo. Minkaan muun keskeisen
oletuksen jokseenkin mahdollinen muutos johtaisi arvonalentumistappion kirjaamiseen.

Natural Capitalin arvonalentumistesti on herkin diskonttokoron, liikevoittomarginaalin ja loppu-
arvojakson kasvuolettaman muutoksille. Tehdyn herkkyysanalyysin perusteella diskonttokoron
1,0 prosenttiyksikdn nousu, liikevoittomarginaalin jaaminen 2,3 prosenttiyksikkod alemmaksi tai
loppuarvojakson kasvuolettaman supistumien 0,7 prosenttiyksikollé johtaisi tilanteeseen, jossa
rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissé oleva rahamaara olisi yhta suuri kuin sen kirjanpitoarvo.
Minkaan muun keskeisen oletuksen jokseenkin mahdollinen muutos ei johtaisi arvonalentumistap-
pion kirjaamiseen.
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17. Muut aineettomat hyodykkeet

1000 EUR 2024 2023
Hankintameno 1.1. 6616 6616
Yrityshankinnat (ks. liitetieto 14) 13538 0
Lisaykset 33 16
Siirrot erien valilla 0 0
Siirto myytévana oleviksi luokiteltuihin pitk&aikaisiin varoihin 0 -16
Hankintameno 31.12. 20 187 6616
Kertyneet poistot 1.1. -6 605 -6 516
Tilikauden poisto -1161 -96
Siirto myytavana oleviksi luokiteltuihin pitkaaikaisiin varoihin 0 7
Vahennykset -32 0
Kertyneet poistot 31.12. -7 798 -6 605
Kirjanpitoarvo 31.12. 12 388 10

Muut aineettomat hyddykkeet sisaltavat tilikauden aikana hankitun Natural Capital -liiketoiminnan
myoté tulleita asiakassuhteisiin ja markkinointiin liittyvia aineettomia omaisuuseria (liitetieto 14).
Asiakassuhteisiin liittyvien omaisuuserien taloudellinen vaikutusaika ja poistoaika on 10 ja markki-

nointiin liittyvien omaisuuserien 5 vuotta.
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18. Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset

Rahastosijoitukset

1000 EUR 2024 2023
Tilikauden alussa 158 907 169 063
Lisaykset 19017 18 097
Yrityshankinnat (ks. liitetieto 14) 3301 0
Palautukset -10 054 -17 615
Vahennykset -15 623 -3975
Kayvan arvon muutos 7 746 -5 926
Siirrot 3927 -737
Tilikauden lopussa 167 221 158 907

Rahastosijoitukset sijoitusalueittain kauden lopussa*

Buyout 31 467 28 314
Credit 5917 6 048
Russia 0 589
Real Estate 39 262 40 449
Growth equity 15023 15170
Infra 17 684 10 059
Special Situations 3789 3105
Natural Capital 2917

Rahastojen rahastot 8 286 16 694
Ulkopuoliset Venture Capital -rahastot 38 626 38 085
Muut sijoitusalueet 4 250 394
Yhteensa 167 221 158 907

*Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund Investments SICAV-SIF -tytaryhtio, jonka kaypa arvo on 111,3
milj. euroa. Kaypa arvo sisaltaa rahavaroja 4,0 milj. euroa.

Muut sijoitukset 2024 2023
Tilikauden alussa 508 434
Lisaykset 42 46
Kayvan arvon muutos 21 28
Tilikauden lopussa 571 508
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1000 EUR 2024 2023
Myyntisaamiset 3426 4134
Lainasaamiset 3541 2 307
Muut saamiset 84 84
Siirtosaamiset 0 0
Yhteensa 7 052 6525

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

Pitkaaikaiset lainasaamiset sisaltavat paaasiassa sijoitustiimeille mydnnettyja rinnakkaissijoituk-
siin liittyvia lainasaamisia.

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

Seka tilikauden 2024 etta edellisen tilikauden 2023 paattyessa koko voimassaoloajalta odotet-
tavissa olevia luottotappioita vastaava vahennysera liittyy luottoriskin johdosta arvoltaan alentunei-
siin lainasaamisiin aiempien tai nykyisten sijoitustiimien hallinnoimilta yhti¢ilta, jotka ovat tehneet
rinnakkaissijoituksia CapManin hallinnoimiin rahastoihin. Merkittdvimmat 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 todennakéiselta, etta CapMan saisi lainapadoman ja kertyneet korot takaisin taysi-
maaraisina. 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 néiden lainojen ja kertyneiden
korkojen taysimaaraisen takaisinsaamisen olevan todennakoista.
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1000 EUR 2024 2023
Lainasaamiset, brutto 5190 3909
Luottotappiota koskeva vahennysera 12 kuukaudelta -68 -22
Luottotappiota koskeva vahennysera koko voimassaoloajalta -1 581 -1581
Lainasaamiset, netto 3541 2 307
Pitkaaikaiset muut saamiset liittyvat padasiassa vuokravakuuksiin.
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2024 aikana:

Kirjattu Kirjattu

tulos- omaan

1000 EUR 31.12.2023 laskelmaan Muuntoerot pddomaan 31.12.2024
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot ja véaliaikaiset erot 1 896 -163 0 0 1733
Yhteensa 1 896 -163 0 0 1733
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja véliaikaiset erot 148 —246 -1 2 708 2 609
Realisoitumattomat arvonmuutokset 5843 -215 0 300 5928
Yhteensa 5991 -461 -1 3008 8537
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 véliaikaiset erot 1790 106 0 0 1 896
Yhteensa 1790 106 0 0 1896
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1261 -1113 0 0 148
Realisoitumattomat arvonmuutokset 7157 -1314 0 0 5843
Yhteensa 8418 -2 427 0 0 5991
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21. Myyntisaamiset ja muut saamiset

22. Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

1000 EUR 2024 2023 1000 EUR 2024 2023
Myyntisaamiset 9621 8 875 Johdannaissaamiset 0 116
Lainasaamiset 254 815 Korkorahastosijoitukset 3790 159
Siirtosaamiset 1783 1839 Yhteensa 3790 275
Muut saamiset 15702 8 853
Yhteensa 27 360 20 382 Johdannaisten kayvat arvot
Valuuttatermiinit =77 116

Varausmatriisiin pohjautuva myyntisaamisten odotettavissa olevia luottotappioita koskeva Yhteensi 77 116
vahennysera on esitetty alla:

2024 2023 Johdannaisten nimellisarvot
Myyntisaamiset, brutto 9727 9 007 Valuuttatermiinit 4 484 5 320
Luottotappiota koskeva vahennysera -106 -132 Yhteensa 4 484 5 320
Myyntisaamiset, netto 9621 8 875

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

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

Lainasaamiset koostuvat pagosin lahipiirille tai muille tydntekijoille mydnnetyisté lyhytaikaisista
lainoista.

Siirtosaamiset koostuvat padosin ennakkomaksuista.

Muut saamiset koostuvat paaosin vield laskuttamattomista, liikevaihtoon tuloutetuista palkkioista,
edelleen veloitettavista kuluista, kauden verosaamisista ja myytyjen rahoitusvarojen kauppahinta-
saamisista.

Lyhyt- ja pitkdaikaiset myynti- ja muut saamiset valuutoittain tilinpaatoshetkella

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuuttamaara euromaara osuus
EUR 26 770 78 %
usD 4799 4619 13%
SEK 12430 1 085 3%
GBP 69 83 0%
DKK 13789 1849 5%
NOK 72 6 0%
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Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat siséltavat 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 merkittédessa
alkuperdiseen hankintamenoon ja sen jalkeen raportointikauden paattymispaivan kdypaan arvoon.
Johdannaisten kayvat arvot perustuvat markkina-arvoihin tai arvoihin, jotka on johdettu markkina-
arvoista raportointikauden paattymispaivana (kaypien arvojen hierarkiataso 2). Ulkomaanrahan
madraisten myyntisaamisten kurssivaihtelut kirjataan liikevaihtoon ja johdannaisten kéyvéan arvon
muutos kohdistetaan myyntisaamisia suojaavan vaikutuksen osalta liikevaihtoon ja muilta osin
rahoituseriin.
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1000 EUR 2024 2023
Pankkitilit 78 756 40 144
Rahamarkkinarahastot 11 386 872
Yhteensa 90 142 41017

Rahavarat koostuvat pankkitileista ja lyhytaikaisista likvideisté rahamarkkinarahastosijoituksista.
Edellisen tilikauden paattyessa rahavaroista 2,0 milj. euroa liittyi tilikauden 2019 aikana toteutetun
hotellikiinteistérahaston jarjestelyyn eika ollut konsernin kaytettavissa.

1000 kpl B-osakkeet* Yhteensa*
1.1.2023 158 029 158 029
Osakepalkkio-ohjelman suunnattu maksuton osakeanti 794 794
31.12.2023 158 823 158 823
Suunnattu osakeanti yrityshankinnan yhteydessa 17 673 17 673
Osakepalkkio-ohjelman suunnattu maksuton osakeanti 356 356
31.12.2024 176 852 176 852
*Lukuun ottamatta yhtion hallussa olevia omia osakkeita 26 299 kpl.
Osake- Ylikurssi- Muut

1 000 euroa padoma rahasto rahastot Yhteensa
1.1.2023 772 38 968 35 425 75 165
Paaomanpalautus -14 311 -14 311
31.12.2023 772 38 968 21114 60 854
Suunnattu osakeanti yrityshankinnan yhteydessa 34 427 34 427
31.12.2024 35 199 38 968 21114 95 281

Muut rahastot

Tilikauden aikana osa toteutetun yrityshankinnan (ks. liitetieto 14) kauppahinnasta maksettiin
lilkkeeseen lasketuilla uusilla osakkeilla, miké kasvatti osakkeiden lukumaaraa ja osakepaidomaa.
Liséksi osakepalkkio-ohjelmaan 2022-25 liittyen tilikauden aikana annettiin vastikkeetta 356 062
kappaletta yhtion uusia osakkeita suunnatussa osakeannissa. Edellisen tilikauden aikana vuoden
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2023-23 osakepalkkio-ohjelman lopullisen palkkioiden maksun yhteydessa annettiin vastikkeetta
794 419 kappaletta yhtioén uusia osakkeita suunnatusta osakeannissa. Edellisen tilikauden aikana
sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta (SVOP) vahennettiin maksettu paaomanpalautus.
Osakepalkkiojarjestelmat on esitetty kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Muuntoerot
Muuntoerot-rahasto sisaltaa ulkomaisten yksikkojen tilinpaatdsten muuntamisesta syntyneet muun-
toerot.

Maksetut ja ehdotetut osingot ja padomanpalautukset

Yhtiokokous paatti 27.3.2024 jakaa tilikaudelta 2023 osinkoa 0,06 euroa per osake, yhteensa 10,6
milj. euroa, ja maksaa sen yhdessa erassa. Osinko maksettiin 9.4.2024. Yhtickokous valtuutti lisaksi
hallituksen paattamaan maksimissaan 0,04 euron lisédosingosta per osake. Hallitus paatti 18.9.2024
pidetyssa kokouksessaan 0,04 euron osakekohtaisesta lisaosingosta, joka maksettiin 27.9.2024.
Lisdosingon kokonaismaéara oli 7,1 milj. euroa.

CapMan Oyj:n jakokelpoiset varat 31.12.2024 ovat noin 88,3 miljoonaa euroa. Hallituksen
Yhtickokoukselle tekema paatésehdotus on yhdistetty ehdotus osingonjaosta seka hallituksen
valtuuttamisesta paattamaan lisaosingosta. Hallitus arvioi, etta 31.12.2024 paattyneelta tilikau-
delta osinkoa jaettaisiin kokonaisuudessaan yhteensa 0,14 euroa osakkeelta. Hallitus ehdottaa
Yhtiokokoukselle, etta 31.12.2024 paattyneelta tilikaudelta jaettaisiin osinkoa yhteensa 0,07 euroa
osakkeelta vuodelta 2024 vahvistetun taseen perusteella. Osinko maksettaisiin osakkeenomistajalle,
joka maksun tasmaytyspaivana 27.3.2025 on merkitty osakkeenomistajaksi Euroclear Finland Oy:n
pitémaan Yhtion osakasluetteloon. Osingon maksupaiva olisi 3.4.2025. Lisaksi hallitus ehdottaa
Yhtickokoukselle, etta hallitus valtuutettaisiin paattamaan lisaosingosta enintédan 0,07 euroa osak-
keelta. Valtuutus olisi voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen saakka. Hallitus
paattaisi lisdosingosta kokouksessaan, joka on suunniteltu pidettavaksi 15.9.2025.

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.

Omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvat sopimukset

CapMan Oyj:lla ei ollut 31.12.2024 tiedossa yhtion omistukseen ja danivallan kayttoon liittyvia
sopimuksia tai jarjestelyita, jotka ovat omiaan vaikuttamaan olennaisesti CapMan Qyj:n osakkeiden
arvoon.
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25. Pitkaaikaiset korolliset velat

27. Ostovelat ja muut velat - lyhytaikaiset

1000 EUR 2024 2023 1000 EUR 2024 2023
Joukkovelkakirjalainat 99 607 89 750 Ostovelat 1284 2101
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 1 655 2720 Saadut ennakot 83 761
Yhteensa 101 262 92 470 Siirtovelat 16 208 14178

Yrityshankintoihin liittyvét velat 0 3842
Tilikauden aikana CapMan laski liilkkeeseen 60 milj. euron vakuudettoman kestavyystavoitteisiin Johdannaisvelat 77 0
sidotun joukkovelkakirjalainan, joka eraantyy 10.6.2029 ja jolle maksetaan kiinteaa 6,5 %:n kerran Muut velat 1725 3274
vuodessa maksettavaa korkoa. CapMan lunasti samalla paaosan vuonna 2020 liikkeeseen lasketusta Yhteensi 19 378 24 155

50 milj. euron joukkovelkakirjalainasta takaisin ja sen loppuosuuden joulukuussa 2024. CapManilla
on myos huhtikussa 2022 liikkeeseen laskettu 40 milj. euron vakuudeton kiinteakorkoinen kesta-
vyystavoitteisiin sidottu joukkovelkakirjalaina, joka eraantyy 13.4.2027 ja jolle maksetaan 4,5 %:n
vuotuista, kerran vuodessa maksettavaa kuponkikorkoa.

26. Muut pitkaaikaiset velat

1000 EUR 2024 2023
Muut velat 547 484
Yhteensa 547 484

Muut pitkaaikaiset velat ovat korottomia ja liittyvat maksuperusteisiin eldkevelvoitteisiin.
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Ostovelat eraantyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, eika niihin sisélly eraantynytté velkaa.

Saadut ennakot ovat asiakassopimuksiin perustuvia velkoja.

Merkittavimmat erét siirtoveloissa liittyvat palkka- ja sosiaalikulujaksotuksiin.

Edellisella tilikaudella yrityshankintoihin liittyvat velat koostuivat symmetrisesta tytaryhtion
maaraysvallattomien omistajien kanssa solmitusta osto- ja myyntioptiosta, joka oli arvostettu
kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti ja jonka kéyvén arvon muutos oli kirjattu rahoitustuottoihin tai
-kuluihin.

Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpaatoshetkella

Ostovelat ja muut velat valuuttamaara euromaara osuus
EUR 15 622 81 %
SEK 26 394 2303 129
GBP 457 551 3%
DKK 5714 766 49
NOK 1597 135 1%
28. Lyhytaikaiset rahoitusvelat

1000 EUR 2024 2023
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 1271 1323
Velka méaaréysvallattomille omistajille 0 63
Yhteensa 1271 1386
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29. Rahoitusvarat ja -velat

Rahoitusvarat
Kirjanpito-

1000 EUR Liitetieto arvo  Kaypa arvo
2024
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset

Rahastosijoitukset 18 167 221 167 221

Muut sijoitukset* 18 571 571
Lainasaamiset 19 3795 3795
Myyntisaamiset ja muut saamiset 19,21 30616 30616
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat lyhytaikaiset
rahoitusvarat 22 3790 3790
Rahavarat 23 90 142 90 142
Yhteensa 296 135 296 135

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

Rahoitusvarat
1000 EUR
2023
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset
Rahastosijoitukset 18 158 907 158 907
Muut sijoitukset® 18 508 508
Lainasaamiset 19 3122 3122
Myyntisaamiset ja muut saamiset 19, 21 23785 23785
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
lyhytaikaiset rahoitusvarat 22 275 275
Rahavarat 23 41017 41017
Yhteensa 227 614 227 614

*Muut sijoitukset kasittavat rahoitusvarat, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi
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Rahoitusvelat

Kirjanpito-
1000 EUR Liitetieto arvo  Kadypa arvo
2024
Pitkaaikaiset korolliset velat 25 101 262 101 262
Pitkaaikaiset korottomat velat 26 547 547
Ostovelat ja muut velat 27 19 378 19 378
Lyhytaikaiset korolliset velat 28 1271 1271
Yhteensa 122 458 122 458
Rahoitusvelat
1000 EUR
2023
Pitkaaikaiset korolliset velat 25 92 470 92 470
Pitkaaikaiset korottomat velat 26 484 484
Ostovelat ja muut velat 27 24 154 24 154
Lyhytaikaiset korolliset velat 28 1 386 1386
Yhteensa 118 494 118 494
Rahoitusvelkojen tasmaytyslaskelma
Rahoitusvelkojen tasmaytyslaskelma 2024 2023
Rahavarat 90 142 41017
Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat -1271 -1 386
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat -101 262 -92 470
Nettovelka -12 391 -52 839
Rahavarat 90 142 41017
Korolliset velat, vaihtuvakorkoiset -2 926 -4 106
Korolliset velat, kiinteakorkoiset -99 607 -89 750
Nettovelka -12 391 -52 839
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Rahoituksesta johtuvien korollisten velkojen muutokset

Rahavirran Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
muutoksen Muut
1000 EUR 1.1.2024 vaikutus  muutokset 31.12.2024 1000 EUR 2024 2023
2024 Omasta puolesta annetut vakuudet
Pitkaaikaiset rahoitusvelat 89 750 9566 291 99 607 Yrityskiinnitykset 60 000 60 000
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat 2720 -1216 151 1 655
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 63 0 -63 0 Muut vastuusitoumukset 1132 1239
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat 1323 -52 0 1271
Yhteensa 93 856 8 299 379 102 533 Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin
sijoitusalueittain
Rahavirran BUyOUt 14 886 17 942
muutoksen Muut ;
1000 EUR 1.1.2023 vaikutus  muutokset 31.12.2023 Credit 2527 3127
Russia 1 066 1 066
2023
Real Estate 6 432 5916
Pitkaaikaiset rahoitusvelat 89 650 0 100 89 750
Muut 1489 1489
Pitkaaikaiset vuokrasopimusvelat 2204 -1159 1675 2720 i
Rahastojen rahastot 245 245
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 52 11 63 i
o i Growth equity 10 569 19243
Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat 1 060 -5 268 1323
Infra 8 230 10151
Yhteensa 92 966 -1 154 2044 93 856 . i .
Special Situations 3462 4 507
Natural Capital 43
CapMan Wealth Services -rahastot 16 031 15511
Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 265 3703
Ulkopuoliset Venture Capital -rahastot 1 583 2290
Yhteensa 66 829 85 190
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CapManilla on tilinpaatdshetkella voimassa yksi yhtion avainhenkiloille suunnattu sijoitukseen
perustuva pitkan aikavalin osakepohjainen kannustinjarjestelma, Osakepalkkio-ohjelma 2022-25.
Osakepalkkio-ohjelma 2020-2023 on paattynyt edellisten tilikauden aikana, jolloin siihen liittyneet

palkkiot on maksettu. Osakepalkkio-ohjelmia kaytetaan sitouttamisen valineena johdon ja avainhenki-

I6iden seké yhtion osakkeenomistajien intressien yhdenmukaistamiseksi. Sijoitukseen perustuvassa
osakepohjaisessa kannustinjarjestelméassa yhtion avainhenkil6t sitoutuvat yhtién omistaja-arvon
kehitykseen sijoittamalla merkittavan summan yhtion osakkeisiin.

Vuoden 2022 sijoitukseen perustuvassa pitkan aikavalin kannustinjarjestelmasséa on kolme
ansaintajaksoa, jotka alkoivat 1.4.2022 ja paattyvat 31.3.2023, 31.3.2024 ja 31.3.2025. Osallis-
tujat voivat ansaita jokaiselta ansaintajaksolta suoriteperusteisen palkkion seké omaan sijoitukseen
suhteutetun palkkion jaksolta 2022-25. Ohjelman palkkiot maksetaan vuosina 2024, 2025 ja
2026. Tilikauden 2024 aikana maksettiin ansaintajaksolta 1.4.2022-31.3.2023 palkkiona 356 062
osaketta seka ennakonpidatysvelvoitteiden kattamiseksi rahana suoritettu osuus, joiden yhteismaéra
oli 1,2 milj. euroa.

Ohjelman tarkoituksena on yhtenaistaa palkitsemista CapManin kestévyysagendan mukaisesti,
sitouttaa ohjelman osallistujat yhtioon ja tarjota heille kilpailukykyinen yhtion osakkeiden omista-
miseen, ansaintaan ja kertymiseen perustuva palkkiojérjestelma. Palkkion saaminen jarjestelmasta
edellyttaa, etta osallistuja hankkii yhtion osakkeita tai kohdentaa jéarjestelmaan ennestaén omis-
tamiaan yhtion osakkeita hallituksen paattaman maaran. Jarjestelman suoriteperusteinen palkkio
perustuu yhtion osakkeen kokonaistuottoon (TSR) ja osallistujan tyo- tai toimisuhteeseen palkkion
maksuhetkella. Jarjestelma on luonteeltaan omana pddomana maksettava, ja siind osallistujat
ansaitsevat tietyn maaran osakkeita (brutto), joka voidaan jakaa osakkeina maksettavaan (netto) ja
ennakonpidatysvelvoitteiden kattamiseksi rahana maksettavaan osaan. Hallitus paattaé annetaanko
palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa olevia osakkeita. Jarjestelman piirissa on tilinpaatos-
hetkella 22 henkilod, mukaan lukien CapManin johtoryhmén jasenet.

Sijoitukseen perustuvien kannustinjarjestelmien kaypa arvo on maaritetty myontamishetkella ja
kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson kuluessa. Jérjestelyn kaypa
arvo on maaritetty Monte Carlo -simulaatiolla, jonka sycttotietoja ovat osakkeen hinta myéntamis-
hetkella, jarjestelyn voimassaoloajaksi ennustettu annualisoitu volatiliteetti, riskiton korkokanta,
odotettavissa olevat osingot seka ansaittavien osakepalkkioiden lukumaéra osakkeen hinnan eri
tavoitetasoilla. Simulaatiossa on mallinnettu osakkeen hinnan kehittymista ansaintajakson/-jaksojen
aikana ja siten jarjestelyn ehtojen mukaisten tavoitetasojen saavuttamisen myétéd myonnettavien
osakepalkkioiden lukumadaraa. Kaypéaa arvoa alentavina tekijoina on huomioitu jarjestelyn ehtojen
mukainen osakepalkkioiden maksun jalkeinen luovuttamiskielto (ns. lock-up -jakso) sekd poistuma-
olettama.

Omana paaomana maksettavien osakeperusteisten liiketoimien tilikaudella kirjattujen kulujen
yhteismaara oli 0,6 milj. euroa (1,0 milj. euroa). Yhtiolle ei ole aiheutunut velkoja osakeperusteisesti
maksettavista liiketoimista. Yhtion osakkeen tilinpaatospaivan paatdskurssiin perustuen yhtio arvioi

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2024 67

pidattavansa 0,3 milj. euroa tulevien ennakonpidatysvelvoitteiden kattamiseksi jaljella olevan osake-
palkkio-ohjelman 2022-25 osalta.

Sijoitukseen perustuvien kannustinjarjestelmien keskeiset ehdot on esitetty alla olevassa taulukossa.

Osakepalkkio-

ohjelma

Sijoitukseen perustuvat kannustinjédrjestelmat 2022-2025
Mydntamispaiva 13.4.2022
Oikeuden syntymisajanjakso alkaa 13.4.2022
13.4.2024,

13.4.2025 ja

Oikeuden syntymisajanjakso(t) paattyy/paattyvat 13.4.2026
Osakkeen hinta mydntéamishetkella, euroa 2,420
Osakkeen hinta tilikauden paattyessa, euroa 1,714
Ennustettu volatiliteetti 26 %
Riskiton korko 1,0%
Odotettavissa olevien osinkojen nykyarvo myontamispaivana, euroa 0,63
Poistumaolettama 0%
Kéayvan arvon liséys (+) tai véhennys (-) tilikauden aikana, milj. euroa -0,2
Jarjestelman kaypa arvo, milj. euroa 2,8
Tilikauden aikana kuluksi kirjattu, milj. euroa 0,6
Kumulatiivisesti kuluksi kirjattu, milj. euroa 2,2
Tulevien ennakonpidatysvelvoitteiden maksun arvioitu rahavirtavaikutus, milj. euroa -0,3
Jarjestelman piirissa henkildita tilinpaatoshetkella 21

Osakepalkkio-

ohjelma
Osakepalkkioiden muutokset tilikauden aikana 2022-2025
Ulkona olevien osakepalkkioiden |km tilikauden alussa 1.1.2024 3795420
Mydnnetyt 85 000
Menetetyt 408 121
Toteutetut 642 298
Rauenneet 0
Toteutuneiden osakepalkkioiden Ikm tilikauden loppuun mennessa 31.12.2024 737 230
Ulkona olevien osakepalkkioiden lkm tilikauden lopussa 31.12.2024 2 830 000
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Konsernin emo- ja tytaryritykset
CapMan Plc, parent company

CapMan Capital Management Oy
CapMan Sweden AB

CapMan AB

CapMan (Guernsey) Limited

CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB
CapMan Classic GP Oy

CapMan Real Estate Oy

Dividum Oy

RG Invest Oy

CapMan RE Il GP Oy

CapMan Private Equity Advisors Limited
RG Growth (Guernsey) GP Ltd

CapMan (Guernsey) Investment Limited
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited
CapMan Fund Investments SICAV-SIF
CapMan (Guernsey) Buyout X GP Limited
RG Growth (Guernsey) Il GP Ltd

Maneq 2012 AB

CapMan Nordic Real Estate Manager S.A.
CapMan Buyout X GP Oy

CapMan Endowment GP Oy

CapMan Real Estate UK Limited

Nest Capital 2015 GP Oy
Kokoelmakeskus GP Oy

CapMan Growth Equity Oy

CapMan Real Estate Manager S.A.
CapMan Infra Management Oy

CapMan Infra Lux Management S.a.r.l.
CapMan Growth Equity 2017 GP Oy
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Suomi
Suomi
Ruotsi
Ruotsi
Guernsey
Guernsey
Ruotsi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Kypros
Guernsey
Guernsey
Guernsey
Luxemburg
Guernsey
Guernsey
Ruotsi
Luxemburg
Suomi
Suomi
Iso-Britannia
Suomi
Suomi
Suomi
Luxemburg
Suomi
Luxemburg

Suomi

konsernin
omistusosuus

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
60 %
60 %
100 %

emoyhtion
omistusosuus

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

100 %
100 %
100 %
100 %
60 %

100 %

Konsernin emo- ja tytaryritykset

CapMan Nordic Infrastructure Manager S.4.r.l.

CapMan Infra Lynx GP Oy
CapMan Buyout XI GP S.4.r.l
CapMan AIFM Oy

Nest Capital Il GP Oy

CapMan Buyout Management Oy
CapMan Hotels Il Holding GP Oy
CapMan Wealth Oy

CapMan Growth Equity Il GP Oy
CapMan Special Situations GP Oy
CapMan Special Situations Oy
CM 11l Feeder GP S.4.r.l.

Maneq 2010 AB

Maneq 2005 AB

CapMan Residential Manager SA
CMRF Feeder GP S.4.r.l.

CMREF Advisors Oy

Nest Capital IV GP Oy

CMH Il Feeder GP Sarl

CapMan Nordic Infrastructure Il Manager S.4.r.l.

CMNPI GP Il Sarl

CapMan Growth Equity Il GP Oy
CapMan Growth Management Oy
Dasos Capital Oy

Dasos Habitat Foundation Oy

Dasos Climate-Smart Real Estate Oy

Dasos Foraois Management Ltd.
Dasos FS Management S.a.r.l.
Dasos LT Management S.a.r.l.
Dasos S.A.

Dasos Il S.A.

konsernin

omistusosuus

Luxemburg 100 9%
Suomi 60 %
Luxemburg 100 %
Suomi 100 9%
Suomi 100 %
Suomi 100 %
Suomi 100 9%
Suomi 60 %
Suomi 100 %
Suomi 100 9%
Suomi 65 %
Luxemburg 100 %
Ruotsi 86 %
Ruotsi 100 %
Luxemburg 60 %
Luxemburg 60 %
Suomi 60 %
Suomi 100 %
Luxemburg 100 9%
Luxemburg 100 %
Luxemburg 100 %
Suomi 100 9%
Suomi 65 %
Suomi 100 %
Suomi 100 9%
Suomi 100 %
Irlanti 100 %
Luxemburg 100 9%
Luxemburg 100 %
Luxemburg 93 %
Luxemburg 100 9%

emoyhtion
omistusosuus

100 %

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
60 %
100 %
100 %
65 %
100 %
86 %
100 %
60 %

60 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

65 %
100 %
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Konsernin emo- ja tytaryritykset

Profor Investments S.a.r.l.

CapMan Nordic Real Estate IV Manager Sarl

Konsernin emo- ja tytaryritykset

Ulkomaiset sivuliikkeet

Luxemburg

Luxemburg

CapMan Real Estate Denmark, filial av CapMan AB, Sverige Tanska

CapMan Real Estate Oy, filial i Norge
CapMan Buyout Management Oy, filial i Sverige
CapMan Infra Management Oy, filial i Sverige

Liiketapahtumat lahipiirin kanssa

Norja
Ruotsi

Ruotsi

konsernin
omistusosuus

67 %
100 %

konsernin
omistusosuus

100 %
100 %
100 %
60 %

emoyhtion
omistusosuus

100 %

Tilikaudella myonnettiin 747 tuhannen euron pitkaaikainen ja 170 tuhannen euron lyhytaikainen
kiintedkorkoinen laina johtoryhmaan kuuluvan Mika Koskisen maaraysvaltayhteisé Noelia Invest
AB:lle, joka kaytti sen merkitékseen CapMan Oyj:n tytaryhtio CapMan Wealth Services Oy:n liikkee-
seen laskemia uusia osakkeita. Tilikauden aikana CapMan my6s myi Noelia Invest AB:lle rahaston
CWS Investment Partners Fund Il rahasto-osuuksia 30 tuhannella eurolla, ja kaupan myota Noelia
Invest AB:lle siirtyi samalla yhteensa 300 tuhannen Yhdysvaltain dollarin sijoitussitoumukset em.
rahastoon. Edellisella tilikaudella 2023 maksettiin palkkioita talous- ja lakiasiainpalveluista halli-
tuksen jasen Olli Liitolan maaraysvaltayhteiso Momea Invest Oy:lle yhteenséa noin 7 tuhatta euroa.

Lainasaamiset ja kertyneet korot ldhipiirilta

1000 EUR

Pitkaaikaiset
Lyhytaikaiset

Sitoumukset lahipiirille
1000 EUR

Lainasitoumukset
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2024

817
175

2024
73

2023
242

2023
98

Johdon tyosuhde-etuudet

1000 EUR 2024 2023
Toimitusjohtaja Pia Kall

Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 440 351
Lakisaateiset elakemaksut 78 62
Lisaeldkemaksut 42 35
Osakeperusteiset maksut 144 181
Yhteensa 704 630
Toimitusjohtaja Joakim Frimodig

Palkat ja muut lyhytaikaiset tyosuhde-etuudet 130
Lakisaateiset elakemaksut 23
Lisdelakemaksut 13
Osakeperusteiset maksut -68
Yhteensa 98
Muu johtoryhma

Palkat ja muut lyhytaikaiset tyésuhde-etuudet 2 945 2 886
Osakeperusteiset maksut 351 585
Yhteensa 3295 3472
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Hallituksen palkat ja palkkiot

1000 EUR 2024 2023
Joakim Frimodig 15.3.2023 alkaen 279 291
Andreas Tallberg 15.3.2023 saakka 16
Johan Bygge 45 44
Mammu Kaario 56 55
Catarina Fagerholm 46 45
Olli Liitola 44 43
Johan Hammarén 43 42
Yhteensa 513 537

Johdon tydsuhde-etuuksissa on huomioitu hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhman
kompensaatiot.

Toimitusjohtajalla on kuuden kuukauden mittainen, molempia osapuolia sitova irtisanomisaika.

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

Toimitusjohtajalla seké osalla johtoryhman jasenilla on yrityksen puolesta maksuperusteinen
lisdelakevakuutus.

Toimitusjohtajanelakkeelle siirtymisika on 63 vuotta.

Konsernin johto eli toimitusjohtaja ja muu johtoryhma on tilikauden paéttyessa kohdentanut
sijoitukseen perustuvaan pitkan aikavalin kannustinjarjestelmaén PSP 2022-25 osakkeita yhteensa
860 000 osaketta (v. 2023: 780 000 osaketta). Johdolla on samanlaiset ehdot sijoitukseen perus-
tuvissa pitkan aikavalin kannustinjarjestelmissa kuin muulla ohjelmiin osallistuvalla henkilokunnalla
(ks. liitetieto 31).
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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 arvonmaéaritys-
komiteassa vuosineljanneksittain. Arvonmaarityksia verrataan jalkikateen toteutuneisiin irtautumisiin
ja vertailun tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.

a) Maksuvalmiusriski

Liiketoiminnan sisaéntuleva rahavirta muodostuu ennustettavista hallinnointipalkkioista ja palvelu-
liiketoiminnan tuottamista palkkioista seka vaikeammin ennustettavista transaktiopohjaisista
palkkioista ja voitonjako-osuustuotoista. Liiketoiminnan lahteva rahavirta koostuu paaasiassa
liiketoiminnan kiinteiden kulujen, korkojen ja verojen maksuista, jotka ovat suhteellisen hyvin
ennustettavissa lyhyelld aikavélilla. Rahavirran hallintaan vaikuttaa merkittévasti myds sijoitustoi-
minnan rahavirrassa nakyva tehtyjen sijoitussitoumusten edellyttamat maksut rahastoille seka
tuotot rahastosijoituksista, joiden ajoitus on vaikeammin ennustettavissa. Konserni yllapitaa tasta
syysté riittéavaa likviditeettid, jotta se pystyy vastaamaan vaikeammin ennakoitavissa oleviin pagoma-
kutsuihin. Rahoituksen rahavirta koostuu paaasiassa lainojen nostoista ja takaisinmaksuista seka
osingonmaksuista ja padomanpalautuksista.

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
voitonjako-osuustuottoja (niin kutsuttu clawback). Palautusvelvollisuus realisoituu tyypillisesti tilan-
teessa, jossa rahaston toimikauden paattyessa rahaston hallinnointiyhtion saamat voitonjako-osuus-
tuotot ylittavat rahaston lopullisen voitonjakolaskelman mukaiset hallinnointiyhtiolle kuuluvat
voitonjako-osuustuotot. Yhtiolla ei ole tilikauden paattyessa voitonjako-osuustuottojen palauttami-
seen liittyvaa varausta.

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. 31.12.2024 rahastoille
annetut sijoitussitoumukset olivat yhteena 66,8 milj. euroa (85,2 milj. euroa) ja kaytettavissa oleva
rahoituskapasiteetti (konsernin kaytettavissa olevat rahavarat ja nostamattomat lainat) 114,2
milj. euroa (59,2 milj. euroa). Kaytettavissa olevat rahavarat sisaltavat CapMan Fund Investments
SICAV-SIF -tytaryhtion kassavarat 4,0 milj. euroa (0,1 milj. euroa), jotka raportoidaan rahasto-
sijoituksissa.

Tilikauden aikana 10.6.2024 CapMan laski liikkeeseen 60 milj. euron vakuudettoman kestavyys-
tavoitteisiin sidotun joukkovelkakirjalainan, joka eraantyy 10.6.2029 ja jolle maksetaan kiinteaa
6,5 %:n kerran vuodessa maksettavaa korkoa. CapMan lunasti samalla paaosan vuonna 2020
liilkkeeseen lasketusta 50 milj. euron joukkovelkakirjalainasta takaisin ja sen loppuosuuden joulu-
kuussa 2024. CapManilla on myds huhtikussa 2022 liikkeeseen laskettu 40 milj. euron vakuudeton
kiinteakorkoinen kestavyystavoitteisiin sidottu joukkovelkakirjalaina, joka eraantyy 13.4.2027 ja jolle

maksetaan 4,5 %:n vuotuista, kerran vuodessa maksettavaa kuponkikorkoa. Taman lainan kestavyys-

tavoitteet saavutettiin jo vuonna 2023, ja nain ollen sen korko pysyy muuttumattomana. 10.6.2029
eraantyvén lainan kestavyystavoitteita tarkastellaan 31.12.2027, minka johdosta vuotuinen korko voi
nousta lainan loppuajalle enintédan 1,25 %-yksikkoa riippuen kestavyystavoitteiden saavuttamisesta.
Molempiin lainasopimuksiin sisaltyy konsernin omavaraisuusasteeseen liittyva kovenanttiehto.

Tilikauden paéattyessa 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 Eraantyy

alle 3 3-12 Eraantyy 1-3 Eraantyy 3-5 Eraantyy
31.12.2024, 1000 EUR kuukaudessa kuukaudessa vuodessa vuodessa myshemmin
Joukkovelkakirjalainat 40 000 60 000
Ostovelat 1284
Joukkovelkakirjalainojen korot 5 700 10 103 5610
Yrityshankintoihin liittyvét velat 0
Rahastositoumukset 326 17 132 1209 7 452 40 709
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 299 836 1790
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Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma

Eraantyy Eraantyy

alle 3 3-12 Eraantyy 1-3 Eréantyy 3-5 Eraantyy
31.12.2023, 1 000 EUR kuukaudessa kuukaudessa vuodessa vuodessa myohemmin
Joukkovelkakirjalainat 50 000 40 000
Ostovelat 2101
Joukkovelkakirjalainojen korot 3800 5474 503
Yrityshankintoihin liittyvat velat 3842
Rahastositoumukset 4194 11 371 6187 13151 50 287
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 308 882 2 852

b) Korkoriski

Tilikauden paattyessa konsernin korollinen vieras padgoma on kiinteakorkoista. Korkoriski aiheutuu
tilikauden aikana uusitusta vaihtuvakorkoisesta pitkaaikaisesta rahoituslimiitista, jota ei tilikauden
eika edellisen tilikauden aikana ole kuitenkaan kaytetty. Vaihtuvakorkoisen 20 milj. euron rahoitus-
limiitin korko muodostuu Euribor-viitekorosta seka marginaalista, jonka suuruus maaraytyy yhtion
velkaantumisasteen perusteella ja on vaihteluvélilla on 1,75 %-2,70 %. Rahoituslimiittiin sisaltyy
edelld mainitun liséksi kestavyystavoitteisiin sidottu korkoehto, joka voi laskea tai kasvattaa lainan
marginaalia 0,025 %-yksikkoa.

Kesakuussa 2024 liikkeeseen lasketun 60 milj. euron joukkovelkakirjalainan vuotuinen kupon-
kikorko on 6,5 % ja se maksetaan kerran vuodessa. Lainaan liittyy kestavyystavoitteita, joiden
saavuttamista tarkastellaan 31.12.2027. Ep&donnistuminen kestavyystavoitteiden saavuttamisessa
voi nostaa lainan korkoa enintaén 1,25 %-yksikkoa lainan loppuajalle. Huhtikuussa 2022 liikkeeseen
lasketun 40 milj. euron joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 4,5 % ja se maksetaan
kerran vuodessa. Koska CapMan saavutti lainaan liittyneet kestavyystavoitteet, korko pysyy muuttu-
mattomana lainan loppuajan.

Lainat korkokannan mukaan 1000 EUR 2024 2023
Vaihtuvakorkoiset 0 0
Kiinteakorkoiset 99 607 89 750
Yhteensa 99 607 89 750

c¢) Luottoriski

Konsernin luottoriskit liittyvat paédasiassa jaksotettuun hankintamenoon kirjattuhin myyntisaami-
siin, lainasaamisiin ja muihin saamisiin, joista johtuva suurin mahdollinen luottotappio on koko
nimellisarvoon kirjatun saamisen menettdminen. Saamisiin ei liity vakuuksia. Konsernilla on joitakin
luottoriskin vuoksi arvoltaan alentuineita, rinnakkaissijoituksia varten myénnettyja lainasaamisia
aiempien tai nykyisten sijoitustiimien hallinnoimilta yhti6ilté. Rinnakkaissijoituksia varten mydnnetyt
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lainasaamiset todetaan luottoriskin vuoksi arvoltaan alentuneiksi, mikali sijoituskohteena olevalta
rahastolta ei odoteta pddomanpalautuksia ja/tai voitonjakoa, joka mahdollistaisi lainojen taysi-
maaraisen takaisinmaksun CapManille. Tyypillisesti rahaston heikentynyt voitonjako-osuustuotto-
potentiaali tai rahaston sijoitusten arvon alentuminen tai rahaston hakeutuminen selvitystilaan ovat
tapahtumia, joiden johdosta CapMan arvioi rinnakkaissijoituksia varten mydnnettyjen lainasaamisten
arvonalentumista. Saamisten odotettavissa olevista luottotappioista on lisatietoa liitetiedoissa 19 ja
21.

Konsernin lainasitoumukset liittyvéat tiimiyhtidille annettaviin lainoihin, joilla tiimiyhtitt tekevéat
rinnakkaissijoituksia konsernin hallinnoimiin rahastoihin. Lukuun ottamatta luottoriskin johdosta
arvoltaan alentuneita lainasaamisia, lainasitoumuksiin liittyva luottoriski on arvioitu vahaiseksi
silloin, kun lainan takaisinmaksuehto on sidottu lainanottajan rahastosta takaisin saamaan rahavir-
taan ja rahaston potentiaali tehda palautuksia riitaa lainan ja kertyneiden korkojen takaisinmaksuun.

d) Valuuttariski

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

Yhtio on alkanut suojata dollarimaaraisia myyntisaamisia valuuttakurssivaihteluilta joulukuusta
2022 alkaen. Yhtio ei kuitenkaan sovella suojauslaskentaa suojaustarkoituksessa kayttamiinsa
johdannaisinstrumentteihin.

Konsernilla on tytaryhtioita euroalueen ulkopuolella, joiden omaan pdaomaan vaikuttaa valuutta-
kurssien vaihtelu. Koska naiden yhtiéiden oman paaoman osuus on kuitenkin erittain pieni, ei
valuuttakurssien vaihteluita ole suojattu.

Tilikauden paattyessa konsernin rahoitusvaroista noin 91 % oli euroissa, 7 % Yhdysvaltain
dollareissa, 1 % Ruotsin kruunuissa ja 1 % muissa valuutoissa. Alla olevassa taulukossa on esitetty
ulkomaanrahan maéaraisten rahoitusvarojen kayvat arvot euroissa.

Ulkomaanrahan méaaraisten rahoitusvarojen kéyvat arvot euroissa

1000 EUR SEK USD  Muut valuutat Yhteensa
2024 2195 21 052 2484 25731
2023 2925 25158 2271 30 354
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e) Paaoman hallinta

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

CapMan Oyj:n hallitus on vahvistanut konsernin taloudelliset tavoitteet, ja ne liittyvat kasvuun,
kannattavuuteen ja taseeseen. Hallinnointi- ja Palveluliiketoiminnan yhteenlaskettu kasvutavoite on
keskimaarin yli 15 prosenttia ennen voitonjako-osuustuottoja. Oman paaoman tuottotavoite on keski-
maarin yli 20 prosenttia vuodessa ja tavoite omavaraisuusasteelle on yli 50 prosenttia.

CapManin tavoitteena on jakaa jakokelpoisten padomien puitteissa vahintaan 70 prosenttia
emoyhtion omistajille kuuluvasta konsernin tilikauden tuloksesta vahennettyna sijoitusten kayvan
arvon muutosten vaikutuksella. CapMan voi lisaksi jakaa varoja sijoitustoiminnasta kertyneista
tuotoista huomioiden kuitenkin tuleviin sijoituksiin kohdistuvat ennakoidut pdaomatarpeet.

CapManilla on tilinpaatdshetkella kaksi joukkovelkakirjalainaa, 13.4.2027 eraantyva 40 milj. euron
vakuudeton kiintedkorkoinen kestavyystavoitteisiin sidottu joukkovelkakirjalaina seka 10.6.2029
eraantyva 60 milj. euron vakuudeton kiintedakorkoinen kestavyystavoitteisiin sidottu joukkovelkakirja-
laina. CapManilla on liséksi 17.6.2027 saakka kaytettavissaan 20 milj. euron pitkaaikainen rahoitus-
limiitti, joka tilinpaatoshetkella ei ollut kaytéssa.

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

1000 EUR 2024 2023
Korolliset rahoitusvelat 102 533 93 856
Rahavarat -90 142 -41 017
Nettovelat 12 391 52 839
Oma paaoma 202 568 115125
Nettovelkaantumisaste 6,1 % 45,9 %
Oman paaoman tuotto 46,2 % 2,6 %
Omavaraisuusaste 59,0 % 47,8 %

f) Rahastosijoitusten hintariski

Rahastosijoitukset arvostetaan kayttamalla kansainvalista arvonmaéritysohjeistusta ”International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Naiden arvonmaaritysperiaatteiden
mukaan kaypé arvo maaritelladn muun muassa kertomalla kohdeyhtion tulos (esim. EBITDA)
kertoimella (esim. hinta / omapé&aoma), joka johdetaan vastaavista listatuista yhtioisté tai viimeai-
koina toteutuneista transaktioista. Muutoksilla arvonmaérityskertoimissa voi olla merkittéva vaikutus
rahastosijoitusten kaypiin arvoihin riippuen kohdeyhtiossa kaytetysté velkavivusta.
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g) limastonmuutokseen liittyvat riskit

Konserni on arvioinut ilmastonmuutokseen liittyvien seikkojen vaikutusta ja sita, voisivatko ilmaston-
muutokseen liittyvét riskit toteutuessaan aiheuttaa merkittavan muutoksen konsernitilinpaatokseen.
Konserni on sitoutunut ilmastotoimissaan nollapéastoihin ns. Science Based Targets initiativen
("SBTi”) mukaisesti seka julkistanut lyhyen, keskipitkan ja pitkéan aikavélin kestévyystavoitteet seké
CapMan-konsernille etta sen sijoitusalueille. Konsernin merkittavimmat omaisuuserat koostuvat
rahoitusvaroista, tarkemmin sen omista ja ulkopuolisista kdypaan arvoon arvostettavista rahasto-
sijoituksista. Sen vuoksi mahdolliset ilmastoliitannaiset riskit ovat pdaasiassa yhteydessa konsernin
omiin rahastosijoituksiin, joita hoitavat konsernin omat sijoitusammattilaiset, seka ulkopuolisiin
rahastosijoituksiin. N&in ollen CapManin sitoumuksen nollapaastsihin yhdistettyna CapManin arvon-
maaritysprosessiin, voidaan nahda yhdessa ottavan riittévasti huomioon ilmastoliitdannaisten seik-
kojen vaikutuksen CapManin omiin rahastosijoituksiin siséltyvien kohdeyhtididen, kiinteistosijoitusten
ja muiden sijoitusten kaypaan arvoon. Ulkopuolisten rahastosijoitusten arvonmaéaritys perustuu
lahtokohtaisesti rahastonhoitajan arvonmaaritykseen, eika ilmastoriskeihin liittyvia oikaisuja tehda.
Konserni katsoo, etté kuitenkaan ulkopuolisten rahastosijoitusten kohdeyhtididen toimialoihin ei liity
merkittavaa ilmastoriskia niiden arvonmaarityksen nakékulmasta.

h) Kdyvan arvon maarittaminen
Kayvan arvon hierarkia kaypaan arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2024

1000 EUR Kadypa arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3
Rahastosijoitukset 167 221 4 318 0 162 903
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 571 545 0 25
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 3790 0 3790 0

Kaytetyt tasot on maaritelty seuraavasti:
Taso 1 — Taysin samanlaisten varojen noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla markkinoilla.

Taso 2 — Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuseralle on todettavissa joko
suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina).

Taso 3 — Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
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1000 EUR Taso 1

Kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti
arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset

Rahastosijoitukset

Kauden alussa 980
Lisaykset

Yrityshankinnat

Palautukset -589
Vahennykset

Kayvan arvon muutos

Siirrot* 3927
Kauden lopussa 4 318

Muut sijoitukset

Kauden alussa 482
Lisaykset 42
Kayvéan arvon muutos 21
Kauden lopussa 545

Taso 2 Taso 3

157 927
19017
3 301
-9 465
-15623
7 746

0

162 903

0 25

Yhteensi

158 907
19017

-9 465
-15623
7 746
3927
167 221

507
42
21

571

* Sisaltaa Tytaryhtion CapMan Fund Investments SICAV-SIF rahastosijoituksiin luokiteltavien rahavarojen muutoksen seka
pelkista kassavaroista koostuvien rahastosijoitusten uudelleenluokittelun tasolta 3 tasolle 1.

Kayvéan arvon hierarkia kdypaan arvoon arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2023

1000 EUR Kéypa arvo
Rahastosijoitukset 158 907
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 508
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 275

Kaytetyt tasot on maaritelty seuraavasti:

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

Taso 1 Taso 2
980 0
482 0
116 159

Taso 3
157 927
25

0

Taso 2 — Muut kuin tasoon 1 siséltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuseralle on todettavissa joko

suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina).

Taso 3 — Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
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1000 EUR

Kaypédan arvoon tulosvaikutteisesti
arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset

Rahastosijoitukset
Kauden alussa
Lisaykset
Palautukset
Vahennykset

Kayvéan arvon muutos
Siirrot*

Kauden lopussa

Muut sijoitukset
Kauden alussa
Lisaykset

Kayvan arvon muutos

Kauden lopussa

Taso 1

1197

-217
980

408
46
28

482

Taso 2 Taso 3

167 866
18 097
-17 615
-3975
-5 926
-520
157 927

0 25

Yhteensa

169 063
18 097
-17 615
-3975
-5926
-737
158 907

433
46
28

508

* Sisaltaa Tytaryhtion CapMan Fund Investments SICAV-SIF rahastosijoituksiin luokiteltavien rahavarojen muutoksen seka
pelkista kassavaroista koostuvien rahastosijoitusten uudelleenluokittelun tasolta 3 tasolle 1.
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2024

Sijoitusalue

Private Equity

Real Estate

Infrastructure

Credit

Natural Capital

Rahastojen rahastot

Ulkopuoliset venture capital
-rahastosijoitukset
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Kdypa arvo MEUR
31.12.2023

50,3

39,3

17,7

59

2,9

7,8

39,1

Arvostusmalli

Verrokkiryhma

Ulkopuolisen arvioitsijan
tekemé arvostus

Diskontatut kassavirrat

Diskontatut kassavirrat

Diskontatut kassavirrat

Padomarahaston
hallinnointiyhtion raportit

Paadomarahaston
hallinnointiyhtion raportit

Ei-havaittavissa
olevat syottotiedot

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin

Valuuttakurssi

Terminaaliarvo

Diskonttokorko; markkinakorko

ja riskipreemio

Diskonttokorko; markkinakorko

ja riskipreemio

Puun hinta

Diskonttokorko

Valuuttakurssi

Kaytetyt syottotiedot
(painotettu keskiarvo)

EV/EBITDA 2024 12,1x

20 %

EUR/SEK 11,4590

EUR/DKK 7,4578

EUR/NOK 11,7950

EV/EBITDA 14,6x

139

10 %

na

4%

EUR/USD 1,0389

Syottotiedon muutos

+/-10 %

+/-10 %

+/-1%

+/-1%

+/-19%

+/-59%

+/- 100 bps

+/-100 bps

+/-2,5 %

+-0,3 %

+/-19%

Muutos arvostukseen

+/-5,2 MEUR

-/+ 1,4 MEUR

-/+ 0,1 MEUR

-/+ 0,1 MEUR

-/+ 0,0 MEUR

+/-1,2 MEUR

—-/+ 1,9 MEUR

- 0,2 MEUR / diskonttokoron

muutokseen perustuvaa
arvonmuutosta ei kirjata

+/- 0,3 MEUR

-/+ 0,9 MEUR

-/+ 0,1 MEUR
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2023

Sijoitusalue

Private Equity

Real Estate

Infrastructure

Credit

Rahastojen rahastot

Ulkopuoliset venture capital
-rahastosijoitukset
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Kdypa arvo MEUR
31.12.2023

46,6

40,4

10,1

6,0

16,0

38,7

Arvostusmalli

Verrokkiryhma

Ulkopuolisen arvioitsijan
tekemé arvostus

Diskontatut kassavirrat

Diskontatut kassavirrat

Padomarahaston
hallinnointiyhtion raportit

Padomarahaston
hallinnointiyhtion raportit

Ei-havaittavissa
olevat syottotiedot

Verrokkiryhman
arvostuskertoimet

Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhméan kertoimiin

Valuuttakurssi

Terminaaliarvo

Diskonttokorko; markkinakorko
ja riskipreemio

Diskonttokorko; markkinakorko
ja riskipreemio

Valuuttakurssi

Kaytetyt syottotiedot
(painotettu keskiarvo)

EV/EBITDA 2023 10,5x

21 9

EUR/SEK 11,0960

EUR/DKK 7,4529

EUR/NOK 11,2405

EV/EBITDA 15,1x

13 9

10 %

EUR/USD 1,1050

Syottotiedon muutos

+/-10 %

+/-10 %

+/-1%

+/-1%

+/-19%

+/-59%

+/- 100 bps

+/-100 bps

+/-1%

Muutos arvostukseen

+/-4,9 MEUR

-/+ 1,3 MEUR

-/+ 0,1 MEUR

-/+ 0,1 MEUR

-/+ 0,0 MEUR

+/-1,1 MEUR

-/+ 1,9 MEUR

- 0,1 MEUR / diskonttokoron

muutokseen perustuvaa
arvonmuutosta ei kirjata

-/+ 0,2 MEUR
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia m yos muiden kuin konserniyhtididen hallinnoimiin rahastoihin,
joiden arvostus CapManin taseessa perustuu lahtokohtaisesti hallinnointiyhtididen ilmoittamiin
arvoihin. Naille sijoituksille CapMan ei tee erillista herkkyysanalyysia. CapMan kuitenkin arvioi
merkittavien sijoitusten arvostukset kohdeyhtiokohtaisesti ja tekee tarvittaessa niihin oikaisun. Naille
oikaisuille CapMan tekee erillisen herkkyysanalyysin.

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

Arvonmaaritykset on tehty euromaéaraisina. Mikéali kohdeyhtion raportointivaluutta on muu kuin
euro, arvonmaarityksessa kaytetyt tuloslaskelmaerat on kaannetty vastaavan vuoden keskiméaaraisilla
valuuttakursseilla ja tase-erat raportointihetken valuuttakursseilla. Valuuttakurssien muutoksilla ei
CapManin arvion mukaan ole valiténta merkittavaa vaikutusta konsernin tulokseen markkinakertoi-
miin perustuvien arvostusten kautta raportointikaudella.

Sijoituskohteiden arvonmaaritys padomasijoitusalalla perustuu kansainvalisiin arvonmaéaritys-
periaatteisiin, jotka ovat toimialan ja sijoittajien laajasti hyvaksymat. CapMan pyrkii arvostamaan
rahastojen sijoituskohteet aina niiden todelliseen arvoon. Kaypa arvo on paras arvio maarasta, joka
saataisiin omaisuuseran myynnista markkinaosapuolten valilla arvostuspaivana tapahtuvassa tavan-
mukaisessa liiketoimessa.

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

Arvonmaarityksesséa otetaan huomioon erilaisia tekijoita, kuten sijoituksen luonne, paikalliset
markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, tamén hetkinen seka ennustettu
operatiivinen tulos seka taloudellinen tilanne. Kullekin sijoitukselle parhaiten soveltuvaa arvonmaa-
ritysmenetelmaé valittaessa pyritéan arvioimaan kaikkia niita tekijoita, jotka voivat olennaisesti
vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kaytossa on eri menetelmia, joista CapManin useimmin kayt-
tamat ovat saatavilla olevat markkinahinnat aktiivisen kaupankaynnin kohteena oleville sijoitus-
kohteille, tuottokertoimiin perustuva arvostus, jossa kunkin kohdeyhtion arvo arvioidaan julkisesti
noteerattujen verrokkiyhtididen arvostustasoon nahden, seka diskontatut kassavirrat -menetelma,
jossa arvioidut tulevat rahavirrat ja terminaaliarvo diskontataan nykyhetkeen kayttamélla sopivaa
riski-korjattua korkoa. Tuottokertoimiin perustuvassa arvostuksessa CapMan oikaisee aina verrokki-
yhtididen kertoimia alaspain muun muassa likviditeetin puutteen takia ("negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin”). Menetelmien laadullisen luonteen vuoksi arvonmaéaritys perustuu
merkittévissa maarin CapManin arvioon.

Rahastosijoitusten (kdypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysté ja
hintariskia valvoo yhtiossa sijoitustiimeista riippumaton Risk & Valuations -tiimi, jonka tehtévana on
seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Arvostusehdotukset tarkastetaan Risk
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& Valuations -tiimissa, jonka jalkeen ne kasitellaan ja paatetaan arvonmaarityskomiteassa. Arvon-
maarityskomitea koostuu Valuation Controllerista, Risk Managerista ja vahintaan 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 tarkastus- ja riskivaliokunnalle.
Kiinteistérahastojen osalta kayvéat arvot méaaritetdan itsenaisten ulkopuolisten asiantuntijoiden
tekemien arvonmaaritysten perusteella. Arvioitsijoiden tyon perustana ovat kotimaiset ja kansain-
véliset arviointistandardit (International Valuation Standards). Kohteiden arvonmaarityksessa
kaytetadn aina kiinteiston kayttotarkoituksen kannalta tarkoituksenmukaisinta menetelmaa tai
niiden yhdistelmia. Yleisimmin kaytetty menetelma on diskontattujen kassavirtojen menetelma, joka
perustuu merkittavassa maarin ei-havaittavissa oleviin syéttotietoihin. Naita systtotietoja ovat mm:
Tulevat vuokratuotot Perustuvat kiinteistojen sijaintiin, tyyppiin ja kuntoon ottaen
huomioon olemassa olevat vuokrasopimukset ja niiden ehdot,
mahdolliset muut sopimukset sekd muun kaytettavissé olevan
informaation, kuten vastaavien kiinteistdjen markkinavuokratason;

Diskonttokorot Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen

liittyvéasta epavarmuudesta;

Arvioidut vajaakayttoasteet Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen eraantymisen
jalkeiselle ajalle, perustuen tamanhetkisiin seka odotettuihin

markkinaolosuhteisiin;

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

Tuottovaatimus Perustuu kiinteistdjen sijaintiin, kokoon ja laatuun ottaen huomioon

arvostushetken markkinaolosuhteet;

Jaannosarvo Arvossa otetaan huomioon oletukset yllapitokuluista, kayttoasteista

sekd markkinavuokrista.

Luontopadoma-rahastojen osalta kdyvat arvot maéritetaan yhteistyossa itsenaisten ulkopuolisten
asiantuntijoiden kanssa tehtyjen arvioiden perusteella. Nailld arvioitsijoilla on erityista kokemusta
nimenomaisesti metsa- ja luontopddomakohteiden arvonmaérityksesta. Yleisimmin kytetyt arvostus-
menetelmat ovat tuottoarvomenetelma, joka perustuu odotettujen kassavirtojen markkinaehtoisilla
koroilla diskontattuun nettonykyarvoon, hankintamenomenetelma, jossa arvo perustuu historiallisiin
tehtyihin sijoituksiin (maan hankintameno, istutusten ja hallinnoinnin kulut jne.) sekd markkinamene-
telmaan, jossa arvo perustuu vastaavien metsdaomaisuuserien transaktiohintoihin.

Ulkopuolisten arvonmaérittajien tekemiin arvioihin perustuvat arvostukset paivitetédan suljetuille
rahastoille vuosittain ja avoimille rahastoille neljannesvuosittain.
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Emoyhtion tuloslaskelma (FAS)

EUR Liitetieto
Liikevaihto 1
Liiketoiminnan muut tuotot 2
Henkilostokulut 3
Poistot

Liiketoiminnan muut kulut 5
Liiketulos

Rahoitustuotot ja -kulut 6

Tulos ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja

Tilinpaatossiirrot 7

Tuloverot

1.1.-31.12.2024

2 898 128,24

63999 271,42

-8 827 427,72

-62 388,62

-4 512 767,03

53 494 816,29

12 757 898,29

66 252 714,58

2163 690,00

0,00

1.1.-31.12.2023

6 815 795,44

-142 640,32

-6 300 619,64

-97 783,34

-4 049 856,25

-3775104,11

19 364 289,83

15589 185,72

3129 500,00

-944,21

Tilikauden tulos
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68 416 404,58

18717 741,51



CapMan

Emoyhtion tase (FAS)

EUR

VASTAAVAA

Pysyvat vastaavat

Aineettomat hyodykkeet
Aineelliset hyodykkeet
Sijoitukset
Osuudet saman konsernin yrityksissa
Osuudet osakkuusyrityksissa
Muut sijoitukset
Muut saamiset

Sijoitukset yhteensé
Pysyvét vastaavat yhteensa
Vaihtuvat vastaavat
Lyhytaikaiset saamiset
Rahoitusarvopaperit

Rahat ja pankkisaamiset

Vaihtuvat vastaavat yhteensa

Liitetieto 31.12.2024
8 0,00
9 107 203,52
10
182 491 544,71
34 211,38
10 578 562,96
6878 811,92

199 983 130,97

200 090 334,49

11 22 073 008,19
12 15 000 000,00
62770 102,78

99 843 110,97

31.12.2023

6 886,40
151 822,57

126 199 336,83
34 211,38

10 593 627,04
6 294 849,42
143 122 024,67

143 280 733,64

24 489 032,09
1 000 000,00
22 056 494,04

47 545 526,13

EUR Liitetieto
VASTATTAVAA
Oma padoma 13
Osakepaaoma

Ylikurssirahasto

Sijoitetun vapaan oman pagdoman rahasto
Edellisten tilikausien voitto

Tilikauden voitto

Oma pddoma yhteensa

Vieras paaoma

Pitkdaikainen vieras pagoma 14

Lyhytaikainen vieras paaoma 15

Vieras padoma yhteensa

31.12.2024

37 774 813,96
38 968 186,24
18 119 799,89

1743 056,58
68 416 404,58

165 022 261,25

101 291 772,47
33619411,74

134911 184,21

31.12.2023

771 586,98
38 968 186,24
18 119 799,89

688 394,09
18 717 741,51

77 265 708,71

91 432 514,15
22128 036,91

113 560 551,06

Vastaavaa yhteensa

299 933 445,46

190 826 259,77
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Vastattavaa yhteensa

299 933 445,46

190 826 259,77
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Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)

EUR

Liiketoiminnan rahavirrat

1.1.-31.12.2024

1.1.-31.12.2023

EUR

Rahoituksen rahavirrat

1.1.-31.12.2024

1.1.-31.12.2023

Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja 66 252 715 15589 186
Rahoitustuotot ja -kulut -12 757 898 -19 364 290
Oikaisut

Poistot ja arvonalentumiset 62 389 97 783

Tytaryhtioosakkeiden myyntivoitot ja purkutappiot —-64 597 702 0
Kayttépadoman muutos

Lyhytaikaisten lilkesaamisten muutos 718 032 611 149

Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos -565 740 -144 400
Maksetut korot -4 360 126 -4 436 439
Saadut korot 1 735 000 729 394
Saadut osingot 19510 040 22 603 554
Maksetut vélittomat verot 0 -34 717
Liiketoiminnan nettorahavirta 5996 710 15 651 220
Investointien rahavirrat
Tytéryhtiohankinnat -8701 014 -206 874
Tytaryhtion rahavarat purkautumis- tai sulautumishetkella 13 600 160 000
Sijoitukset tytaryhtisihin -12 636 892 -7 987 603
Tytéryhtidosakkeiden myynti 64 790 745 3789444
Padomanpalautukset tytaryhtioista 389 282 4 898 789
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -10 883 -9 050
Investoinnit muihin hyddykkeisiin, netto -13996 433 -999 707
Myodnnetyt lainat -1 872 827 -1 992 287
Lainasaamisten takaisinmaksut 4727 626 2 381031
Investointien nettorahavirta 32 703 204 33743
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Maksullinen osakeanti 0 0
Paaomanpalautukset 0 -14 254 357
Pitkaaikaisten lainojen nostot 59 668 300 0
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -50 000 000 0
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut 0 0
Maksetut osingot -17 663 655 -12671 736
Konsernitilivelkojen muutos 9 855 944 7 482 742
Saatu konserniavustus 0 742 000
Rahoituksen nettorahavirta 1 860 589 -18 701 351
Rahavarojen muutos 40 560 503 -3 016 389
Rahavarat tilikauden alussa 22 056 493 25218 755
Kurssimuutosten vaikutus 153 107 -145 873
Rahavarat tilikauden lopussa 62 770 103 22 056 493
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Emoyhtion tilinpadtoksen liitetiedot (FAS)

Emoyhtion tilinpaatoksen laatimisperiaatteet
CapMan Oyj:n tilinpaatos tilikaudelta 2024 on laadittu Suomen
kirjanpitolainsadgdannon mukaisesti.

Ulkomaan rahan maaraisten erien muuntaminen
Ulkomaanrahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu
tapahtumapéivan kurssiin. Tilikauden p&attyessa avoimina olevat
ulkomaanrahan maaraiset saamiset ja velat on arvostettu tilin-
paatospaivan kurssiin.

Sijoitukset

Sijoitukset on arvostettu hankintamenoon. Jos sijoituksen
todennakdisesti tulevaisuudessa kerryttama tulo on pysyvasti
vield poistamatonta hankintamenoa pienempi, erotus on kirjattu
arvonalennuksena kuluksi.

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet

Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet kirjataan taseeseen hankin-
tamenoon vahennettyna kumulatiivisilla suunnitelman mukaisilla
poistoilla lukuun ottamatta hyddykkeita, joilla ei ole rajallista
taloudellista vaikutusaikaa.

Saamiset

Saamiset koostuvat saamisista konserni- ja osakkuusyrityk-
siltd, myyntisaamisista, siirtosaamisista ja muista saamisista.
Saamiset kirjataan nimellisarvoon, kuitenkin enintaan todenna-
koiseen arvoon. Saamiset on luokiteltu pitkaaikaiseksi, jos ne
eraantyvat yli 12 kuukauden kuluttua.

Rahoitusriskien hallinta ja johdannaissopimukset
CapMan-konsernin rahoitusriskien hallinta on keskitetty emoyh-
tiéon. Rahoitusriskien hallintaperiaatteet on esitetty CapManin
konsernitilinpdatoksen liitetietojen kohdassa 33. Rahoitusriskien
hallinta.

Yhtio kayttaa johdannaisia, kuten valuuttatermiinisopimuksia,
suojautuakseen tietyilta merkittavien ulkomaan rahan maaraisten
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myyntisaamisten valuuttakurssien muutoksista aiheutuvilta
vaikutuksilta. Yhtio arvostaa johdannaiset joko hankintahintaan
tai sita alempaan markkina-arvoon.

Pitkaaikainen vieras padaoma
Yli vuoden kuluttua eraantyvat joukkovelkakirjalainat esitetaan
pitkaaikaisena vieraana pagomana arvostettuna nimellisarvoon.

Lyhytaikainen vieras padgoma

Vuoden kuluessa eraantyvat joukkovelkakirjalainat esitetaan
lyhytaikaisena vieraana paaomana arvostettuna nimellisarvoon.
Lyhytaikaiset johdannaisvelat esitetdan kaypaan arvoon arvostet-
tuna.

Vuokrat

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

Pakolliset varaukset

Pakolliset varaukset ovat vastaisia menoja, joiden suorittamiseen
emoyhti6 on sitoutunut ja joista ei todennakéisesti kerry niita
vastaavaa tuloa, tai vastaisia menetyksié, joiden toteutumista on
pidettava ilmeisenéa.

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

Liikevaihto

Liikevaihto sisaltéa konsernin tytéaryhtioille suoritettua palve-
lumyyntia Palveluista kertyvat myyntituotot tuloutetaan, kun
palvelu on suoritettu.

Tuloverot

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

Tilinpaatossiirrot

Tilinpaatossiirrot tuloslaskelmassa muodostuvat mahdollisista
saaduista ja annetuista konserniavustuksista ja mahdollisesta

poistoeron muutoksesta ja taseessa mahdollisesta kertyneesta
poistoerosta.
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1. Liikevaihto 4. Poistot
EUR 2024 2023 EUR 2024 2023
Palveluiden myynti Suunnitelman mukaiset poistot
Kotimaa 1 543 281 1106 945 Muut pitkavaikutteiset menot 6 836 34771
Ulkomaat 1 354 847 5 708 850 Koneet ja kalusto 55 502 63013
Yhteensa 2898 128 6815 795 Yhteensa 62 388 97 783
2. Liiketoiminnan muut tuotot 5. Liiketoiminnan muut kulut
EUR 2024 2023 EUR 2024 2023
Myynnin valuuttakurssierot 273 592 -185 905 Muut henkilostokulut 357 974 189 400
Tytaryhtioosakkeiden myyntivoitto 63724518 43 249 Toimisto-, puhelin- ja tietoliikennekulut 250 454 114 449
Muut liiketoiminnan muut tuotot 1162 16 Matka- ja edustuskulut 114 675 348 374
Yhteensa 63 999 272 -142 640 Ulkopuoliset palvelut 2 301 459 2 201 296
Sisaiset palveluostot 1333934 1 044 488
3. Henkilostokulut Muut liiketoiminnan kulut 154 272 151 849
EUR 2024 2023 Yhteensa 4512 768 4 049 856
Palkat ja palkkiot 7 672 327 5 497 998
Elakekulut 1053578 664 920 Tilintarkastajan palkkiot
Muut henkilssivukulut 101 523 137 702 AL ST 1991296 115738
Yhteens 8827428 6300 620 Yhteensa 128 220 115738
Johdon palkat ja palkkiot
Toimitusjohtaja
Joakim Frimodig (1.1.-15.3.2023) 0 922 804
Pia Kall (15.3.2023 >) 438 858 350 036
Hallituksen jasenten palkkiot 513 100 535 560
Henkilokunta keskimaarin tilikaudella 23 35

Tiedot johdon tyosuhde-etuuksista esitetdan konsernitilinpdatoksen kohdassa 32. Lahipiiria koskevat tiedot.
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6. Rahoitustuotot ja -kulut

8. Aineettomat hyodykkeet

EUR 2024 2023 EUR 2024 2023
Osinkotuotot Aineettomat oikeudet
Saman konsernin yrityksilta 20 140565 21231776
Osinkotuotot yhteensa 20140565 21231776 Hankintameno 1.1. 828 188 828 188
Hankintameno 31.12. 828 188 828 188
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta 713 890 2297 813 Kertyneet poistot 1.1. -828 188 -828 188
Muilta 1139279 797 787 Kertyneet poistot 31.12. -828 188 -828 188
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 1853169 3095 599 Kirjanpitoarvo 31.12. 0 0
Korkokulut ja muut rahoituskulut Muut pitkavaikutteiset menot
Osakkeiden ja osuuksien arvonalentumiset -2 780 858 -215411
Saamisten arvonalentumiset 98 981 -11 338 Hankintameno 1.1. 2677 518 2677 518
Saman konsernin yrityksille -593 629 -350 580 Lisaykset 0 0
Muille -5960 330 4385755 Hankintameno 31.12. 2677 518 2677 518
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa 9235836 4963085
Kertyneet poistot 1.1. 2670632 -2635861
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 12757 898 19 364 290 Tilikauden poisto -6 886 -34771
Kertyneet poistot 31.12. -2677518 -2670632
7. Tilinpaatossiirrot Kirjanpitoarvo 31.12. 0 6 836
EUR 2024 2023
Saadut konserniavustukset 2163 690 3129 500 Aineettomat hyodykkeet yhteensa 0 6 886
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9. Aineelliset hyodykkeet

10. Sijoitukset

EUR 2024 2023 EUR 2024 2023

Koneet ja kalusto Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa

Hankintameno 1.1. 1336073 1327023 Hankintameno 1.1. 126 199 336 127 068 504

Lisaykset 10883 9 050 Lisaykset 58 341 133 8194 477

Hankintameno 31.12. 1 346 956 1336073 Vahennykset -604 035 -8848 233
Arvonalentumiset -1 444 891 -215411

Kertyneet poistot 1.1. -1206990 -1143978 Hankintameno 31.12. 182 491 543 126 199 336

Tilikauden poisto -55 502 -63013

Kertyneet poistot 31.12. -1262 492 -1 206 990 Osuudet osakkuusyrityksissa

Kirjanpitoarvo 31.12. 84 464 129 083
Hankintameno 1.1. 34 212 34 212

Muut aineelliset hyodykkeet Vahennykset 0 0
Hankintameno 31.12. 34 212 34212

Hankintameno 1.1. 22739 22739

Kirjanpitoarvo 31.12. 22 739 22 739 Muut sijoitukset

Aineelliset hyddykkeet yhteensa 107 203 151 822 Hankintameno 1.1. 10593627 10559049
Lisaykset 42 000 46 209
Véhennykset -3 567 -293
Arvonalentumiset -53 497 -11 338
Hankintameno 31.12. 10578 563 10593627
Muut saamiset
Muut lainasaamiset 3452 553 2161043
Myyntisaamiset 3426 259 4133 806
Muut saamiset yhteensa 6 878 812 6 294 849
Sijoitukset yhteensa 199983 130 143122024
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Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetiedoissa kohdassa 32. Lahipiiria

koskevat tiedot.
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11. Lyhytaikaiset saamiset

13. Oma pddoma

EUR 2024 2023 EUR 2024 2023
Saman konsernin yrityksilta Osakepdaoma 1.1. 771 587 771 587
Myyntisaamiset 233 332 353428 Osakepdaoma, lisdykset 37 003 227 0
Siirtosaamiset 0 24 062 Osakepédaoma 31.12. 37774 814 771 587
Lainasaamiset 9929759 14039759
Muut saamiset 9 283 984 6978 048 Ylikurssirahasto 1.1. 38968 186 38 968 186
Yhteensa 19447 075 21 395 297 Ylikurssirahasto 31.12. 38968 186 38968 186
Myyntisaamiset 1441 266 1575041 Sijoitetun vapaan oman pagdoman rahasto 1.1. 18119800 32374157
Lainasaamiset 249 725 848 039 Sijoitetun vapaan oman padaoman rahasto, vdhennykset 0 -14 254 357
Muut saamiset 203 932 166 525 Optioiden kaytto 0 0
Siirtosaamiset 731 009 504 130 Sijoitetun vapaan oman pagdoman rahasto 31.12. 18119800 18119800
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 22 073007 24489032 Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 19406 136 13 362 464
Osingonjako -17 663079 -12674 070
12. Rahoitusarvopaperit Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 1 743 057 688 394
EUR 2024 2023
Hankintameno 1.1. 1 000 000 0 Tilikauden voitto 68416405 18717 742
Lisaykset 14 000 000 1 000 000
Hankintameno 31.12. 15 000 000 1 000 000 Oma padoma yhteensé 165022 262 77 265 709
Rahoitusarvopaperit yhteenséa 15 000 000 1 000 000 Laskelma jakOkeIPOiseSta omasta padomasta
Voitto edellisilta tilikausilta 1743 057 688 394
Tilikauden voitto 68416405 18717742
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 18119800 18119800
Yhteensa 88279262 37525935
Emoyhtion osakepadaoman jakautuminen osakelajeittain
2024 2023
kpl kpl
B-sarja (1 &ani/osake) 176 878 210 158 849 387
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14. Pitkaaikainen vieras paaoma

16. Vastuusitoumukset

EUR 2024 2023 EUR 2024 2023
Joukkovelkakirjalainat 99 607 323 89 750 033 Vuokrasopimukset
Muut pitkaaikaiset velat 1 684 449 1682 481
Leasingsopimuksista maksettavat maarat
Pitkdaikainen vieras pagoma yhteensa 101 291 772 91 432514 Yhden vuoden kuluessa 183 250 135 226
Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 88 169 66 654
15. Lyhytaikainen vieras paaoma Yhteensa 271 419 201 880
EUR 2024 2023
Ostovelat 155 727 466 074 Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat
Yhden vuoden kuluessa 763 884 757 008
Velat saman konsernin yrityksille Yli vuoden mutta enintaén viiden vuoden kuluttua 827 541 1577 100
Konsernitilivelka OP Yrityspankki Oyj 18982130 18038 256 Yli viiden vuoden kuluttua
Konsernitilivelka Nordea Bank 8912 069 0 Yhteensa L SEL 429 2334 108
Ostovelat 287 240 86 827
Muut velat 1054 166 354 Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
Siirtovelat 115023 108 003
Yhteensa 28297516 18 399 440 Omasta puolesta annetut vakuudet
Yrityskiinnitykset 60 000 000 60 000 000
Rahastosijoitussitoumukset 2277 273 1 003 556
Muut velat 203 697 903 279 Muut vastuusitoumukset 1024 014 1204 663
Siirtovelat 4962471 2359243 Yhteensa e 62208219
Lyhytaikainen vieras pagoma yhteensa 33619411 22128037 Konserniyritysten puolesta annetut vakuudet
Sijoitussitoumukset 207 656 207 656
Yhteensa 207 656 207 656
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17. Johdannaissopimukset

EUR 2024 2023
Nimellisarvo

Valuuttatermiinit 4 484 334 5319743
Yhteensa 4 484 334 5319 743
Kaypa arvo

Valuuttatermiinit -76 832 116 491
Yhteensa -76 832 116 491
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Toimintakertomuksen ja tilinpadtoksen allekirjoitukset

Hallituksen lausuma tilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta:
Kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IFRS) mukaisesti laadittu konsernitilinpa&tds ja Suomessa

voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien saanndsten mukaisesti laadittu emoyhtion tilin-

paatds antaa oikean ja riittavan kuvan seka emoyhtion etta sen konsernitilinpaatokseen siséltyvien
yritysten kokonaisuuden varoista, vastuista, taloudellisesta asemasta seka voitosta tai tappiosta; ja

Toimintakertomus antaa todenmukaisen kuvan yrityksen ja sen konsernitilinpaatokseen sisaltyvien

yritysten kokonaisuuden liiketoiminnan kehittymisesta ja tuloksesta seka merkittavimmista riskeista
ja epavarmuustekijoista ja muusta yrityksen tilasta.

Helsinki 12.2.2025

Joakim Frimodig Mammu Kaario
Hallituksen puheenjohtaja

Catarina Fagerholm Johan Hammarén
Olli Liitola Johan Bygge
Pia Kall

Toimitusjohtaja
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Tilinpadtosmerkinta
Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus.
Helsinki 12.2.2025

Ernst & Young Oy
Tilintarkastusyhteis®

Kristina Sandin
KHT
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Tilintarkastuskertomus

CapMan Oyj:n yhtiokokoukselle

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet CapMan Oyj:n (y-tunnus 0922445-7)
tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2024. Tilinpaatos sisaltaa
konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman
paaoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan
lukien olennainen tilinpaatoksen laatimisperiaatteita koskeva
informaatio, seka emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoitus-
laskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitémme, etta

« konsernitilinpaétos antaa oikean ja riittavan kuvan konsernin
taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja
rahavirroista EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
IFRS-tilinpaatdsstandardien mukaisesti,

« tilinpaatds antaa oikean ja riittavan kuvan emoyhtion
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa
voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien saan-
nosten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastus- ja riskivaliokunnalle

annetun liséraportin kanssa.

Lausunnon perustelut
Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan
hyvén tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvén tilintarkastustavan
mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa
Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpddtdksen tilintarkastuksessa.
Olemme riippumattomia emoyhtidsta ja konserniyrityksista
niiden Suomessa noudatettavien eettisten vaatimusten mukai-
sesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme

tayttaneet muut naiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuu-

temme.
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Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin
tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme ja kasityksemme
mukaan olleet Suomessa noudatettavien, naita palveluja koske-
vien saanndsten mukaisia, emmeka ole suorittaneet EU-ase-
tuksen 537/2014 5. artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja kiellettyja
palveluja. Suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut on
esitetty konsernitilinpaatoksen liitetiedossa 7.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme
perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintar-
kastusevidenssia.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat
Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka
ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet merkittéavimpia
tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa.
Nama seikat on otettu huomioon tilinpaatdokseen kokonaisuutena
kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka laatiessamme siita
annettavaa lausuntoa, emmeka anna naista seikoista erillista
lausuntoa.

Olemme tayttaneet kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpdétoksen tilintarkastuksessa kuvatut velvollisuutemme
tilinpaatoksen tilintarkastuksessa mukaan lukien naihin seik-
koihin liittyvat velvoitteemme. Téaméan mukaisesti suoritimme
suunnittelemamme tilintarkastustoimenpiteet, jotka kohdistuivat
arviomme mukaisesti riskeihin, jotka voivat johtaa tilinpaatoksen
olennaiseen virheellisyyteen. Suorittamamme tilintarkastustoi-
menpiteet, jotka kohdistuivat myos alla mainittuihin seikkoihin,
ovat olleet perustana oheista tilinpaatosta koskevalle lausunnol-
lemme.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin
siitd, etta johto sivuuttaa kontrolleja. Tahan on sisaltynyt arviointi
siita, onko viitteita sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtau-
tumisesta, josta aiheutuu vaarinkaytoksesta johtuvan olennaisen
virheellisyyden riski.



CapMan

Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka
Tuloutus

Viittaamme konsernitilinpdatéksen
laatimisperiaatteisiin seka liitetietoon 3.

CapManin liikevaihto konsernitilinpaatoksessa
oli 57,6 miljoonaa euroa ja se koostui hallin-
nointipalkkioista, palvelujen myynnista seka
voitonjako-osuustuotoista.

Tuloutuksen ajoitukseen voi liittya arvion-
varaisuutta, koska myynti tuloutetaan joko
ajan kuluessa tai yhtena ajankohtana riippuen
olosuhteista ja tarjotuista palveluista. Myynnin
tulouttamiseen liittyy johdon oletuksia ja arvi-
oita.

Tuloutus oli tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka. Voitonjako-osuustuottojen
tuloutus oli EU-asetuksen 537/2014 10.
artiklan 2 ¢ -kohdassa tarkoitettu merkittava
olennaisen virheellisyyden riski oikea-aikaisen
ja -maéraisen tuloutuksen osalta.
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Miten seikkaa kasiteltiin tilintarkastuksessa

Tilintarkastustoimenpiteemme, joissa on
huomioitu riski olennaisesta virheellisyydesta,
sisalsivat muun muassa konsernin tuloutuspe-
riaatteiden arvioinnin sovellettaviin tilinpaatoss-
tandardeihin nahden, myyntituottojen kirjaamis-
prosessin arvioinnin seka tuloutuksiin liittyvien
kontrollien tunnistamisen.

Tarkastimme myynnin jaksotusta analyyttisia
menetelmia hyvaksikayttaen. Lisaksi tarkas-
timme pistokokein tapahtumatason testauksilla,
etta tuotot on kirjattu oikealle kaudelle ja etta ne
vastaavat sopimuksia.

Lisaksi arvioimme konsernin tuottoihin liitty-
vien liitetietojen asianmukaisuuden.

Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka

Epélikvidien sijoitusten arvostus

Viittaamme konsernitilinpdatdksen
laatimisperiaatteisiin ja liitetietoihin 18 ja 33.

Konsernin sijoitusten arvo 31.12.2024 oli
167,2 miljoonaa euroa. Sijoitussalkkuun
siséltyy paaasiassa sijoituksia CapMan-kon-
sernin hallinnoimiin rahastoihin.

Rahastojen kayvan arvon maaritys perustuu
IPEV (International Private Equity and Venture
Capital valuation guidelines) arvonmaéaritysoh-
jeisiin ja IFRS- saannoksiin, jotka pohjautuvat
ennustettuihin kassavirtoihin tai verrokki-
ryhman kertoimiin. Kéyvéan arvon maaritys
sisaltéda johdon subjektiivista harkintaa
erityisesti silloin, kun arvo perustuu arvostus-
malleihin. Rahastojen arvonmaaritys sisaltaa
monia arvioita hinnoitteluperusteisiin liittyen.
Erilaisten arvostusmenetelmien ja oletusten
kaytto voisi johtaa erilaisiin arvioihin kayvasta
arvosta.

Epalikvidien sijoitusten arvostus oli tilin-
tarkastuksen kannalta keskeinen seikka seké
EU-asetuksen 537/2014 10. artiklan 2 ¢
-kohdassa tarkoitettu merkittava olennaisen
virheellisyyden riski.

Miten seikkaa kasiteltiin tilintarkastuksessa

Tilintarkastustoimenpiteemme, joissa on huomi-
oitu riski olennaisesta virheellisyydesta epalikvi-
dien sijoitusten arvostuksessa, sisalsivat muun
muassa:

+ Kasityksen muodostamisen paaoma-, luon-
nonvara- ja kiinteistosijoituksista.

» Viimeaikaisten transaktioiden ja sijoitusten
hintojen lapikaynnin.

 Arvostuksissa kaytettyjen oletusten arvioinnin
ja kasityksen muodostamisen siitd, etta arvos-
tukset heijastavat asianmukaisesti sijoituksiin
liittyvaa riskia.

+ Kaytettyjen oletusten vertaamisen olemassa
oleviin toimintaohjeisiin ja sen toteamisen,
onko toimintaohjeita noudatettu asianmukai-
sesti.

+ CapManin tai ulkopuolisten tahojen laatimien
arvostuslaskelmien lapikaynnin.

+ Sen arvioimisen, onko IPEV arvonméaaritysoh-
jeita ja IFRS:n mukaisia arvostusmenetelmi&
noudatettu asianmukaisesti.

Tarkastukseen osallistui sisdinen arvonmaéaritys-
asiantuntijamme.

Liséksi arvioimme konsernin arvostuksiin
littyvien liitetietojen asianmukaisuuden.
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Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka
Dasos Capital yrityshankinta

Viittaamme konsernitilinpdatdksen
laatimisperiaatteisiin ja liitetietoon 14.

Konserni hankki tilikauden aikana Dasos
Capital Oy:n osakekannan. Hankinta-ajan-
kohdaksi maaritettiin 1.3.2024. Vastike 37,4
miljoonaa euroa maksettiin CapMan Oyj:n
osakkeilla (34,4 miljoonaa euroa) ja kateisella
(3,0 miljoonaa euroa).

Hankitut yksilditavissa olevat varat, velat ja
ehdolliset velat arvostetaan kaypiin arvoihin
hankintahetkella. Johdon arviot kohdistuvat
erityisesti hankittujen varojen ja velkojen
kaypien arvojen maarittamiseen erikseen

tunnistettavissa oleville aineettomille omaisuu-

serille kuten asiakassuhteille.

Merkittava yrityshankinta oli tilintarkas-
tuksen kannalta keskeinen seikka hankintaan
liittyvien arvostusprosessien ja -menetelmien
sekéd johdon tekemien arvioiden johdosta.
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Miten seikkaa kasiteltiin tilintarkastuksessa

Suoritimme muun muassa seuraavat tilintarkas-

tustoimenpiteet:

+ Perehdyimme Dasos Capitalin hankintaan
liittyvaan osakkeiden hankintasopimukseen.

+ Arvioimme arvonmaéaritysasiantuntijoidemme
avustuksella yhtion arvostusprosesseja ja
-menetelmia, joilla yhtio yksiléi hankitut varat
ja velat sekd maarittéa naiden kayvat arvot.

+ Arvioimme liiketoiminnan hankintaan liittyvien
litetietojen riittavyyden.

Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka

Liikearvon arvostus

Viittaamme konsernitilinpdatdksen
laatimisperiaatteisiin ja liitetietoon 16.

Tilinpaatoshetkella 31.12.2024 liikearvon
maéara oli 30,1 miljoonaa euroa, joka on 9 %
konsernin kokonaisvaroista ja 15 9% konsernin
omasta paaomasta.

Liikearvon arvostus oli tilintarkastuksen
kannalta keskeinen seikka, koska arvonalen-
tumistestaukseen sisaltyy merkittavia johdon
ennusteita ja harkintaa, ja koska liikearvon
maéara on olennainen tilinpaatoksen kannalta.

Liikearvon arvostus perustuu johdon
arvioihin konsernin rahavirtaa tuottavien
yksikoiden kayttoarvosta. Kayttéarvon maari-
tykseen vaikuttavia tulevaisuuteen kohdistuvia
oletuksia ovat mm. liikevaihdon ja kannatta-
vuuden kehitys seké rahavirtojen diskonttauk-
sessa kaytetty diskonttokorko.

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden arvioidut
kayttoarvot voivat vaihdella merkittavasti niihin
siséltyvien oletusten muuttuessa. Muutokset
edella mainituissa yksittaisissa oletuksissa
voivat johtaa liikearvon arvon alentumiseen.

Liikearvon arvostus oli myés EU-asetuksen
537/2014 10. artiklan 2 c -kohdassa tarkoi-
tettu merkittévéa olennaisen virheellisyyden
riski.

Miten seikkaa kasiteltiin tilintarkastuksessa

Liikearvon arvostukseen liittyvan olennaisen
virheellisyyden riskin huomioon ottamiseksi
suoritimme muun muassa seuraavat tilintarkas-
tustoimenpiteet:

+ Kéytimme apuna arvonmaérityksen erityis-
asiantuntijoitamme arvioidessamme johdon
arvonalentumistestauksessa kayttémien
menetelmien, arvostuslaskelmien seka laskel-
miin sisaltyvien oletusten asianmukaisuutta.

+ Testasimme johdon laatimien arvonalentumis-
laskelmien tasmallisyytta.

* Vertasimme johdon arvonalentumistestauk-
sessa tekemié oletuksia hyvaksyttyihin stra-
tegiasuunnitelmiin ja ennusteisiin, ulkoisista
tietolahteista saataviin tietoihin seka itse
laskemiimme toimialan keskiarvoihin esimer-
kiksi diskonttaamisessa kaytetyn pagoman
keskimaaraisen kustannuksen osalta.

+ Arvioimme arvonalentumistestaukseen liitty-
vien liitetietojen asianmukaisuutta.
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Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan
velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta
siten, etta konsernitilinpaatds antaa oikean ja riittavan kuvan
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvélisten IFRS-tilinpaa-
tosstandardien mukaisesti ja siten, etté tilinpaatés antaa oikean
ja riittavan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen
laatimista koskevien saannésten mukaisesti ja tayttaa lakisaa-
teiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myoés
sellaisesta sisdisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi
voidakseen laatia tilinpdatdksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta
tai virheesté johtuvaa olennaista virheellisyytta.

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

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen
tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siita, onko
tilinpaatoksessa kokonaisuutena vaarinkaytoksesta tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekd antaa tilintarkastusker-
tomus, joka sisaltéaa lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on
korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siita, etta olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti
suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua
vaarinkaytoksesta tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olen-
naisia, jos niiden yksin tai yhdessa voitaisiin kohtuudella odottaa
vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilin-
paatoksen perusteella.
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Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen
kuuluu, ettd kdytamme ammatillista harkintaa ja sailytamme
ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Liséksi:

« Tunnistamme ja arvioimme vaarinkayttksesta tai virheesta
johtuvat tilinpaatoksen olennaisen virheellisyyden riskit, suun-
nittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia tilintar-
kastustoimenpiteita ja hankimme lausuntomme perustaksi
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevi-
denssia. Riski siita, etta vaarinkaytoksesta johtuva olennainen
virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siité,
ettd virheesté johtuva olennainen virheellisyys jaa havait-
sematta, silla vaarinkayttkseen voi liittya yhteistoimintaa,
vaarentamista, tietojen tahallista esittamatta jattamista tai
virheellisten tietojen esittamista taikka sisaisen valvonnan
sivuuttamista.

* Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevan-
tista sisdisesta valvonnasta pystyaksemme suunnittelemaan
olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet
mutta emme siina tarkoituksessa, etta pystyisimme antamaan
lausunnon emoyhtion tai konsernin sisaisen valvonnan tehok-
kuudesta.

+ Arvioimme sovellettujen tilinpaattksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuutta seka johdon tekemien kirjanpidollisten arvi-
oiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

+ Teemme johtopéatoksen siita, onko hallituksen ja toimitus-
johtajan ollut asianmukaista laatia tilinp&atos perustuen
oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankki-
mamme tilintarkastusevidenssin perusteella johtop&atoksen
siitd, esiintyyko sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa
olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittévaa aihetta
epailla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa. Jos
johtopaatoksemme on, etta olennaista epavarmuutta esiintyy,
meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epdvarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa
esitettaviin tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot

eivat ole riittavia, mukauttaa lausuntomme. Johtopaatok-

semme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan

mennessa hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset
tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei
emoyhti¢ tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

* Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat
tiedot mukaan lukien, yleista esittémistapaa, rakennetta ja
sisaltoa ja sita, kuvastaako tilinpaatos sen perustana olevia
liilketoimia ja tapahtumia siten, etté se antaa oikean ja riittavan
kuvan.

« Suunnittelemme ja suoritamme konsernin tilintarkastuksen
hankkiaksemme konsernitilinpaatosta koskevan tilintarkastus-
lausunnon laatimisen perustaksi tarpeellisen maaran tarkoi-
tukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia
yhteisoja tai liiketoimintayksikkdja koskevasta taloudellisesta
informaatiosta. Vastaamme konsernin tilintarkastusta varten
suoritettavan tilintarkastustyon ohjauksesta, valvonnasta ja
|apikaynnista. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintar-

kastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka merkit-

tavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset
sisadisen valvonnan merkittévat puutteellisuudet, jotka tunnis-
tamme tilintarkastuksen aikana.

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

Paatamme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista
seikoista olivat merkittavimpia tarkasteltavana olevan tilikauden
tilintarkastuksessa ja nain ollen ovat tilintarkastuksen kannalta
keskeisia. Kuvaamme kyseiset seikat tilintarkastuskertomuk-
sessa, paitsi jos saddos tai maarays estaa kyseisen seikan
julkistamisen tai kun aarimmaisen harvinaisissa tapauksissa
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toteamme, ettei kyseisestéa seikasta viestita tilintarkastusker-
tomuksessa, koska siita aiheutuvien epdedullisten vaikutusten
voitaisiin kohtuudella odottaa olevan suuremmat kuin tallaisesta
viestinnastéa koituva yleinen etu.

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot
Olemme toimineet yhtiokokouksen valitsemana tilintarkastajana
14.3.2018 alkaen yhtajaksoisesti seitseman vuotta.

Muu informaatio
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu
informaatio kasittaa toimintakertomuksen ja vuosikertomukseen
sisaltyvan informaation, mutta se ei sisalla tilinpaatosta eika
sita koskevaa tilintarkastuskertomustamme. Olemme saaneet
toimintakertomuksen kayttéomme ennen taman tilintarkastus-
kertomuksen antamispaivaa, ja odotamme saavamme vuosi-
kertomuksen kayttéomme kyseisen péivan jalkeen.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaa-
tiota.

Velvollisuutenamme on lukea edellé yksiloity muu informaatio
tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdessamme

arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaa-

toksen tai tilintarkastusta suorittaessa hankkimamme tieta-
myksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti
virheellista. Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme
on lisaksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu noudattaen
siihen sovellettavia saannoksia.

Lausuntonamme esitamme, etta toimintakertomuksen ja tilin-
paatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta toimintakertomus
on laadittu noudattaen siihen sovellettavia saannoksia.
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Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa
kayttobmme saamaamme muuhun informaatioon kohdis-
tamamme tyon perusteella johtopaatoksen, etta kyseisessa
muussa informaatiossa on olennainen virheellisyys, meidén on
raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole taman asian suhteen
raportoitavaa.

Helsingissa 12.2.2025

Ernst & Young Oy
tilintarkastusyhteiso

Kristina Sandin
KHT
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Riippumattoman tilintarkastajan raportti Capman Oyj:n ESEF-tilinpaatoksesta

Olemme suorittaneet kohtuullisen varmuuden antavan toimeksi-
annon, jonka kohteena on CapMan Oyj:n (y-tunnus: 0922445-7)
komission teknisen saantelystandardin mukaisesti laadittu tilin-
paatos 743700498L5THNQWVL66_2024-12-31-fi.zip tilikaudelta
1.1.-31.12.2024.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat yhtién toimintakertomuksen

ja tilinpaatoksen (ESEF-tilinpaatos) laatimisesta siten, etta ne

tayttavat komission teknisen saantelystandardin vaatimukset.

Tahan vastuuseen kuuluu,

* laatia ESEF-tilinpaatds XHTML-muodossa komission teknisen
saantelystandardin artiklan 3 mukaisesti

« merkitd ESEF-tilinpaatokseen siséltyvan konsernitilinpdatoksen
paalaskelmat, liitetiedot ja yhtion tunnistetiedot iXBRL-merkein
komission saantelystandardin artiklan 4 mukaisesti seka

» varmistaa ESEF-tilinpaatoksen ja tilintarkastetun tilinpaa-
toksen keskindinen yhdenmukaisuus.

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos sellaisesta sisaisesta

valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia

ESEF-tilinpaatoksen komission teknisen séantelystandardin vaati-

musten mukaisesti.

Tilintarkastajan riippumattomuus ja laadunhallinta
Olemme riippumattomia yhtiésta niiden Suomessa noudatet-
tavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorit-
tamaamme toimeksiantoa ja olemme tayttaneet muut naiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.
Tilintarkastusyhteisomme soveltaa kansainvalista laadunhal-
lintastandardia ISQM 1, jonka mukaan tilintarkastusyhteisén
on suunniteltava, otettava kayttéon ja pidettava toiminnassa
laadunhallintajérjestelma, mukaan lukien eettisten vaatimusten,
ammatillisten standardien seka sovellettavien saadoksiin ja
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madrayksiin perustuvien vaatimusten noudattamista koskevat
toimintaperiaatteet tai menettelytavat.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on arvopaperimarkkinalain 7:8 § mukaisesti

varmentaa komission teknisen saantelystandardin mukaisesti

laadittu tilinpaatos. Annamme lausunnon siitd, onko ESEF-tilin-
paatokseen sisaltyva konsernitilinpaatés merkitty olennaisilta
osin komission teknisen saantelystandardin 4 artiklan vaati-
musten mukaisesti.

Velvollisuutenamme on ilmoittaa lausunnossamme, missa
laajuudessa varmennus on suoritettu. Olemme suorittaneet
kohtuullisen varmuuden antavan toimeksiannon kansainvalisen
varmennustoimeksiantostandardin ISAE 3000 mukaisesti.

Tarkastukseen kuuluu toimenpiteita evidenssin hankkimiseksi
siita,

» onko ESEF-tilinpaattkseen sisaltyvat konsernitilinpaatoksen
paalaskelmat olennaisilta osin merkitty iXBRL-merkein
komission teknisen saantelystandardin 4. artiklan vaatimusten
mukaisesti, ja

» onko ESEF-tilinpaattkseen sisaltyvat konsernitilinpaatoksen
litetiedot ja yhtion tunnistetiedot olennaisilta osin merkitty
iXBRL-merkein komission teknisen saéntelystandardin 4.
artiklan vaatimusten mukaisesti, ja

» ovatko ESEF-tilinpaatos ja tilintarkastettu tilinpaatos keske-
naan yhdenmukaisia.

Valittujen tarkastustoimenpiteiden luonne, ajoitus ja laajuus

riippuvat tilintarkastajan harkinnasta. Téahan sisaltyy sen riskin

arvioiminen, onko virheesta tai vaarinkaytoksestéa johtuvaa
olennaista poikkeamaa komission teknisen saantelystandardin
vaatimuksista.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme
perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tarkas-
tusevidenssia.

Lausunto

Arvopaperimarkkinalain 7 luvun 8 §:n mukaisena lausun-

tona esitamme, etta CapMan Oyj:n ESEF-tilinpaatokseen
743700498L5THNQWVL6E6_2024-12-31-fi.zip sisaltyvat
konsernitilinpaatoksen paalaskelmat seka liitetiedot ja yhtion
tunnistetiedot tilikaudelta 1.1.-31.12.2024 on olennaisilta osin
merkitty komission teknisen sdantelystandardin vaatimusten
mukaisesti.

Lausuntomme CapMan Oyj:n konsernitilinpaatéksen tilintar-
kastuksesta tilikaudelta 1.1.-31.12.2024 on annettu 12.2.2025
paivatylla tilintarkastuskertomuksellamme. Talla raportilla emme
anna konsernitilinpaatoksen tilintarkastuksesta lausuntoa tai
muuta varmennusjohtopaatosta.

Helsingissa 28.2.2025

Ernst & Young Oy
tilintarkastusyhteiso

Kristina Sandin
KHT
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Luettelo Kirjanpitokirjoista ja tositelajeista seka saily tystavoista

Tasekirja sidottu

Paiva- ja paékirja sahkoisessa muodossa
Ostoreskontra sahkoisessa muodossa
Myyntireskontra sahkoisessa muodossa
Pankkitositteet tositelaji PANKKI sahkoisessd muodossa
Myyntilaskut tositelaji MLASKUT+ sahkoisessd muodossa
Ostolaskut tositelaji OSTOLASKU+ sahkodisessa muodossa
Muistiotositteet tositelaji MUISTIOT sahkoisessa muodossa
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