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Konsernin laaja tuloslaskelma (IFRS)

TILINPAATOS

1000 EUR Liitetieto  1.1.-31.12.2018  1.1.-31.12.2017
Hallinnointipalkkiot 22123 19 583
Palveluiden myynti 10 337 7 108
Voitonjako-osuustuotot 1022 4418
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituksessa pidettavista rahoitusvaroista 2510 3735
Liikevaihto 2,3 35 992 34843
Liiketoiminnan muut tuotot 4 4 15
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 5 -19 863 -21 366
Poistot ja arvonalentumiset 6 -171 -1716
Liiketoiminnan muut kulut 7 -9102 -9876
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 9 5092 17 582
Liikevoitto 11 951 19 482
Rahoitustuotot 10 490 289
Rahoituskulut 10 -3159 -3 460
Osuus paaomaosuusmenetelmalla yhdistettavien sijoitusten tuloksesta 11 0 -87
Voitto ennen veroja 9 282 16 224
Tuloverot 12 -801 -757
Tilikauden voitto 8481 15 467
Muut laajan tuloksen erat:

Erat, jotka saatetaan tulevaisuudessa siirtaa tulosvaikutteisiksi

Muuntoerot 71 -256
Tilikauden laaja tulos yhteensa 8 552 15211
Tilikauden tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 8 064 15472
Méaaréysvallattomille omistajille 418 -5
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen:

Emoyhtion omistajille 8134 15216
Maaréysvallattomille omistajille 418 -5
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake, laimentamaton, senttia 13 5,5 10,4
Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, senttia 13 5,4 10,2

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta.
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o
Konsernitase (IFRS)
1000 EUR Liitetieto 31.12.2018 31.12.2017 1000 EUR Liitetieto 31.12.2018 31.12.2017
VARAT OMA PAAOMA JA VELAT
Pitkiaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma 24
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 14 317 287 Osakepaaoma 772 772
Liikearvo 15 4 704 4 547 Ylikurssirahasto 38 968 38 968
Muut aineettomat hysdykkeet 16 85 208 Muut rahastot 83812 82 550
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Muuntoerot -286 -357
kirjattavat sijoitukset 18 Kertyneet voittovarat 2728 4 766
Rahastosijoitukset 80 583 58 264 Emoyhtion omistajille kuuluva
Kasvusijoitukset 0 28 840 oma pddoma yhteensa 120 537 126 699
Muut sijoitukset 2 548 142
Yhteisyritykset 4 470 4917 Maéaraysvallattomat omistajat 433 -5
Saamiset 19 5075 3143 Oma padoma yhteensa 120 970 126 694
Laskennalliset verosaamiset 20 2 026 1752
99 808 102 100 Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 20 3285 8573
Lyhytaikaiset varat Rahoitusvelat 25 49 705 45 215
Myyntisaamiset ja muut saamiset 21 12 646 8725 Muut pitkdaikaiset velat 167 124
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjatta- 53 157 53912
vat rahoitusvarat 22 39 006 77 144
Rahavarat 23 54 544 23 291 Lyhytaikaiset velat
106 196 109 160 Ostovelat ja muut velat 26 16 808 26 837
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 27 9 989 3000
Varat yhteensa 206 003 211 259 Kauden verotettavaan tuloon
perustuvat verovelat 5078 816
31 875 30653
Velat yhteensa 85 032 84 565
Oma pdadoma ja velat yhteensa 206 003 211 259
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Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pédaoma

Maéardys-
Kertyneet vallatomien
1000 EUR Liitetieto Osakepadoma  Ylikurssirahasto Muut rahastot Muuntoerot voittovarat Yhteensd omistajien osuus
Oma padoma 1.1.2017 24 772 38 968 97 111 -101 6 229 142 979
Tilikauden tulos 15473 15473 -5
Muut laajan tuloksen erat:
Muuntoerot -256 -256
Tilikauden laaja tulos -256 15473 15 217 -5
Optioiden kaytto 421 421
Optioiden kirjaus 96 61 157
Osingonjako -13 047 -13 047
Osakemerkinta -78 -78
Oman p&aoman ehtoisen
joukkovelkakirjalainan
takaisinmaksu -15 000 -3 950 -18 950
Oma padoma 31.12.2017 24 772 38 968 82 550 -357 4766 126 699 -5
Tilikauden tulos 8 064 8 064 418
Tilikauden muut laajan
tuloksen eréat
Muuntoerot 71 71
Tilikauden laaja tulos 71 8 064 8135 418
Maaraysvallattomien
omistajien padgomasijoitus 20
Optioiden kaytto 1139 1139
Optioiden ja osakepalkkio-
ohjelman kirjaus 116 520 636
Osingonjako -16 079 -16 079
Muut muutokset 7 7
Oma padoma 31.12.2018 24 772 38 968 83 812 -286 -2728 120 537 433
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Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

TILINPAATOS

1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2018  1.1.-31.12.2017 1000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2018  1.1.-31.12.2017

Liiketoiminnan rahavirrat Rahoituksen rahavirrat

Tilikauden voitto 8 481 15 468 Osakemerkinnat 1146 421

Oikaisut tilikauden tulokseen 8 -766 -11 810 Lainojen nostot 49748 9 000

Kayttépasdoman muutokset: Lainojen takaisinmaksut 25 -38 489 -42 000
Lyhytaikaisten liikesaamisten muutos* -5 853 1812 Osinkojen ennakonpidéatysvelan maksu 0 -6 151
Lyhytaikaisten korottomien velkojen Maksetut osingot -16 079 -13 047
muutos 1031 19 Rahoituksen nettorahavirta -3674 -51777

Maksetut korot -2 438 -3 864

Maksetut verot 3078 1624 Rahavarojen muutos 31 253 -21710

Liiketoiminnan nettorahavirta -4 686 -3623 Rahavarat tilikauden alussa 23 291 45 001

Rahavarat tilikauden lopussa 23 54 544 23 291

Investointien rahavirrat

Tytaryritysten hankinta -8 399 -1173

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin

hyodykkeisiin -77 -260

Investoinnit kdyp&aan arvoon tulos-

vaikutteisesti kirjattaviin sijoituksiin (netto) 47 204 32 560

Myonnetyt lainat -155 -236

Lainasaamisten takaisinmaksut 972 2 304

Saadut osingot 0 210

Saadut korot investoinneista 67 286

Investointien nettorahavirta 39 612 33690

* Sisaltaa kauden tuloslaskelmaan kirjatut ja kauden paattymisen jalkeen saatavat voitonjako-osuustuotot
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Konsernin perustiedot

Konsernin liiketoiminta koostuu padomara-
hastojen hallinnoinnista, padomasijoittami-
seen liittyvista asiantuntijapalveluista seka
sijoitustoiminnasta. Hallinnoitavat pdadoma-
rahastot tekevét sijoituksia pohjoismaisiin
ja venalaisiin yrityksiin seké pohjoismaisiin
kiinteistoihin ja infrastruktuurikohteisiin.
Palvelutoiminta koostuu rahastoyhtioille

ja sijoittajille tarjottavista varainhankinta-
ja neuvonantopalveluista seka yrityksille
tarjottavista hankintarengaspalveluista.
Sijoitustoiminnassaan konserni sijoittaa
padomasijoitusluokkaan péaasiassa omiin
rahastoihinsa ja hajautetusti listatulle mark-
kinalle.

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

Jaljennds konsernitilinpaatoksesté on
saatavissa internetsivuilta www.capman.com
tai konsernin emoyhtién toimipaikasta.

CapMan Qyj:n hallitus on hyvaksynyt
kokouksessaan 30.1.2019 taman tilinpaa-
toksen julkistettavaksi. Suomen osakeyh-
tiélain mukaan osakkeenomistajilla on
mahdollisuus hyvaksya tai hylata tilinpaatos
sen julkistamisen jalkeen pidettévéassa
yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on myds
mahdollisuus tehdé paatos tilinpaatoksen
muuttamisesta.
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

1. Konsernitilinpdatoksen
laatimisperiaatteet

Laatimisperusta
Konsernitilinpaatos on laadittu Euroopan

unionissa sovellettaviksi hyvaksyttyjen kan-
sainvélisten tilinpaatdsstandardien (IFRS)
mukaisesti. Kansainvalisilla tilinpaatosstan-
dardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolais-
sa ja sen nojalla annetuissa saannoksissa
EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606/2002
saadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa
sovellettaviksi hyvaksyttyja standardeja ja
niistd annettuja tulkintoja. Konsernitilinp&a-
toksen liitetiedot ovat myds suomalaisten,
IFRS-s&aannoksia taydentavien kirjanpito- ja
yhteis6lainsaddannon vaatimusten mukaiset.

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-stan-
dardien mukaisesti edellyttéda konsernin
johdolta tiettyjen arvioiden tekemista ja har-
kintaa laatimisperiaatteiden soveltamisessa.
Naita on kuvattu tarkemmin konsernitilin-
paatoksen laatimisperiaatteiden kohdassa
"Arvioiden kaytto”.

Konsernitilinpaatos on laadittu alkupe-
raisiin hankintamenoihin perustuen lukuun
ottamatta kaypaén arvoon tulosvaikuttei-
sesti kirjattavia rahoitusvaroja ja —velkoja.
Konsernitilinpaattstiedot esitetdan tuhan-
sina euroina. Esitetyt luvut on pyoristetty,
joten yksittéisten lukujen summa voi poiketa
esitetysta summasta.

Padttyneella tilikaudella sovelletut

uudet ja muutetut standardit
Konserni on noudattanut vuoden 2018 alus-

ta alkaen seuraavia voimaantulleita uusia ja
muutettuja standardeja:

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit
IFRS 9 korvasi aiemman standardin IAS 39

Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvos-

taminen. IFRS 9 korvasi IAS 39:ssa olleet ra-

hoitusvarojen useat luokittelumallit yhdella
mallilla, jonka mukaan arvostusryhmia on
kolme: jaksotettu hankintameno, kdypé arvo
tulosvaikutteisesti ja kdypé arvo muiden
laajan tuloksen erien kautta. Luokittelua
ohjaa niiden hallinnoinnissa noudatettava
lilketoimintamalli seka sopimusperustei-
set rahavirtaominaisuudet. Uusi standardi
sisaltaa myos rahoitusvarojen arvonalen-
tumisen arviointiin uuden, odotettuihin
luottotappioihin perustuvan mallin, ja uudet
suojauslaskentasaannot tuovat suojauslas-
kennan lahemmas yleisia riskienhallinnan
kaytantoja.

Standardi aiheutti muutoksia arvonalen-
tumisia koskeviin laskentaperiaatteisiin,
jotka koskevat jaksotettuun hankintamenoon
arvostettuja rahoitusvaroja kuten myynti- ja
lainasaamisia. Konsernin myyntisaamisten
tavoitteena on rahoitusvarojen hallussapi-
to sopimukseen perustuvien rahavirtojen
kerdamiseksi. Konserni arvioi hallinnointi- ja
palveluliiketoiminnan myyntisaamisten odo-

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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tettavissa olevien luottotappioiden maaraa
kayttaen IFRS 9:n mukaista yksinkertaistet-
tua lahestymistapaa. Standardin perusteella
on tehty varausmatriisi, joka on laadittu
kayttaen historiatietoa kirjattujen luottotap-
pioiden maarasta aikaisemmilta tilikausilta
ja arvioiden tulevia taloudellisia nakymia
perustuen yleisiin taloudellisiin indikaatto-
reihin. Lisaksi konsernissa on tarkasteltu
merkittavasti eraéntyneitéd saamisia asia-
kaskohtaisesti ja arvioitu niiden arvostusta.
Standardin kayttéénotolla ei ollut olennaisia
vaikutuksia myyntisaamisten arvostukseen,
koska niiden luottotappiot ovat historial-
lisesti olleet véhaisia eika niiden odoteta
kasvavan.

Lisaksi konsernilla on hallinnointi- ja
palveluliiketoimintaan liittyvia lainasaamisia,
joiden rahavirrat koostuvat lainan juoksu-
ajalla lyhennyksisté ja lainalle kertyvista
koroista. Lainasaamisten odotettavissa
olevien luottotappioiden maaran arvioinnis-
sa konserni on kayttéanyt IFRS 9:n mukaista
yleisté lahestymistapaa. Konserni arvioi lai-
nasaamisiin liittyvien velallisten luottoriskia
ja sen muutosta arvioimalla lainasaamisen
takaisinmaksujen viivastymisia ja velallisten
tulevaisuuteen suuntautuvaa informaatiota.
Riippuen velallisen arvioidusta luottoris-
kisté, kirjaa konserni odotettavissa olevien
|luottotappioiden maéran seuraavalta 12
kuukaudelta tai lainasaamisen koko voi-
massaoloajalta. Standardin kayttodnotto ei

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT
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aiheuttanut merkittavia muutoksia lainasaa-
misten arvostukseen.

Rahoitusvarojen luokitteluun standardin
kayttoonotolla ei ollut vaikutuksia, silla kon-
sernin rahoitusvarat oli aiemman standardin
mukaan luokiteltu joko kdypaén arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattaviksi tai lainoiksi
ja saamisiksi. Nain ollen aiemman standar-
din mukaiset lainat ja saamiset siirtyivat
jaksotettuun hankintamenoon kirjattavien
rahoitusvarojen luokkaan ja kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusva-
rojen osalta standardimuutoksella ei ollut
mitaan vaikutusta. Suojauslaskennan muu-
toksilla ei ollut mydskaan vaikutusta, koska
konserni ei sovella suojauslaskentaa.

IFRS 15 Myyntituotot

asiakassopimuksista
IFRS 15 perustuu myyntituottojen kirjaami-

seen ajanhetkelld, jolloin myydyn tuotteen
tai palvelun maaraysvalta siirtyy asiakkaalle.
Standardin kayttoonotolla ei ollut vaikutus-
ta konsernin tulokseen tai taloudelliseen
asemaan, ja tdman johtopaatoksen pohjana
oleva vaikutusanalyysi on esitetty jaljem-
pana. Uuden standardin esittamistapaa
koskevien vaatimusten perusteella konserni
kuitenkin nayttaa myyntituotot jatkossa
eriteltyna kategorioihin, jotka perustuvat
siihen, kuinka taloudelliset tekijat vaikut-
tavat tuoton ja rahavirran luonteeseen,
maaraan ja epavarmuuteen. Taman pohjalta
hallinnointipalkkiot, palveluiden myynneista
saadut palkkiot, voitonjako-osuustuotot seka
tuotot kaupankayntitarkoituksessa pidetta-
vista rahoitusvaroista esitetdan toisistaan
erillaan.
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CapManin péaasialliset tulovirrat
koostuvat rahastojen hallinnointipalkkioista
ja voitonjako-osuustuotoista. Muut tuotot
koostuvat CapMan-hankintapalveluiden
(CaPS), Scala Fund Advisory -liiketoiminnan
seka Kiinteistdliiketoiminnan kerryttamista
komissioista, ennakko- ja onnistumispalkki-
oista seka kiinteistéjen hallinnointipalvelu-
tuotoista.

Seuraavassa tulokset vaikutusanalyysis-
ta tulovirroittain:

Hallinnointipalkkiot

Rahastonhoitajana CapMan saa hallin-
nointipalkkioita rahaston toiminta-aikana.
Hallinnointipalkkio on muuttuva vastike ja
perustuu rahaston sijoituskauden rahaston
alkuperaiseen kokoon ja sen jalkeen rahas-
ton jéljelld olevan salkun hankintamenoon.
Vaikutusanalyysissa rahaston hallinnointi
tunnistettiin sopimuksen ainoaksi suorite-
velvoitteeksi ja hallinnointipalkkio kohdis-
tetaan annettuun rahastonhoitopalveluun
ajan kuluessa. IFRS 15:n kayttéonotto ei
aiheuttanut muutosta hallinnointipalkki-
oiden kirjanpitokasittelyyn verrattuna sen
korvaamaan IAS 18 -standardiin.

Voitonjako-osuustuotot
CapMan kirjaa voitonjako-osuustuoton, kun

rahasto on siirtynyt voitonjakoon ja voitonja-

ko-osuus perustuu realisoituneisiin rahavir-
toihin ja johto on arvioinut olevan erittain
todennakoista, etta takaisinmaksuriskia
rahastolle ei ole. Voitonjako-osuustuotto
kirjataan, kun CapManilla on siihen oikeus,
on saanut sen maarasté vahvistuksen ja on
verrattain lahelld saamassa sen rahana.

HALLINNOINTI

Voitonjako-osuus ansaitaan perustuen
samaan suoritevelvoitteeseen kuin hallin-
nointipalkkiot ja on luonteeltaan muuttuva
vastike, jonka kirjaamiseen vaikuttaa "erit-
tain todennakoéinen” -rajoite. Mahdollinen
takaisinmaksuriski (clawback) mitataan
kayttaen odotusarvomallia, eli laskemalla
painotettu keskiarvo kaikille mahdollisille
lopputuloksille. Rahastosalkun jéljella ole-
ville yhtidille maaritetaan kaypa arvo, jonka
pohjalta CapMan arvioi voitonjako-osuus-
tuottoon kohdistuvaa takaisinmaksuriskia,
mikali silla on sopimukseen perustuva
velvoite palauttaa osa saamastaan voitonja-
ko-osuustuotosta rahastolle. IFRS 15:n kayt-
toonotto ei aiheuttanut muutoksia voitonja-
ko-osuustuottojen kirjaamiseen verrattuna
sen korvaamaan IAS 18 -standardiin.

Scala Fund Advisoryn varainhankintapalkkio
Scala Fund Advisory ansaitsee varainhankin-
tapalkkioita globaalisti tarjoamistaan palve-
luista padgomasijoittajille ja rahastonhoita-
jille. Varainhoitopalkkio siséltaa tavallisesti
kaksi komponenttia: onnistumis- ja ennakko-
palkkiot. Onnistumispalkkio ansaitaan, kun
sovittu maara varoja on hankittu. Ennak-
kopalkkio ansaitaan ajan kuluessa varain-
hankintaprosessin aikana ja on tyypillisesti
kiinted maara kuukaudessa. Ennakkopalkkio
kirjataan kuukausittain ja onnistumispalk-
kio vasta sen jalkeen, kun sijoittajat ovat
tehneet sijoitussitoumuksen allekirjoittamal-
la rahastosopimuksen. Varainhoitosopimus
on yksittdinen sopimus, joka sisaltéda seka
onnistumis- ettd ennakkopalkkion ja sisaltaa
vain yhden suoritevelvoitteen, joka on hank-
kia sovittu maara paaomaa. Transaktiohinta

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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koostuu muuttuvasta vastikkeesta, onnistu-
mispalkkiosta seka ennakkopalkkiosta, joka
on kiintea maksu. Koska ennakkopalkkio on
kiintea eika siihen liity takaisinmaksuriskia,
sen kirjaaminen ajan kuluessa on yhden-
mukainen sekd IFRS 15:n etta IAS 18:n
kanssa. Onnistumispalkkion osalta aiempi
IAS 18:n mukainen lahestymistapa oli niin
ikadn yhdenmukainen IFRS 15:n kanssa,
koska erittéin todennakdisen rajoitetta ei
ole saavutettu ennen kuin sijoittajat ovat
allekirjoittaneet ja sitoutuneet toimitta-
maan varainhankintatavoitteeseen yltévan
paidoman ja taten oikeuttamaan CapManin
saamaan sovitun onnistumispalkkionsa. Niin
kauan, kuin varainhankintatavoitetta ei ole
saavutettu, on jaljella olevien velvoitteiden
vahimmaismaéra vahvasti riippuvainen Cap-
Manin vaikutusvallan ulkopuolella olevista
tekijoista, mika rajoittaa CapMania kirjaa-
masta tuottoja aikaisemmalla ajanhetkella.

Scala Fund Advisoryn toissijaiset palvelut
Scala Fund Advisory ansaitsee palkkioi-

ta niin sanotuista toissijaisen markkinan
palveluista sijoittajille ja listaamattomien
rahastojen ja sijoitusten rahastonhoitajille.
Tyypillisesti Scala on oikeutettu kiintedan
prosenttiin tosiasiallisesta transaktiohin-
nasta. Jarjestelypalkkio laskutetaan ja
saadaan sen jalkeen, kun sen perustana
ollut transaktio on tapahtunut. Toissijaisten
palveluiden osalta on analyysin perusteella
asiakkaan kanssa vain yksi sopimus ja yksi
suoritevelvoite. Transaktiohinta sisaltaa
jarjestelypalkkion, joka on muuttuva vastike.
Seka aiemman etta nykyisen standardin
mukaan jarjestelypalkkio kirjataan, kun sen
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perustana oleva transaktio on tapahtunut.
Transaktion tapahtuminen on CapManin
vaikutusvallan ulkopuolella ja taten rajoittaa
tuoton kirjaamista ennen sen tapahtumista.

CapMan-hankintapalveluiden tulovirrat
CapMan-hankintapalvelut (CaPS) yhdistaa
ei-strategisten palveluiden tuottajat (toimit-
tajat) ja yhti6t, jotka ostavat tai ulkoistavat
nama palvelut. CapMan neuvottelee edulli-
set hinnat palvelun tuottajien kanssa ja an-
saitsee kuukausittaisen komission toimitta-
jan myynnista CaPSin jasenyrityksille. Tama
tarkoittaa, etta CapMan saa komissiotuoton
agenttina ja toimittaja on vastuussa palvelun
tai tuotteen toimittamisesta, eikd CapMan
altistu luottoriskille toimittajan toimittamien
palveluiden osalta. Tuoton kirjaaminen tasai-
sesti ajan kuluessa on seka IFRS 15:n etta
IAS 18:n mukaista.
CapMan-hankintapalvelut ansaitsee
myos kiinteitéa vuosipalkkioita tietyilta
CaPS-jasenyrityksilta. Naissa sopimuksis-
sa on yksi suoritevelvoite, jonka mukaan
asiakkaalle tarjotaan jasenyys hankintaren-
kaassa ja CapMan sitoutuu yllapitamaan
hankintarengasta. Transaktiohinta on kiintea
vuosipalkkio eiké se sisalla takaisinmaksu-
velvoitetta. Vuosipalkkioon liittyvan tuoton
kirjaaminen tasaisesti ajan kuluessa on seka
IFRS 15:n etta IAS 18:n mukaista.
CapMan-hankintapalvelut yllapitaa myés
henkilostdetuohjelmaa (EBP), johon liitty-
malla yhtio voi ostaa palveluita tyontekijoille
neuvotelluilla hinnoilla. Jasenyys perustuu
vuotuiseen kiinteaan palkkioon, johon ei
kohdistu takaisinmaksuvelvoitetta. Henkilos-
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toéetuohjelmapalvelua yllapitaéd kolmas osa-
puoli, joka useissa tapauksista keraa vuo-
sittaiset palkkiot ja sité pidetaan agenttina
CapManille ja tasta syysta CapManilla, joka
kontrolloi palvelua, on sopimus asiakkaan
kanssa, joka kayttaa palvelua. CapManin
ainoa suoritevelvoite on tarjota jasenyys ja
yllapitéa henkilostoetuohjelmaa. Transaktio-
hinta on kiinte& vuosittainen palkkio, joka
kirjataan tasaisesti ajan kuluessa, mika on
seka IFRS 15:n ettéd IAS 18:n mukaista.

IFRS 2 Osakeperusteiset

maksut (muutokset)
IFRS 2 -standardiin tehdyt muutokset koske-

vat osakeperusteisten maksujen luokittelua
ja arvostamista. Muutokset selventavat
tietyntyyppisten jarjestelyjen kirjanpitokasit-
telya koskien seuraavia osa-alueita: kateisva-
roina maksettavien maksujen arvostaminen,
osakeperusteisten maksujen luokittelu,
mistéd on vahennetty verojen osuus seka
osakeperusteisten maksujen muuttaminen
kateisvaroina maksettavasta omana paa-
omana maksettavaksi. Koska konsernin osa-
kepohjaisessa kannustinjérjestelméssa ei ole
taman tyyppisia piirteita tai kateisvaroina
maksettavia osuuksia, standardimuutoksella
ei ollut vaikutusta konsernitilinpdatokseen.

IFRIC 22 Ulkomaan rahan maaraiset

erat ja saadut ennakkomaksut
Tulkinta selkeyttaa ulkomaan rahan maaréai-

sena saatavan tai maksettavan ennakkomak-
sun kirjanpitokasittelya. Tulkinnan mukaan
ennakkomaksun seurauksena kirjattava
ei-rahamaarainen omaisuus- tai velkaera

HALLINNOINTI

arvostetaan kayttaen sen maksupaivan
mukaista valuuttakurssia. Tulkinnalla ei ollut
vaikutusta konsernitilinpaatokseen, silla
konsernin tamankaltaisten erien kirjanpito-
kasittely oli jo tulkinnan mukaista.

Muilla uusilla tai muutetuilla standar-
deilla ja tulkinnoilla ei ollut vaikutusta
konsernitilinpaatékseen.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi
tulevat undet ja muutetut

standardit ja tulkinnat
Konserni ei ole viela soveltanut seuraavia,

IASB:n jo julkistamia uusia tai uudistettuja
standardeja ja tulkintoja. Konserni ottaa
ne kayttéon kunkin standardin ja tulkinnan
voimaantulopaivasta lahtien, tai mikali
voimaantulopaiva on muu kuin tilikauden
ensimmainen paivd, voimaantulopaivaa
seuraavan tilikauden alusta lukien.

Seuraavat muutokset on hyvaksytty
sovellettavaksi EU:ssa:

IFRS 16 Vuokrasopimukset
(sovellettava 1.1.2019 tai sen

jalkeen alkavilla tilikausilla)
IFRS 16 korvaa nykyisen standardin IAS 17

Vuokrasopimukset. Uusi standardi maarittaa
vuokrasopimusten kirjaamista, arvostamis-
ta, esittémistapaa ja liitetietoja koskevat
periaatteet ja edellyttaé vuokrasopimusten
kasittelyad saman tasemallin mukaisesti
samalla tavalla kuin rahoitusleasingsopi-
mukset kasitellaan nykyisen standardin IAS
17 mukaisesti. Standardiin sisaltyy kaksi
kirjaamista koskevaa helpotusta vuokralle
ottajille — arvoltaan vahaiset omaisuuserat ja
lyhytaikaiset vuokrasopimukset.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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Konserni soveltaa ns. yksinkertaistettua
menettelya eli mukautettua takautuvaa
lahestymistapaa (cumulative catch-up
-metodia) ottaessaan IFRS 16:n kayttoon ja
edelleen sen eteenpdin katsovaa vaihtoeh-
toa. Taman mukaan kirjattava kayttooike-
usomaisuusera vastaa vuokrasopimusvelan
maéaaraa siirtymapaivana 1.1.2019 eika
omaan paaomaan tehdé tuolloin oikaisuja.
Konserni soveltaa myds kirjaamista koskevia
helpotuksia liittyen lyhytaikaisiin, maksimis-
saan vuoden pituisiin vuokrasopimuksiin ja
vuokrasopimuksiin, joiden kohteena oleva
omaisuuserd on arvoltaan vahainen. Nama
helpotukset koskevat tiettyja vuokrattuja
toimitiloja sekd mm. kaikkia kannettavia
tietokoneita, tulostimia ja kopiokoneita.

Konserni on tehnyt yksityiskohtaisen
analyysin IFRS 16:n kayttéonoton vaikutuk-
sista. Alla olevat taulukot esittédvat nama
vaikutukset:

1000 EUR
VARAT

Aineelliset kayttbomaisuus-
hyodykkeet (kayttooikeus-
omaisuuserat)

3173

VELAT

Rahoitusvelat

(vuokrasopimusvelat) 3173

Nettovaikutus omaan
pdaomaan -
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Vaikutus konsernin laajaan tuloslaskelmaan

vuonna 2019 perustuen 31.12.2018 voimas-

sa olleisiin vuokrasopimuksiin:

1000 EUR
Poistot -844
Liiketoiminnan muut kulut
(sisaltaen vuokrakulut) +871
Liikevoitto +27
Rahoituskulut -61
Tuloverot +7
Tilikauden voitto -27

IFRIC 23 Epavarmat veropositiot
(sovellettava 1.1.2019 tai sen

jalkeen alkavilla tilikausilla)
Tulkinta selkeyttaa IAS 12 vaatimusten

mukaista kirjaamista ja arvostamista tilan-
teessa, jossa on epavarmuutta tuloveroka-
sittelysta. Tallaisissa olosuhteissa yhtididen
tulee kirjata ja arvostaa tuloveroihin tai
laskennallisiin veroihin liittyvat saamiset ja
velat perustuen IAS 12 vaatimuksiin verotet-
tavasta tulosta (tai tappiosta), veropohjista,

kayttamattomista verotappioista, kayttamat-

tomista verohyvityksista ja verokannoista
siten kuin tulkinnassa on maaritelty. Tulkin-

nalla ei odoteta olevan vaikutusta konserniti-

linpaatokseen.

Muilla uusilla tai muutetuilla standar-
deilla ja tulkinnoilla ei odoteta olevan vaiku-
tusta konsernin tilinpaatokseen.

Konsolidointiperiaatteet
Koska CapMan on todennut olevansa

sijoitusyhteison maaritelmén mukainen
yritys, sen tytaryritykset luokitellaan joko
operatiivisiksi tytéryrityksiksi, joiden kat-
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sotaan olevan emoyhtion toiminnan jatke

ja yhdistelladn konsernitilinpaatdkseen,

tai sijoitusyhteisoiksi, jotka arvostetaan
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Erilaiset
tytéryritystyypit ja niiden kasittely konserni-
tilinpaatoksessa ovat seuraavat:

Tytéryritysten, jotka tuottavat rahastojen
hallinnointipalveluja (rahastonhallinnoin-
tiyritykset) tai hallinnoivat suoria sijoi-
tuksia, katsotaan olevan emoyrityksen
lilketoiminnan jatke, ja ne yhdistellaan
konsernintilinpaatokseen;

Tytaryritykset, jotka tuottavat rahastojen
hallinnointipalveluja (rahastonhallin-
nointiyritykset) ja lisaksi tekevéat suoria
sijoituksia rahastoihin, yhdistellaan kon-
sernitilinpaatokseen ja rahastoihin tehdyt
sijoitukset arvostetaan kaypaén arvoon
tulosvaikutteisesti;

Tytéryritysten, jotka tuottavat rahastosi-
joittamista koskevia neuvontapalveluja (si-
joitusneuvontayritykset) katsotaan olevan
emoyrityksen liiketoiminnan jatke, ja ne
yhdistelldan konsernintilinpaatokseen;
Sijoitusyhteisoiksi katsottavat tytaryri-
tykset, joiden kautta CapMan tekee omat
rahastosijoituksensa (CapMan Fund
Investments SICAV-SIF), arvostetaan kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti.

Johdon kadyttama merkittava
harkinta konsernitilinpaatosta
laadittaessa — peruste

sijoitusyhteisoksi luokittelemiselle
Johto on todennut, etta CapMan on IFRS

10:ssa maaritelty sijoitusyhteiso, koska se
tayttaa sijoitusyhteison kriteerit huolimatta

HALLINNOINTI

Norvestian hankinnan myota kasvaneista
suorista sijoituksista. CapManin liiketoi-
minnan paaasiallisena tarkoituksena on
edelleen kerata sijoittajilta varoja suljet-
tuihin padomarahastoihin ja tuottaa naille
rahastoille sijoitusten hallinnointipalveluja
hankkiakseen tuottoja seka sijoitusten
arvonnousun etta sijoitustuottojen muodos-
sa. Norvestian hankinnan jalkeenkin suoria
sijoituksia on verrattain vahéinen maara
hallinnoitaviin padomiin verrattuna. Liséksi
CapMan hankkii sijoituksia varten varoja
usealta ulkopuoliselta sijoittajalta. Jokaisen
rahaston salkkuun kuuluvalle sijoitukselle on
olemassa dokumentoitu irtautumisstrategia.
Rahastojen salkkuun kuuluvat sijoitukset ja
kiinteistosijoitukset arvostetaan kéypéaan
arvoon, ja kaypia arvoja koskevaa informaa-
tiota annetaan rahastojen sijoittajille rapor-
tointipaivana ja myos CapManin johdolle
sisdisessa raportoinnissa. Johto on liséksi
arvioinut, etté seuraavat ominaispiirteet
tukevat yrityksen luokittelemista sijoitusyh-
teisoksi: 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 pdaoman ehtoisia.

Johdon kadyttama merkittava harkinta
konsernitilinpaatosta laadittaessa

- rahastoja koskeva maaraysvalta
Yksi merkittavimmista harkintaan perus-

tuvista ratkaisuista laadittaessa yhtion
konsernitilinpdatdsta on sen maarittaminen,
etta yhteisolla ei ole maaraysvaltaa hal-
linnoimissaan rahastoissa. Maaraysvallan
odotetaan syntyvan, kun emoyrityksella on
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sijoituskohdetta koskeva valta, se altistuu
sijoituskohteen muuttuvalle tuotolle tai on
oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon, ja se
pystyy kadyttamaan valtaansa ja nain vaikut-
tamaan saamansa tuoton maaraan. CapMan
hallinnoi sijoittajilta saamaansa hallinnoin-
tipalkkiota vastaan rahastoja sijoittajien
kanssa sovitun hallintamandaatin perusteel-
la ja tekee my0s suoria sijoituksia hallinnoi-
miinsa rahastoihin. Taman vuoksi CapManin
on taytynyt ratkaista, toimiiko se rahastoja
koskevaa valtaa kayttaessaan paaasiallisesti
paamiehena vai agenttina.

Hallintamandaatissa sijoittajat ovat
ennalta méaaranneet rahaston hallinnointiin
liittyvista asioista yksityiskohtaisesti rajaten
vastuunalaisen yhtiomiehen todellisen
vaikutusvallan vahaiseksi. Sijoittajilla on
yleensd myds maaraenemmistopéaatoksella
oikeus vaihtaa rahaston vastuunalainen
yhtiomies ja/tai rahaston hoitaja. CapManin
saama kompensaatio on yhteismitallinen
sen tuottamien hallinnointipalveluiden
kanssa ja vastaa toisistaan riippumatto-
mien osapuolten valisista vastaavanlaisista
palvelusopimuksista saamia tavanomaisia
palkkioita. CapManin suora sijoitus rahastoi-
hin (yleensa 1 ja 5 %:n valilla) ja téten sen
osuus tuoton vaihteluista muihin sijoittajiin
verrattuna on suhteellisen pieni. Rahas-
tosijoittajana CapManilla ei ole lainkaan
edustus- ja aanioikeutta rahastoissa, vaan
se on hallintamandaatissa nimenomaisesti
poissuljettu.

Nain ollen johto on todennut, etta vaikka
se juridis-muodollisesti kayttaa paatosvaltaa
rahastoissa harjoittaen maaréysvaltaa ra-
haston hallinnointiyhtiossa, sen tosiasiallisia
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toimintaedellytyksid on hallintamandaatissa
rajattu niin merkittavasti, etta sen toiminta
on katsottava agentiksi. Myos CapManin
tosiasiallinen vaikutusmahdollisuus tuoton
madaraan ja vaihteluun on edelld mainituista
syista vahaista. Naista syista CapMan kat-

so00, etté silla ei ole méaraysvaltaa hallinnoi-

missaan rahastoissa.

Tytaryritykset
Tytéryhtiot yhdistellaan konsernitilinpaatok-
seen hankintamenetelmaa kayttaen. Kaikki
konsernin sisaiset liiketapahtumat elimi-
noidaan konsernitilinpaatosta laadittaessa.
Voitto tai tappio seka kaikki muihin laajan
tuloksen eriin kuuluvat erat kohdistetaan
emoyrityksen omistajille ja maaraysvallatto-
mille omistajille. Konsernitaseessa maa-
raysvallattomien omistajien osuus esitetaan
omassa paaomassa erilladn emoyrityksen
omistajille kuuluvasta omasta paaomasta.
Vuoden aikana hankitut tytaryhtiot tai
litketoiminnat sisallytetaan konsernitilinpaa-
tokseen siita hetkesta lahtien, kun konserni
on saanut maaraysvallan, ja vastaavasti

tilikauden aikana luovutetut yhtiot tai liiketoi-
minnat siséltyvat konsernitilinpaattkseen sii-

hen hetkeen asti, kun maaraysvalta lakkaa.

Osakkuusyhtiot
Osakkuusyhtio on yhtio, jossa konsernilla

on huomattava vaikutusvalta. Huomattavan
vaikutusvallan oletetaan yleensa toteutuvan
silloin, kun konsernilla on suoraan tai valil-
lisesti tytaryhtididen kautta yli 20 % yhtion
aanivallasta.

Sijoitusyhteiséna CapMan arvostaa
kasvusijoituksiin kuuluvat osakkuusyhtiot
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kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Konserni
katsoo taman antavan merkityksellisempaa
informaatiota sijoitusten todellisesta arvosta
ja kuvaavan paremmin yhtion liiketoimintaa,
yhtion tapaa tarkastella sijoituksiaan seka
tehda niita koskevia paatoksia. Taseessa
kasvusijoituksina toimivat osakkuusyhtiot
esitetadn osana Kaypaén arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavia sijoituksia omalla rivilladn
"Kasvusijoitukset”. Kasvusijoitusten kayvan
arvon muutokset esitetaan tuloslaskelmassa
rivilla Sijoitusten kayvan arvon muutokset.
Muut osakkuusyhtiot on yhdistelty
konsernitilinpaatokseen paaomaosuusmene-
telméaa kayttaen. Hankintamenoa oikaistaan
muutoksilla, jotka ovat tapahtuneet hankin-
nan jalkeen konsernin osuudessa osakkuus-
yhtion nettovarallisuudesta seka mahdollisil-
la arvonalentumisilla. Jos konsernin osuus
osakkuusyhtion tappiosta ylittaa sijoituksen
kirjanpitoarvon, sijoitus merkitédan tasee-
seen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylit-
tavia tappioita yhdistella, ellei konserni ole
sitoutunut osakkuusyhtididen velvoitteiden
tayttamiseen. Konsernin omistusosuuden
mukainen osuus osakkuusyhtioiden tilikau-
den tuloksista on esitetty omana eranaan
tuloslaskelmassa liikevoiton jélkeen.

Yhteisyritykset

CapMan on arvioinut Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.| yhtioon tekeméanséa
sijoituksen luonteen ja luokitellut sen
sijoitukseksi yhteisyritykseen, silla sopi-
mukseen perustuen CapManilla on oikeus
nettovaroihin. Sijoitus on tehty useiden eri
instrumenttien kautta, joiden arvot riippu-
vat toisistaan. Sijoitusyhteisona CapMan

HALLINNOINTI

arvostaa yhteisyrityssijoituksensa kaypéaan
arvoon tulosvaikutteisesti. Taseessa ko. erat
esitetaan osana Kaypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavia sijoituksia omalla rivillaan
"Yhteisyritykset”. Yhteisyrityssijoituksen
kayvén arvon muutokset esitetaan tuloslas-
kelmassa rivilla Sijoitusten kayvan arvon
muutokset.

Segmenttiraportointi
Toimintasegmentit raportoidaan tavalla,

joka on yhdenmukainen ylimmaélle opera-
tiiviselle paatoksentekijalle toimitettavan
sisaisen raportoinnin kanssa. Ylimmaksi
operatiiviseksi paatoksentekijaksi, joka
vastaa resurssien kohdistamisesta toiminta-
segmenteille ja niiden tuloksen arvioinnista,
on nimetty strategisia paatoksia tekeva
konsernin johtoryhma.

Ulkomaan rahan maaraisten

erien muuntaminen
Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudel-

lista asemaa koskevat luvut mitataan siina
valuutassa, joka on kunkin yksikdn paaasial-
lisen toimintaympariston valuutta ("toimin-
tavaluutta”). Konsernitilinpaatos on esitetty
euroina, joka on konsernin emoyrityksen
toiminta- ja esittamisvaluutta.

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapah-
tumat kirjataan kunkin yrityksen toiminta-
valuutan maaraisina kayttaen tapahtuma-
paivana vallitsevaa kurssia; kaytannossa
kaytetédan usein kurssia, joka vastaa likimain
tapahtumapaivan kurssia. Liiketoiminnan
kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat vastaaviin
eriin liikevoiton ylépuolelle. Rahoitukseen
liittyvat kurssivoitot ja -tappiot esitetéaan
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rahoituserissa. Valuuttamaaraisten laina-
saatavien kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat
rahoitustuottoihin ja -kuluihin. Konsernin
valuuttamaaraisia eria ei ole suojattu.

Muuta toimintavaluuttaa kuin euroa
kayttavien tytaryritysten tuloslaskelmat
muunnetaan konsernitilinpaatéksessa
euroiksi kayttaen tilikauden keskikursseja ja
taseet muunnetaan kayttaen tilikauden vii-
meisen paivan kurssia. Syntynyt muuntoero
kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Ulkomaisten tytéryritysten hankintame-
non eliminoinnista sekd hankinnan jalkeen
kertyneiden oman paaoman erien muun-
tamisesta syntyneet muuntoerot kirjataan
muihin laajan tuloksen eriin.

Aineelliset

kdyttoomaisuushyodykkeet
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet on

arvostettu hankintamenoon vahennettyna
kertyneilla poistoilla ja arvonalentumistap-
pioilla. Hyodykkeista tehdaan tasapoistot ar-
vioidun taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat
seuraavat:

4-5 vuotta
4-5 vuotta

Koneet ja kalusto

Muut pitkavaikutteiset menot

Hyodykkeiden jadnndsarvot ja taloudelliset
vaikutusajat tarkistetaan jokaisena rapor-
tointikauden paattymispaivana ja niita
muutetaan tarvittaessa.
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Aineettomat hydodykkeet

Liikearvo

Liiketoimintojen yhdistamisissa syntyva
liikearvo kirjataan maéaraan, jolla luovutettu
vastike, maaraysvallattomien omistajien
osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin
omistettu osuus yhteen laskettuina ylittavat
hankitun nettovarallisuuden kéayvan arvon.
Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se
testataan vuosittain mahdollisen arvon-
alentumisen varalta. Liikearvo arvostetaan
alkuperéiseen hankintamenoon vahennetty-
na arvonalentumisilla.

Liiketoimintojen yhdistamisessé hankittu
liikearvo kohdistetaan arvonalentumistesta-
usta varten rahavirtaa tuottaville yksikoille
tai yksikkdjen ryhmille. Jokainen yksikko tai
yksikkojen ryhmé, jolle liikearvoa kohdiste-
taan, on alin taso, jolla liikearvoa seurataan
sisaisesti johdon tarkoituksia varten. Liikear-
voa seurataan toimintasegmenttien tasolla.

Muut aineettomat hyodykkeet
Erikseen hankitut aineettomat hyodykkeet

merkitéaan taseessa alkuperaiseen hankin-
tamenoon. Aineeton hyddyke merkitéaan
taseeseen vain, jos hyddykkeen hankintame-
no on madaritettavisséa luotettavasti, ja jos on
todennakoista, etta hyodykkeesta johtuva
taloudellinen hyoty koituu yrityksen hyvéksi.
Liiketoimintojen yhdistamisesséa hankitut
sopimukset ja tavaramerkit kirjataan han-
kinta-ajankohdan kaypaan arvoon. Niiden
taloudellinen vaikutusaika on rajallinen, jo-
ten ne merkitaan taseeseen hankintamenoon
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vahennettynéa kertyneilla poistoilla. Hankitut
tietojarjestelmat aktivoidaan kyseisen ohjel-
miston hankinnasta ja kayttovalmiiksi saat-
tamisesta aiheutuvien menojen perusteella.
Poistot jaksotetaan lisenssien taloudelliselle
vaikutusajalle. Jos ilmenee viitteité siita, etta
aineettomien hyodykkeiden kirjanpitoarvot
ylittavat niista kerrytettévissé olevat raha-
maéarat, suoritetaan arvonalentumistestaus.

Aineettomien hyodykkeiden poistoajat ovat
seuraavat:
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Sopimukset ja tavaramerkit 10 vuotta

Muut aineettomat oikeudet 3-5 vuotta

Arvonalentumiset

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatéspaivana,
onko viitteita siitd, etta jonkin omaisuuse-
ran arvo on alentunut. Jos viitteita ilmenee,
arvioidaan kyseisestd omaisuuserasta
kerrytettavissé oleva rahamaara. Kerrytetta-
vissa oleva rahamaara arvioidaan vuosittain
riippumatta siita, onko sen arvonalentumi-
sesta viitteita.

Arvonalentumistarvetta tarkastellaan
rahavirtaa tuottavien yksikkdjen tasolla eli
alimmalla yksikkotasolla, joka on paaosin
muista yksikoista riippumaton ja jonka
rahavirrat ovat erotettavissa muista raha-
virroista. Kerrytettavissa oleva rahamaéara
on omaisuuseran kaypé arvo véhennettyna
luovutuksesta aiheutuvilla menoilla tai
sitéd korkeampi kayttéarvo. Kayttoarvolla
tarkoitetaan kyseisestéd omaisuuserasté tai
rahavirtaa tuottavasta yksikosta saatavissa

olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja,
jotka diskontataan nykyarvoonsa. Diskont-
tokorkona kaytetdaan korkoa, joka heijastaa
markkinoiden kasitysta rahan aika-arvos-
ta ja omaisuuseran erityisisté riskeista.
Arvonalennukset kirjataan tuloslaskelmaan
kuluksi. Rahoitusvarojen kerrytettéavissa
oleva rahamaéra on joko kdypé arvo tai odo-
tettavissa olevien vastaisten, alkuperaisella
efektiivisellad korolla diskontattujen rahavir-
tojen nykyarvo.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun
omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi
kuin siité kerrytettavissa oleva rahamaara.
Arvonalentumistappio kirjataan valittomasti
tulosvaikutteisesti. Mikali arvonalentumis-
tappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan yk-
sikkoon, kohdistetaan se ensin vahentamaan
rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistettua
lilkearvoa ja taman jalkeen véhentamaan
muita yksikon omaisuuseria tasasuhteisesti.
Arvonalentumistappio perutaan, jos olosuh-
teissa on tapahtunut muutos ja hyédykkeen
kerrytettavissa oleva rahamaara on muuttu-
nut arvonalentumistappion kirjaamisajan-
kohdasta.

Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan
peruta enempaa, kuin miké hyodykkeen
kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumis-
tappion kirjaamista. Liikearvosta kirjattua
arvonalentumistappiota ei peruta missaan
tilanteessa. Liikearvo testataan vuosittain
tai useammin, mikali on viitteita siita, etta
olosuhteissa on tapahtunut muutoksia, joi-
den johdosta arvonalentuminen saattaa olla
todennakoista.
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Rahoitusvarat
Konsernin rahoitusvarat luokitellaan seuraa-

viin ryhmiin:

1. kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjat-
tavat rahoitusvarat

2. jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat
rahoitusvarat

Oman p&aoman ehtoiset rahoitusvarat
kirjataan aina kaypé&an arvoon tulosvaikuttei-
sesti. Vieraan padoman ehtoisten rahoitus-
varojen, kuten myynti- ja lainasaamisten
luokittelu perustuu niiden hallinnoinnissa
noudatettavaan liiketoimintamalliin ja
sopimusperusteisiin rahavirtaominaisuuk-
siin. Hallinnointi- ja palveluliiketoimintaan
kuuluvat vieraan pdaoman ehtoiset rahoi-
tusvarat kirjataan jaksotettuun hankinta-
menoon, koska niita pidetdan yksinomaan
sopimusperusteisten rahavirtojen saami-
seksi, jotka liittyvat ainoastaan paaoman ja
koron maksuun. Sijoitustoiminnan markki-
nasalkkuun kuuluvat lyhytaikaiset vieraan
padoman ehtoiset rahoitusvarat kirjataan
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti, koska
niita pidetaén kaupankayntitarkoitukses-
sa. Sijoitustoiminnan pitkaaikaisia vieraan
padoman ehtoisia sijoituksia pidetaan seka
myyntitarkoituksessa etta sopimusperus-
teisten rahavirtojen (pddaoman ja koron)
saamiseksi ja konserni nimenomaisesti
luokittelee ne kdaypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattaviksi véhentaékseen sijoitus-
toiminnan varojen voittojen ja tappioiden
kirjanpitokasittelyn epéjohdonmukaisuutta,

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT



CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2018

koska konserni sijoitusyhteisonéa hallinnoi
ja arvioi naiden sijoitusten tuloksellisuutta
kayvén arvon pohjalta yhtion investointistra-
tegian mukaisesti.

Transaktiomenot on siséllytetty rahoi-
tusvarojen alkuperdiseen kirjanpitoarvoon
silloin, kun kyseessa on era, jota ei arvoste-
ta kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Kaikki
rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan
kaupantekopaivana. Rahoitusvaroja kirjataan
taseesta pois silloin, kun konserni on me-
nettéanyt sopimusperusteisen oikeuden raha-
virtoihin tai kun se on siirtanyt merkittévilta
osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle.
Rahoitusvarat luokitellaan lyhytaikaiseksi,
mikéli ne on hankittu kaupankayntitarkoi-
tuksessa tai ne eraantyvat 12 kuukauden
sisalla.

Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattavat rahoitusvarat
Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjat-

tavat rahoitusvarat -ryhmaén luokitellaan
sellaiset rahoitusvarat, jotka ovat oman paa-
oman ehtoisia sijoituksia tai jotka on hankit-
tu kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi,
jolloin ne voivat olla joko oman tai vieraan
paaoman ehtoisia sijoituksia. Vieraan
paaoman ehtoiset rahoitusvarat luokitellaan
myos téhan ryhméan, mikali niité pidetaan
seka myyntitarkoituksessa etta sopimuspe-
rusteisten rahavirtojen saamiseksi ja jotka
CapMan sijoitusyhteisona nimenomaisesti
luokittelee alkuperaisen kirjaamisen yhtey-
dessa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviksi vahentaakseen sijoitustoimin-
nan varojen keskinaista kirjanpitokasittelyn
epajohdonmukaisuutta.
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Pitkaaikaisissa varoissa olevat rahas-
tosijoitukset, sijoitukset yhteisyrityksiin ja
muut sijoitukset luokitellaan kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattaviksi ja niiden kay-
van arvon muutos esitetdaan tuloslaskelman
rivilla Sijoitusten kayvan arvon muutokset.
Pitkaaikaisten rahastosijoitusten kéypaa
arvoa koskevaa informaatiota tuotetaan
sisaisesti neljannesvuosittain yhtién johdolle
ja myos muille sijoittajille yhtién hallin-
noimissa rahastoissa. Rahastosijoitusten
kayvan arvon maéaritys perustuu Interna-
tional Private Equity and Venture Capital
Guidelines (IPEVG) —arvonmaaritysohjeisiin
ja IFRS 13 -standardiin. Sijoitukset yhtei-
syrityksiin kasittaa paaasiassa sijoituksen
yhtiéon Maneq Investments Luxembourg
S.a.r.l. Sijoitusyhteisona CapMan arvostaa
yhteisyrityssijoituksensa kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti. Sijoitus on tehty useiden
eri instrumenttien kautta, joiden arvot riip-
puvat toisistaan. Siksi kyseinen sijoitus on
arvostettu yhtena kokonaisuutena diskontat-
tujen kassavirtojen menetelmalla.

Lyhytaikaisissa varoissa olevat sijoi-
tukset listattuihin osakkeisiin, rahasto- ja
korkosijoitukset seka ne johdannaiset, jotka
eivat tayta suojauslaskennan ehtoja tai joi-
den suhteen ei sovelleta suojauslaskentaa,
ovat kaupankéyntitarkoituksessa pidettavia
ja kirjataan tasta syysta kaypaén arvoon
tulosvaikutteisesti. Listatut osakkeet ja joh-
dannaissopimukset arvostetaan kaypéaan ar-
voon kayttaen viimeista kaupantekokurssia
toimivilla markkinoilla tilinpaatospaivana.
Lyhytaikaisten rahastosijoitusten kdypana
arvona kaytetaéan rahastojen substanssi-
arvoa tilinpaatéspaivana. Lyhytaikaiset
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korkosijoitukset arvostetaan kaypaén arvoon
kayttéden viimeista kaupantekokurssia
tilinpaatospaivana tai epalikvidissa mark-
kinassa vastapuolen maarittamaan arvoon.
Lyhytaikaisiin varoihin siséltyvien sijoitusten
kaypien arvojen muutokset esitetaan tu-
loslaskelman rivilla Sijoitusten kayvan arvon
muutokset. Sen sijaan osakesijoituksista
saadut osinkotuotot ja korkosijoituksista
saadut korkotuotot kirjataan liikevaihtoon.

Konserni kayttéda johdannaissopimuk-
sia, kuten optioita ja termiinisopimuksia
tehostaakseen arvopaperisalkun hallintaa.
Suojauslaskentaa ei sovelleta johdannaisso-
pimuksiin. Johdannaissopimukset kirjataan
kdypaan arvoon kaupantekopaivana ja
arvostetaan myShemmin edelleen kdypaan
arvoon. Johdannaissopimusten kéyvat arvot
perustuvat listattuihin markkinahintoihin
tilinpaatospaivana tai epalikvidissa mark-
kinassa vastapuolen maarittamaan arvoon.
Johdannaiset kirjataan varoiksi, kun kaypa
arvo on positiivinen ja veloiksi, kun kaypa
arvo on negatiivinen. Johdannaissopimusten
kaypien arvojen muutokset kirjataan tu-
loslaskelman riville Sijoitusten kayvan arvon
muutokset.

Jaksotettuun hankintamenoon

kirjattavat rahoitusvarat
Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavat

rahoitusvarat sisaltéavat pasaasiassa hallin-
nointi- ja palveluliiketoimintaan kuuluvia
korottomia myyntisaamisia ja korollisia
lainasaamisia, joita pidetdan sopimuspe-
rusteisten rahavirtojen saamiseksi ja joihin
liittyvat maksut ovat kiinteita tai maaritet-
tavissa olevia ja joita ei noteerata toimivilla

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

markkinoilla. Ne sisaltyvat lyhytaikaisiin
varoihin, paitsi jos ne eraantyvat yli 12
kuukauden kuluttua raportointikauden
paattymispaivasta, jolloin ne luokitellaan
pitkdaikaisiksi varoiksi.

Konserni arvioi myyntisaamisten odo-
tettavissa olevien luottotappioiden maaraa
kayttaen IFRS 9:n mukaista yksinkertais-
tettua lahestymistapaa, jonka mukaisesti
yllapidetaan varausmatriisia kayttaen
historiatietoa kirjattujen luottotappioiden
maarasta aikaisemmilta tilikausilta ja arvi-
oiden tulevia taloudellisia nékymia perus-
tuen yleisiin taloudellisiin indikaattoreihin.
Liséksi merkittavasti eraantyneita saamisia
tarkastellaan asiakaskohtaisesti.

Lainasaamisten odotettavissa olevien
luottotappioiden méaaran arvioinnissa kon-
serni on kayttanyt IFRS 9:n mukaista yleista
|dhestymistapaa. Konserni arvioi lainasaa-
misiin liittyvien velallisten luottoriskia ja
sen muutosta arvioimalla lainasaamisen
takaisinmaksujen viivastymisia ja velallisten
tulevaisuuteen suuntautuvaa informaatiota.
Riippuen velallisen arvioidusta luottoris-
kista, kirjaa konserni odotettavissa olevien
luottotappioiden maéaran seuraavalta 12
kuukaudelta tai lainasaamisen koko voimas-
saoloajalta. Odotettavissa olevia luotto-
tappioita maérittédessaan konserni kayttaa
syoOttotietoina saatavilla olevaa tilastotietoa
laiminlyonnin riskisté pohjautuen mm. luot-
toriskiluokituksiin seka konsernin historialli-
sesti toteutuneita luottotappioita.

Lainasaamisiin liittyvan luottoriskin
katsotaan olevan alkuperaisen kirjaamisen
yhteydessa alhainen siina tapauksessa, etté
niihin liittyvat sopimusperusteiset lyhennyk-
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set ja koron maksut on lainasopimuksissa
sidottu lainanottajan sijoituksesta saa-
maan rahavirtaan. Talldin konserni katsoo
lainanottajalla olevan vahva kyky tayttaa
lahitulevaisuudessa sopimukseen perustuvia
rahavirtoja koskevat velvoitteensa. Konserni
katsoo lainasaamiseen liittyvan luottoriskin
lisaantyneen merkittavasti, kun siihen liitty-
vat maksut ovat viivastyneet yli 30 paivaa, ja
laiminlydnnin toteutuneen silloin, kun mak-
su on viivastynyt 90 paivaa, ellei maksun
suorittamatta jattaminen liity hallinnolliseen
huolimattomuuteen.

Rahavarat
Rahavarat koostuvat kateisvaroista, vaadit-

taessa nostettavissa olevista pankkitalletuk-
sista seké muista lyhytaikaisista, erittéin
likvideista sijoituksista. Rahavarojen maturi-
teetti on korkeintaan kolme kuukautta.

Rahoitusvelat
Rahoitusvelat sisaltavat pasosin lainoja

rahoituslaitoksilta ja korko-optioita milla

on suojattu konsernin korollisten velkojen
korkotaso. Rahoitusvelat kirjataan alun perin
kdypéan arvoon. Transaktiomenot on sisally-
tetty rahoitusvelkojen alkuperaiseen kirjanpi-
toarvoon. Mybhemmin rahoitusvelat, lukuun
ottamatta johdannaisvelkoja, arvostetaan
efektiivisen koron menetelmalla jaksotettuun
hankintamenoon. Rahoitusvelkoja sisaltyy
pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin.

Oman padoman ehtoiset

rahoitusinstrumentit
Oman pdaoman ehtoinen joukkovelkakir-

jalaina on kirjattu sen juridisen muodon
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vuoksi omaan paaomaan. Lainalla ei ole
erapaivaa, mutta yhtiélla on oikeus lunas-
taa laina takaisin neljan vuoden kuluttua
liikkeeseenlaskupéivésta. Yhticlla on lisaksi
optio lunastaa hybridilaina takaisin tietyin
edellytyksin alkaen kahden vuoden kulut-
tua liikkeeseenlaskupaivasta. Yhtiélla on
velvollisuus maksaa hybridilainalle korkoa
tilanteessa, jossa se on paattanyt lunastaa
lainan takaisin tai tiettyjen yhtiokokouksen
paatosvallassa olevien edellytysten tayttyes-
sa, kuten tilanteessa, jossa yhtiokokous on
paattanyt jakaa osinkoa. Hybridilainan korot
vahennetaan omasta paaomasta korkojen
maksuhetkella.

Osingonjako

Voitonjako pitaa sisallaan yhtiokokouksen
paattamat osingot. Hallituksen yhtiokokouk-
selle ehdottamaa voitonjakoa ei ole vahen-
netty jakokelpoisesta omasta paaomasta
ennen yhtickokouksen hyvaksyntaa.

Vuokrasopimukset
Konsernin kaikki vuokrasopimukset luokitel-

laan muiksi vuokrasopimuksiksi, silla niissa
riskit ja edut jaavat vuokralle antajalle. Mui-
den vuokrasopimusten perusteella suoritet-
tavat vuokrat kirjataan kuluiksi tulosvaikut-
teisesti tasaerina vuokra-ajan kuluessa.

Varaukset
Varaus merkitaan taseeseen, kun konsernilla

on aikaisemman tapahtuman seurauksena
olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasialli-
nen velvoite, maksuvelvoitteen toteutuminen
on todennakoista ja velvoitteen suuruus on
arvioitavissa luotettavasti.

HALLINNOINTI

Varausten maaria arvioidaan jokaisena
tilinpaatdspaivana ja niiden maaria muute-
taan vastaamaan parasta arvioita tarkastus-
hetkella. Varausten muutokset merkitaan
tuloslaskelmaan samaan eraan kuin varaus
on alun perin kirjattu.

Tyosuhde-etuudet

Eldkevelvoitteet
Maksupohjaiset elakejarjestelyt noudattavat

eri maiden paikallisia saannostoja ja kay-
tantoja. Maksupohjaisiin elékejarjestelyihin
tehdyt suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan
silla kaudella, jota veloitus koskee. Elékkeet
on jarjestetty ulkopuolisten vakuutusyhtioi-
den kautta.

Osakeperusteiset maksut
Pitkaaikaisen osakepohjaisen kannustinjar-

jestelman kaypa arvo maaritetaan osa-
kepalkkion myéntamishetkella perustuen
sopimuksessa maaritettyyn osakekurssin
|ahtotasoon, sen oletettuun todennakoiseen
kehitykseen suoritejakson aikana, pois-
tumaolettamaan seka arvioon jaettavista
osingoista suoritejakson aikana, ja kirjataan
kuluksi tuloslaskelmaan tasaeriné ansain-
tajakson aikana. Kulukirjausta oikaistaan,
mikali poistumaolettama muuttuu tai mikali
jarjestelyyn sidottuja osakeomistuksia myy-
daan ansaintajakson aikana.

Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan
arvoon niiden mydntéamishetkelld ja kirjataan
kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden
syntymisajanjakson aikana, jolla tarkoitetaan
ajanjaksoa, jonka kuluessa kaikkien oikeuden
syntymisehtojen on maara tayttya. Arvio siita,
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miten moneen optioon odotetaan syntyvan oi-
keus tarkistetaan jokaisen raportointikauden
lopussa. Kdypa arvo maaritetaan Black-Scho-
les hinnoittelumallin perusteella. Konsernin
optio-ohjelmat on esitetty liitetiedoissa
kohdassa 31. Osakeperusteiset maksut.

Tuloutusperiaatteet
Asiakassopimuksista saadut tuotot kirjataan

siten, etta transaktiohinta kohdistetaan
ensin suoritevelvoitteille ja kun suoritevelvoi-
te on taytetty luovuttamalla siihen liittyvan
palvelun maaraysvalta asiakkaalle, siihen
liittyva myyntituotto kirjataan. Suoritevelvoi-
te voidaan tayttaa joko tiettyna ajankohtana
tai ajan kuluessa.

Hallinnointipalkkiot
P&aomasijoitusalan vakiintuneen kaytannon

mukaisesti padomarahaston hallinnointiyhti-
ona toimivalle vastuunalaiselle yhtiomiehelle
(eli CapManille) maksetaan hallinnointi-
palkkiota koko rahaston toiminta-ajalta.
Hallinnointipalkkio on muuttuva vastike ja
perustuu rahaston sijoitusperiodin aikana
(tyypillisesti viisi vuotta) rahaston alkuperai-
siin paaomiin ja sen jalkeen rahaston salkun
hankintahintaan. Hallinnointipalkkiot ovat
tyypillisesti 0,5-2,0 % vuodessa riippuen
siitd, onko kyseessé kiinteisto-, mezzani-
ne- vai oman paaoman ehtoinen rahasto.
Kiinteistérahastoissa hallinnointipalkkiota
maksetaan myos sitoutuneelle velkap&a-
omalle. CapManin hallinnoimissa rahastois-
sa hallinnointipalkkioprosentti on keskimaa-
rin noin prosentin luokkaa.

Rahastojen maksamat hallinnointi-
palkkiot tuloutetaan ajan kuluessa, koska
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rahaston hallinnointi on sopimuksen ainoa
suoritevelvoite ja rahastonhoitopalvelu luo-
vutetaan ajan kuluessa.

Palveluiden myynti
CapManin palveluliiketoiminta sisaltaa

padomasijoitusalan varainhankinta- ja
neuvonantopalveluita rahastoyhtidille ja
sijoittajille seka rahastojen hallinnointiin
liittyvia palveluja ulkopuolisille rahastoille
ja liséksi CapMan Procurement Servicesin
(CaPS) tarjoamia hankintarengaspalveluja.
Palveluista saatava myyntituotto kirjataan

ajan kuluessa, kun palvelu toimitetaan ja sii-

hen liittyva maaraysvalta siirtyy asiakkaalle
lukuun ottamatta onnistumispalkkioita, jot-
ka tuloutetaan kerralla, koska niihin liittyva
suoritevelvoite tayttyy tiettyna ajankohtana
ja suoritevelvoitteeseen liittyvan palvelun
maaraysvalta siten siirtyy asiakkaalle tietty-
na ajankohtana.

Joihinkin palveluliiketoiminnan asia-
kassopimuksiin liittyy merkittéva rahoitus-
komponentti, jolloin niiden transaktiohintaa
maaritettédessa luvattua vastikemaaraa
oikaistaan rahan aika-arvon ja asiakkaan
luotto-ominaisuuksien vaikutuksella.

Voitonjako-osuustuotot
Voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan

sijoitustoiminnassa menestyneen paaomara-

haston voiton jakamista rahaston sijoittajien
ja sen sijoitustoiminnannasta vastanneen
hallinnointiyhtion kesken. Kaytédnnossa
voitonjako-osuustuotolla tarkoitetaan hal-
linnointiyhtién saamaa osuutta rahastojen
kassavirrasta sen jalkeen, kun rahasto koko-
naisuutena on siirtynyt voitonjakoon.
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Padomasijoitusalalla voitonjako-osuus-
tuoton 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. CapManin
vuosikertomuksen yhteydessa julkaistavassa
rahastotaulukossa esitetaan CapMan Oyj:n
osuus rahaston kassavirroista, mikéli rahas-
to on voitonjaossa.

Voitonjakoon siirtyminen ja voitonja-
ko-osuustuotot perustuvat toteutuneisiin
rahavirtoihin eivatka laskennalliseen, viela
realisoitumattomaan tuottoon. Voiton-
jako-osuustuottoja syntyy vaihtelevasti
irtautumisten toteutumisajankohdasta seka
irtautuvien rahastojen voitonjakovaiheesta
riippuen, minka vuoksi niiden ennustaminen
on vaikeaa.

Voitonjaon piiriin siirtyakseen rahaston
on palautettava sijoittajille kutsuttu pdaoma,
ja padgomalle vuotuinen etuoikeutettu tuotto
(ns. kynnystuotto, tyypillisesti valilla 7-10 %
IRR p.a.). Kun rahasto on siirtynyt voitonja-
koon, jaetaan loput rahaston kassavirroista
sijoittajien ja hallinnointiyhtion kesken.
Talloin kassavirran tyypillinen jakosuhde on
80 prosenttia sijoittajille ja 20 prosenttia
hallinnointiyhtiolle. Voitonjakovaiheessa hal-
linnointiyhtié saa voitonjako-osuustuottoja
kaikesta rahaston kassavirrasta, myds silloin
kun sijoituskohteesta irtaudutaan alle sen
hankintahinnan.

Voitonjako-osuustuotto kirjataan, kun
rahasto on siirtynyt voitonjakoon ja voitonja-
ko-osuus perustuu realisoituneisiin rahavir-
toihin ja johto on arvioinut olevan erittain

HALLINNOINTI

todennakoista, etta takaisinmaksuriskia
rahastolle ei ole. Voitonjako-osuustuotto
kirjataan, kun CapManilla on siihen oikeus,
on saanut sen maarasté vahvistuksen ja on
verrattain lahella saamassa sen rahana.

Voitonjako-osuustuottojen

takaisinmaksuriski (clawback)
Voitonjako-osuustuottojen tuloutuksessa

otetaan huomioon mahdollinen voitonja-
ko-osuustuottojen takaisinmaksuriski (claw-
back). Takaisinmaksuriskilla tarkoitetaan
tilannetta, jossa rahaston lopputilityksen
yhteydessa todetaan, etté vastuunalainen
yhtiémies on saanut rahastolta voitonja-
ko-osuustuottoa rahastosopimuksessa
sovittua enemman. Téllainen tilanne saattaa

syntya, jos kutsutaan jo jaettuja varoja takai-

sin, tai jos kohdeyrityksen kauppasopimuk-
seen sisaltyy merkittavia myyjan vastuita ja
irtautuva rahasto on elinkaarensa loppuvai-
heessa. Taman tyyppisissa tilanteissa osa
saadusta voitonjako-osuustuotosta voidaan
jattaa tulouttamatta.
Voitonjako-osuustuottoihin liittyva takai-

sinmaksuriski arvioidaan raportointihetkella.

Arvio sisaltaa merkittavia johdon arvioita
liittyen sijoitusten irtautumisaikatauluun

ja todennakdisyyteen seka sijoitusten
arvonmaaritykseen. Voitonjako-osuustuo-
ton takaisinmaksuriskin maéra arvioidaan
kayttaen odotusarvomallia, eli laskemalla
todennakoisyyksilla painotettu keskiarvo eri
irtautumisvaihtoehtojen arvioidusta loppu-
tuloksesta. Tuloutettavaa maaraa oikaistaan
nain saadulla takaisinmaksuriskin maaralla
ja erd on esitetty taseessa lyhytaikaisissa
siirtoveloissa.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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Tuloverot
Konsernituloslaskelman verokulu muodos-

tuu kauden verotettavaan tuloon perustu-
vasta verosta ja laskennallisesta verosta.
Verot merkitédan tuloslaskelmaan, paitsi

jos ne liittyvat muihin laajan tuloksen eriin
tai suoraan omaan paaomaan kirjattuihin
eriin. Talloin myds vero kirjataan vastaavasti
muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan
omaan padomaan. Kauden verotettavaan
tuloon perustuva vero lasketaan verotetta-
vasta tulosta kunkin maan voimassaolevan
verokannan perusteella. Veroa oikaistaan
mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla
veroilla. Tilikauden aikana konsernin verot
kirjataan kayttéden keskimaaraista, arvioitua
verokantaa.

Laskennalliset verot lasketaan valiaikai-
sista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksel-
lisen arvon vélilla. Laskennallinen verosaa-
minen on kirjattu vain siihen maaraan asti
kuin on todenndkoista, etta tulevaisuudessa
syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan véliai-
kainen ero voidaan hyodyntaa. Verotuksessa
vahennyskelvottomista liikearvon arvon-
alentumisista ei kirjata laskennallista veroa.
Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla
tilinpaatdspaivdan mennessa saadettyja
verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen
mennessa kaytannossa hyvaksytty.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat

erat ja vaihtoehtoiset tunnusluvut
CapMan esittaa vaihtoehtoisia tunnuslu-

kuja, kuten oikaistu liikevoitto, kuvaamaan
liiketoimintansa taloudellista kehitysta

ja parantaakseen vertailukelpoisuutta eri
kausien valilla. Vaihtoehtoiset tunnusluvut
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eivat korvaa IFRS:n mukaisia tunnuslukuja,
vaan ne raportoidaan IFRS-tunnuslukujen
liséksi. Vaihtoehtoiset tunnusluvut, jos sel-
laisia kdytetaan, johdetaan IFRS:n mukaan
raportoiduista tunnusluvuista lisaamalla tai
vahentamalla vertailukelpoisuuteen vaikutta-
vat erat ja ne nimetaan oikaistuksi.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria
ovat muun muassa yrityskauppoihin tai
suurempiin kehityshankkeisiin liittyvat mer-
kittavat erat, liiketoimintojen hankintoihin
ja myynteihin liittyvat merkittavat voitot tai
tappiot, aineettomien hyédykkeiden myyn-
teihin liittyvat merkittavat voitot tai tappiot,
viranomaispaatoksista aiheutuvat merkit-
tavat kulut seka voitonjako-osuustuottojen
takaisinmaksuriskin uudelleenarviointiin
liittyvat voitot tai tappiot.

Arvioiden kaytto
Tilinpaatoksen laatiminen IFRS -standardien

mukaisesti edellyttaa konsernin johdolta
arvioiden tekemista ja harkintaa laatimispe-
riaatteiden soveltamisessa. Tehdyt arviot ja
oletukset vaikuttavat tilinpaatoksesséa taseen
varojen, velkojen ja ehdollisten velkojen
maaraan seka raportointikauden tuottojen
ja kulujen méaaraan. Arvioilla on merkittéva
vaikutus konsernin liiketulokseen. Arvioita
ja oletuksia on kaytetty mm. liikearvon seka
rahastosijoitusten kdyvan arvon maaritta-
misessd, aineettomien seka aineellisten
hyddykkeiden arvonalentumistestauksessa,
poistoaikojen maarityksessa seka laskennal-
listen verojen kirjauksessa.
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Rahastosijoitusten kayvan

arvon maaritys
Rahastosijoitusten kayvan arvon maéari-

tyksessa kaytettavat International Private
Equity and Venture Capital arvonmaaritys-
ohjeet ottavat huomioon erilaisia tekijoita
kuten hinta jolla sijoitus tehtiin, sijoituksen
luonne, paikalliset markkinaolosuhteet,
listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys,
taman hetkinen seka ennustettu operatiivi-
nen tulos ja yhtiéon tehdyt lisésijoitukset.
Arvonmaarityksessa joudutaan siksi kaytta-
maan merkittavassa maéarin johdon arvioita.
Epalikvidien sijoitusten arvonméaaritykseen
ja arvojen pysyvyyteen liittyvan merkittavan
epavarmuuden vuoksi rahastojen kayvat ar-
vot eivat valttamatta kuvaa sitéa hintaa, joka
sijoituksista saataisiin ne realisoitaessa.

Kasvusijoitusten kdyvan

arvon maéaritys
Kasvusijoitusten kaypa arvo méaaritetaan

sisaisesti neljannesvuosittain kayttaen
IPEVG:n ja IFRS 13:n mukaisia arvonmaéa-
ritysmenetelmié, jotka pohjautuvat ennus-
tettuihin kassavirtoihin tai verrokkiryhman
kertoimiin. Arvonmaarityksessa kaytetdan
kunkin sijoituksen tilanteeseen, luonteeseen
ja olosuhteisiin parhaiten soveltuvaa mene-
telmé&a ja kaypien arvojen varmistamiseksi
teetetédan ulkopuoliset arvonmaéritykset
vahintaan kerran vuodessa.

HALLINNOINTI

Muiden sijoitusten kdyvan

arvon maaritys
Ennen Norvestian Oyj:n maaraysvallan han-

kintaa muut sijoitukset kasittivat padaasiassa
sijoituksen CapManin silloiseen osakkuus-
yhtioon, Norvestia Oyj:hin. Osakkuusyhtic
oli arvostettu kdayp&an arvoon tulosvaikuttei-
sesti, koska CapMan on todettu IFRS 10:ssa
maarittelyksi sijoitusyhteisoksi. Norvestia —
sijoituksen arvo CapManin konsernitilinpaa-
toksessa perustui Norvestian raportoimaan
substanssiarvoon, jota CapMan ei oikaissut.
Johto oli arvioinut, etta Norvestian itse
raportoima substanssiarvo vastasi parasta
saatavilla olevaa arviota Norvestian kayvasta
arvosta.

Yhteisyrityssijoituksen

kdyvan arvon maaritys
Yhteisyrityssijoituksen arvo koostuu léhes
kokonaan sijoituksesta Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.l. yhtioon. Sijoitusyhteiso-
na CapMan arvostaa sijoituksensa kaypaén
arvoon tulosvaikutteisesti. Kyseinen sijoitus
arvostetaan diskontattujen kassavirtojen
menetelmalla. Sijoitus on tehty useiden eri
instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat
toisistaan. Johto on kayttanyt harkintaansa
paatyessaan arvostamaan kyseinen sijoitus
yhtené kokonaisuutena. Koska kayvéan arvon
maarittdminen ei perustu noteerattuun
hintaa, on johto kayttanyt harkintaansa
my0os tulevia rahavirtoja ja muita keskeisia
muuttujia maérittaessaan.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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Liikearvon arvioiminen
Liikearvon arvonalennustestaus tehdaan

vuosittain. Kerrytettavissé olevan rahamaa-
ran arvioinnissa merkittavimmat johdon
oletukset liittyvat perustettavien uusien
rahastojen ajankohtaan ja kokoon seka
mahdollisten voitonjako-osuustuottojen
kertymiseen. Rahastojen hallinnointipalk-
kiot ovat sopimukseen perustuvia tuottoja,
jotka voidaan melko luotettavasti ennustaa
rahaston noin kymmenen vuoden toimin-
takaudelle. Ennusteisiin on siséllytetty pe-
rustettavat uudet rahastot, koska se on osa
jatkuvaa toimintaa. Kun olemassa olevan
rahaston sijoitusperiodi paattyy noin neljan
vuoden kuluttua, perustetaan uusi rahasto.
Voitonjako-osuustuotot otetaan ennusteissa
huomioon kun niiden toteutuminen vaikut-
taa todennakoiselta.
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2. Segmentti-informaatio

CapManilla on kolme liiketoimintasegment-

tia, jotka ovat Hallinnointiliiketoiminta,
Palveluliiketoiminta seka Sijoitustoiminta.
Hallinnointiliiketoiminnassa CapMan
hallinnoi pddomarahastoja, joiden paaomia
partnership-mallilla toimivat sijoitustiimit
sijoittavat. Kohteet ovat pohjoismaisia tai
venalaisia paaosin listaamattomia yrityksia
tai pohjoismaisia kiinteistoja tai infrastruk-
tuurikohteita. CapMan ker&a rahastoihin
varoja pohjoismaisilta ja kansainvalisilta
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sijoittajilta. Hallinnointiliiketoiminnan tuotot
muodostuvat palkkiotuotoista ja rahastoilta
saatavista voitonjako-osuustuotoista. Palk-
kiotuottoihin lukeutuvat rahastoilta saatavat
hallinnointipalkkiot, jotka liittyvat CapManin
asemaan rahastojen hallinnointiyhtiona seka
palkkiot muista rahastojen hallinnointiin
laheisesti liittyvista palveluista.
Palveluliiketoiminnassa CapMan tarjoaa
hankintarengaspalveluja CapMan Procu-
rement Services (CaPS) -palvelun kautta
yrityksille Suomessa ja Ruotsissa. CapMan
tarjoaa Scala Fund Advisoryn kautta paa-

HALLINNOINTI

omasijoitusalan varainhankinta- ja neuvonan-
topalveluja rahastoyhtidille seka sijoittajille.
Palveluliiketoiminnan tuotot muodostuvat
CapManin hankintapalvelusta (CaPS) ja va-
rainhankinnan konsultointipalveluista (Scala)
saaduista palkkioista. Palveluliiketoiminnan
tuotot muodostuvat CapManin hankintapal-
velusta (CaPS) ja varainhankinnan neuvon-
antopalveluista (Scala) saaduista palkkioista.
Sijoitustoiminnassa CapMan sijoittaa ta-
seestaan padomasijoitusluokkaan ja hajaute-
tusti listatulle markkinalle. CapMan sijoittaa
paaosin omiin rahastoihin. Sijoitustoiminnan

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

tulonlahteita ovat sijoitusten kaypien arvojen
kehitys seka irtautumisten ja juoksevien
tuottojen, kuten korkojen ja osinkojen, myéta
realisoituneet tuotot.

Muu toiminta koostuu liiketoimintaseg-
menteille kohdistamattomista konsernihal-
linnon toiminnoista. Téllaisia toimintoja ovat
osa konsernilaskennan, konserniviestinnan ja
ylimman johdon toiminnoista mukaan lukien
osakeperusteiset maksut. Erassa Muut esite-
taan myos liiketoimintasegmenttien vélisten
transaktioiden eliminoinnit.
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2018

1000 EUR Hallinnointiliiketoiminta Palveluliiketoiminta Sijoitustoiminta Muut ja eliminoinnit Konserni yhteensa
Hallinnointipalkkiot 22123 22123
Palveluiden myynti 1 054 8 680 603 10 337
Voitonjako-osuustuotot 1 022 1 022
Osinko- ja korkotuotot kaupankaynti-

tarkoituksessa pidettévista rahoitusvaroista 2510 2510
Liikevaihto, ulkoinen 24 199 8 680 2 510 603 35 992
Liikevaihto, sisdinen 442 -442

Liiketoiminnan muut tuotot 2 1 4
Tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -12 569 2417 -229 -4 647 -19 863

Palkat ja bonukset -12 569 2417 -229 -4011 -19 226
Osakeperusteiset maksut -636 -636

Poistot ja arvonalentumiset -118 -7 -46 -171
Liiketoiminnan muut kulut -5 104 -1 086 -236 -2 677 -9102
Yleiskustannusten kohdistus -3 569 -1 240 -687 5496

Sijoitusten kayvan arvon muutokset 5 092 5092
Liikevoitto / -tappio 2842 4 372 6 450 -1712 11 951
Rahoitustuotot ja -kulut -2 669 -2 669
Tuloverot -568 -963 387 342 -801
Katsauskauden tulos 2274 3409 4168 -1 369 8481
Osakekohtainen tulos, senttia 5,5
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella

oikaistu, senttia 5,4
Pitkaaikaiset varat 7 255 2 338 92 159 -1944 99 808
Varat sisaltavat:

Yhteisyritykset 4 470 4470

Liikevaihdon alueellinen jakauma:

Suomi 21 507
Muut maat 14 485
Yhteensa 35 992
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2017
1000 EUR Hallinnointiliiketoiminta Palveluliiketoiminta Sijoitustoiminta Muut ja eliminoinnit Konserni yhteensa
Hallinnointipalkkiot 19 549 34 19 583
Palveluiden myynti 1 098 5563 447 7 108
Voitonjako-osuustuotot 4418 4418
Osinko- ja korkotuotot kaupankayntitarkoituk-
sessa pidettavista rahoitusvaroista 3735 3735
Liikevaihto, ulkoinen 25 065 5563 3735 480 34 843
Liikevaihto, sisdinen 252 -252

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuris-

kin uudelleenarviointi 117 117
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 117 117
Oikaistu liikevaihto 25 182 5 815 3735 229 34 960
Liiketoiminnan muut tuotot 3 12 15
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, josta -11 301 -2 346 2177 -5 543 -21 366

Palkat ja bonukset -11 301 -2 346 2177 -5 387 -21 210

Osakeperusteiset maksut -156 -156
Poistot ja arvonalentumiset -1 666 -4 -13 -34 -1716
Liiketoiminnan muut kulut -5 436 -818 -1127 -2494 -9 876
Yleiskustannusten kohdistus -3 982 -390 -743 5115
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 17 582 17 582
Liikevoitto / -tappio 2 680 2 258 17 259 -2716 19 482

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuris-

kin uudelleenarviointi 117 117
Norvestian hankintaan liittyvat kulut 645 645
Norvestian integrointiin liittyvat kulut 1204 1204
Uudelleenjarjestelykulut 956 956
Liikearvon arvonalentuminen 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2573 1849 4422
Oikaistu liikevoitto / -tappio 5253 2 258 19 108 -2717 23903
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1000 EUR Hallinnointiliiketoiminta Palveluliiketoiminta Sijoitustoiminta Muut ja eliminoinnit Konserni yhteensa
Rahoitustuotot ja -kulut 3171 3171
Osuus paaomaosuusmenetelmalld yhdistettévi-
en sijoitusten tuloksesta -87 -87
Tuloverot -543 -452 -295 534 -757
Katsauskauden tulos 2137 1806 13 706 -2183 15 467
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksu-
riskin uudelleenarviointi 94 94
Norvestian hankinnasta aiheutuneet menot 653 653
Norvestian integrointiin liittyvat kulut 1025 1025
Uudelleenjarjestelykulut 759 759
Liikearvon arvonalentuminen 1 500 1 500
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat yhteensa 2 352 1678 4031
Oikaistu katsauskauden tulos 4 489 1806 15 385 -2182 19 498
Osakekohtainen tulos, senttia 10,4
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,8
Oikaistu osakekohtainen tulos, senttia 13,1
Osakekohtainen tulos, laimennusvaikutuksella
oikaistu, senttia 10,2
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, senttia 2,7
Oikaistu osakekohtainen tulos, laimennusvaiku-
tuksella oikaistu, senttia 13,0
Pitkaaikaiset varat 4702 96 920 478 102 100
Varat sisaltavat:
Yhteisyritykset 4917 4917
Liikevaihdon alueellinen jakauma:
Suomi 21 109
Muut maat 13734
Yhteensa 34 843
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3. Liikevaihto 4. Liiketoiminnan muut tuotot

Asiakassopimuksista kirjatut myyntituotot koostuvat hallinnointipalkkioista, palveluiden 2018 2017
myynneista ja voitonjako-osuustuotoista ja ne on esitetty erillaan liikevaihtoon sisaltyvista Muut tuottoerat 4 15
osinko- ja korkotuotoista kaupankéayntitarkoituksessa pidettavista rahoitusvaroista. Yhteensi 4 15

Segmentti-informaation yhteydessa (liitetieto 2) esitetty liikevaihdon jaottelu yhdessa tassa

esitetyn informaation kanssa kuvaavat sit4, kuinka taloudelliset tekijat vaikuttavat myyntituot- 5. Tyﬁsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut
tojen luonteeseen, maaraan, ajoittumiseen ja epavarmuuteen ja miten tama jaottelu yhdistyy

kunkin raportoitavan segmentin myyntituottoihin. Hallinnointiliiketoiminnan palkkiotuotot ja 2018 2017
voitonjako-osuustuotot liittyvat paaasiassa pitkaaikaisiin sopimuksiin. Palkkiotuotot kirjataan Palkat 16 198 18 969
tyypillisesti ajan kuluessa, kun taas voitonjako-osuustuotot kirjataan tietylla ajanhetkella. Pal- Elakekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 2716 1786
veluliiketoiminnan liikevaihto perustuu paaasiassa lyhytaikaisiin sopimuksiin ja sisaltaég seka Osakeperusteiset maksut 636 156
tietylld ajanhetkelld kirjattavia onnistumispalkkioita etta ajan kuluessa kirjattavia palkkioita. Muut henkildsivukulut 311 455

Yhteensa 19 861 21 366

Alla olevassa taulukossa on esitetty asiakassopimuksista kirjatun liikevaihdon jakautuminen

ajan kuluessa ja tietylld ajanhetkella tuloutettaviin eriin ja miten tama jaottelu yhdistyy kunkin Tiedot johdon tyssuhde-etuuksista esitetaan kohdassa 31. Lahipiiria koskevat tiedot.
raportoitavan segmentin liikevaihtoon. Taulukossa on myds esitetty asiakassopimuksista

kirjattujen myyntituottojen tdsmaytys ulkoiseen liikevaihtoon kunkin raportoitavan segmentin Tuloslaskelmaan kirjatut osakeperusteiset maksut perustuvat mysnnetyn instrumentin

osalta. kaypaan arvoon. Tuloslaskelman kulukirjauksen vastaerana on oma paaoma, jolloin kulukir-
. L . jauksella ei ole vaikutusta oman padoman kokonaismaéaraan. Lisatietoa osakeperusteisista
Hallinnointi- Palvelu- Muut ja ) )
liike- liike-  Sijoitus- elimi- Konserni maksuista on esitetty kohdassa 30.
1000 EUR toiminta  toiminta  toiminta noinnit yhteensa
Asiakassopimuksista
kirjatun liikevaihdon
ajoittuminen:
Ajan kuluessa
tuloutettava liikevaihto 23177 5713 603 29 493
Tietylla ajanhetkella
tuloutettava liikevaihto 1022 2 967 3989
Liikevaihto asiakas-
sopimuksista, ulkoinen 24 199 8 680 603 33482
Muista kuin asiakassopi-
muksista kirjattu liikevaihto 2510 2510
Liikevaihto, ulkoinen 24 199 8 680 2510 603 35992
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Konsernin henkilokunta keskimaéarin 7. Liiketoiminnan muut kulut
2018 2017*
Maittain 1000 EUR 2018 2017
Suomi 77 71 Konsernin liiketoiminnan muihin kuluihin
Ruotsi 19 20 sisaltyvat seuraavat olennaisimmat erét:
Tanska 4 3 Muut henkiléstokulut 978 884
Venaja 11 13 Toimistokulut 1443 1478
Luxemburg 1 1 Matka- ja edustuskulut 1172 1171
Iso-Britannia 5 5 Ulkopuoliset palvelut 3513 4 461
Yhteensa 117 113 Muut kulut 1997 1882
Yhteensia 9103 9 876
Segmenteittadin
Hallinointiliiketoiminta 74 73
Palveluliiketoiminta 13 12
Sijoitustoiminta ja muut 30 28 Tilintarkastajan palkkiot
Yhteensd 117 113 Ernst & Young -ketjuun kuuluville yhtidille
1000 EUR 2018 2017
*Vertailukauden tieto on oikaistu keskiméaaraiseksi Tilintarkastus 176
6. Poistot ja arvonalentumiset :\/ﬂeroneuvonta 1
uut palvelut 44
1000 EUR 2018 2017  Yhteensd D
Poistot hy8dykeryhmittdin Ernst & Young Oy:n suorittamat muut kuin tilintarkastuspalvelut CapMan-konsernin yhtigille
Aineettomat hyodykkeet tilikaudella 2018 olivat yhteensa 59 tuhatta euroa. Palvelut koostuivat veroneuvonnasta
Muut aineettomat hyodykkeet 143 187 (15 tuhatta euroa) ja muista palveluista (44 tuhatta euroa).
Yhteensa 143 187
PricewaterhouseCoopers -ketjuun kuuluville yhtioille
Aineelliset kdyttbomaisuushyodykkeet 1000 EUR 2018 2017
Koneet ja kalusto 28 29 Tilintarkastus 131 257
Yhteensa 28 29 Veroneuvonta 135
Muut palvelut 18
Poistot yhteensa 171 216 TTL:n 1 luvun 1§:n 1 mom. 2) -kohdassa tarkoitetut
toimeksiannot 11
Arvonalentumiset hyodykeryhmittain Yhteensa 131 421
Liikearvo 0 1 500
Arvonalentumiset yhteensi 0 1 500 PricewaterhouseCoopers Oy:n ollessa yhtion tilintarkastaja sen suorittamat muut kuin tilin-

tarkastuspalvelut CapMan-konsernin yhtioille tilikaudella 2018 olivat yhteensa O euroa
(164 tuhatta euroa).
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8. Liiketoiminnan rahavirtojen oikaisut 10. Rahoitustuotot ja -kulut
1000 EUR 2018 2017 1000 EUR 2018 2017
Henkilostokulut 636 156 Rahoitustuotot
Poistot 171 1716 Korkotuotot lainasaamisista 123 214
Sijoitusten kayvan arvon muutos -5 092 -17 582 Muut rahoitustuotot 4 5
Rahoitustuotot ja -kulut 2 669 3171 Valuuttakurssivoitot 363 70
Osuus paaomaosuusmenetelmalla yhdistettavien Yhteenséa 490 289
sijoitusten tuloksesta 0 87
verot CO 757 Rahoituskulut
Muut oikaisut 48 114 Korkokulut rahoituslainoista 2381 2726
Yhteensd 55 11809 “\iuut rahoituskulut 401 560
Valuuttakurssitappiot -378 -174
ee o e Yhteensa -3 160 -3460
9. Sijoitusten kdayvan arvon muutokset
1000 EUR 2018 2017 v veyyes
11. Osuus paaomaosuusmenetelmalla
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoi- 3 Avri PN
TRt o tevarat vhdistettavien sijoitusten tuloksesta
Rahastosijoitukset 8 041 4013 1 000 EUR 2018 2017
Kasvusijoitukset 1 336 11749
Markkinasalkku 4740 2 302 Osakkuusyritykset 0 87
Yhteisyritykset 280 358 Yhteensd 0 -87
Muut sijoitukset* 175 -124
Yhteensa 5092 17 582

*Sisaltda 0,2 milj. euroa nettovoittoa sijoituksista, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kdypdan arvoon

tulosvaikutteisesti kirjattaviksi.
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12. Tuloverot 13. Osakekohtainen tulos
1000 EUR 2018 2017 Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden jakokelpoinen voitto
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 5150 960 tilikauden aikana ulkona olevien osakkeiden lukumaaran painotetulla keskiarvolla, lukuun
Edellisten tilikausien verot 1 066 1274 ottamatta osakkeita, jotka yritys itse on ostanut ja jotka esitetdan omina osakkeina.
Laskennalliset verot:
Syntyneet ja purkautuneet valiaikaiset erot .5 415 1477 Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden lukumaaran
Yhteensi 801 757 painotetussa keskiarvossa otetaan huomioon kaikkien laimentavien potentiaalisten kanta-

osakkeiden osakkeiksi muuttamisesta johtuva laimentava vaikutus.

Tuloverojen tasmaytyslaskelma 2018 2017
Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto /
1 000 EUR 2018 2017 tappio (1 000 EUR) 8 064 15473
) Oman pdaoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan
Tulos ennen veroja 9282 16 224 kertynyt korko, verovaikutuksella oikaistuna -435
Tilikauden voitto / tappio osakekohtaisen
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % 1 856 3245 tuloksen laskennassa 8 064 15038
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat 43 -60
. . Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo
ze_’_:"’apaa: tluotttOt i 12‘1‘; ! 1£1: (1 000 kpl) 146 522 145 179
.a enn'ys ?_VO oma u 4 - Omat osakkeet (1 000 kpl) -26 -26
piemmin kirjaamattomien verotuksellisten ; Osakkeiden lukumaéaran painotettu keskiarvo
tappioiden kaytto, joista i ole kirjattu laskennallista 280 1706 osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 146 495 145 153
Edellisten tilikausien verot 410 1267
Laskennallisen verovelan muutos edellisten Osakeoptioiden vaikutus (1 000 kpl) 1 630 1845
tilikausien veroihin liittyen 383 1224 Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo
it i laimennusvaikutuksella oikaistun osakekohtaisen
Litkearvon arvonalentuminen 0 300 {loksen laskemiseksi (1 000 kpl) 148 125 146 998
Muut valittomat verot 15 10
Vi loslaskel 1 757
erot tuloslaskelmassa £o 5 Laimentamaton osakekohtainen tulos (senttia/osake) 5,2 10,4
Laimennusvaikutuksella oikaistu
osakekohtainen tulos (senttia/osake) 5,4 10,2
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14. Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

1000 EUR 2018 2017
Koneet ja kalusto

Hankintameno 1.1. 2148 1989
Lisaykset 77 159
Hankintameno 31.12. 2 225 2148
Kertyneet poistot 1.1. -1 980 -1 940
Muutosten kertyneet poistot 0 0
Tilikauden poisto -48 -40
Kertyneet poistot 31.12. -2 028 -1 980
Kirjanpitoarvo 31.12. 197 168
Muut aineelliset hyodykkeet

Hankintamenol.1. 120 120
Kirjanpitoarvo 31.12. 120 120
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 317 288
15. Liikearvo

1 000 EUR 2018 2017
Hankintameno 1.1. 13169 13169
Hankintameno 31.12. 13169 13169
Kertyneet arvonalennukset 1.1. -8 622 -6 965
Arvonalentumiset - -1 500
Muuntoerot 157 -157
Kertyneet arvonalennukset 31.12. -8 465 -8 622
Kirjanpitoarvo 31.12. 4704 4 547
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Arvonalentumistestaus
Liikearvo koostuu p&aosin CapManin 27.8.2008 hankkimasta pdaomasijoitusyhtio Norumis-
ta, jonka liikearvo 31.12.2018 oli 4,2 milj. euroa (2017: 4,1 milj. euroa).

Venajan rahaston hallinnointi muodostaa rahavirtaa tuottavan yksikén. Arvonalennustestauk-
sessa rahavirtaennusteet on laadittu kymmenelle vuodelle, eika niissa ole otettu huomioon
jaannosarvoa. Olemassa olevan rahaston ennustettu hallinnointipalkkiotulo perustuu voimas-
sa olevaan pitkaaikaiseen sopimukseen, jonka vuoksi tuleva rahavirta voidaan ennustaa suh-
teellisen luotettavasti. Témén lisaksi rahavirtoihin sisaltyy palkkioita, joiden osalta sopimusta
ei ole viela tehty. Rahavirrat on diskontattu kayttaen 15,7 9% (2017; 14,6 %) diskonttokorkoa
lukuun ottamatta voitonjako-osuustuottoja, joiden rahavirrat on diskontattu kayttéden 18,0 %
(2017: 18,0%) diskonttokorkoa. Maariski ei vaikuta merkittavasti kaytetyn diskonttokoron
suuruuteen, silla hallinnointipalkkioita maksavat sijoittajat ovat lansimaisia sijoittajia.

Venajan rahaston hallinnointiin kohdistetun liikearvon arvostuksesta on tehty herkkyysa-
nalyysi kayttamalla pessimistisempia skenaarioita keskeisille arvonalentumistestauksessa
kaytetyille muuttujille. Rahavirtaa tuottavan yksikdn kerrytettavissa oleva rahamaara ylittaa
talla hetkella 0,6 milj. eurolla sen kirjanpitoarvon. Herkkyysanalyysin mukaan 3,8 prosenttiyk-
sikén kasvu ennen veroja maaritetyssa diskonttokorossa, 21 %:n lasku arvioiduissa hallin-
nointipalkkioissa, 17 %:n lasku arvioiduissa voitonjako-osuustuotoissa tai palkkioiden, joiden
osalta sopimusta ei ole vield tehty, puolittuminen johtaisi siihen, etta kerrytettévissa oleva
rahamaara alittaisi sen kirjanpitoarvon.

Vertailukaudella vuotuisen arvonalennustestin perusteella Venajén hallinnointiliiketoimin-
taan kohdistettuun liikearvoon kirjattiin 1,5 milj. euron arvonalentumistappio. Tama johtui
paaasiassa uudelleenarvioiduista rahavirroista, joiden muutoksen taustalla olivat jatkuneet
poliittiset riskit ja epavarmuudet varainhankintamarkkinoilla, joiden arvioitiin hidastavan
uuden rahaston varainhankintakierrosta ja pienentévan sen kokoa.

Liikearvon tulevaisuuden kehitys riippuu paaosin varainhankinnan onnistumisesta. Mikali uu-
sia rahastoja ei enaa perusteta, varainhankintakierrokset viivastyvat edelleen arvioidusta tai
rahastot jaavat ennakoitua pienemmiksi, saattaa arvonalennuskirjaus tulla jalleen kyseeseen.
Liikearvon laskentaan vaikuttaa myos voitonjako-osuustuotot, mikali rahasto on siirtynyt tai
sen voidaan luotettavasti ennustaa siirtyvéan voitonjaon piiriin.
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18. Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset

Rahastosijoitukset
1000 EUR 2018 2017
Tilikauden alussa 58 264 51 394
Lisaykset 31 868 10 543
Véhennykset 0 -35
Palautukset -17 435 -7 157
Kayvan arvon muutos 8 073 3422
Siirrot -187 97
Tilikauden lopussa 80 583 58 264
Rahastosijoitukset sijoitusalueittain kauden lopussa
Buyout 13 456 22 020
Credit 2 299 1749
Russia 3917 4 505
Real Estate 27 069 17 885
Muut sijoitusalueet 13 655 2795
Rahastojen rahastot 340 511
Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 14 318 8 799
Infra 5529
Yhteensa 80 583 58 264

CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2018 KONSERNI
16. Muut aineettomat hyodykkeet
1 000 EUR 2018 2017
Hankintameno 1.1. 5 330 5223
Lisaykset 0 107
Hankintameno 31.12. 5 330 5330
Kertyneet poistot 1.1. -5 122 -4 946
Tilikauden poisto -123 -176
Kertyneet poistot 31.12. -5 245 5122
Kirjanpitoarvo 31.12. 85 208
17. Pidomaosuusmenetelmalla yhdisteltavit sijoitukset
1 000 EUR 2018 2017
Osakkuusyritykset 0 87
Lisaykset / vahennykset 0 -87
Yhteensa 0 0
Tiedot osakkuusyrityksistd
2018
Liike- Voitto/ Omistus-

1000 EUR Varat Velat vaihto tappio  osuus %
BIF Management Ltd Jersey 1 6 0 -44 33,33 9%
Baltic SME

Management B.V. Hollanti 3 53 0 -9 3333%
Yhteensa 4 59 0 -53
2017

Liike- Voitto/ Omistus-

1000 EUR Varat Velat vaihto tappio  osuus %
BIF Management Ltd Jersey 39 17 0 -18  33,339%
Baltic SME

Management B.V. Hollanti 2 53 0 100 33,33 %
Yhteensa 41 70 0 -28
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Rahastosijoituksiin sisaltyy CapMan Fund Investments SICAV-SIF -tytaryhtio, jonka kdypa arvo

on 42,9 milj. euroa.

Kasvusijoitukset
1000 EUR 2018 2017
Tilikauden alussa 28 840 37 856
Lisaykset 0 1 856
Véhennykset -26 626 -20 920
Kayvan arvon muutos 0 9 959
Siirrot -2 214 89
Tilikauden lopussa 0 28 840
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CapMan on perustanut 11.12.2017 uuden kasvusijoituksiin keskittyvan rahaston, johon liit-
tyen CapMan myi rahastolle omistuksensa kasvuyrityksissa tammikuussa 2018.

Muut sijoitukset

HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Yhtion osuus Maneq-rahastoista on noin 4,5 milj.euroa. Sijoitusyhteisona CapMan arvostaa
yhteisyrityssijoituksensa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtion omistajien kesken on sopimuksin sovittu

1000 EUR 2018 2017 varojen jakoperiaatteista seka véahemmiston oikeuksista paatoksenteossa. Sijoitus yhtiéon
Tilikauden alussa 142 179 on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot riippuvat toisistaan. Sopimukseen
Lisaykset 42 0 perustuen CapManilla on oikeus yhtion nettovaroihin.
Véhennykset 0 -5
Siirrot 2013 0 Maneq-rahastot ovat rahastoja, joiden kautta CapManin sijoitusammattilaisilla ja muulla
. henkiléstélld on ollut mahdollisuus sijoittaa kohdeyrityksiin varsinaisten rahastojen rinnalla.
Kayvén arvon muutos 151 32 Uusia M hastoja ei ol tett den 2011 jalk M 2002 AB -rahast
Tilikauden lopussa 2548 142 usia Maneg-rahastoja ei ole perustettu vuoden jalkeen. Maneq -rahasto on
lopetettu 27.6.2017.
Yhteisyritykset
1 000 EUR 2018 2017 Sijoitu§ten kéyv_?n "arvon méér_i_tﬂt'a"m_i_selen liittyva tieto on esitetty kohdassa 32. Rahoitusriski-
en hallinta g) Kayvan arvon maarittaminen.
Tilikauden alussa 4917 5376
Lisaykset 106 172 19, Pitkdaikaiset saamiset
Véhennykset -832 -63
Palautukset 0 -210 1000 EUR 2018 2017
Kayvan arvon muutos 280 -358 Myyntisaamiset 2 309 -
Tilikauden lopussa 4 470 4917 Lainasaamiset 2 766 3143
Yhteensa 5 075 3143
Tiedot yhteisyrityksista
2018 Pitkaaikaiset myyntisaamiset liittyvat Scalan varainhankinta- ja neuvonantopalveluihin. Naihin
Liike- Voitto/ Omistus- C A . S -
1 000 EUR Varat Velat vaihto tappio  osuus % saamisiin siséltyy merkittava rahoituskomponentti, mista syysté niiden arvostuksessa on
huomioitu rahan aika-arvo seka asiakkaan luotto-ominaisuudet. Naista asiakassopimuksista
Maneq Investments . L . . . - - .
Luxembourg S.a.r.l. Luxemburg 5 788 1 997 0 447 18,18 % johtuvat konsernin oikeudet vastikemaaraan ovat kuitenkin ehdottomia ja edellyttavat vain
Maneq 2004 AB Ruotsi 53 1 0 0 41,90 % ajan kulumista, ja ndin ollen erillistd sopimukseen perustuvaa omaisuuseraa ei ole esitetty.
Yewtree Holding AB Ruotsi 12 1 0 -9 35,00 %
Pitkaaikaiset lainasaamiset sisaltavat 1,5 milj. euron saamisen Norum Russia Co-lnvestment
2017 Ltd:Ita, 0,4 milj.euron saamisen NEP Priedvidza S.a.r.l:Ita, 0,4 milj.euron saamisen NRE
Liike- Voitto/ Omistus- Cream Oy:lta, 0,2 milj. euron saamisen CapMan Russia Team Guernsey Ltd:Ita seka muita
1000 EUR Varat Velat  vaihto  tappio osuus % pieissijoituksiin liittyvia saamisia 0,3 milj. euroa.
Maneq Investments
Luxembourg S.a.r.l. Luxemburg 5968 2 968 0 3 18,18%
Maneq 2004 AB Ruotsi 76 -1 2 11 41,90%
Yewtree Holding AB Ruotsi 69 1 2 -4 35,00 %
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Pitkaaikaisten saamisten kdypa arvo vastaa niiden kirjanpitoarvoa. Pitkaaikaisiin lainasaami- 1000 EUR 2018 2017
siin ei sisally arvoltaan alentuneita eria ja niiden odotettavissa olevia luottotappioita koskeva Lainasaamiset. brutto 2781 3143
vahennysera on esitetty oikealla. Luottotappiota koskeva vahennyseréa -16 -
Lainasaamiset, netto 2 766 3143
20. Laskennalliset verosaamiset ja -velat
Laskennallisten verojen muutokset vuoden 2018 aikana:
Kirjattu Kirjattu omaan

1000 EUR 31.12.2017 tuloslaskelmaan Muuntoerot padomaan 31.12.2018
Laskennalliset verosaamiset

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1751 273 2 0 2 026
Yhteensi 1751 273 2 0 2026
Laskennalliset verovelat

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1139 319 -6 0 1452
Realisoitumattomat arvonnousut 7 434 -5 601 0 1833
Yhteensa 8573 -5 282 -6 0 3285
Laskennallisten verojen muutokset vaoden 2017 aikana:

Kirjattu Kirjattu omaan

1000 EUR 31.12.2016 tuloslaskelmaan Muuntoerot padomaan 31.12.2017
Laskennalliset verosaamiset

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 1567 185 -1 0 1751
Joukkovelkakirjalainan korko + kulu 3320 0 -3 320 0
Yhteensa 4 887 185 -1 -3 320 1751
Laskennalliset verovelat

Jaksotuserot ja valiaikaiset erot 2088 -944 -5 0 1139
Realisoitumattomat arvonnousut 7 780 -346 0 7 434
Yhteensi 9 868 -1290 -5 0 8573
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21. Myyntisaamiset ja muut saamiset
1000 EUR 2018 2017
Myyntisaamiset 1473 3052
Lainasaamiset 102 455
Siirtosaamiset 3617 2 255
Muut saamiset 7 455 2963
Yhteensi 12 647 8725

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

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuutoittain tilinpadtoshetkelld

1000 EUR 2018 2017
Myyntisaamiset, brutto 1512 3052
Luottotappiota koskeva vahennyseréa -39 -
Myyntisaamiset, netto 1473 3052

Myyntisaamiset ja muut saamiset valuuttaméara euromaara osuus
EUR 9228 73 %
usb 2 560 2236 18 %
SEK 6061 591 5%
GBP 529 591 5%
22. Kaypadn arvoon tulosvaikutteisesti
Kirjattavat rahoitusvarat
1000 EUR 2018 2017
Kaupankayntisalkku 38 706 76 841
Muut rahoitusvarat 300 303
Yhteensa 39 006 77 144

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavien muiden saamisten odotettavissa olevia luottotap-
pioita koskeva véhennyseré on vahéinen, eivatka ne sisallé arvoltaan alentuneita erié.

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

Lainasaamiset koostuvat paaosin lahipiirille tai muille tyontekijoille myénnetyista lyhytaikai-
sista lainoista.

Siirtosaamiset koostuvat paaosin ennakkomaksuista.

Muut saamiset koostuvat pagosin laskuttamattomista palkkioista, edelleen veloitettavista
kuluista, verosaamisista ja myytyjen rahoitusvarojen kauppahintasaamisista.
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Kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattava kaupankéayntisalkku sisaltaa kaupankayntitar-
koituksessa tehtyja sijoituksia listattuihin osakkeisiin, johdannaissopimuksia seka pagoma-
rahasto- ja korkorahastosijoituksia. Listatut osakkeet ja johdannaissopimukset arvostetaan
kaypaan arvoon kayttaen viimeista kaupantekokurssia toimivilla markkinoilla tilinpaatéspaiva-
na. Niiden kéypa arvo tilinpaatéspaivana oli 21,0 milj. euroa.

Rahastosijoitukset arvostetaan kaypaan arvoon kayttaen rahastojen substanssiarvoa tilin-
paatospaivana. Rahastosijoitusten kédypa arvo tilinpaatdspaivana oli 6,3 milj. euroa, josta
hedgerahastojen osuus oli 1,1 milj. euroa ja osakerahastojen osuus 5,2 milj. euroa.

Tilinpaatospaivana kayvalta arvoltaan 11,3 milj. euron suuruiset korkosijoitukset jakautuvat
joukkovelkakirjalainoihin ja korkorahastosijoituksiin, joiden kayvat arvot olivat vastaavasti 8,9
milj. euroa ja 2,4 milj. euroa. Joukkovelkakirjalainat arvostetaan kaypaén arvoon kayttaen
viimeista kaupantekokurssia tilinpaatospaivana tai epalikvidissé markkinassa vastapuolen
maarittamaan arvoon. Korkorahastosijoitukset arvostetaan kdypaan arvoon kayttaen rahasto-
jen substanssiarvoa tilinpaatospaivana.

Muut rahoitusvarat sisaltavat muita sijoitusrahasto-osuuksia ulkopuolisilta sijoitusrahastoyh-
tioilta.
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Johdannaissopimukset 1000 KPL pdsoms | 'rahaste  rahastot  Yhteens
Konserni kéayttéa standardoituja johdannaissopimuksia tehostaakseen arvopaperisalkun hal-
lintaa. Alla olevassa taulukossa esitetaan johdannaissopimusten kayvét arvot ja kohde-etuuk- 31.12.2014 772 38 968 27 175 66 915
sien arvot. Kayvat arvot oikaistaan osakkeiden vastaavilla osinkotuotoilla. Johdannaissopi- Optioiden kirjaus 222 222
mukset kirjataan kaypaan arvoon kaupantekopaivani ja arvostetaan myohemmin edelleen 31.12.2015 772 38968 27 397 67 137
kaypaan arvoon. Futuurien kayvat arvot vastaavat futuurin voittoa tai tappiota. Suojauslasken- Optioiden kaytto 22 22
taa ei sovelleta. Optioiden kirjaus 64 64
Osakemerkinta 69 628 69 628
1000 EUR 2018 2017 31.12.2016 772 38968 97 111 136 851
Indeksijohdannaiset, ostetut osto-optiot ja asetetut Optioiden kaytto 421 421
futuurit Optioiden kirjaus % %
Kéypa arvo 50 37 Osakemerkinta 78 78
Kohde-etuuden arvo -21 207 -21 962 Oman padoman ehtoisen joukko-
velkakirjalainan takaisinmaksu -15 000 -15 000
31.12.2017 772 38 968 82 550 122 290
23. Rahavarat Optioiden kaytts 1139 1139
Optioiden kirjaus 116 116
1 000 EUR 2018 2017 Muut muutokset 7 7
Pankkitilit 54 544 23291 31.12.2018 772 38 968 83812 123 552
Yhteensa 54 544 23291
Rahavarat koostuvat vain pankkitileista.
Muut rahastot
24.0Oma péiéiomaja osakkeet Tilikauden 2018 aikana sijoitetun vapaan oman p&daoman rahastoon (SVOP) kirjattiin myon-
nettyihin optio-oikeuksiin seka osakemerkintoihin liittyvia eria. Tilikauden 2017 aikana em.
1 000 KPL A-osakkeet B-osakkeet Yhteensd lisaksi sijoitetun vapaan oman pagoman rahastosta (SVOP) vahennettiin osakkeiden liikkee-
31.12.2014 5 750 80 567 86 317 seen laskuun liittyvia kuluja, jotka liittyivat Norvestian hankintaan seka véahennettiin takaisin-
31.12.2015 5 750 80 567 86 317 maksettu 15 milj. euron hybridilaina.
A-lajin osakkeita muunnettu B-lajin osakkeiksi -5 750 5750 0
Optioiden kaytts 29 29 Optio-ohjelmat on esitetty kohdassa 30. Osakeperusteiset maksut.
Osakemerkinta 56 967 56 967
31.12.2016 143 313 143313  Muuntoerot
Optioiden kaytts 636 636 Muuntoerot-rahasto sisaltéda ulkomaisten yksikkdjen tilinpaatosten muuntamisesta syntyneet
Osakemerkinta 1677 1677 ~ Muuntoerot.
31.12.2017 145 626 145 626
Optioiden kaytto 1490 1490
31.12.2018 147 116 147 116
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Maksetut ja ehdotetut osingot
Hallitus esittaa yhtion 13.3.2019 pidettavalle varsinaiselle yhtiokokoukselle, etta osakkeen-

omistajille jaetaan osinkoa 0,12 euroa per osake, eli yhteensé noin 17,7 milj.euroa.

Vuodelta 2017 osinkoa maksettiin 0,11 euroa osakkeelta, yhteensé 16,0 milj. euroa. Osinko
maksettiin omistajille 23.3.2018.

Osakkeisiin liittyvat lunastuslausekkeet
Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista osakkeista tai osakkeiden tuottamasta aani-

maarasta yhtiojarjestyksessa tarkemmin maéaritellyin ehdoin saavuttaa tai ylittaa 33,3 % tai
50 %, on velvollinen lunastamaan muiden osakkeenomistajien vaatimuksesta nédiden osakkeet
ja niihin liittyvat arvopaperit yhtiojérjestyksen maarittelemalla tavalla.

Omistukseen ja danivallan kdyttoon liittyvit sopimukset
CapMan Oyj:lla ei ollut 31.12.2018 tiedossa yhtion omistukseen ja aanivallan kayttoon liitty-

via sopimuksia tai jarjestelyita, jotka ovat omiaan vaikuttamaan olennaisesti CapMan Oyj:n
osakkeiden arvoon.
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Osakkeiden omistus méddrdn ja sektorin mukaan 31.12.2018

Osake- ja

Omistajia aanimaara
Raja kpl % kpl %
1-100 2045 11,19 % 105 281 0,07 %
101-1 000 7 694 42,09 9% 3994 906 2,72 %
1 001-10 000 7 280 39,839% 24789619 16,85 %
10 001-100 000 1159 6,349 28214 255 19,18 %
100 001-1 000 000 82 0,459 20810697 14,14 9,
1 000 001- 18 0,10% 69 208 696 47,04 9
Yhteenséa 18 278 99,959, 147 123 454 100,00 %

joista hallintarekisteroidyt

yhteensa 10 0,06 % 8 854 297 6,02 %
Yhteistililla 18 709 0,00 %
Liikkeeseenlaskettu maara 147 142 163 100,00 %

,Osake- ja

danimaara
Sektori kpl %
Yritykset yhteensa 31 708 549 22,90 %
Kotitaloudet yhteensa 70522 671 51,00 %
Julkisyhteiso6t ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot yhteensa 18 756 252 13,60 %
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset yhteenséa 17 017 041 12,30 %
Ulkomaat yhteensa 264 644 0,20 %
Yhteensi 147 123 454 100,00 %
Hallintarekisteroidyt yhteensa 8 854 297 6,00 %
Yhteistililla 18 709 0,00 %
Liikkeeseenlaskettu maara 147 142 163 100,00 %

Lahde: EuroClear Finland Oy, tilanne 31.12.2018. Luvut perustuvat osakkeiden kokonaisméaardan 147 142
163 ja osakkeenomistajien kokonaismaaraan 18 278. CapMan Oyj:n omistuksessa oli 26 299 osaketta
31.12.2018.
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CapMan Oyj:n suurimmat omistajat 31.12.2018

Osakkeet ja daanet

KONSERNI

Osuus osakkeista (%)
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25. Rahoitusvelat - pitkdaaikaiset

1000 EUR 2018 2017

Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio 10 737 228 7,30

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio limarinen 10 464 415 7,11 Pankkilainat . 5489

OY Inventiainvest AB? + Ari Tolppanen? 7 032 865 4,78 Joukkovelkakirjalainat 49705 29737
OY Inventiainvest AB? 7 024 794 4,77 Ryhmajoukkovelkakirjalaina : 9989
Tolppanen AriV 8071 0,01 Yhteensa 49 705 45 215

Laakkonen Mikko Kalervo 6 378 320 4,34

Keskindinen tyoeldkevakuutusyhtio Varma 3675 215 2,50 Pankkilaina maksettiin kokonaisuudessaan takaisin vuoden 2018 aikana.

Joensuun Kauppa Ja Kone Oy 3511 853 2,39

Vesasco Oy 3088 469 2,10 CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj.

Valtion Elékerahasto 2 500 000 1,70 euron suuruisen kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan. Lainan alkuperginen

Winsome Oy® + Tuomo Raasio® 2130043 1,45 eraantymispaiva oli 15.10.2019 ja sen vuotuinen kuponkikorko 4,2%, mutta se maksettiin
Winsome Oy? 2076 299 1,41 ennenaikaisesti takaisin huhtikuussa 2018. Samassa yhteydessa CapMan laski liikkeelle
Raasio Tuomo" 53744 0,04 uuden 50 milj. euron senior-ehtoisen kiinteakorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan,

Heiwes Oy 2094 480 1,42 joka eraantyy 16.4.2023. Lainalle maksetaan 4,125 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko

Momea Invest Oy 2 079 222 1,41 maksetaan kaksi kertaa vuodessa.

Laakkonen Hannu 1992 742 1,35

Sijoitusrahasto Taaleritehdas Mikro Markka 1 500 000 1,02 Vakuutusosakeyhtio Garantian takaama ryhmajoukkovelkakirjalaina, 10 milj. euroa eraéantyy

Oy G.W.Sohlberg Ab 1 356 000 0,92 18.6.2019 ja on siirretty lyhytaikaisiin rahoitusvelkoihin. Lainalle maksetaan 1,85 %:n vuo-

Laine Capital Oy 1287 995 0,88 tuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

Keskindinen Vakuutusyhtio Kaleva 1138 200 0,77

K. Hartwall Invest Oy Ab 1000 000 0,68

Immonen Jukka Kalevi 974 544 066 26.0stovelatja muut velat - lyhytaikaiset

Mandatum Life 867 958 0,59

Oy Nissala Ab? + Andreas Tallberg?® 804 530 0,55 1000 EUR 2018 2017
Oy Nissala Ab? 793 000 0,54 Ostovelat 1247 635
Tallberg Andreas? 11 530 0,01 Saadut ennakot 26 170

Yhteensi 64 614 079 43,92 9, Siirtovelat 13784 15 879

Muut velat 1751 10 153
Hallintarekistersidyt osakkeet® 8 854 297 6,02 % Yhteensa 16 808 26 837
Johdon ja tyontekijoiden omistus® 4 725 964 3,219

Vuoden 2018 aikana ei ole vastaanotettu liputusilmoituksia. Ajantasaiset tiedot kaikista

liputusilmoituksista Ioytyvat CapManin verkkosivuilta www.capman.fi.

D Kuuluu CapManin johtoon tai henkilostoon.
2 CapManin henkiloston jasenen maaraysvaltayhtio.

3 200 suurimman omistajan joukossa olevat omistukset.
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Ostovelat eraantyvat normaalein kaupallisin maksuehdoin, eika niihin sisally eraantynytta velkaa.

Saadut ennakot ovat asiakassopimuksiin perustuvia velkoja.
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Siirtovelat sisaltavat varauksen 7,6 milj. euroa (2017; 7,6 milj.euroa) voitonjako-osuustuot- 28. Rahoitusvaratja -velat
tojen mahdolliseen takaisinmaksuun CapMan Real Estate | -rahastolle. Varaus liittyy vuonna
2007 tapahtuneeseen irtaantumiseen. Muut merkittavimmat erat siirtoveloissa liittyvat palk- Rahoitusvarat
ka- ja sosiaalikulujaksotuksiin. 2018
Kirjanpito-
Vertailukaudella muut velat sisalsivat Norvestian hankintaan liittyvan kauppahintavelan 8,2 1000 EUR Liitetieto arvo Kaypa arvo
milj. euroa, joka maksettiin tilikaudella 2018 Kéypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kir-
jattavat sijoitukset
Ostovelat ja muut velat valuutoittain tilinpaatoshetkella Rahastosijoitukset 18 80 583 80 583
Kasvusijoitukset 18 0 0
Ostovelat ja muut velat Valuuttaméaara Euromaéra Osuus Muut sijoitukset* 18 2548 2548
EUR 15 606 93 % Yhteisyritykset 18 4 470 4 470
SEK 12 004 1171 7% Lainasaamiset 19 5075 5075
GBP 28 31 0% Myyntisaamiset ja muut saamiset 21 12 647 12 647
Kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti Kir-
jattavat rahoitusvarat 22 39 006 39 006
27. Lyhytaikaiset rahoitusvelat Rahavarat 23 54 544 54 544
Yhteensid 198 873 198 873
1 000 EUR 2018 2017
*Muut sijoitukset kasittavat rahoitusvarat, jotka on nimenomaisesti luokiteltu kdypaan arvoon tulosvaikut-
Pitkaaikaisten pankkilainojen lyhennykset 0 3 000 teisesti kirjattaviksi
Ryhmajoukkovelkakirjalaina 9 989 0
Yhteensi 9 989 3000 2017
Kirjanpito-
1000 EUR Liitetieto arvo Kéypad arvo
Pankkilaina maksettiin kokonaisuudessaan takaisin vuoden 2018 aikana. Vakuutusosakeyhtio . . ) .
Garantian takaama ryhmajoukkovelkakirjalaina, 10 milj. euroa eraantyy 18.6.2019. Lainalle gat%/gvzatnsﬁlg\i/touokr;;ltiIosva|kutte|sest| kir-
maksetaan 1,85 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain. Rahastosijoitukset 18 58 264 58 264
Kasvusijoitukset 18 28 840 28 840
Muut sijoitukset 18 142 142
Yhteisyritykset 18 4917 4917
Lainasaamiset 19 3143 3143
Myyntisaamiset ja muut saamiset 21 8725 8725
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Kir-
jattavat rahoitusvarat 22 77 144 77 144
Rahavarat 23 23291 23291
Yhteensid 204 466 204 466
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Rahoitusvelat 29. Vastuusitoumukset
2018
Kirjanpito- Muut vuokrasopimukset - konserni vuokralleottajana
1 000 EUR Liitetiet Kivps
iitetieto arvo dypa arvo 1 000 EUR 2018 2017
Pitkaaikaiset korolliset velat 25 49 705 49 705 ) )
: Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat
Ostovelat ja muut velat 26 16 808 16 808 vahimmaisvuokrat
Lyhytaikaiset korolliset velat 9 989 9 989 Yhden vuoden kuluessa 919 1027
Yhteensd 76 502 76 502 Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 2213 2483
Yli viiden vuoden kuluttua 40 502
2017 Yhteensa 3172 4012
o Kirjanpito-
1 000 EUR Liitetieto arvo Kédypéd arvo Konserni on vuokrannut kayttamansa toimistotilat. Vuokrasopimusten pituudet ovat tyypilli-
Pitkaaikaiset korolliset velat 25 45215 45215 sesti yhdesta seitsemaan vuoteen.
Ostovelat ja muut velat 26 26 837 26 837 Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
Lyhytaikaiset korolliset velat 3000 3000
Yhteensa 75 052 75 052 1000 EUR 2018 2017

Omasta puolesta annetut vakuudet

hoi lkoi ssmivslaskel Pantattu talletus omasta sitoumuksesta - 32120
Rahoitusvelkojen tasmayslaskelma Yrityskiinnitykset 30 000 -
1 000 EUR 2018 2017 Pantatut arvopaperit 2 460 2799
Rahavarat 54 544 23594 Pantatut rahavarat 5 499 846
L)-/h){fca.lkallset koroII‘|set raho.ltusvelat -9 989 -3 000 Muut vastuusitoumukset
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat -49 705 -45 215 Pankkitakauksen vastasitourmnus ) 10 500
Nettovelka -5 150 -24 621
Jaljella olevat sijoitussitoumukset rahastoihin
Rahavarat 54 544 23 594 sijoitusalueittain
Korolliset velat, vaihtuvakorkoiset 0 -8 489 Buyout 11 883 13178
Korolliset velat, kiinteakorkoiset -59 694 -39 726 Credit 1 846 2316
Nettovelka -5 150 -24 621 Russia 1123 1477
Real Estate 9130 10 584
Muut 3610 3272
Lyhytaikaiset Pitkaaikaiset i
1 000 EUR Rahavarat rahoitusvelat rahoitusvelat Yhteensa Rahastojen .rahastot e /17
Growth equity 14 500 26 626
Nettovelka, 1.1.2018 23594 -3 000 -45 215 -24 621 Infra 29 829
Rahavirta 30950 -6 989 -4 490 19471 Ulkopuoliset Private Equity -rahastot 25 409 8911
Nettovelka, 31.12.2018 54 544 -9 989 -49 705 -5 150 Yhteensa 98 043 67 081
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Kutsumattomista sijoitussitoumuksista kutsutaan arviolta noin 75-85 milj.euroa seuraavien 4
vuoden aikana, johtuen erityisesti vanhempien rahastojen kayttamattomasta sijoituskapasi-
teetista.

30. Osakeperusteiset maksut

CapManilla on sijoitukseen perustuva pitkan aikavélin osakepohjainen kannustinjarjestelma
sekd kaksi optio-ohjelmaa, optio-ohjelma 2013 ja optio-ohjelma 2016. Ohjelmia kaytetaan
sitouttamisen véalineena johdon ja avainhenkildiden seka yhtion osakkeenomistajien intressien
yhdenmukaistamiseksi. Sijoitukseen perustuvassa osakepohjaisessa kannustinjarjestelmassa
yhtion avainhenkil6t sitoutuvat yhtion omistaja-arvon kehitykseen sijoittamalla merkittavan
summan yhtion osakkeisiin.

Sijoitukseen perustuvassa pitkan aikavalin kannustinjarjestelmassa on yksi ansaintajakso.
Ansaintajakso alkoi 1.4.2018 ja paattyy 31.3.2021. Osallistujat voivat ansaita ansaintajak-
solta sijoitukseen perustuvan palkkion ja suoriteperusteisen palkkion. Palkkion saaminen
jarjestelmasté edellyttaa, ettéd osallistuja hankkii yhtion osakkeita tai kohdentaa jarjestel-
maan ennestadn omistamiaan yhtion osakkeita hallituksen paattéméan méaaran. Jarjestelméan
suoriteperusteinen palkkio perustuu yhtién osakkeen kokonaistuottoon ja osallistujan tyo- tai
toimisuhteeseen palkkion maksuhetkella. Jarjestelméan palkkiot maksetaan kokonaan yhtion
osakkeina vuonna 2021 ja jérjestelmé on siten omana padomana maksettava. Hallitus paat-
taa annetaanko palkkiona uusia osakkeita vai yhtion hallussa olevia osakkeita. Jarjestelméan
kohderyhmaan kuuluu noin 20 henkil6a, mukaan lukien CapManin johtoryhmén jasenet.

Sijoitukseen perustuvan kannustinjarjestelman kaypa arvo on maaritetty mydntédmishetkelld
ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson kuluessa. Kaypaa
arvoa maaritettaessa on huomioitu odotettavissa olevat osingot seké poistumaolettama
vahentévasti.
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Optio-oikeudet arvostetaan kaypaan arvoon niiden myontamishetkella ja kirjataan kuluksi tu-
loslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson kuluessa. Mydnnettyjen optioiden kay-
pa arvo myéntamispaivana on maaritetty kayttamalla Black-Scholes-optiohinnoittelumallia.

Omana pagomana maksettavien osakeperusteisten liiketoimien tilikaudella kirjattujen kulujen
yhteismaara oli 0,6 milj. euroa. Yhtiolle ei ole aiheutunut velkoja osakeperusteisesti makset-
tavista liiketoimista.

Sijoitukseen perustuvan kannustinjarjestelméan seka optiojérjestelmien keskeiset ehdot on
esitetty alla olevissa taulukoissa.

Sijoitukseen perustuva kannustinjarjestelma

Myéntamispaiva 27.04.2018
Oikeuden syntymisajanjakso alkaa 27.04.2018
Oikeuden syntymisajanjakso paattyy 31.08.2021
Myonnettyjen osakepalkkioiden enimmaislukumaara 5232 500
Osakkeen hinta myontamishetkelld, euroa 1,5872
Osakkeen kokonaistuotto-olettamus, per annum 8%
Odotettavissa olevien osinkojen nykyarvo, euroa 0,33
Poistumaolettama 10 9%
Jarjestelman kédypa arvo myontamishetkella, milj. euroa 2,2
Tilikauden aikana kuluksi kirjattu, milj. euroa 0,5
Jarjestelman piirissa henkildita 16
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Tilikauden aikana voimassa olleet optio-ohjelmat
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Optio-ohjelma 2016

TILINPAATOS

2016 A-optiot

2016 B-optiot

2016 C-optiot

Optioiden maara, kpl 1410 000 1410 000 1410 000
Oikeuttavat merkitseméaan

B-osakkeita, kpl 1410 000 1410 000 1410 000
Osakkeen merkintaaika alkaa 01.05.2019 01.05.2020 01.05.2021
Osakkeen merkintaaika paattyy 30.04.2021 30.04.2022 30.04.2023

Osakkeen vaihdolla painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2016 lisattyna 10 prosentilla ja
vahennettyné jaetuilla osingoilla eli 0,84

Osakkeen vaihdolla painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX Helsinki Oy:sséa
1.4.-31.5.2017 lisattyna 10 prosentilla ja

Osakkeen vaihdolla painotettu keski-
kurssi Nasdag OMX Helsinki Oy:sséa
1.4.-31.5.2018 lisattyna 10 prosentilla ja

Osakkeen merkintahinta euroa. vahennettyna jaetuilla osingoilla vahennettyna jaetuilla osingoilla
Black-Scholes -mallissa kaytetyt oletukset

Oletettu volatiliteetti % 21,56 %

Riskitén korko % 0,0 %

Optio-ohjelma 2013

2013 A-optiot

2013 B-optiot

2013 C-optiot

Optioiden maara, kpl 1410 000 1410 000 1410 000
Oikeuttavat merkitsemaan
B-osakkeita, kpl 1410 000 1410 000 1410 000
Osakkeen merkintaaika alkaa 01.05.2016 01.05.2017 01.05.2018
Osakkeen merkintaaika paattyy 30.04.2018 30.04.2019 30.04.2020
B-osakkeen vaihdolla painotettu kes- B-osakkeen vaihdolla painotettu kes-
kikurssi Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa kikurssi Nasdag OMX Helsinki Oy:ssa
1.4.-31.5.2014 lisattyna 10 prosentilla ja 1.4.-31.5.2015 lisattyna 10 prosentilla ja
vahennettyna jaetuilla osingoilla eli 0,83  vahennettyna jaetuilla osingoilla eli 0,85
Osakkeen merkintahinta euroa. euroa.
Black-Scholes - mallissakaytetyt oletukset
Oletettu volatiliteetti % 18,7 % 20,5 % 20,5 %
Riskiton korko % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
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Optio-oikeuksien muutokset kauden aikana ja niiden nojalla saatavat osakkeet ja daniosuudet
2013A-optiot 2013B-optiot 2013C-optiot 2016A-optiot 2016B-optiot 2016C-optiot

Optio-oikeuksien alkuperainen lukumaara, kpl 1410 000 1410 000 1410 000 1410 000 1410 000 1410 000
Optio-oikeuksia jaettu, kpl 1 325 000 1268 334 1277 291 673 958 0 0
Ulkona olevat optio-oikeudet 1.1.2018, kpl 544 420 1185 358 1227 291 623 958

Kaudella myonnetyt 0 50 000 50 000 50 000

Kaudella toteutetut 544 419 633413 189 995 0

Toteutushinnan painotettu keskiarvo, euroa 0,62 0,85 0,85

Osakehinnan painotettu keskiarvo tilikaudella olleen mer-

kintaajan aikana 1,64 1,60 1,54

Ulkona olevat optio-oikeudet 31.12.2018, kpl 0 601 945 1 087 296 673 958

Optio-oikeuksilla toteutettu 31.12.2018 mennessa, kpl 1 324 599 666 389 189 995 0

Osuus osakkeista ja aanista %, jos kaikki ulkona olevat

optio-oikeudet kaytetaan 0,0 % 0,4 % 0,7 % 0,5 %
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31. Lahipiiria koskevat tiedot konsernin emoyhtion
Konsernin emo- ja tytéryritykset omistusosuus omistusosuus
konsernin emoyhtisn CapMan Collection Oy Suomi 100 % 100 %
Konsernin emo- ja tytaryritykset omistusosuus omistusosuus CapMan Real Estate UK Limited |so-Britannia 100 %
CapMan Oyj, emoyritys Suomi Nest Capital 2015 GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Capital Management Oy Suomi 100 % 100 % Dividum AB Ruotsi 100 %
CapMan Sweden AB Ruotsi 100 % 100 % Valo Advisors Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan AB Ruotsi 100 9, 100 9, Valo Fund Management Oy Suomi 100 %
CapMan (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % Kokoelmakeskus GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Mezzanine (Guernsey) Limited Guernsey 100 % 100 % Norventures Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Growth Equity Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Buyout VIl GP AB Ruotsi 100 9, 100 9, CapMan Nordic Real Estate Manager Il S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Classic GP Oy Suomi 100 9% 100 9% CapMan Infra Management Oy Suomi 70 % 70 %
CapMan Real Estate Oy Suomi 100 9 100 9 CapMan Infra Lux Management S.4.r.I. Luxemburg 70 %
Dividum Oy Suomi 100 9 100 9 CapMan Lynx Holding SCA Luxemburg 70 %
CapMan RE | GP Oy Suomi 100 9% 100 9% CapMan Growth Equity 2017 GP Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan RE Il GP Oy Suomi 100 9% 100 9% Scala Fund Advisory Oy Suomi 60 % 60 %
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited ~ Guernsey 100 % 100 % CapMan Foil S.a.r.l. Luxemburg 70 %
CapMan (Guernsey) Technology 2007 GP CapMan Nordic Infrastructure Manager S.4.r.l. Luxemburg 100 % 100 %
Limited Guernsey 100 % 100 % CapMan Infra Lynx GP Oy Suomi 70 %
CapMan (Sweden) Technology Fund 2007 GP AB Ruotsi 100 % 100 % CapMan Buyout XI GP S.4.r. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Hotels RE GP Oy Suomi 100 % 100 % CapMan AIFM Oy Suomi 100 % 100 %
CapMan Private Equity Advisors Limited Kypros 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Russia GP Limited Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Investment Limited Guernsey 100 % 100 % Pagdomaosuusmenetelmalld yhdisteltavat sijoitukset on lueteltu liitetiedossa 17. Paa-
CapMan (Guernsey) Buyout IX GP Limited Guernsey 100 9% 100 9 omaosuusmenetelmalld yhdisteltavat sijoitukset.
CapMan Fund Investments SICAV-SIF Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Mezzanine V Manager S.A. Luxemburg 100 9% 100 9% Sijoitukset yhteisyrityksiin on lueteltu liitetiedossa 18. Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti
CapMan (Guernsey) Buyout X GP Limited Guernsey 100 % 100 % kirjattavat sijoitukset.
CapMan (Guernsey) Russia Il GP Limited Guernse 100 100
M:;eq ZE) 12 AB ) Ruots); ) OOZZ ) OOZZ Sitoumukset lahipiirille
2018 2017
CapMan Nordic Real Estate Manager S.A. Luxemburg 100 % 100 %
CapMan Buyout X GP Oy Suomi 100 % 100 % Sijoitussitoumukset Maneq -rahastoihin 3797 3903
CapMan Endowment GP Oy Suomi 100 % 100 %
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Johdon tyosuhde-etuudet
Eldakekulu
1000 EUR 2018 2017 L ) L
Palkat ja muut lyhytaikaiset tyosuhde-etuudet 1287 1 899 Lakisaateinen eldke Lisgelake
Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet 344 1000 EUR 2018 2017 2018 2017
Osakeperusteiset etuudet 261 205 Toimitusjohtaja
Yhteensi * 1548 2 448 Heikki Westerlund 145 30
Joakim Frimodig 122 58 37 21
Palkat ja palkkiot
Johdon tyosuhde-etuuksissa on huomioitu hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhman kom-
Toimitusjohtaja pensaatiot.
Heikki Westerlund 3.5.2017 saakka 1231
Osakeperusteiset etuudet Toimitusjohtajalla on kuuden kuukauden mittainen, molempia osapuolia sitova irtisanomisaika.
Joakim Frimodig 4.5.2017 alkaen 376 231 Toimitusjohtaja on oikeutettu 12 kuukauden palkkaa vastaavaan erorahaan siina tapauksessa,
Osakeperusteiset etuudet 186 105 etta sopimus irtisanottaisiin yrityksen toimesta.
Yhteensa 562 1567
Toimitusjohtajalla seka osalla johtoryhman jasenilla on yrityksen puolesta maksuperusteinen
Hallituksen jasenet lisaelakevakuutus.
Claes de Neergaard 14.3.2017 saakka 14
16.3.2016- Toimitusjohtajan elékkeellesiirtymisika on 63 vuotta.
Dirk Beeusaert 14.3.2017 13
Andreas Tallberg 15.3.2017 alkaen 67 55 Konsernin johdolle myonnettiin O kpl osakeoptioita vuonna 2018 (2017: 412 500 kpl).
Karri Kaitue 13.3.2018 asti 17 66 Johdon optio-oikeuksissa on samanlaiset ehdot kuin muun henkilokunnan optioissa. Konser-
Nora Kerppola 13.3.2018 asti 18 53 nin johto on kohdentanut sijoitukseen perustuvaan pitkédn aikavéalin kannustinjarjestelmaéan
Ari Tolppanen 43 50 yhteensa 690 000 osaketta.
Mammu Kaario 15.3.2017 alkaen 52 38
Catarina Fagerholm 14.3.2018 alkaen 35
Eero Helidvaara 14.3.2018 alkaen 35

* Pois lukien toimitusjohtaja
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32. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on varmistaa, etté konsernilla on mahdollisimman
tehokkaasti kaytettavisséan liiketoiminnan laajuuteen nahden riittava rahoitus. Tavoitteena on
minimoida markkinoiden aiheuttaman negatiivisen kehityksen vaikutus konserniin kustannus-
tehokkaasti. Rahoitusriskien hallintaa ja valvontaa hoidetaan keskitetysti ja sen toteuttami-
sesta vastaa konsernin talousjohtaja.

Johto seuraa jatkuvasti rahavirtaennusteita ja konsernin maksuvalmiusasemaa. Tama
tehd&an keskitetysti kaikkien konsernin yhtididen osalta. Lisaksi konsernin maksuvalmiuden
hallintaperiaatteisiin kuuluu lainakovenanttien tarkastelu eteenpéin seuraavan 12 kuukauden
ajalle. Lainasopimuksiin sisaltyvat kovenanttiehdot liittyvat konsernin omavaraisuusasteeseen
ja nettovelkaantumisasteeseen. Tilikauden aikana lainasopimuksiin sisaltyvat kovenanttiehdot
ovat tayttyneet.

Rahastosijoitusten (kdypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja
hintariskia valvoo yhtidssa sijoitustiimeista riippumaton Performance Monitoring -tiimi, jonka
tehtavana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtiévastaavi-
en tekeméat arvostusehdotukset tarkastetaan Performance monitoring -tiimissa, jonka jalkeen
ne hyvaksytaan arvonmaarityskomiteassa. Arvonmaarityskomitea koostuu sijoituskomitean
puheenjohtajasta, konsernin talousjohtajasta ja sijoitustiimin vetajasta.

a) Maksuvalmiusriski
Konsernin rahavirta muodostuu ennustettavissa olevista hallinnointipalkkiotuotoista seka

volatiileista voitonjako-osuustuotoista. Kolmas merkittévéa rahavirran hallintaan vaikuttava era
on konsernin rahastoille maksettavat sijoitussitoumukset sekéa tuotot rahastosijoituksista.

Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot perustuvat pitkaaikaisiin sopimuksiin ja niilla on
tarkoitus kattaa konsernin operatiivisen toiminnan kulut. Hallinnointipalkkiotuotot ovat suh-
teellisen luotettavasti ennustettavissa seuraavan 12 kuukauden ajalle.

Voitonjako-osuustuottojen ajoitus on luonteeltaan epavarmaa ja aiheuttaa tulosheilahteluja.
Muutoksilla sijoitus- ja irtautumisaktiviteetissa on merkittava vaikutus konsernin rahavirtoi-
hin. Yksittéinen sijoitus tai irtautuminen voi merkittavasti vaikuttaa rahavirtaan ja naiden
ajoituksen tarkka ennustaminen on vaikeaa.
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CapMan Real Estate | -rahasto siirtyi voitonjaon piiriin vuonna 2007. Rahaston vuonna 2007
maksamasta 27,4 milj.euron voitonjaosta jatettiin tulouttamatta 6,4 milj.euroa, mikali osa
voitonjaosta jouduttaisiin palauttamaan sijoittajille tulevaisuudessa. CapManin osuus tuloute-
tuista voitonjako-osuustuotoista oli noin 13,5 milj. euroa ja vahemmistén osuus noin 7,5 milj.
euroa. Vuonna 2014 takaisinmaksuriski arvioitiin uudelleen, ja varausta purettiin 1,2 milj.
euroa 5,2 milj. euroon. Markkinatilanteesta johtuen on kuitenkin epatodennakdisté, ettéd Cap-
Man Real Estate | -rahastolta saataisiin tulevaisuudessa uutta voitonjakoa. Voitonjako-osuus-
tuoton takaisinmaksuriski arvioitiin jalleen uudelleen tilikauden 2016 lopussa rahaston
paivitetyn nakyman pohjalta ja téahan liittyvaa varausta kasvatettiin 2,3 milj. eurolla 5,2 milj.
eurosta 7,5 milj. euroon. Tilikauden 2017 lopussa tehdyn uudelleenarvioinnin perusteella
varausta kasvatettiin 0,1 milj. eurolla. Konserni arvioi, ettéd nykyinen 7,6 milj. euron varaus,
mukaan luettuna vahemmiston osuus, on riittédva kattamaan mahdollinen voitonjako-osuus-
tuottojen takaisinmaksu.

CapMan on antanut sijoitussitoumuksia hallinnoimiinsa rahastoihin. 31.12.2018 rahastoille
annetut sijoitussitoumukset olivat yhteena 98,0 milj. euroa (67,1 milj. euroa) ja kaytettavissa
oleva rahoituskapasiteetti (rahavarat ja nostamattomat lainat) 74,5 milj. euroa (33,3 milj.
euroa).

CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj.
euron suuruisen kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan. Lainan alkuperainen
erdantymispaiva oli 15.10.2019 ja sen vuotuinen kuponkikorko 4,2%, mutta se maksettiin
ennenaikaisesti takaisin huhtikuussa 2018. Samassa yhteydessa CapMan laski liikkeelle
uuden 50 milj. euron senior-ehtoisen kiinteakorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan,
joka erdantyy 16.4.2023. Lainalle maksetaan 4,125 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko
maksetaan kaksi kertaa vuodessa.

CapManilla on liséksi 10 milj. euron suuruinen vakuutusosakeyhtio Garantia takaama ryh-
maéjoukkovelkakirjalaina, joka erdantyy 18.6.2019. Lainalle maksetaan 1,85 %:n vuotuista

kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

CapMan maksoi jaljella olleen 8,5 milj. euron pankkilainan takaisin vuoden 2018 aikana.
CapManilla on kayttamatta oleva 20 milj. euron pitkaaikainen rahoituslimiitti.
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31.12.2018
Eraantyy alle Eraantyy 3-12

1000 EUR 3 kuukaudessa kuukaudessa Eraantyy 1-3 vuodessa Eradntyy 3-5 vuodessa Eraantyy myohemmin
Joukkovelkakirjalainat 9 989 49 705

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta

Ostovelat 1247

Joukkovelkakirjalainojen korot 2247 6188 1031

Rahoituslainojen korot

Rahastositoumukset 1428 12 693 1218 3482 79 197
Sijoitussitoumukset Maneq-rahastoihin 3797

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski 7 607

31.12.2017
Erdantyy alle Erdantyy 3-12

1000 EUR 3 kuukaudessa kuukaudessa Eraantyy 1-3 vuodessa Eradntyy 3-5 vuodessa Eraantyy myohemmin
Joukkovelkakirjalainat 0 29 737

Korolliset lainat rahoituslaitoksilta 3000 5 489

Ostovelat 635

Joukkovelkakirjalainojen korot 1440 1440

Rahoituslainojen korot 53 140 68

Rahastositoumukset 2 664 16 793 5614 212 41 798
Sijoitussitoumukset Maneq-rahastoihin 3903

Voitonjako-osuustuottojen takaisinmaksuriski 7 607
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b) Korkoriski

Konsernin korollinen vieras paaoma on kiinteakorkoista. Korkoriski aiheutuisi vaihtuvakorkoi-
sesta pitkaaikaisesta rahoituslimiitista, jota tilikauden aikana ei ole kuitenkaan kaytetty.

Ryhmé&joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on 1,85 % ja se maksetaan vuosittain.
Huhtikuussa 2018 liikkeeseen lasketun joukkovelkakirjalainan vuotuinen kuponkikorko on

4,125 % ja se maksetaan kaksi kertaa vuodessa.

Lainat korkolain mukaan

HALLINNOINTI

1000 EUR 2018 2017
Vaihtuvakorkoiset 0 8 489
Kiintedkorkoiset 59 694 39726
Yhteensia 59 694 48 215

¢) Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan tulosvaihtelua, joka syntyy, kun vastapuoli ei vastaa sitoumuksistaan.

Kaupankayntitarkoituksessa tehtyihin rahamarkkinasijoituksiin ja joukkovelkakirjalainoihin
liittyy néin ollen luottoriski ja tdmén pienentémiseksi yhtid on hajauttanut sijoituksensa. Koska

rahamarkkinasijoitukset ovat lyhytaikaisia ja liséksi seké rahamarkkina- etta joukkovelkakirjalai-

nasijoitukset tehdaan pohjoismaisiin pérssiyhtioihin, riskin katsotaan olevan vahéinen.

Tilikauden paattyessa 31.12.2018 konsernilla oli 8,9 miljoonaa euroa sijoitettuna joukkovel-
kakirjalainoihin. Naiden sijoitusten pisin maturiteetti oli 3,2 vuotta ja keskimaardinen maturi-
teetti 1,7 vuotta. Sijoituksista yksikaan ei ollut erdantynyt.

Konsernin muut luottoriskit liittyvat jaksotettuun hankintamenoon kirjattuhin myyntisaami-
siin, lainasaamisiin ja muihin saamisiin, joista johtuva suurin mahdollinen luottotappio on
koko nimellisarvoon kirjatun saamisen menettaminen. Saamisiin ei liity vakuuksia ja histo-

riallisesti niihin ei ole kohdistunut luottotappioita. Saamisten odotettavissa olevista luottotap-

pioista on lisatietoa liitetiedoissa 19 ja 21.
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Konsernilla ei ole takaussopimuksia eika siten naihin liittyvaa luottoriskia. Konsernin luottosi-
toumukset ovat vahaisia ja siten niihin liittyva luottoriski on myds arvioitu vahaiseksi.

CapMan siirsi kesédkuussa 2013 omistuksensa vuoden 2005-2011 Maneg-rahastoissa (oma
padoma ja lainasaamiset) perustamalleen luxemburgilaiselle yhtidlle ja myi osan tasta yhti-
osté 14 milj. eurolla. Yhtion osuus Maneq-rahastoista on noin 4,5 milj. euroa arvostettuna
kaypaan arvoon 31.12.2018. Konsernin omistukset Maneg-rahastoissa kirjataan taseeseen
sijoituksina yhteisyrityksiin. Kaupan jalkeen yhtiolla on lainasaaminen luxemburgilaiselta
yhtiolta, mutta se on riskiprofiililtaan kuten oman pdaoman ehtoinen sijoitus.

d) Valuuttariski

Valuuttakurssimuutokset, erityisesti Ruotsin kruunun ja euron vélinen vaihtosuhde, vaikutta-
vat yhtion tulokseen, koska suuri osa yhtion hedgerahastosijoituksista on tehty kruunumaéarai-
sina. Nain ollen Ruotsin kruunun vahvistuminen tai heikentyminen suhteessa euroon parantaa
tai heikentaa ruotsalaisten rahastosijoitusten tuottoa. Muiden maiden valuuttakurssimuutok-
set voivat kuitenkin puolestaan vaikuttaa rahastojen kruunumaéaraisiin tuloksiin.

Konsernilla on tytéryhtioita euroalueen ulkopuolella, joiden omaan paaomaan vaikuttaa
valuuttakurssien vaihtelu. Koska naiden yhtiéiden oman p&daoman osuus on kuitenkin erittéin
pieni, ei valuuttakurssien vaihteluita ole suojattu. Konsernilla ei ole merkittavaa transaktioihin
liittyvaa valuuttariskia, silla konserniyhtiot toimivat kunkin yhtion kotimarkkinoilla.

Tilikauden paattyessa konsernin rahoitusvaroista noin 819% oli euroissa, 10% Ruotsin kruu-
nuissa, 8% Yhdysvaltain dollareissa ja 1% muissa valuutoissa. Alla olevassa taulukossa on
esitetty ulkomaanrahan maaraisten rahoitusvarojen kayvat arvot euroissa.

Ulkomaanrahan médaraisten sijoitusten kdyvit arvot euroissa

1000 EUR SEK USD Muut valuutat Yhteensi
2018 8 488 8 343 1108 17 939
2017 11 762 8 626 672 21 060
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e) Pddoman hallinta
Konsernin tavoitteena on tehokas paaomarakenne, joka mahdollistaa velvoitteiden hoitamisen

ja varmistaa normaalit liiketoimintaedellytykset. Pddomarakennetta seurataan oman paa-
oman tuoton ja omavaraisuusasteen avulla.

CapMan Oyj:n hallitus on vahvistanut konsernin taloudelliset tavoitteet ja osingonjakopolitii-
kan. Konsernin taloudelliset tavoitteet liittyvat kannattavuuteen ja taseeseen. Oman pdaoman
tuottotavoite on keskimaarin yli 20 prosenttia vuodessa ja tavoite omavaraisuusasteelle on yli
60 prosenttia. CapManin tavoitteena on jakaa vuosittain kasvavaa osinkoa osakkeenomistajil-
leen.

CapMan laski lokakuussa 2015 liikkeeseen instituutionaisille sijoittajille suunnatun 30 milj.
euron suuruisen kiintedkorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan. Lainan alkuperainen
eraantymispaiva oli 15.10.2019 ja sen vuotuinen kuponkikorko 4,2%, mutta se maksettiin
ennenaikaisesti takaisin huhtikuussa 2018. Samassa yhteydessa CapMan laski liikkeelle
uuden 50 milj. euron senior-ehtoisen kiinteakorkoisen vakuudettoman joukkovelkakirjalainan,
joka eraantyy 16.4.2023. Lainalle maksetaan 4,125 %:n vuotuista kuponkikorkoa ja korko
maksetaan kaksi kertaa vuodessa.

CapManilla on liséksi 10 milj. euron suuruinen vakuutusosakeyhtio Garantia takaama ryh-
majoukkovelkakirjalaina, joka eraantyy 18.6.2019. Lainalle maksetaan 1,85 %:n vuotuista
kuponkikorkoa ja korko maksetaan vuosittain.

CapManin talla hetkella kayttamatta olevaan pitkdaikaiseen 20 milj. euron rahoituslimiitiin
sekd huhtikuussa 2018 liikeeseen laskettuun 50 milj. euron joukkovelkakirjalainaan liittyy
rahoituskovenantteja, jotka on sidottu yhtion omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaantumisas-
teeseen.
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1 000 EUR 2018 2017
Korolliset rahoitusvelat 59 694 48 215
Rahavarat -54 544 -23 291
Nettovelat 5 150 24 924
Oma pagoma 120 971 126 694
Nettovelkaantumisaste 4,3 9% 19,7 9%
Oman paaoman tuotto 6,5 % 11,59%
Omavaraisuusaste 58,7 % 60,0 %

f) Sijoitusten hintariski

Rahasto- ja kasvusijoitukset
Rahastosijoitukset arvostetaan kayttamalla kansainvalista arvonmaaritysohjeistusta "Inter-

national Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines". Naiden arvonméaarityspe-
riaatteiden mukaan kaypa arvo maéritelladn muun muassa kertomalla kohdeyhtion tulos
(esim. EBITDA) kertoimella (esim. hinta / omapadoma), joka johdetaan vastaavista listatuista
yhtioista tai viimeaikoina toteutuneista transaktioista. Muutoksilla arvonmaarityskertoimissa
voi olla merkittava vaikutus rahasto- ja kasvusijoitusten kaypiin arvoihin riippuen kohdeyhtios-
sa kaytetysta velkavivusta.

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat
Konserni altistuu toiminnassaan kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoitusvarojen

hintojen vaihtelusta aiheutuvalle markkinariskille. Taloudellinen kehitys seka porssikurssien
muutokset koti- ja ulkomailla vaikuttavat olennaisesti tulokseen. Yksi konsernin sijoitustoi-
minnan paaperiaatteista on hajauttaa sijoitukset ja siten rajoittaa kokonaisriskitasoa seka
samalla tavoitella tasaista omaisuuden kasvua. Ajoittain merkittava osa sijoituksista voi-
daan kuitenkin keskittaa tiettyihin sijoitustyyppeihin ja arvopapereihin, joiden mahdollinen
epaedullinen kehitys voi heikentda merkittavasti CapManin tulosta. CapMan pyrkii ajoittain
suojaamaan sijoituksiaan optioilla ja futuureilla. Saattaa kuitenkin syntya tilanteita, joissa
suojaus ei ole tehokas.
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@) Kdyvin arvon maarittiminen

Kédyvidn arvon hierarkia kdypadn arvoon Kayvén arvon hierarkia kidypadn arvoon
arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2018 arvostetuista rahoitusvaroista 31.12.2017
1000 EUR Kéypad arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 1000 EUR Kdypé arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3
Rahastosijoitukset 80 582 0 0 80 582 Rahastosijoitukset 58 264 0 19 58 245
Kasvusijoitukset 0 0 0 0 Kasvusijoitukset 28 840 0 0 28 840
Yhteysyritykset 4470 0 0 4471 Yhteysyritykset 4 458 0 0 4917
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 2 548 0 166 2 382 Muut pitkaaikaiset sijoitukset 142 0 124 18
Lyhytaikaiset rahoitusvarat 39 006 28 960 10 046 0 Lyhytaikaiset rahoitusvarat 77 144 66 121 11023 0

Kéytetyt tasot on maaritelty seuraavasti: Kaytetyt tasot on maéritelty seuraavasti:

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

Taso 2 Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuserélle on
todettavissa joko suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina).
Tasolle 2 maéritellyt kdypaan arvoon arvostettavat omaisuuserat koostuvat sijoituk-
sista, joiden noteerattu hinta on saatavissa markkinoilla, jotka eivat ole toimivat.
CapMan on arvostanut tason 2 sijoitukset kayttamalla viimeisté kaupantekokurssia
tilinpaatospaivana.

Taso 2 Muut kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuserélle on
todettavissa joko suoraan (ts. hintana) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina).
Tasolle 2 maaritellyt kdyp&an arvoon arvostettavat omaisuuserat koostuvat sijoituk-
sista, joiden noteerattu hinta on saatavissa markkinoilla, jotka eivéat ole toimivat.
CapMan on arvostanut tason 2 sijoitukset kdyttamalla viimeista kaupantekokurssia
tilinpaatéspaivana.

Taso 3 Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon. Taso 3 Omaisuuseraa koskevat tiedot, jotka eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
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Kaypadn arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset 2018 Kéaypdan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat pitkdaikaiset sijoitukset 2017

1000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa 1000 EUR Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Rahastosijoitukset Rahastosijoitukset
Kauden alussa 19 58 245 58 264 Kauden alussa 41 51 353 51 394
Lisaykset 31 868 31 868 Yrityshankinnat 0 0
Vahennykset 0 0 Lisaykset 10 543 10543
Palautukset =19 -17 417 -17 436 Vahennykset -35 -35
Kayvan arvon muutos 8073 8 073 Palautukset .22 .7 135 .7 157
Siirrot -187 -187 Kéyvan arvon muutos 3422 3422
Kauden lopussa 0 80 582 80 582 Siirrot 97 97
Kasvusijoitukset Kauden lopussa 19 58 245 58 264
Kauden alussa 28 840 28 840 Kasvusijoitukset
Véhennykset 26 626 26 626 Kauden alussa 37 856 37 856
Siirrot 2214 2214 Lisaykset 1 856 1856
Kauden lopussa 0 0 Vahennykset 20 920 20 920
Muut sijoitukset Yrityshankinnat 0 0
Kauden alussa 124 18 142 Kayvan arvon muutos 9959 9 959
Lisaykset 42 42 Siirrot 89 89
Vahennykset 0 0 Kauden lopussa 28 840 28 840
Siirrot 2213 2213 P
Muut sijoitukset
Kayvan arvon muutos 151 151 Kauden alussa 124 55 179
Kauden | 1 2 382 254
aEJ er] opussa 66 38 548 Lisaykset 0 0
Yhteisyritykset Vahennvkset 5 5
Kauden alussa 4917 4917 vrit hy Kinnat o o
Lisaykset 106 106 Kf' yshanxinna . » -
Vahennykset 832 832 Kay‘:” 7‘“’0” muutos o s v
Palautukset 0 0 auden ‘opussa
Kayvan arvon muutos 280 280 Yhteisyritykset
Kauden lopussa 4471 4471 Kauden alussa 5376 5 376
Lisaykset 172 172
Vahennykset -63 -63

Tason 3 yhteisyritykset sisaltévét sijoitukset Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtiéon.

Paatt kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kéypi jen hierarkiatasojen valill Palautukset 210 210

neen n al n | n 1Hr len arvi n nierarki n vall .

aattyneen kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla Kayvain arvon muutos 358 358
Kauden lopussa 4917 4917

Tason 2 rahastosijoitukset ovat sijoituksia CapMan Public Market -rahastoon. Kaikki muut
rahastosijoitukset ovat tasolla 3.

Tason 3 yhteisyritykset siséltavat sijoitukset Maneq Investments Luxembourg S.a.r.l. -yhtioon.
Paattyneen kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja kdypien arvojen hierarkiatasojen valilla.
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2018

Sijoitusalue

KONSERNI

Kéypa arvo
milj. euroa 31.12.2018

HALLINNOINTI

Arvostusmalli

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Ei-havaittavissa olevat
syottotiedot

Kaytetyt syottotiedot
(painotettu keskiarvo)

TILINPAATOS

Muutos arvostukseen,
mikali syottotieto
muuttuu +/- 109,

Verrokkiryhman

L o arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 10.8x ~/+ 0.9 MEUR
Kasvusijoitukset 13,7 Verrokkiryhma Negatiivi i
egatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 26 % -/+ 0.3 MEUR
Verrokkiryhman
; - arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 8.5x - 2.5 MEUR /7 + 2.3 MEUR
Buyout 13,5 Verrokkiryhma Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 20 % +/- 0.6 MEUR
Ulkopuolisen arvioitsijan
Real Estate 27,1 tekema arvostus
Ulkopuoliset paaomarahastosijoitukset 14,3 hallinnoirﬁ)ﬁiﬁtimd?wrargggtr?pc
Verrokkiryhman
L ) . arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 7.9x - 0.4 MEUR /7 + 0.3 MEUR
Yhteisyritykset 4.5 Verrokkiryhma — —
Negatiivinen oikaisu
verrokkiryhman kertoimiin 20 % -/+ 0.1 MEUR
Infrastructure 5,5 Hankintahinta
Verrokkiryhman
Russi 39 arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 10.3x -/+ 0.3 MEUR
ussia . - L
Negatiivinen oikaisu
Verrokkiryhma  verrokkiryhman kertoimiin 33 % -/+ 0.1 MEUR
- 0.1 MEUR /
: Diskonttokorko; diskonttokoron muutokseen
Credit 2,3 markkinakorko ja 10 % perustuvaa arvonnousua ei
Diskontatut kassavirrat riskipreemio kirjata
; Paaomarahaston
Rahastojen rahastot 0,3 hallinnointiyhtion raportit
Verrokkiryhman
o arvostuskertoimet EV/EBITDA 2018 7.8x -/+ 0.1 MEUR
Muut sijoitusalueet A Negatiivinen oikaisu
Verrokkiryhma  verrokkiryhman kertoimiin 10 % -/+ 0.0 MEUR
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Tason 3 sijoitusten herkkyysanalyysi 31.12.2017

Sijoitusalue

KONSERNI HALLINNOINTI
Kéypa arvo
milj. euroa 31.12.2017 Arvostusmalli

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Ei-havaittavissa olevat
syottotiedot

Kéaytetyt syottotiedot
(painotettu keskiarvo)

TILINPAATOS

Muutos arvostukseen,
mikali syottotieto
muuttuu +/- 109,

Verokkiryhman

EV/Sales 2017 1.1x

o . B arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 10.9x +/- 2.1 MEUR
Kasvusijoitukset 28,8 Verokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verokkiryhman kertoimiin 26 % -/+ 0.8 MEUR
Verokkiryhman
. B arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 9.4x +3.7/-3.8 MEUR
Buyout 22,0 Verokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verokkiryhman kertoimiin 26 % +/- 1.4 MEUR
Ulkopuolisen arvioitsijan
Real Estate 17,9 tekema arvostus
Ulkopuoliset paaoma- 88 Paaomarahaston
rahastosijoitukset ’ hallinnointiyhtion raportit
Verokkiryhman
o . B arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 9.5x +/- 0.6 MEUR
Yhteisyritykset 4.9 Verokkiryhma
Negatiivinen oikaisu
verokkiryhman kertoimiin 29 % -/+ 0.3 MEUR
Verokkiryhman
) arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 11.5x +/- 0.4 MEUR
Russia 4,5
Negatiivinen oikaisu
Verokkiryhma verokkiryhmén kertoimiin 30 % +/- 0.1 MEUR
- 0.1 MEUR / diskonttoko-
Credit 1,7 Diskonttokorko; markkina- ron muutokseen perustuvaa
Diskontatut kassavirrat korko ja riskipreemio 10 % arvonnousua ei kirjata
; Paaomarahaston
Rahastojen rahastot 0.5 hallinnointiyhtion raportit
Verokkiryhman
o arvostuskertoimet EV/EBITDA 2017 8.9x +/- 0.1 MEUR
Muut sijoitusalueet 2,4
Negatiivinen oikaisu
Verokkiryhma verokkiryhman kertoimiin 15 9% -/+ 0.0 MEUR
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CapMan on tehnyt joitain sijoituksia myds muiden kuin konserniyhtididen hallinnoimiin
rahastoihin, joiden arvostus CapManin taseessa perustuu hallinnointiyhtioiden ilmoittamiin
arvoihin. Naille sijoituksille CapMan ei tee erillistéd herkkyysanalyysia.

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

Arvonmaaritykset on tehty euroméaraisina. Mikali kohdeyhtion raportointivaluutta on muu
kuin euro, arvonmaéarityksessa kaytetyt tuloslaskelmaerat on kdannetty vastaavan vuoden
keskimaaraisilla valuuttakursseilla ja tase-erat raportointihetken valuuttakursseilla. Valuutta-

kurssien muutoksilla ei CapManin arvion mukaan ole valiténta merkittédvaa vaikutusta konser-

nin tulokseen markkinakertoimiin perustuvien arvostusten kautta raportointikaudella.

Sijoituskohteiden arvonmaaritys paaomasijoitusalalla perustuu kansainvalisiin arvonmaaritys-

periaatteisiin, jotka ovat toimialan ja sijoittajien laajasti hyvéaksymat. CapMan pyrkii arvos-
tamaan rahastojen sijoituskohteet aina niiden todelliseen arvoon. Kaypé arvo on paras arvio
maarasta, joka saataisiin omaisuuserdn myynnista markkinaosapuolten valilla arvostuspaiva-
na tapahtuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa.

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

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Arvonmaarityksessé otetaan huomioon erilaisia tekijoita, kuten sijoituksen luonne, paikalliset
markkinaolosuhteet, listattujen verrokkiyhtididen kurssikehitys, taman hetkinen seka ennus-
tettu operatiivinen tulos seka taloudellinen tilanne. Kullekin sijoitukselle parhaiten soveltuvaa
arvonmaaritysmenetelmaa valittaessa pyritéén arvioimaan kaikkia niita tekijoita, jotka voivat
olennaisesti vaikuttaa sijoituskohteen arvoon. Kéytéssa on eri menetelmia, joista CapManin
useimmin kayttamat ovat hankintahintaan perustuva arvostus erityisesti uusien sijoitus-
kohteiden osalta seka tuottokertoimiin perustuva arvostus, jossa kunkin kohdeyhtién arvo
arvioidaan julkisesti noteerattujen verrokkiyhtioiden arvostustasoon nahden. Tuottokertoimiin
perustuvassa arvostuksessa CapMan oikaisee aina verrokkiyhtididen kertoimia alaspain muun
muassa likviditeetin puutteen takia ("negatiivinen oikaisu verrokkiryhman kertoimiin”). Mene-
telmien laadullisen luonteen vuoksi arvonmaaritys perustuu merkittévissa maarin CapManin
arvioon.

Rahastosijoitusten (kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat) kehitysta ja
hintariskia valvoo yhtiéssa sijoitustiimeista riippumaton Performance Monitoring tiimi, jonka
tehtavana on seurata kohdeyhtididen kuukausiraportointia ja ennusteita. Kohdeyhtidvastaavi-
en tekemét arvostusehdotukset tarkastetaan Performance Monitoring tiimissa, jonka jalkeen
ne kasitellaén ja paatetaédn arvonmaéarityskomiteassa. Arvonmaarityskomitea koostuu kon-
sernin talousjohtajasta, Performance Monitoring tiimin vetajésta ja joko riskienhallintapaalli-
kosté tai sijoitustiimin vetéjasta. Jokaisen kohdeyhtion arvonméaritys kasitellaan arvonmaa-
rityskomiteassa vuosineljanneksittain. Arvonmaérityksia verrataan jalkikateen toteutuneisiin
irtautumisiin ja vertailun tulokset raportoidaan vuosittain hallituksen tarkastusvaliokunnalle.
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Kiinteistérahastojen osalta kayvat arvot maaritetaan itsenaisten ulkopuolisten asiantuntijoi-
den tekemien arvonmaaritysten perusteella. Arvioitsijoiden tyén perustana ovat kotimaiset ja
kansainvéliset arviointistandardit (International Valuation Standards). Kohteiden arvonmaari-
tyksessa kaytetaan aina kiinteiston kayttotarkoituksen kannalta tarkoituksenmukaisinta me-
netelméa tai niiden yhdistelmia. Yleisimmin kaytetty menetelmé on diskontattujen kassavir-
tojen menetelma, joka perustuu merkittéavéassé méaarin ei-havaittavissa oleviin syottotietoihin.
Naita syottotietoja ovat mm:

Tulevat vuokratuotot Perustuvat kiinteist6jen sijaintiin, tyyppiin ja kuntoon ottaen
huomioon olemassa olevat vuokrasopimukset ja niiden ehdot,
mahdolliset muut sopimukset sekd muun kaytettavissé olevan
informaation, kuten vastaavien kiinteistéjen markkinavuokra-
tason;

Diskonttokorot Perustuvat arvioihin kassavirtojen summista ja ajoitukseen

liittyvasté epavarmuudesta;

Arvioidut vajaakayttoasteet  Arviot voimassa olevan vuokrasopimuksen eradntymisen
jalkeiselle ajalle, perustuen tamanhetkisiin seké odotettuihin
markkinaolosuhteisiin;

Kiinteiston kayttokustan- Kustannuksiin luettu mukaan odotetun taloudellisen kayttoian
nukset aikana tarvittavat yllapitoinvestoinnit;
Tuottovaatimus Perustuu kiinteistéjen sijaintiin, kokoon ja laatuun ottaen

huomioon arvostushetken markkinaolosuhteet;

Jaannoésarvo Arvossa otetaan huomioon oletukset yllépitokuluista, kayt-
toasteista seka markkinavuokrista.

Yhteisyrityksien arvo muodostuu ldhes kokonaan sijoituksesta Maneq Investments Luxem-
bourg-yhtiton, joka on epasuorasti sijoittanut CapManin hallinnoimien rahastojen kohdeyhti-
6ihin. Kohdeyhtidsijoitukset ovat arvostettu samalla periaatteella kuin suoria kohdeyhtidsijoi-
tuksia tekevissa rahastoissa. Sijoitus on tehty useiden eri instrumenttien kautta, joiden arvot
riippuvat toisistaan. Siksi kyseinen sijoitus on arvostettu yhtena kokonaisuutena, perustuen
alla olevien kohdeyhtioiden arvostuksiin.
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KONSERNI HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Emoyhtion tuloslaskelma (FAS)

TILINPAATOS

EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Liikevaihto 1 44 843 794,44 10 593 566,00
Materiaalit ja palvelut 2 -37 283 042,68 0,00
Liiketoiminnan muut tuotot 3 0,00 12 222,65
Henkilostokulut 4 -5 049 602,55 -6 444 178,40
Poistot 5 -45 416,20 -35 271,17
Liiketoiminnan muut kulut 6 -3 605 168,36 -4 805 627,44
Liiketappio -1 139 435,35 -679 288,36
Rahoitustuotot ja -kulut 7 -15 757 994,31 -11 389 136,86
Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja -16 897 429,66 -12 068 425,22
Tilinpaatsssiirrot 8 14 150 000,00 14 217 000,00

Tuloverot

-3 873 735,23

-699 636,63

Tilikauden tappio

-6 621 164,89

1448 938,15
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EUR

KONSERNI

HALLINNOINTI

Emoyhtion tase (FAS)

Liitetieto 1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

EUR

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

Liitetieto 1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

VASTAAVAA

VASTATTAVAA

Pysyvat vastaavat

Oma p&aaoma

15

Aineettomat hyodykkeet 9 168 319,73 203 650,27 Osakepdaoma 771 586,98 771 586,98
Aineelliset hyodykkeet 10 189 073,47 151 289,13 Ylikurssirahasto 38 968 186,24 38968 186,24
Sijoitukset 11 Sijoitetun vapaan oman pagoman

Osuudet saman konsernin yrityk-

198 884 614,74

rahasto

80 766 422,88

79 626 999,28

Edellisten tilikausien voitto

16 167 271,44

30 797 652,15

sissa 90 793 613,53
Osuudet osakkuusyrityksissa 1108 700,60 1108 700,60 Tilikauden voitto -6 621 164,89 1448 938,15
Muut sijoitukset 10681 614,14 6669 772,75

Sijoitukset yhteensa

102 583 928,27

206 663 088,09

Oma padoma yhteensa

130 052 302,65

151 613 362,80

Pysyvét vastaavat yhteensa

102 941 321,47

207 018 027,49

Vieras padoma

Vaihtuvat vastaavat

Pitkaaikainen vieras paaoma

16 51 239 839,69

46 833 734,97

Lyhytaikainen vieras pdaoma

17 35614 693,44

48 982 925,55

Vaihto-omaisuus

12 37 855 455,86

Pitk&aikaiset saamiset 13 6410 006,11 7 298 885,22 Vieras pddoma yhteensa 86 854 533,23 95 816 660,52
Lyhytaikaiset saamiset 14 28 187 943,50 23289 315,86
Rahat ja pankkisaamiset 41512 108,84 9823 794,75 Vastattavaa yhteensi 216 906 835,88 247 430 023,32

Vaihtuvat vastaavat yhteensa

113 965 514,31

40 411 995,83

Vastaavaa yhteensa

216 906 835,88

247 430 023,32
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KONSERNI

HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)

TILINPAATOS

EUR 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017 EUR 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017

Liiketoiminnan rahavirrat Rahoituksen rahavirrat

Voitto ennen tilinpéaatossiirtoja ja veroja -16 897 430 -12 068 425 Maksullinen osakeanti 1139 424 420 934

Rahoitustuotot ja -kulut 15 757 994 11 389137 Lyhytaikaisten lainojen nostot 26 200 000 30 750 000

Oikaisut Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -4 800 000 -300 000

Poistot ja arvonalentumiset 45 416 35271 Rahoituslainojen nostot 49 748 000 9 000 000

Sulautumiserotuksen poisto 10917 044 Rahalaitoslainojen takaisinmaksut -38 542 747 -42 000 000

Kayttépagoman muutos Maksetut osingot -16 077 266 -13 045 081
Lyhytaikaisten lilkesaamisten muutos 587 706 -1 063472 Konsernitilivelkojen muutos 2074 312 -3994 250
Vaihto-omaisuuden muutos 20 908 927 Saatu konserniavustus 2 849 000 2 950 000
Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos -1 575 680 -882 494

Maksetut korot -2 376 901 -3857 498 Rahoituksen nettorahavirta 22 590 723 -16 218 397

Saadut korot 47 917 356 233

Saadut osingot 100 000 5008 125 Rahavarojen muutos 31 688 314 -22 627 212

Maksetut valittomat verot -1 287 603 Rahavarat tilikauden alussa 9823795 32 451 007

Rahavarat tilikauden lopussa 41 512 109 9 823 795

Liiketoiminnan nettorahavirta 26 227 391 -1083 123

Investointien rahavirrat

Tytaryhtiohankinnat, Norvestia Oyj -8 267 062

Tytaryhtion rahavarat sulautumishetkella 9976 738

Sijoitukset tytaryhtioihin -23 875 933 -2 759 647

Pagdomanpalautukset tytaryhtioista 12 650 000

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkei-

siin -42 601 -227 234

Investoinnit muihin hyédykkeisiin, netto -4 911 409 -4.824 234

Myonnetyt lainat -4 631 780 -1 374 193

Lainasaamisten takaisinmaksut 1972 247 3859616

Investointien nettorahavirta -17 129 800 -5 325 692
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HALLINNOINTI

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS TILINPAATOS

Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)

Emoyhtion tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

CapMan QOyj:n tilinpaatos tilikaudelta 2018 on laadittu Suomen kirjanpitolainsdadéannon
mukaisesti. CapMan Oyj:n tytéryhtic Norvestia Oyj sulautui emoyhtiéonsa 1.3.2018, mika
vaikuttaa taseen vertailukelpoisuuteen.

Ulkomaan rahan méardisten erien muuntaminen
Ulkomaanrahan maaréiset liiketapahtumat on kirjattu tapahtumapaivan kurssiin. Tilikauden

paattyessa avoimina olevat ulkomaanrahan maaréiset saamiset ja velat on arvostettu tilinpaa-
tospéivan kurssiin.

Sijoitukset
Sijoitukset on arvostettu hankintamenoon. Jos sijoituksen todennékoisesti tulevaisuudessa

kerryttama tulo on pysyvasti viela poistamatonta hankintamenoa pienempi, erotus on kirjattu
arvonalennuksena kuluksi.

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet
Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet kirjataan taseeseen hankintamenoon vahennettyna

kumulatiivisilla suunnitelman mukaisilla poistoilla lukuun ottamatta hyodykkeita, joilla ei ole
rajallista taloudellista vaikutusaikaa.

Vaihto-omaisuus
Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai nettorealisointiarvoon, riippuen siitd, kum-

pi naista on alhaisempi. Vaihto-omaisuus arvostetaan FIFO-periaatteen mukaisesti. Listatut
osakkeet, muut arvopaperit, rahastot ja joukkovelkakirjalainat arvostetaan joko hankintahin-
taan tai sita alempaan kdypaéan arvoon. Listaamattomat osakkeet ja osuudet arvostetaan
hankintahintaan tai sitéd alempaan todennékdiseen myyntihintaan.

Saamiset
Saamiset koostuvat saamisista konserni- ja osakkuusyrityksilta, myyntisaamisista, siirtosaa-

misista ja muista saamisista. Saamiset kirjataan nimellisarvoon, kuitenkin enintaén toden-
nakdiseen arvoon. Saamiset on luokiteltu pitkaaikaiseksi, jos ne erdantyvat yli 12 kuukauden
kuluttua.
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Pitkdaikainen vieras pddoma
CapMan-konsernin rahoitusriskien hallinta on keskitetty emoyhtioon. Rahoitusriskien hallinta-

periaatteet on esitetty CapManin konsernitilinpaatoksen liitetietojen kohdassa 32. Rahoitus-
riskien hallinta.

Yli vuoden kuluttua eraantyvéat joukkovelkakirjalainat esitetéaan pitkéaikaisena vieraana
padomana arvostettuna nimellisarvoon.

Vuokrat

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

Pakolliset varaukset
Pakolliset varaukset ovat vastaisia menoja, joiden suorittamiseen emoyhtio on sitoutunut ja

joista ei todennéakoisesti kerry niité vastaavaa tuloa, tai vastaisia menetyksia, joiden toteutu-
mista on pidettava ilmeisena.

Eldkkeet

Lakisaateiset elakemenot on kirjattu kuluksi kertymisvuonna. Elakkeet on jarjestetty ulkopuo-
lisen vakuutusyhtion kautta.

Liikevaihto
Liikevaihto sisaltaa konsernin tytaryhtioille suoritettua palvelumyyntia seka vaihto-omai-

suuteen luettavista arvopapereista saadut myyntituotot, osingot ja muut vastaavat tuotot.
Palveluista kertyvat myyntituotot tuloutetaan, kun palvelu on suoritettu.

Tuloverot
Tuloverot on kirjattu Suomen verolainsaadannon mukaisesti. Laskennalliset verot lasketaan

valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon vélilla. Laskennalliset verot on
laskettu kayttamalla tilinpaatdspaivéan mennessa saadettyja verokantoja tai verokantoja,
jotka on siihen mennessa kaytéannossa hyvaksytty.

Tilinpaatossiirrot

Tilinpaatossiirrot tuloslaskelmassa muodostuvat mahdollisista saaduista ja annetuista
konserniavustuksista ja mahdollisesta poistoeron muutoksesta ja taseessa mahdollisesta
kertyneesta poistoerosta.
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1. Liikevaihto 4. Henkilostokulut
EUR 2018 2017 EUR 2018 2017
Palveluiden myynti Palkat ja palkkiot 4 276 459 5 654 460
Kotimaa 5 925 605 4 967 632 Elakekulut 939 303 993 340
Ulkomaat 2 482 026 5625 934 Muut henkilésivukulut -166 160 -203 622
Liikevaihto vaihto-omaisuusarvopapereista 36 436 163 0 Yhteensa 5 049 603 6 444 178
Yhteensi 44 843 794 10 593 566
Johdon palkat ja palkkiot
2. Materiaalit ja palvelut Toimitusjohtaja
EUR 2018 2017 Heikki Westerlund (1.1.2017-3.5.2017) — 39(2) 222 ;:z
kim Fri ig (4.5.2017-
Ostot tilikaudella 5444 149 o  Joakim Frimodig (4.5.2017-)
Varaston muutos -20 921 849 0 - :
Sulautumiserotuksen poisto® 10917 044 0 Hallituksen jasenten palkkiot 267 100 154 520
Yhteensa -37 283 043 0
Henkilokunta keskimaarin tilikaudella 35 34
* CapMan Oyj:n tytéryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtioénsa 1.3.2018. Sisaltaa vastaanotettujen Tiedot johdon tyésuhde-etuuksista esitetdan konsernitilinpdatoksen kohdassa 31. Lahipiiria
vaihto-omaisuusarvopapereiden kirjanpitoarvoon kohdistetun sulautumiserotuksen poiston. koskevat tiedot.
3. Liiketoiminnan muut tuotot
EUR 2018 2017
Muut 0 12 223
Yhteensa 0 12 223
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5. Poistot 7. Rahoitustuotot ja -kulut
EUR 2018 2017 EUR 2018 2017
Suunnitelman mukaiset poistot Osinkotuotot
Muut pitkévaikutteiset menot 37 891 33019 Saman konsernin yrityksilta 1 100 000 4798 600
Koneet ja kalusto 7 525 2253 Osakkuusyrityksilta 0 209 525
Yhteensa 45 416 35271 Osinkotuotot yhteensa 1 100 000 5008 125
6. Liiketoiminnan muut kulut Muut korko: Ja rahoitustuotot
’ Saman konsernin yrityksilta 229 891 181 432
EUR 2018 2017 Muilta 451 486 239 400
Muut henkildstskulut 334 054 200 398 Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 681 377 420 832
Toimisto-, puhelin- ja tietoliikennekulut 652 455 625 483
Matka- ja edustuskulut 290 288 302 051 Korkokulut ja muut rahoituskulut
Ulkopuoliset palvelut 2203 529 3441 537 Osakkeiden ja osuuksien arvonalentumiset -862 411 -12 631 095
Muut liketoiminnan kulut 124 843 146 159 Sulautumiserotuksen poisto* 113 197 954
Yhteensi 3 605 168 4 805 627 Saman konsernin yrityksille -557 620 -284 800
Muille -2 921 386 -3902 199
Tilintarkastajan palkkiot Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa -17 539 372 -16 818 094
Tilintarkastus 93 305 63478 Rahoitustuotot ja -kulut yhteensi -15 757 994 -11 389 137
Veroneuvonta 0 11 256
Muut palvelut 20 428 85 375 * CapMan Oyj:n tytaryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtioonsa 1.3.2018. Sisaltaa vastaanotettujen
Yhteensa 113 733 160 109 tytaryhtidosakkeiden kirjanpitoarvoon kohdistetun sulautumiserotuksen poiston.
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8. Tilinpaatossiirrot 10. Aineelliset hyodykkeet
EUR 2018 2017 EUR 2018 2017
Saadut konserniavustukset 14 150 000 14 217 000 Koneet ja kalusto
. . Hankintameno 1.1. 935 958 902 094
9. Aineettomat hy()dykkeet Sulautumisessa siirtyneet* 76 976 0
isa 42
EUR 2018 2017 Lisaykset 601 33 864
- - Hankintameno 31.12. 1 055 535 935 958
Aineettomat oikeudet
- Kertyneet poistot 1.1. -904 347 -902 094
Hankintameno 1.1. 828 188 828 188 Sulautumi it - i 2 o
Hankintameno 31.12. 828188 828188 Lautumisessa stirynee
Tilikauden poisto -7 525 -2 253
Kert t poistot 31.12. -986 139 -904 347
Kertyneet poistot 1.1. -828 188 -828 188 er ynele poIsto
- - Kirjanpitoarvo 31.12. 69 396 31612
Tilikauden poisto 0 0
Kertyneet poistot 31.12. -828 188 -828 188 - -
— X Muut aineelliset hyodykkeet
Kirjanpitoarvo 31.12. 0 0
Hankint 1.1. 119677
Muut pitkédvaikutteiset menot an |nlameno 119677
Kirjanpitoarvo 31.12. 119677 119677
Hankintameno 1.1. 2578 449 2 360 280 Aineelliset hyidvkkeet vht - ool 151 289
Sulautumisessa siirtyneet* 44 243 0 [neeTiset yodykkeet ynteensd 5
Lisaykset 0 218 169
Hankintameno 31.12. 2 622 692 2 578 449 * CapMan Oyj:n tytéryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtiéonsa 1.3.2018
Kertyneet poistot 1.1. -2 374 799 -2 341781
Sulautumisessa siirtyneet* -41 682 0
Tilikauden poisto -37 891 -33 019
Kertyneet poistot 31.12. -2 454 373 -2 374 799
Kirjanpitoarvo 31.12. 168 320 203 650
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 168 320 203 650
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11. Sijoitukset 12. Vaihto-omaisuus
EUR 2018 2017 EUR 2018 2017
Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa Porssiosakkeet 18 405 864
Optiot 44 080
Hankintameno 1.1. 198 884 614 208 724 967 Joukkovelkakirjalainat 8 631 500
Sulautumisessa siirtyneet* 2 223 988 0 Rahastot 5980 329
Lisaykset 24 543 665 2 759 647 Sulautumiserotus* 4 793 683
Sulautumiserotus* 2 058 524 0
Véhennykset* -137917 178 -12 600 000 Vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvo yhteensa 37 855 456
Hankintameno 31.12. 89793613 198 884 614 \k/iarigt;);%naisuuteen kuuluvien arvopapereiden mark- 38 706 094
- X Erotus 850 638
Osuudet osakkuusyrityksissa
Hankintameno 1.1. 1108 701 1171 604 * CapMan Oyj:n tytaryhtié Norvestia Oyj sulautui emoyhtioonsa 1.3.2018. Sulautumiserotusta on osittain
Lisaykset 0 0 kohdistettu vastaanotettujen vaihto-omaisuusarvopapereiden kirjanpitoarvoon.
Véhennykset 0 -62 903
Hankintameno 31.12. 1108 701 1108 701
13. Pitkdaikaiset saamiset
EUR 2018 2017
Muut sijoitukset - " - - —
Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta
- Paaomalainat 1 000 000 0
Hankintameno 1.1. 6669 773 1813730
Lisaykset 5000 187 5 006 568 - - -
Saamiset osakkuusyrityksilta
Vahennykset 988 346 190525 ainasaamiset 3596 767 4 226 540
Hankintameno 31.12. 10 681 614 6669773
T - Muut lainasaamiset 2 456 651 3072 345
Sijoitukset yhteensa 101 583 928 206 663 088 Myyntisaamiset 356 588 o
Pitkaaikaiset saamiset yhteensa 7 410 006 7 298 885

* CapMan Oyj:n tytaryhtio Norvestia Oyj sulautui emoyhtioonsa 1.3.2018. Sulautumiserotusta on osittain

kohdistettu vastaanotettujen tytaryhtidosakkeiden kirjanpitoarvoon.

Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetiedoissa kohdassa 31.

Lahipiiria koskevat tiedot.
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14. Lyhytaikaiset saamiset 15. Oma padoma
EUR 2018 2017 EUR 2018 2017
Myyntisaamiset 997 564 1137 291 Osakepagoma 1.1. 771 587 771 587
Osakepaaoma 31.12. 771 587 771 587
Saman konsernin yrityksilta
Myyntisaamiset 43 675 20 785 Ylikurssirahasto 1.1. 38 968 186 38 968 186
Osinkosaamiset 1 000 000 0 Ylikurssirahasto 31.12. 38 968 186 38 968 186
Lainasaamiset 9557 537 6 065 000
Muut saamiset 14 916 565 14 857 544 Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 1.1. 79 627 000 79 206 066
Yhteensia 25517 777 20943 328 Optioiden kaytto 1139423 420934
Sijoitetun vapaan oman paioman rahasto 31.12. 80 766 423 79 627 000
Saamiset osakkuusyrityksilta
Siirtosaamiset 14 040 71544 Voitto edellisilté tilikausilta 1.1. 32 246 590 43 844 417
Yhteensa 14 040 71544 Osingonjako -16 079 319 -13 046 765
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 16 167 271 30 797 652
Lainasaamiset 52 451 7 451
Muut saamiset 599 489 806 558 Tilikauden voitto -6 621 165 1448 938
Siirtosaamiset 1 006 622 323143
Oma paaoma yhteensia 130 052 303 151 613 363
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 28 187 944 23 289 316
Laskelma jakokelpoisesta omasta padomasta
EUR 2018 2017
Voitto edellisiltéa tilikausilta 16 167 271 30 797 652
Tilikauden voitto -6 621 165 1448 938
Sijoitetun vapaan oman pagoman rahasto 80 766 423 79 627 000
Yhteensid 90 312 530 111 873 590
Emoyhtion osakepdadoman jakautuminen osakelajeittain
KPL 2018 2017
B-sarja (1 &ani/osake) 147 142 163 145 625 985
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16. Pitkdaikainen vieras padaoma 18. Vastuusitoumukset
EUR 2018 2017 Muut vuokrasopimukset
Joukkovelkakirjalainat 49 748 000 29 737 500 EUR 2018 2017
Ryhmajoukkovelkakirjalaina 0 9989 100 Leasingsopimuksista maksettavat maarat
Lainat rahoituslaitoksilta 0 5 488 500 Yhden vuoden kuluessa 47 449 57 282
Muut pitkaaikaiset velat 1491 840 1618635 Yli vuoden mutta enint&n viiden vuoden kuluttua 28 562 71515
Pitk&daikainen vieras padaoma yhteensa 51 239 840 46 833 735 Yhteensi 76 011 128 797
. . . e Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat
17. Lyhytaikainen vieras padoma vahimmaisvuokrat
Yhden vuoden kuluessa 871 245 461 322
EUR 2018 2017 Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 2183947 1 845 288
Ostovelat 537 820 335046 Yli viiden vuoden kuluttua 40 445 501 767
Yhteenséa 3095 637 2 808 377
Velat saman konsernin yrityksille
Konsernitilivelka Pohjola Pankki Oyj 4 384 866 2 310554
Ostovelat 70 941 0 Vakuudet ja muut vastuusitoumukset
Muut velat 13 582 000 30 450 000
Korkovelat 421078 ogagoo  _FUR 2018 2017
Siirtovelat 78 846 173 204 Omasta puolesta annetut vakuudet
Yhteensi 18 537 731 33218558 'Mityskiinnitykset 30 000 000
Pantatut arvopaperit 2 486 892
Pantatut rahavarat 5499 129
Ryhmajoukkovelkakirjalaina 9989 100 0 S|10|tu55|tourrl1ukset Maneq -rahastoihin 3 797 056 3903 056
Lainat rahoituslaitoksilta 0 3000000  Muutvastuusitoumukset 32119 965
Muut velat 305 611 8 489 634 - e -
Siirtovelat 6 244 432 3939 687 Jaljellad olevat sijoitussitoumukset rahastoihin
Oman paaoman ehtoiset rahastot 168 967 724777
Rahastoj hastot 276 221
Lyhytaikainen vieras padaoma yhteensa 35 614 694 48 982 926 anastojen ranasto 279 875
Yhteensi 445 188 1004 652
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Helsinki, 30.1.2019

Andreas Tallberg

Hallituksen puheenjohtaja

Catarina Fagerholm

Ari Tolppanen
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen allekirjoitukset

Mammu Kaario

Eero Heliovaara

Joakim Frimodig
Toimitusjohtaja

Tilinpadtosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus.

Helsinki, 30.1.2019

Ernst & Young Oy
Tilintarkastusyhteiso

Ulla Nykky, KHT

TOIMINTAKERTOMUKSEN JA TILINPAATOKSEN ALLEKIRJOITUKSET
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CapMan Oyj:n yhtiokokoukselle

Tilinpdaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet CapMan Oyj:n
(y-tunnus 0922445-7) tilinpaatoksen
tilikaudelta 1.1.-31.12.2018. Tilinpaatos
siséltaa konsernin taseen, laajan tuloslas-
kelman, laskelman oman padoman muu-
toksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot,
mukaan lukien yhteenveto merkittavimmista
tilinpaatoksen laatimisperiaatteista, seka
emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoitus-
laskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitamme, etta
konsernitilinpaatos antaa oikean ja
riittavan kuvan konsernin taloudellisesta
asemasta seké sen toiminnan tuloksesta
ja rahavirroista EU:ssa kayttoon hyvaksyt-
tyjen kansainvalisten tilinpaatosstandardi-
en (IFRS) mukaisesti,
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Tilintarkastuskertomus

tilinpaatos antaa oikean ja riittavan kuvan
emoyhtidn toiminnan tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta Suomessa voimassa
olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien
saannosten mukaisesti ja tayttaa lakisaa-
teiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastus-
valiokunnalle annetun lisaraportin kanssa.

Lausunnon perustelut
Olemme suorittaneet tilintarkastuksen

Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkas-
tustavan mukaisesti. Hyvan tilintarkastusta-
van mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan
tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvolli-
suudet tilinpdatdksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtidsta ja
konserniyrityksista niiden Suomessa nouda-
tettavien eettisten vaatimusten mukaisesti,
jotka koskevat suorittamaamme tilintarkas-
tusta ja olemme tayttaneet muut naiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuu-
temme.

Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suorit-
tamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut
ovat parhaan tietomme ja kasityksemme mu-
kaan olleet Suomessa noudatettavien, naita
palveluja koskevien séannosten mukaisia,
emmeka ole suorittaneet EU-asetuksen
537/2014 5. artiklan 1 kohdassa tarkoitettu-
ja kiellettyja palveluja. Suorittamamme muut
kuin tilintarkastuspalvelut on esitetty konser-
nitilinpaatoksen liitetiedossa kohdassa 7.

Kasityksemme mukaan olemme hankki-
neet lausuntomme perustaksi tarpeellisen
maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkas-
tusevidenssia.

Tilintarkastuksen kannalta

keskeiset seikat
Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkin-
tamme mukaan ovat olleet merkittavimpia
tarkastuksen kohteena olevan tilikauden
tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu
huomioon tilinpaatokseen kokonaisuutena
kohdistuneessa tilintarkastuksessamme

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

seka laatiessamme siita annettavaa lausun-
toa, emmeka anna naista seikoista erillista
lausuntoa.

Olemme tayttaneet kohdassa Tilintarkas-
tajan velvollisuudet tilinpdétdksen tilintarkas-
tuksessa kuvatut velvollisuutemme tilinpaa-
toksen tilintarkastuksessa mukaan lukien
naihin seikkoihin liittyvat velvoitteemme.
Téaman mukaisesti suoritimme suunnitte-
lemamme tilintarkastustoimenpiteet, jotka
kohdistuivat arviomme mukaisesti riskeihin,
jotka voivat johtaa tilinpaatoksen olennai-
seen virheellisyyteen. Suorittamamme tilin-
tarkastustoimenpiteet, jotka kohdistuivat
myos alla mainittuihin seikkoihin, ovat olleet
perustana oheista tilinpaatosta koskevalle
lausunnollemme.

Olemme ottaneet tilintarkastukses-
samme huomioon riskin siita, etta johto
sivuuttaa kontrolleja. Téhan on siséltynyt
arviointi siita, onko viitteita sellaisesta joh-
don tarkoitushakuisesta suhtautumisesta,
josta aiheutuu vaarinkaytoksesta johtuvan
olennaisen virheellisyyden riski.

TILINTARKASTUSKERTOMUS



CAPMAN VUOSIKERTOMUS 2018

Tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka
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Miten seikkaa kasiteltiin
tilintarkastuksessa
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Tilintarkastuksen kannalta
keskeinen seikka
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Miten seikkaa kasiteltiin
tilintarkastuksessa

Tuloutus ja voitonjako-osuustuottojen
takaisinmaksuriskiin liittyvad velka

Viittaamme konsernitilinpddtoksen laatimisperi-

aatteisiin sekd liitetietoihin 3 ja 26.

CapManin liikevaihto konsernitilinpaatok-
sessa oli 36,0 miljoonaa euroa ja se koostui
hallinnointipalkkioista, palvelujen myynnista,
voitonjako-osuustuotoista seka osinko- ja
korkotuotoista. Tietyissa tilanteissa jou-
dutaan palauttamaan voitonjako-osuus-
tuottoja rahastosopimusten mukaisesti

(Ns. claw-back). Voitonjako-osuustuottojen
takaisinmaksuriskiin liittyvan velan maéra
31.12.2018 oli 7,6 miljoonaa euroa.

Tuloutuksen ajoitukseen voi liittya arvionva-
raisuutta, koska myynti voidaan tulouttaa
joko ajan kuluessa tai yhten& ajankohtana
riippuen olosuhteista ja tarjotuista palve-
luista. Myynnin tulouttamisen ja voitonja-
ko-osuustuottojen takaisinmaksuriskiin liitty-
van velan arviointiin liittyy johdon oletuksia
ja arvioita.

Tuloutus ja voitonjako-osuustuottojen takai-
sinmaksuriskiin liittyva velka on EU-asetuksen
537/2014 10. artiklan 2 c -kohdassa tarkoitet-
tu merkittdva olennaisen virheellisyyden riski.

Tilintarkastustoimenpiteisiimme kuului
muun muassa konsernin tuloutusperiaattei-
den arviointi sovellettaviin tilinpaatosstan-
dardeihin nahden. Tunnistimme ja testasim-
me myods tuloutuksiin liittyvia kontrolleja.

Arvioimme myynnin jaksotusta analyytti-

sia menetelmia hyvaksikayttéen. Lisaksi
tarkastimme tapahtumatason testauksilla,
etta tuotot on kirjattu oikealle kaudelle ja
ettéd ne vastaavat sopimuksia. Analysoimme
my0ds voitonjako-osuustuottojen takaisinmak-
suriskin laskennassa kéaytettyjen oletusten ja
arvioiden perusteita.

Lisaksi arvioimme konsernin tuottoihin liitty-
vien liitetietojen asianmukaisuuden.

Epiélikvidien sijoitusten arvostus

Viittaamme konsernitilinpadtoksen laatimisperi-
aatteisiin ja liitetietoihin 18 ja 32.

Konsernin sijoitusten arvo 31.12.2018 oli
87,6 miljoonaa euroa. Sijoitussalkkuun
sisaltyy paaasiassa sijoituksia konsernin
hallinnoimiin rahastoihin. Rahastojen kayvan
arvon maaritys perustuu IPEV (International
Private Equity and Venture Capital valuation
guidelines) arvonmaaritysohjeisiin ja IFRS
saannoksiin, jotka pohjautuvat ennustettui-
hin kassavirtoihin tai verrokkiryhman kertoi-
miin. K&yvan arvon maaritys sisaltéda johdon
subjektiivista harkintaa erityisesti silloin, kun
arvo perustuu arvostusmalleihin. Rahasto-
jen arvonmaaritys sisaltda monia arvioita
hinnoitteluperusteisiin liittyen. Erilaisten ar-
vostusmenetelmien ja oletusten kaytto voisi
johtaa erilaisiin arvioihin kayvasta arvosta.

Epélikvidien sijoitusten arvostus on EU-ase-
tuksen 537/2014 10. artiklan 2 ¢ -kohdassa
tarkoitettu merkittdva olennaisen virheellisyy-
den riski.

Tilintarkastustoimenpiteisiimme kuului epa-
likvidien sijoitusten kayvan arvon maéaritta-
miseen liittyvien kontrollien tunnistaminen ja
testaaminen.

Suoritimme liséksi tarkastustoimenpitei-

ta alueisiin, joihin sisaltyi korkea riski tai
merkittavia arvioita. Tarkastukseen osallistui
sisainen arvostusasiantuntijamme.

Tarkastustoimenpiteemme sisélsivat:

° Kasityksen muodostamisen padoma- ja
kiinteistosijoituksista

° Viimeaikaisten transaktioiden ja sijoitusten
hintojen lapikaynnin

° Arvostuksissa kaytettyjen oletusten arvioin-
nin ja sen varmistamisen, etta arvostukset
heijastavat asianmukaisesti sijoituksiin
liittyvaa riskia

° Kaytettyjen oletusten vertaamisen olemas-
sa oleviin toimintaohjeisiin ja sen totea-
misen, etta toimintaohjeita on noudatettu
asianmukaisesti

* CapManin tai ulkopuolisten tahojen laati-
mien arvostuslaskelmien lapikaynnin

* Sen varmistamisen, etta IPEV arvonmaari-
tysohjeita ja IFRS:n mukaisia arvostusme-
netelmia on noudatettu asianmukaisesti.

Lisaksi arvioimme konsernin arvostuksiin
liittyvien liitetietojen asianmukaisuuden.
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Tilinpaatosta koskevat hallituksen

ja toimitusjohtajan velvollisuudet
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilin-

paatoksen laatimisesta siten, etta konser-
nitilinpaatds antaa oikean ja riittavéan kuvan
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvélis-
ten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti
ja siten, etta tilinpaatods antaa oikean ja
riittavan kuvan Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien saanngs-
ten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaati-
mukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myos sellaisesta siséisesta valvonnasta,
jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen
laatia tilinpdatoksen, jossa ei ole vaarinkay-
toksesta tai virheestéa johtuvaa olennaista
virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilin-
paatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan
emoyhtion ja konsernin kykyé jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa
esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan
jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatos on
laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen.
Tilinpaatos laaditaan toiminnan jatkuvuu-
teen perustuen, paitsi jos emoyhti6 tai kon-
serni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa
tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin
tehda niin.
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Tilintarkastajan velvollisuudet

tilinpaatoksen tilintarkastuksessa
Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen

varmuus siita, onko tilinpaatoksessa koko-
naisuutena vaarinkaytoksesta tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyytta, seka
antaa tilintarkastuskertomus, joka sisaltaa
lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on
korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae
siita, etta olennainen virheellisyys aina ha-
vaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti
suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheel-
lisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta

tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan
olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa

voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan ta-

loudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat
tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen
tilintarkastukseen kuuluu, etta kaytamme
ammatillista harkintaa ja sailytamme am-
matillisen skeptisyyden koko tilintarkastuk-
sen ajan. Liséksi:

tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytok-
sesta tai virheesta johtuvat tilinpaatoksen
olennaisen virheellisyyden riskit, suunnit-
telemme ja suoritamme naihin riskeihin
vastaavia tilintarkastustoimenpiteité ja
hankimme lausuntomme perustaksi tar-
peellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
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tilintarkastusevidenssia. Riski siita, etta
vaarinkaytoksesta johtuva olennainen vir-
heellisyys jaa havaitsematta, on suurempi
kuin riski siita, etta virheesta johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta,
silla vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoi-
mintaa, vaarentamista, tietojen tahallista
esittamatta jattamista tai virheellisten tie-
tojen esittamista taikka sisaisen valvonnan
sivuuttamista.

muodostamme kasityksen tilintarkas-
tuksen kannalta relevantista siséisesta
valvonnasta pystydksemme suunnittele-
maan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset
tilintarkastustoimenpiteet mutta emme
siina tarkoituksessa, etté pystyisimme an-
tamaan lausunnon emoyhtion tai konser-
nin sisaisen valvonnan tehokkuudesta.
arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen
laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta
sekéa johdon tekemien kirjanpidollisten
arvioiden ja niista esitettavien tietojen
kohtuullisuutta.

teemme johtopaatoksen siita, onko halli-
tuksen ja toimitusjohtajan ollut asianmu-
kaista laatia tilinpaatts perustuen oletuk-
seen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme
hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaatoksen siita, esiintyyko
sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liitty-
vaa olennaista epavarmuutta, joka voi an-
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TILINPAATOS

taa merkittavaa aihetta epailla emoyhtion
tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa.
Jos johtopaatéksemme on, etté olennais-
ta epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy
kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin
tilinpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai,
jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat

ole riittavia, mukauttaa lausuntomme.
Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkas-
tuskertomuksen antamispéaivaan mennes-
sa hankittuun tilintarkastusevidenssiin.
Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat
kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtio tai
konserni pysty jatkamaan toimintaansa.
arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaa-
toksessé esitettévat tiedot mukaan lukien,
yleista esittamistapaa, rakennetta ja
sisaltoa ja sita, kuvastaako tilinpaatos sen
perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia
siten, ettéd se antaa oikean ja riittavan
kuvan.

hankimme tarpeellisen maaran tarkoituk-
seen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia
konserniin kuuluvia yhteisoja tai liiketoimin-
toja koskevasta taloudellisesta informaa-
tiosta pystydksemme antamaan lausunnon
konsernitilinpaatoksesta. Vastaamme
konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta,
valvonnasta ja suorittamisesta. Vastaamme
tilintarkastuslausunnosta yksin.

TILINTARKASTUSKERTOMUS
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Kommunikoimme hallintoelinten kanssa
muun muassa tilintarkastuksen suunnitel-
lusta laajuudesta ja ajoituksesta seka mer-
kittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan
lukien mahdolliset siséisen valvonnan mer-
kittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme
tilintarkastuksen aikana.

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

Paatamme, mitka hallintoelinten kanssa
kommunikoiduista seikoista olivat merkit-
tavimpia tarkasteltavana olevan tilikauden
tilintarkastuksessa ja nain ollen ovat tilin-
tarkastuksen kannalta keskeisia. Kuvaamme
kyseiset seikat tilintarkastuskertomuksessa,
paitsi jos saados tai maarays estaa kyseisen
seikan julkistamisen tai kun aarimmaisen
harvinaisissa tapauksissa toteamme, ettei
kyseisesta seikasta viestité tilintarkastus-
kertomuksessa, koska siita aiheutuvien
epaedullisten vaikutusten voitaisiin kohtuu-
della odottaa olevan suuremmat kuin tallai-
sesta viestinnésta koituva yleinen etu.
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Muut raportointivelvoitteet

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat
tiedot

Tama on ensimmainen vuotemme CapMan
Oyj:n tilintarkastajina. Olemme toimineet
yhtiokokouksen valitsemana tilintarkastaja-
na 14.3.2018 alkaen.

Muu informaatio
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta
informaatiosta. Muu informaatio kasittaa
toimintakertomuksen ja vuosikertomukseen
sisaltyvan informaation, mutta se ei sisalla
tilinpaatosta eika sita koskevaa tilintar-
kastuskertomustamme. Olemme saaneet
toimintakertomuksen kaytt6omme ennen
taman tilintarkastuskertomuksen antamis-
paivaa, ja odotamme saavamme vuosiker-
tomuksen kayttéomme kyseisen péaivan
jalkeen.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei
kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edella yksi-
|6ity muu informaatio tilinpaatoksen tilintar-

kastuksen yhteydessa ja tata tehdessamme
arvioida, onko muu informaatio olennaisesti

ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastus-

ta suorittaessa hankkimamme tietamyksen
kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan
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olennaisesti virheellista. Toimintakertomuk-
sen osalta velvollisuutenamme on liséksi
arvioida, onko toimintakertomus laadittu
sen laatimiseen sovellettavien saédnnosten
mukaisesti.

Lausuntonamme esitamme, ettad toimin-

takertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat
yhdenmukaisia ja etta toimintakertomus on
laadittu toimintakertomuksen laatimiseen
sovellettavien sdannosten mukaisesti.

Jos teemme ennen tilintarkastusker-
tomuksen antamispaivaa kayttoomme

saamaamme muuhun informaatioon kohdis-

tamamme tyon perusteella johtopaatoksen,
etta kyseisessa muussa informaatiossa on
olennainen virheellisyys, meidan on rapor-
toitava tasta seikasta. Meillé ei ole taman
asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissé 30.1.2019

Ernst & Young Oy
tilintarkastusyhteiso

Ulla Nykky
KHT

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILINPAATOS

TILINTARKASTUSKERTOMUS
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Luettelo Kirjanpitokirjoista ja tositteiden lajeista seka sailytystavoista

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

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