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"Haluamme kasvaa asiakkaidemme mukana hyddyntaen
pitkaalkaista osaamistamme arvon luomisessa aktiivisen
omistajuuden avulla.”

Vuonna 2006 CapMan jatkoi tuloksensa selvaa
parantamista neljattd vuotta perakkain, mika
antaa hyvat mahdollisuudet myds mielenkiin-
toiselle osinkotuotolle. Palveluidemme ja tuottei-
demme kysynta on jatkanut kasvuaan. Sijoitukset
vaihtoehtoiseen sijoitusluokkaan sisaltyvat asiak-
kaidemme strategiaan, ja monilla heista siihen
sijoittaminen on vasta aivan alkuvaiheessa. Viime
vuonna rahastojemme sijoittajakunta kansainvéa-
listyi, mutta pohjoismaiset instituutiot muodosta-
vat varainhankinnassa edelleen tukevan kulma-
kiven.

Toimintaympaéristémme sailyi vuonna 2006
hyvana. Padomasijoitusrahastojen aktiivinen toi-
minta ja pankkien halukkuus rahoittaa erilaisia
jarjestelyja myotavaikuttivat etenkin buyout- ja
kiinteistdkauppojen runsaaseen maaraan. Tekno-
logia ja life science -aloilla kilpailu oli edelleen
vahaisempéaa. Vuonna 2006 CapManin rahastot
sijoittivat yhteensa 237,5 miljoonaa euroa kohde-
yrityksiin ja -kiinteistoihin. Irtautumiset hankinta-
hintaan olivat 173,8 miljoonaa euroa.

Julkistimme syksylld uudistuneet mission,
vision ja arvot sekd tarkennetut taloudelliset
tavoitteet. Haluamme kasvaa asiakkaidemme
mukana hyddyntaen pitkdaikaista osaamistamme
arvon luomisessa aktiivisen omistajuuden avulla.
Tavoitteenamme on rakentaa tervettd tulevai-
suutta luomalla esimerkiksi vahvempia yritysko-
konaisuuksia, toimivampia myyntikonsepteja ja
-kanavia seka kiinteistopuolella pitkaaikaisia vuok-
rasuhteita. Rahastojemme salkuista ldytyy lukui-

sia esimerkkeja poikkeuksellisen vahvasta kas-
vusta, mm. norjalaisessa Cardinal Foodsissa ja
suomalaisessa Tokmannissa. Vuoden 2006
lopulla julkistettu CapMan Real Estate | -rahaston
salkun myynti merkittavalla voitolla kertoo mah-
dollisuudesta rakentaa aktiivisella kehitystyolla
lisdarvoa myos kiinteistosijoittamisessa. Kohdeyri-
tystemme yhteenlaskettu liikevaihto oli noin 2,7
miljardia euroa ja niissa tyoskentelee yli 17 000
henkilda. Pohjoismaisessa mittakaavassa kysees-
sa on siis varsin merkittdva yrityskokonaisuus.

Yksi CapManin liiketoiminnan peruspilareista
on kansainvalisten, kokeneiden sijoitusammatti-
laisten tydpanos. CapMan on pyrkinyt rakenta-
maan mallin, jossa yhdistyvat sijoitusammattilais-
ten mahdollisuus kilpailukykyiseen pitkan aikava-
lin ansioon sekd osakkeenomistajien etu mm.
kooltaan kasvavien rahastojen myoéta. Liiketoimin-
tamallissamme on kolme péaaasiallista tulonlah-
detta eli hallinnointipalkkiot, voitonjako-osuudet ja
tuotot rahastosijoituksista. Hallinnointipalkkioiden
osalta onnistunut varainhankinta kullakin sijoitus-
alueella 3—-4 vuoden valein rakentaa pohjan kan-
nattavalle toiminnalle. Voitonjako-osuuksien saa-
minen edellyttdd rahastoilta menestyksekasta
sijoitustoimintaa ja kestaa yleenséa noin 67 vuotta
rahaston perustamisesta. Viime aikojen merkitta-
vin tapahtuma tamén tulokomponentin osalta oli

CapMan Real Estate I:n siirtyminen voitonjaon pii-
rin  tammikuussa 2007. Myods Finnventure
Rahasto V on hyvin l&hella voitonjakovaihetta, ja
silld on vield salkussaan mielenkiintoisia kohteita
kuten Staffpoint ja Pretax. Rahastosijoitusten
tulosvaikutus oli jo vuonna 2006 merkittava. Eri-
tyisesti buyout-kohteissa tapahtuvilla arvonmuu-
toksilla voi olla suurikin vaikutus vuotuiseen tulok-
seemme. Tastéd esimerkkina ovat olleet Nordkalkin
ja Moventasin irtautumiset, joiden vaikutus nakyy
vuosien 2006 ja 2007 tuloslaskelmissa rahastosi-
joitusten kautta. Kolmen peruslédhteen lisaksi
osakkuusyhtiomme Access Capital Partnersin
menestys vahvistaa mahdollisuuksiamme paran-
taa tulostamme lahivuosina.

Talouden pitkdan jatkunut myonteinen kehi-
tys on saanut monet ennakoimaan tulevaa lasku-
suhdannetta. Pddomasijoittamisen yksi tarkeim-
mistd perussaannoistd on pyrkia sijoittamaan
maltillisesti kaikissa suhdannetilanteissa, hyodyn-
tden korkeasuhdanteen paremmat irtautumis-
markkinat ja vaikeampien aikojen mahdollisuudet
uusien sijoitusten tekemisessa. Rahastoissamme
on runsaasti sijoituskapasiteettia uusille sijoituk-

sille, ja pohjoismainen organisaatiomme pyrkii
vuosittain poimimaan yli 500 mahdollisesta sijoi-
tuskohteesta meille sopivimmat.

Haluan kiittad CapManin osakkeenomistajia
saadusta palautteesta ja ajatuksista CapManin
kehittdmiseksi, rahastosijoittajiamme luottamuk-
sesta sijoittaessanne myds uusiin rahastoihimme,
kohdeyritystemme johtoa ja tyontekijoitd niista
ponnistuksista, joita kasvun ja muutoksen aikaan
saaminen vaatii, yhteistybkumppaneita ammatti-
maisesta tuesta Pohjoismaisessa toimintaympa-
ristdssa sekd henkildkuntaamme kokonaisvaltai-
sesta panoksesta CapManin menestyksen raken-
tamisessa.



Viime vuonna rahastojemme
sijoittajakunta kansainvélistyi, mutta
pohjoismaiset instituutiot
muodostavat varainhankinnassa

edelleen tukevan kulmakiven.

Heikki Westerlund
toimitusjohtaja, senior partner
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Mari Reponen
viestintapaallikkd
varainhankinta, IR ja viestinta




Goran Barsby
partneri
CapMan Buyout

S

Visionamme on olla
halutty Pohjoismainen
yhteistyc')'kumppani
pééomarahastoihin
Sijoittaville instituutioifje
Ympari maailman sekd
yrittdjille Paikallisest;.
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i, Pekka Salakka
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CapMan Real Estate
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Annica Hillman

fund administration manager
Rahastojen hallinto -tiimin vetéjan
sijainen

S

Korkea moraali
Uskomme rehellisyyteen ja lapindkyvyyteen.

Olemme luotettava kumppani ja
kunnioitamme sidosryhmiamme. Haluamme

—
-_

olla esimerkki korkeasta moraalista.




Hans G. Tindlund
sijoitusjohtaja
CapMan Buyout

Sitoutuminen

Sitoudumme tavoitteidemme

saavuttam'\seen. Olemme
a haluamme

amme.

innovatiivisia ]
olia edellakavija alal
Tyontekijat ovat tarkein
yoimavaramme. '
Aktiivinen omistajuus
Olemme aktiivinen teollinen toimija,
jolla on my®s vahva rahoituksellinen

osaaminen. Luomme pysyvda arvoa

kasvun, muutoksen ja ammattimaisen

hallinnoinnin kautta.

CapMan sijoituskohteena
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Strategia

CapManin kasvustrategian kulmakivia ovat rahastosijoittajien vaihtoehtoisten
sijoitusten kasvavaa kysyntaa vastaava laaja rahastotuotevalikoima, toiminnan

pohjoismaisuus seka tehokas taseen hyddyntaminen omistaja-arvon

kasvattamiseksi.

CapMan on toteuttanut kasvustrategiaansa aktii-
visesti listautumisestaan vuonna 2001 lahtien.
Pohjoismainen toimintamalli on hioutunut Tans-
kassa ja Ruotsissa vuosina 2001 ja 2002 toteu-
tettujen yritysostojen seké vuonna 2004 peruste-
tun Norjan toimiston my®6ta.

CapManin hallinnoimien, kohdeyrityssijoituk-
sia tekevien rahastojen sijoitukset kohdistuvat
padasiassa kolmelle sijoitusalueelle, jotka ovat
keskikokoiset yritysjarjestelyt (CapMan Buyout),
teknologiasijoitukset (CapMan Technology) sekéa
life science -sijoitukset (CapMan Life Science).
CapMan Buyout vastaa my6s mezzanine-sijoitus-
toiminnasta. Vuonna 2005 perustettiin ensimméi-
sen kiinteistdpadomarahaston myéta uusi sijoitus-
alue, CapMan Real Estate. Kohdeyrityssijoituksia
tehdaan kaikkiin Pohjoismaihin, kun taas kiinteis-
topadomarahastojen sijoitusfokus on toistaiseksi
Suomessa.

CapManilla on vahva markkina-asema valitse-
millaan sijoitusalueilla, ja yhtion hallinnoimat paa-
omat ja rahastojen sijoitusvolyymi ovat kasvaneet
vuosittain yhtion perustamisesta lahtien.

Omien rahastosijoitusten osuutta on kasva-
tettu perustettavissa uusissa rahastoissa 2000-
luvulla, ja vuodesta 2002 lahtien CapMan QOyj on
niissé merkittéva sijoittaja. Uusimpien, kohdeyri-
tyssijoituksia tekevien oman paddoman ehtoisten
rahastojen kohdalla CapMan Oyj:n omasta tasees-
taan tekemét sijoitukset ovat 5-10 % rahastojen
kokonaispadomista, ja taseen tehostamiseksi néi-
den sijoitusten tekemiseen kdytetddn myos velka-
rahoitusta.

STRATEGIAN KULMAKIVET

KIINTEISTO

Pohjoismaisuus

e takaa riittdvan maaran
sijoitusmahdollisuuksia

e |uo hyvét edellytykset
arvonkehittamistyolle

® vastaa sijoittajakunnan
tarpeita

Laaja rahastotuotevalikoima

e mahdollistaa hallinnoitavien
padomien kasvun

* tasoittaa riskeja

e mahdollistaa yhteisten
arvonluontikonseptien
hyédyntamisen

STRATEGIA

Taseen hyodyntdminen

* rahastosijoitukset omasta taseesta
kasvussa

* rahastosijoitukset omasta taseesta
yhdenmukaistavat intressit
sijoittajien kanssa

® sijoituksiin liittyy merkittava
tuottopotentiaali



Varainhankinta, IR ja viestinta

Liiketoiminnan kehitys
Petri Saavalainen

Jerome Bouix

ORGANISAATIO

CapMan Oyj:n hallitus

Toimitusjohtaja
Heikki Westerlund

(toimitusjohtajan sijainen Olli Liitola)

Rahastojen hallinto

Talous ja hallinto
Olli Liitola

(Kaisa Arovaara)

Martti Timgren
(Annica Hillman)

CAPMAN BUYOUT CAPMAN TECHNOLOGY CAPMAN LIFE SCIENCE CAPMAN REAL ESTATE

Tuomo Raasio
(Kai Jordahl)

Petri Niemi
(Lars Hagdahl)

Jan Lundahl
(Johan Bennarsten)

Markku Hietala

TAVOITTEET

kasvattaa osakkeen arvoa ja likviditeettia

kehittéd CapMania porssiyhtiona sailyttamalla
samalla partnership-malli sijoitustoiminnassa
parantaa yhtion kannattavuutta onnistuneella
sijoitustoiminnalla, kasvattamalla hallinnoitavien
padomien maaraa ja kehittamalla uusia rahastotuot-
teita institutionaalisille sijoittajille

kansainvalistaa ja monipuolistaa
rahastosijoittajakuntaa

huolehtia henkilokunnasta ja tydnantajakuvasta siten,
etta yhtion palveluksessa on myos tulevaisuudessa
motivoitunut, ammattitaitoinen ja sitoutunut henkil6sto
varmistaa pohjoismaisten sijoitustiimien ja paikallisen
lasndolon kautta laadukkaiden sijoituskohteiden
riittdva maara kaikissa Pohjoismaissa

(proprietary deal flow)

luoda edellytyksia sijoituskohteiden arvonnousulle
pohjoismaisella tasolla ja pohjoismaisissa
rakennejarjestelyissa

saavuttaa markkinajohtajuus valituilla

sijoitusalueilla

Taloudelliset tavoitteet on esitelty sivulla 12.

CapMan sijoituskohteena
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CapMan sijoituskohteena

CapMan Oyj:n B-osake on noteerattu Helsingin porssin paélistalla huhtikuusta
2001 lahtien, ja CapMan on yksi harvoista listatuista pddomarahastojen

hallinnointiyhtitistéd Euroopassa.

LIIKETOIMINNAN PERUSEDELLYTYKSET
CapManin liiketoiminnan perusedellytyksena on
onnistunut varainhankinta eli pddomien saanti
perustettaviin uusiin rahastoihin. Tama edellyttas,
ettd rahastoihin sijoitettujen padomien tuotot ovat
rahastosijoittajien tuottotavoitteita vastaavia. Pit-
kalla aikavalilléd toiminnan edellytyksena on sijoi-
tustoiminnan onnistuminen, johon liittyvat mm.
hyvien sijoituskohteiden 16ytdminen, menestys
kohdeyritysten tai kohdekiinteistjen arvon kehit-
tdmisessa seka markkinasuhdanteiden onnistu-
nut hyddyntdminen sijoitus- ja irtautumisvai-
heissa.

Varainhankinnan ja sijoitustoiminnan onnistu-
minen riippuu pitkalti naita tehtavid hoitavien
henkildiden ammattitaidosta seka niita tédydenta-
vien ja tukevien raportointi-, seuranta- ja hallinto-
prosessien korkeasta laadusta. Onnistuneet sijoi-
tukset ja irtautumiset lisddvat rahastosijoittajien
luottamusta CapMania kohtaan, mika edesauttaa
uusien rahastojen varainhankintaa. Uskollinen
sijoittajakunta on yksi CapManin vahvuuksista.
Rahastosijoittajia ja varainhankintaa on kuvattu
tarkemmin sivuilla 26-27.

CAPMANIN TALOUDELLISEN

KEHITYKSEN ARVIOINTI

Hallinnoitavien paaomien ja sité kautta hallinnoin-
tipalkkioiden kasvu on yksi CapManin kasvun mit-
tareista. Liiketoiminnan kannattavuus riippuu
puolestaan pitkélti rahastojen menestymisests,
joka vaikuttaa niiden voitonjaon piiriin paasemi-
seen ja voitonjako-osuustuottoihin.

Yhdessé rahastossa on tyypillisesti 10-20
sijoitusta, joten rahaston menestys ei ole riippu-
vainen yksittaisen sijoituksen menestymisesta tai
epdonnistumisesta. Omasta taseesta tehtavien
rahastosijoitusten maaran kasvaessa yksittaisten
sijoitusten arvonkehitys tulee vaikuttamaan aikai-
sempaa nopeammin CapManin tulokseen, mikali
CapMan on merkittdvana sijoittajana ko. yrityk-
seen sijoittaneessa rahastossa.

Sijoitustoiminnassa painopisteet vaihtelevat
talouden suhdanteiden mukaisesti. Laskusuhdan-
teessa irtautumismarkkinat ovat yleensé heikot,
joten CapManin sijoitustoiminnan painopiste on
talléin etenkin uusien sijoitusten tekemisessé ja
olemassa olevien sijoituskohteiden kehittami-
sessd. Noususuhdanteessa markkinat suosivat
irtautumisia, ja painopiste siirtyy enemman sijoi-
tuskohteiden myyntiin. Eri tulonlahteet ja elinkaa-
ren eri vaiheissa olevat rahastot tasaavat kuitenkin
tulosvaihteluita.

Miksi sijoittaa CapManin osakkeeseen?

e mahdollisuus osallistua listaamattomien
pohjoismaisten yritysten ja kiinteistdjen
arvonnousuun CapManin osakkeen kautta

e houkutteleva ansaintamalli

® useita tulolahteitd

e tavoitteena on, ettad hallinnointipalkkiot kattavat
operatiivisen toiminnan kulut

e liiketoiminnan kannattavuus riippuu rahastojen
kokonaissalkkujen kehityksesta eika yksittaisten
sijoitusten onnistumisesta tai epdonnistumisesta

e vield voitonjaon ulkopuolella oleviin rahastoihin seka
omasta taseesta tehtaviin rahastosijoituksiin liittyy
merkittdva ansaintapotentiaali

e tavoitteena maksaa osinkoa yli 50 % nettotuloksesta

e yksi harvoista listatuista paddomasijoitusyhtitista

e kasvuyhtio kasvualalla

Milloin kannattaa tarkastella yksittdisia sijoituskohteita?

e kun rahasto on voitonjaon piirissd, voi rahaston salkun
kaypéaa arvoa arvioida yksittéisia kohteita
tarkastelemalla ja néin etukateen arvioida yksittéisten
kohteiden voitonjako-potentiaalia

e kun CapMan on merkittava sijoittaja rahastossa,
heijastuu muutos rahaston sijoituskohteen kayvéssa
arvossa CapMan-konsernin tulokseen omien

sijoitusten kdyvan arvon muutoksena.



TULOKSEN MUODOSTUMINEN

CapMan QOyj:n tuotot muodostuvat padasiassa
rahastojen maksamista hallinnointipalkkioista,
rahastoilta saatavista voitonjako-osuustuotoista

Hallinnointipalkkiot

e Maaraytyvat sijoitusaikana rahaston alkuperaisen
koon mukaan ja sen jalkeen jaljella olevan salkun
hankintahinnan perusteella

e Tyypillisesti 0,5-2,5 % vuodessa hallinnoitavien
rahastojen padomista (oman pddoman ehtoiset
rahastot 1,5-2,5 %, mezzanine-rahastot 1,25-1,5 %
ja kiinteistérahastot 0,5-1,0 % vuodessa)

e Tavoitteena on, ettd hallinnointipalkkiot kattavat
operatiivisen toiminnan kulut

Hallinnointipalkkiot ovat kasvaneet hallinnoitavien

paaomien kasvun myota
Me
30

sekd CapMan Oyj:n suoraan omasta taseestaan
hallinnoimiinsa rahastoihin tekemien sijoitusten
tuotoista. Tuottoja syntyy myds kiinteistokonsul-

Paatulonldhteet

Voitonjako-osuustuotot

e Hallinnointiyhtiona CapMan tulee rahaston osalta
voitonjaon piiriin, kun rahasto on tuottanut
sijoittajilleen tietyn, yleensa noin 7-8 %:n
vuotuisen etuoikeutetun tuoton

e Hallinnointiyhtién saama voitonjako-osuustuotto eli
osuus voitonjaon piirissa olevan rahaston saamista
kassavirroista on ennen vuotta 2004 perustettujen
rahastojen osalta tyypillisesti 20-25 % ja sen jalkeen
perustetuista 10-15 %

e Vuonna 2004 ja sen jalkeen perustetuista rahastoista
saatavista voitonjako-osuustuotoista jaetaan osa
sijoitustoiminnasta vastanneiden sijoitustiimien
jasenille

e Voitonjako-osuustuotot voivat vaihdella voimakkaasti
eri vuosina sen mukaan, tehdaanké voitonjaon piirissa
olevista rahastoista irtautumisia vai ei

e 31.12.2006 voitonjaon piirissé olivat Finnventure 11
ja Il seka Finnmezzanine Il B -rahastot seka
Fenno Ohjelma

Voitonjako-osuustuotot voivat vaihdella

voimakkaasti eri vuosina
Me
10

toinnista seka osuudesta osakkuusyhtididen
tuloksesta.

Suorista rahastosijoituksista saatavat tuotot

e (CapMan Oyj on vuodesta 2002 lahtien ollut
merkittava sijoittaja konsernin hallinnoimissa
rahastoissa

e Tavoitteena on sijoittaa oman padoman ehtoisia
kohdeyrityssijoituksia tekeviin rahastoihin
5-10 % kunkin rahaston kokonaispdédomasta

e Sjjoitukset tehostavat yhtion oman padoman
tuottoa ja tasaavat tulosvaihteluita

e Sijoitusten merkitys kasvaa tulevaisuudessa,
kun sijoitetun padoman maéra kasvaa

e Toistaiseksi merkittavat sijoituspaatokset tehty
CapMan Buyout VIIl, CapMan Equity VII, CapMan
Mezzanine IV, CapMan Life Science IV, Swedestart
Tech ja Access Capital Fund Il -rahastoihin

Omasta taseesta tehtyjen sitoumusten ja

sijoitusten kasvu heijastuu...
Me
100

11

...omien sijoitusten kasvavana tulosvaikutuksena

M€

-1 04 05 06

02 03 04 05 06

| Jaljelléd olevat sitoumukset
M Sijoitukset kdypaan arvoon

I Sijoitusten kéyvan arvon muutokset
W Tuotot rahastosijoituksista

CapMan sijoituskohteena
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TALOUDELLISET TAVOITTEET

CapMan Qyj:n hallitus hyvaksyi marraskuussa
2006 yhtidlle tarkennetut taloudelliset tavoitteet.
Tavoitteet on jaoteltu neljagédn ryhmaan, jotka ovat
kasvu, kannattavuus, pddomarakenne ja osinko-

politiikka.

Kasvu

e Kasvattaa hallinnoitavien rahastojen padomia

keskiméaarin vahintédan 15 % vuodessa

Padomarahastojen toteutuneita tuottoja sijoittajille

on kuvattu sivulla 24-25.

Kannattavuus

e Oman padoman tuotto yli 25 % vuodessa

e Oman padoman ehtoisten pddomarahastojen
nettotuotto sijoittajille yli 15 % vuodessa
(IRR % p.a.)

TALOUDELLISTA KEHITYSTA KUVAAVAT TUNNUSLUVUT 2002-2006 (KONSERNI)

FAS FAS IFRS IFRS IFRS
Milj. euroa 2002 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto 20,0 18,7 27,7 28,7 38,0
Hallinnointipalkkiot 15,9 17,8 17,8 20,3 24,9
Voitonjako-osuustuotot 3,1 0,2 9,1 6,6 9,4
Tuotot rahastosijoituksista 0,0 0,0 0,2 0,5 0,9
Kiinteistdkonsultoinnin tuotot - - - 0,9* 2,0
Muut tuotot 0,4 0,4 0,6 0,4 0,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,6 0,3 - - -
Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,0 0,1 0,1 0,7**
Sijoitusten kayvan arvon muutokset - - -0,4 1,6 3,5
Liikevoitto 4,7 18 7,4 84 15,6
Rahoitustuotot ja -kulut 0,5 0,4 0,5 0,8 0,4
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta - - 0,4 0,3 1,3
Tilikauden voitto 3,4 1,1 49 7,0 12,4
Oman p&aoman tuotto, % 59 2,3 11,1 148 23,4
Sijoitetun padoman tuotto, % 10,3 4.9 189 20,2 29,9
Omavaraisuusaste, % 93,2 93,6 88,8 85,8 71,6
Osingonjako 7,5 3,7 4,5 53 9,3***
Henkiloston maéré (tilikauden lopussa) 66 71 74 87 98

*Vuodelta 2005 heina—joulukuun tuotot.

** Access Capital Partnersin osakkeiden myynnista (12,5 % osakkeista) saadun myyntivoiton osuus 0,6 milj. euroa.

***Hallituksen ehdotus yhtickokoukselle.

Padomarakenne

Rahoittaa noin puolet CapMan Oyj:n omista

sijoituksista rahastoihinsa velkarahoituksella

Omavaraisuusaste vahintédan 50 %

Osinkopolitiikka

Maksaa osinkoa vahintdan 50 % nettotuloksesta



Vuodesta 1997 hallinnoitavat padomat
ovat kasvaneet ldhes 40 % vuodessa

ROE ja ROI, %

Omavaraisuusaste, %
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Tuloksen muodostuminen vuonna 2006

Omien rahastosijoitusten tuotot

Me me yhteensa 4,4 milj. euroa
40 45,0
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B Muut tuotot 00

B Liikevoitto

03

13

Tulos/osake, osinko/osake ja osinko/tulos
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Tavoite vahintdan 50 %

Hallinnointipalkkiot
Kiinteistékonsultoinnin tuotot
Voitonjako-osuustuotot
Liikevaihtoon sisaltyvat muut tuotot
Omien rahastosijoitusten tuotot,
realisoituneet

Sijoitusten kéyvan arvon muutokset
Muut liiketoiminnan tuotot
Rahoitustuotot ja -kulut

Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta
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W Tulos/osake, €
W Osinko/osake, €*
= QOsinko/tulos %*

* Vuodelta 2006 hallituksen ehdotus yhtiokokoukselle.

Oma padoma/osake

€
0,8
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

OSAKEPAAOMA JA OSAKESARJAT

CapMan Qyj:n  vahimmaisosakepddoma on
390000 euroa ja enimmaisosakepddoma
1 560 000 euroa, joissa rajoissa osakepddomaa
voidaan korottaa tai alentaa yhtitjarjestystda muut-
tamatta. Vuonna 2006 CapMan Oyj:n osakepéaa-
oma korottui 12 353,50 eurolla, kun osakkeita
merkittiin 2000A/B-optioilla. Yhtién kaupparekis-
teriin merkitty ja téysin maksettu osakepadoma oli
771 586,98 euroa 31.12.2006. Osakepadoman
muutokset CapMan Oyj:n listautumisajalta on
nahtavissa CapMan Oyj:n Internet-sivuilla koh-
dassa  www.capman.com/Fi/InvestorRelations/
SharesAndStockOptions/.

CapMan Oyij:lld on kaksi osakesarjaa, A (10
aantd) ja B (1 &ani). A-osakkeita oli tilikauden
paattyessa 8 000 000 kappaletta ja pdrssinotee-
rattavia B-osakkeita 69 158 698 kappaletta.
A-osakkeet oikeuttavat 53,6 prosenttiin ja B-osak-
keet 46,4 prosenttiin aanivallasta yhtiossa.
A-osakkeet ovat CapMan Oyj:n listautumishetkella
yhtidssé senior partnereina toimineiden henkildi-
den maaraysvaltayhtididen omistuksessa.

Osakkeiden nimellisarvo on 0,01 euroa. Yhtion
osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan.

LUNASTUSVELVOLLISUUSLAUSEKE

Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista
osakkeista tai osakkeiden tuottamasta daniméaa-
rasta yhtiojarjestyksessa maaritellyin ehdoin saa-
vuttaa tai ylittéd 33,3 prosenttia tai 50 prosenttia,
on velvollinen lunastamaan muiden osakkeen-
omistajien vaatimuksesta naiden osakkeet ja nii-

hin liittyvat arvopaperit yhtidjarjestyksen maaritte-
lemalla tavalla.

Lisaksi ddnivaltaisia A-osakkeita koskee lunas-
tuslauseke, jonka mukaan A-osakkeenomistajilla
on oikeus yhtidjarjestyksessa tarkemmin kuvatuin
ehdoin lunastaa sellaiset A-osakkeet, jotka ovat
siirtyneet sellaiselle uudelle osakkeenomistajalle,
joka ei aikaisemmin ole omistanut yhtion A-osak-
keita.

OPTIO-OHJELMAT

Yhtiolld on henkiloston kannustamiseksi ja sitout-
tamiseksi kaksi optio-ohjelmaa, joiden piirissa
ovat yhtién henkildsto ja hallituksen jasenet yhtion
merkittavia osakkeenomistajia lukuun ottamatta.
Optio-ohjelmat kokonaisuudessaan ja tiedot osak-
keiden merkitsemisesta optioilla 16ytyvat yhtion
Internet-sivuilta kohdasta www.capman.com/Fi/
InvestorRelations/Shares/StockOptionPrograms.
Keskeiset tiedot ohjelmista on esitetty oheisessa
taulukossa.

CapMan Oyj:n yhtidkokous paattda hallituk-
sen jasenille vuosittain jaettavien optio-oikeuksien
madarat paattdessaan heille maksettavista palkki-
oista. Hallituksen jasenille voidaan antaa optio-
ohjelman 2000 optioita yhteensd enintaan
263 500 kappaletta ja optio-ohjelman 2003
optioita yhteensa enintdan 125 000 kappaletta.
Muille kuin hallituksen jasenille annettavien
optioiden jakamisesta paattaa hallitus.

Kayttamatta olevien optio-oikeuksien perus-
teella merkittdvien osakkeiden osuus osakkeista
ja aanivallasta oli 31.12.2006 optio-ohjelma

OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT

FAS FAS IFRS IFRS IFRS
Milj. euroa 2002 2003 2004 2005 2006
Tulos/osake, € 0,05 0,02 0,06 0,09 0,15
Laimennusvaikutuksella oikaistu 0,04 0,02 0,06 0,09 0,15
Oma padoma/osake, € 0,71 0,61 0,60 0,64 0,74
Osinko/osake, € * 0,10 0,05 0,06 0,07 0,12
Osinko/tulos, % * 222,5 327,0 94,4 78,0 80,0
Osakkeiden osakeantioikaistun
lukumaaran keskiarvo tilikauden aikana 73752718 74681630 74709330 75041938 76212 849
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara
tilikauden lopussa 75694630 74681630 74709330 75923348 77 158 698
Ulkona olevien osakkeiden méaéara 74 813 630 74 681 630 74709 330 75923348 77 158 698

* Vuodelta 2006 hallituksen ehdotus yhtickokoukselle.

2000:n osalta enintadan 3,9 ja 2,0 prosenttia ja
optio-ohjelma 2003:n osalta 1,6 ja 0,8 prosenttia.

OSAKKEEN NOTEERAUS JA
KAUPANKAYNTITUNNUS

CapMan Oyj:n B-osakkeet on noteerattu Helsingin
Pérssin paalistalla 2.4.2001 lahtien. CapManin
yhtiétunnus Helsingin Porssissé on CPM ja
B-osakkeiden kaupankayntitunnus CPMBV.

MARKKINA-ARVON KEHITYS

B-osakkeiden markkina-arvo oli katsauskauden
lopussa 208,9 milj. euroa (192,9 milj.euroa).
Yhtion koko osakekannan markkina-arvo A-osak-
keet mukaan lukien oli 233,0 milj. euroa
(215,6 milj. euroa).

Lokakuussa 2006 alkoi myds 2003A-optioi-
den noteeraus. 2003A-optioiden euromaarainen
vaihto loka—joulukuussa 2006 oli 0,1 milj. euroa ja
kappalemaarainen vaihto 92 450 optiota. 2003A-
optioilla ei ollut merkitty osakkeita 31.12.2006
mennessa.

MUUTOKSET YHTION OMISTUKSESSA JA
LIPUTUSILMOITUKSET

Vuoden 2006 aikana ei tapahtunut oleellisia omis-
tusmuutoksia eikéa liputusilmoituksia annettu.
CapMan Qyj:n ulkomaalaisten ja hallintarekisterdi-
tyjen omistajien osakeomistus nousi 26,8 prosen-
tista 30,8 prosenttiin. CapMan Oyj:lld oli 5103
(5 683) osakkeenomistajaa 31.12.2006.



OPTIO-OHJELMAT

2000A/B-optiot

2003A-optiot

2003B-optiot

5270000
5270000

1,26 euroa miinus osingot
vuodesta 2001 lahtien eli
0,72 euroa 31.12.2006

Optioiden maara, kpl
Oikeuttavat merkitsemaan B-osakkeita, kpl
Osakkeen merkintahinta 31.12.2006

625 000

625 000

B-osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi
Helsingin Porssissa 1.12.-31.12.2003
(1,72 euroa) miinus osingot vuodelta 2003
lahtien eli 1,54 euroa 31.12.2006

625 000

625 000

B-osakkeen vaihdolla painotettu keskikurssi
Helsingin Porssissa 1.6.—30.6.2004

(1,60 euroa) miinus osingot vuodelta 2004
lahtien eli 1,47 euroa 31.12.2006

Osakkeen merkintdaika alkoi/alkaa
Osakkeen merkintaaika paattyy
Optioilla merkityt osakkeet 31.12.2006

Optioiden kaupankéyntitunnus
Helsingin porssissa

1.10.2003 (A-optiot), 1.10.2005 (B-optiot)

31.10.2007
2295 250

CPMBVEW100

1.10.2006 1.10.2007
31.10.2008 31.10.2009
CPMBVEW103 -

HALLITUKSEN JA JOHDON OMISTUS
Hallituksen jasenet, toimitusjohtaja ja toimitusjoh-
tajan sijainen omistivat 31.12.2006 suoraan ja
yhtididensa kautta yhteensd 20 495 639 A- ja
B-osaketta, jotka edustavat 26,6 prosenttia osak-
keista ja 40,8 prosenttia danista.

OMAT OSAKKEET
CapMan Oyj:n tai sen tytaryhtididen hallussa ei
ollut tilikauden paattyesséa yhtion omia osakkeita.

OSINKOPOLITIKKA

Yhtion tavoitteena on kayttda nettotuloksesta
vahintaan 50 prosenttia osingonmaksuun. Osake-
sarjoilla on yhtalainen oikeus osinkoon. Hallitus
ehdottaa yhtitkokoukselle, ettd vuodelta 2006
jaetaan osinkoa 0,12 euroa osakkeelta.

HALLITUKSEN VALTUUTUKSET

CapMan Oyj:n 22.3.2006 pidetyn varsinaisen
yhtidkokouksen hallitukselle antamia valtuutuksia
on kuvattu hallituksen toimintakertomuksen yhtey-
dessé sivulla 76.

SISAPIIRI

CapMan Oyj noudattaa Helsingin Porssin sisapiiri-
ohjetta, joka tuli voimaan 1.1.2006. Lisaksi yhti®
on taydentanyt porssin sisapiiriohjetta omilla sisa-
piirisdannoksilld, jotka ovat osin yleisohjetta tiu-
kempia. Sisapiiriasioiden hallintaa on kuvattu
yhtion Internet-sivuilta 16ytyvistd corporate gover-
nance -periaatteissa kohdassa www.capman.com/
Fi/InvestorRelations/CorporateGovernance. Yhtién
sisapiirirekisteria yllapitdd Suomen Arvopaperi-
keskus Qy, ja luettelo julkiseen sisapiiriin kuulu-

vien henkildiden seka heidén lahipiirinsa osake- ja
optio-oikeusomistukset esitetddn myds yhtion
Internet-sivuilla.

B-OSAKKEIDEN VAIHTO JA KURSSIKEHITYS

2006 2005
Kurssikehitys, euroa
Ylin 3,15 3,23
Alin 2,33 2,24
Kaupankayntiméarilla
painotettu keskikurssi 2,74 2,61
Paatoskurssi 31.12. 3,02 2,84
Vaihto, kpl 21162 823 19 141 024
Vaihto, milj. euroa 58,3 499

15

Markkina-arvon kehitys

ME
250

02 03 04 05 06

W A-osakkeet
W B-osakkeet

2000A/B-OPTIOIDEN VAIHTO JA
KURSSIKEHITYS

2006 2005
Kurssikehitys, euroa
Ylin 2,28 3,23
Alin 1,62 2,24
Kaupankayntiméarilla
painotettu keskikurssi 2,11 1,82
Paatoskurssi 31.12. 2,20 1,92
Vaihto, kpl 1574 249 1 868 300
Vaihto, milj. euroa 3,3 3,4

CapMan sijoituskohteena
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A- JA B-OSAKKEIDEN OMISTUS MAARAN JA RYHMAN MUKAAN 31.12.2006

ALARAJA Omistajia, kpl % Osakemaara, kpl % Aanimaara, kpl %

1-100 965 18,91 % 43 052 0,06 % 43 052 0,03 %

101-1 000 2538 49,74 % 1378 146 1,79 % 1378 146 0,92 %

1 001-10 000 1415 27,73 % 4526 439 5,87 % 4526 439 3,03 %

10 001-100 000 142 2,78 % 3497 379 4,53 % 3497 379 2,34 %

100 001- 43 0,84 % 67 694 716 87,73 % 139694 716 93,66 %

Yhteensa 5103 100,00 % 77 139732 99,98 % 149 139 732 99,99 %

joista hallintarekisteroityja 7 20 308 632 26,32 %

Yhteistililla 18 966 0,02 % 18 966 0,01 %

Liikkeeseenlaskettu maara 77 158 698 100,00 % 149 158 698 100,00 %

SEKTORI Omistajia, kpl % Osakemaara, kpl % Aanimaara, kpl %

Yritykset 295 5,78 % 32 287 145 41,85 % 104 287 145 69,93 %

Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 14 0,27 % 23708 120 30,73 % 23708 120 15,90 %

Julkisyhteisot 6 0,12 % 3375208 4,37 % 3375208 2,26 %

Kotitaloudet 4726 92,61 % 12 062 950 15,63 % 12 062 950 8,09 %

Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 42 0,82 % 2233891 2,90 % 2233 891 1,50 %

Ulkomaat 20 0,39 % 3472418 4,50 % 3472418 2,33 %

Yhteensd 5103 100,00 % 77 139 732 99,98 % 149 139 732 99,99 %

7
Yhteistililla 18 966 0,02 % 18 966 0,01 % kokonaismaaraan 5 103. A-osakkeita on yhteensa 8 000 000 kpl, ja ne
Liikkeeseenlaskettu maara 77 158 698 100.00 % 149 158 698 100.00 % ovat CapMan Oyj:n listautumishetkelld yhtiéssa senior partnereina toimi-

! ! neiden henkildiden maardysvaltayhtididen omistuksessa.
CapManin B-osakkeen vaihto ja keskikurssi 1.1.2002-31.12.2006 CapManin B-osakkeen ja OMX-indeksien suhteellinen kehitys 1.1.2002-31.12.2006
1t L

ME 177 27,0* €

10 350 140

9 200 120 f
8 -/—/ 100 Ml y

7 2% g SN,
6 200 60 ) Mv/ /"”LW
j 1,50 .40 -m.,,_/JV fh»/rJ

3 bl - e
) 050

0 I‘ I-.IIIIIII.IlI.IIl I ||IIIII ‘I |||‘ ‘ “ 000 40

02 03 04 05 06 02 03 04 05 06

13 5 7 9 11 3 5 7 9 11 3 5 7 9 11 3 5 7 9 1 1 3 5 7 9 11

B Kuukauden vaihto, M€
= Kuukauden keskikurssi, €

* CapManin senior partnereiden ja muun henkilgston
osakemyyntien osuus vaihdosta 17,5 milj. euroa.

$P 3 5 7 9 111 3 5 7 9 1 1 3 5 7 9 1 1 3 5 7 9 1 1 3 5 7 9 1

== Suhteellinen OMX Helsinki CAP == Suhteellinen OMX Helsinki
= Suhteellinen Rahoitus = Suhteellinen CapMan



CAPMANIN SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT 31.12.2006

A-osakkeet, kpl B-osakkeet, kpl  Osakkeita yhteensa, kpl Osuus osakkeista, % Asnia  Osuus aanistd, %
1. Aristo Invest Oy* + Ari Tolppanen** 2447 032 7 608 920 10 055 952 13,03 % 32079 240 2151 %
2. Geldegal Oy* + Ollj Liitola** 1291 638 4016 327 5307 965 6,88 % 16 932 707 11,35 %
3. Winsome Oy* + Tuomo Raasio** 1291638 4016 327 5307 965 6,88 % 16 932 707 11,35 %
4. Vesasco Oy* 1291 638 3004 540 4296178 5,57 % 15920 920 10,67 %
5. Heiwes Oy* + Heikki Westerlund** 741 448 3221057 3962 505 5,14 % 10 635 537 7,13 %
6.  Valtion Eldkerahasto 2 500 000 2500 000 3,24 % 2 500 000 1,68 %
7. Novestra Ab* + Peter Buch Lund** 741 448 1 150 000 1891 448 2,45 % 8 564 480 5,74 %
8. OP-Suomi Pienyhtiét -sijoitusrahasto 1633 200 1633 200 2,12 % 1633 200 1,09 %
9. Nordea Henkivakuutus Suomi Oy 1256 129 1256129 1,63 % 1256129 0,84 %
10.  Guarneri Oy* + Petri Saavalainen** 195 158 1039 302 1234 460 1,60 % 2990 882 2,01 %
11. Degato International SARL (Lennart
Jacobsson***) 1129217 1129217 1,46 % 1129217 0,76 %
12.  Ruotsalaisen kirjallisuuden seura r.y. 912 000 912 000 1,18 % 912 000 0,61 %
13. Mateus International SARL (Jan Lundahl***) 859 217 859 217 1,11 % 859 217 0,58 %
14. Torpet International SARL (Lars Hagdah!***) 753 936 753 936 0,98 % 753936 0,51 %
15. Jensen Leif 699 469 699 469 091 % 699 469 0,47 %
16. Keskinadinen Elakevakuutusyhtit limarinen 548 500 548 500 0,71 % 548 500 0,37 %
17.  Suomen Ekonomiliitto - SEFE ry 500 000 500 000 0,65 % 500 000 0,34 %
18. Oy Etra Invest Ab 500 000 500 000 0,65 % 500 000 0,34 %
19. Stadigh Kari Henrik 497 959 497 959 0,65 % 497 959 0,33 %
20. Argillander Sanna-Liisa 472 500 472 500 0,61 % 472 500 0,32 %
Yhteensd 8 000 000 36 318 600 44 318 600 57,44 % 116 318 600 77,98 %
Hallintarekisteroidyt osakkeet 20 288 680 20 288 680 26,29 % 20 288 680 13,60 %
Johdon ja tydntekijoiden omistus**** 6 708 362 25362 341 32070703 41,56 % 92 445 961 61,98 %
* CapMan Oyj:n A-osakkeet ovat yhtion listautumishetkelld senior partnereina toimineiden henkiléiden maaraysvaltayhtididen omistuksessa.

A-osakkeilla on kymmenkertainen danimaara B-osakkeisiin nahden. B-osakkeita on yhteensa 69 158 698 kappaletta ja A-osakkeita 8 000 000 kappaletta.

*x Kuuluu CapManin henkiléstoon, 31.12.2006.

**% o Em. yhtiossa maardysvaltaa kayttava CapManin henkiloston jasen, joka ei omista suoraan yhtion osakkeita.

***#* Sadan suurimman omistajan joukossa olevat omistukset.

Osuus osakkeista ryhmittéin

26 % 42 %

32 %

W Yhtion johdon ja tydntekijdiden omistajat*
B Muut omistajat
W Hallintarekisterissa

* Sadan suurimman omistajan joukossa olevat
omistukset.

26 %

42 %
4%
3%

16 % o
4% 4%
Yritykset
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset
Julkisyhteisot
Kotitaloudet
Voittoa tavoittelemattomat yhteisét
Ulkomaat
Hallintarekisterissa
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Hallinnoitavat rahastot

CapManin hallinnoimien rahastojen padomat nousivat vuonna 2006
voimakkaasti uusien rahastojen perustamisen seurauksena ja olivat

2 549,6 milj. euroa 31.12.2006.

RAHASTOJEN PAAOMAT
CapMan hallinnoi vuoden 2006 lopussa 16 paa-
omarahastoa. Naiden rahastojen pddomat olivat
31.12.2006 yhteensa 2 549,6 milj. euroa (2 176,1
milj. euroa 31.12.2005), joista 1 773,6 milj. euroa
(1 676,1 milj. euroa) oli kohdeyrityssijoituksia
tekevissa rahastoissa ja 776 milj. euroa (500 milj.
euroa) kiinteistopadomarahastoissa.

Kohdeyrityssijoituksia tekevien rahastojen
padomista 1 309,8 milj. euroa (1 180,9 milj.
euroa) oli oman padoman ehdoin sijoittavissa
equity-rahastoissa ja 463,8 milj. euroa (495,2
milj. euroa) mezzanine-rahastoissa. Kohdeyritys-
sijoituksia tekevien rahastojen pddomat nousivat
katsauskaudella CapMan Buyout VIl ja CapMan
Life Science IV -rahastojen varainhankinnan seu-
rauksena ja laskivat Alliance ScanEast Fundin,
Swedestart Il ja Finnmezzanine | -rahastojen toi-
minnan paattymisen myota.

Kiinteistopadomarahastojen  yhteenlaskettu
sijoituskapasiteetti nousi vuoden aikana 276 mil].
eurolla CapMan RE Il -rahaston perustamisen
mydtéa ja oli vuoden lopussa 776 milj. euroa (500
milj. euroa).

Yksi rahasto voi koostua useista rinnakkaisista
rahastoista, joiden sijoitusfokus tai portfolio poik-
keavat toisistaan.

CAPMANIN RAHASTOJEN TOIMINTAMALLI

Paaomarahastot perustetaan yleenséd 10 vuoden
maaraajaksi. Rahastot tekevét sijoituksia julkisesti
noteeraamattomiin kohdeyrityksiin tai kiinteistoi-

hin paaasiassa rahaston ensimmaisten 3—-4 vuo-
den aikana. Sijoitustoiminnasta vastaa jokaisen
sijoitusalueen osalta nimetty tiimi.

CapMan osallistuu aktiivisesti sijoituskohtei-
den kehittdmiseen. Tavoitteena on luoda edelly-
tykset yrityksen tai kiinteiston merkittavalle arvon-
nousulle. Omistusaika on keskiméaarin 4—6 vuotta,
jonka jalkeen yrityksesta tai kiinteistdsta irtaudu-
taan esimerkiksi yrityskaupan tai porssilistautumi-
sen kautta. Irtautumisen jélkeen sijoitetut varat
seka niille saatu tuotto palautuvat pddomarahas-
tolle, josta ne edelleen jaetaan rahaston yhtiémie-
hille eli sijoittajille ja hallinnointiyhtiélle sovitun

RAHASTOJEN ELINKAARI

voitonjakopolitikan mukaisesti. Rahastojen kom-
mandiittiyhtiomuoto mahdollistaa sen, etta sijoi-
tuksista irtauduttaessa kohdeyrityksistéd rahas-
toon palautuvia pddomia ja voittoja voidaan mak-
saa sijoittajille myods kesken tilikauden.

Rahaston hallinnointiyhtiona toimivalle vas-
tuunalaiselle yhtidmiehelle maksetaan rahaston
padomien maaraan perustuvaa hallinnointipalkki-
ota koko rahaston toiminta-ajalta. Lisaksi hallin-
nointiyhtié saa rahastosta voitonjako-osuustuot-
toja. Hallinnointiyhti® tulee voitonjaon piiriin, kun
rahasto on ensin tuottanut sijoittajilleen tietyn,
tyypillisesti 7-8 prosentin vuotuisen etuoikeute-

tun tuoton. Hallinnointiyhtién osuus voitonjaon pii-
rissa olevien rahastojen saamista kassavirroista
on ennen vuotta 2004 perustettujen rahastojen
osalta tyypillisesti 20-25 prosenttia (ns. voiton-
jako-osuustuotto) ja sen jalkeen perustetuista
10-15 prosenttia. CapManin osuutta rahastojen
voitonjako-osuustuotoista on kuvattu sivulla 23.

Paaomasijoitusyhtion toiminnan  jatkuvuus
turvataan perustamalla uusia rahastoja, kun edel-
liset on sijoitettu tayteen.

10

RAHASTON VARAINHANKINTA

SIJOITUSKOHTEIDEN ETSINTA JA VALINTA

Vuotta

SIJOITUSKOHTEIDEN ARVONKEHITYS JA SEURANTA
Hallitustyoskentely — Yritysjarjestelyt — Rahoitusjarjestelyt — Asiantuntija- ja yhteistyoverkosto - Kiinteistéjen kehitys

IRTAUTUMINEN

Myynti teolliselle ostajalle tai finanssiostajalle — Listautuminen




Hallinnoitavien paaomien kehitys 1997-2006 Hallinnoitavat padomat equity-, mezzanine-

ja kiinteistopadomarahastoissa 31.12.2006,
e milj. euroa
3000

776,0
1309,8
463,8 N
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

B Buyout-rahastot | Life Science -rahastot B Oman pddoman ehtoiset (equity) rahastot
B Mezzanine-rahastot B Kiinteistorahastot B Mezzanine-rahastot

Kiinteistérahastot

W Teknologiarahastot

» Equity-, mezzanine- ja kiinteistbtpddomarahastoihin

liittyy erilainen tuottopotentiaali

v

voitonjako-osuusprosenttien seka sijoituskohteiden

arvonnousupotentiaalin osalta

Rahastot poikkeavat toisistaan hallinnointipalkkio- ja

Merkittavat padomat jaljelld uusiin
sijoituksiin 31.12.2006, milj. euroa

*

>

>

433,5

876,2

12399 R

Sijoitettu hankintahintaan
Sijoituksiin jaljella*
Irtautumiset hankintahintaan

Sisaltaa toteutuneet ja arvioidut kulut niiden rahastojen
osalta, joissa osa rahastojen padomista on varattu kuluihin.

Hallinnoitavista padomista lahes puolet kdytettavissa
uusiin sijoituksiin eli sijoitustoiminnan edellytykset
ovat erittain hyvat

P&aoman, josta on jo irtauduttu, osuus edustaa noin
viidesosaa hallinnoitavista pddomista
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Rahastojen salkku tiimeittdin 31.12.2006,
milj. euroa

32,3
34,0

Hankintahintaan [2<iie)
yhteensa 876,2
. milj. euroa

GESS] Kaypaan arvoon
yhteensa 1055,0
milj. euroa

>

v

Buyout-sijoitukset | Life Science -sijoitukset
Teknologiasijoitukset B Kiinteistosijoitukset

Rahastojen sijoitukset hankintahintaan jakautuvat
neljan sijoitusalueen kesken

Hajautuminen tasaa sijoituksiin liittyvia riskeja
Salkku sisaltaa eri kehitysvaiheissa olevia
yrityksid ja kiinteistoja

Vuoden 2006 lopussa valtaosa yhteenlasketun
salkun arvonnoususta kohdistui buyout- ja

kiinteistdkohteisiin

CapMan sijoituskohteena
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RAHASTOJEN SIJOITUSTOIMINTA

Rahastot tekevat sijoituksia padasiassa listaamat-
tomiin pohjoismaisiin yrityksiin tai kiinteistoihin.
Kohdeyrityssijoituksia tekevien rahastojen sijoituk-
set kohdistuvat pdadasiassa Pohjoismaihin kolmelle
sijoitusalueelle, jotka ovat keskikokoiset yritysjar-
jestelyt (CapMan Buyout), teknologiasijoitukset
(CapMan Technology) seka laaketieteen teknolo-
giasijoitukset (CapMan Life Science). Kiinteisto-
padomarahastojen sijoitusfokus on pédkaupunki-
seudun toimitilakiinteistdissé ja kiinteistokehitys-
kohteissa Suomessa.

RAHASTOJEN SIJOITUSFOKUS

AKTIIVISESSA SIJOITUSVAIHEESSA OLEVAT RAHASTOT

CapMan Buyout

e CapMan Buyout VIII, perustettu 2005,
koko 440 milj. euroa

e  CapMan Mezzanine 1V, perustettu 2004,
koko 240 milj. euroa

CapMan Technology

e CapMan Technology 2007, perustettu
helmikuussa 2007, koko 110 milj. euroa
9.2.2007, varainhankinta jatkuu vuonna 2007

CapMan Life Science

e CapMan Life Science IV, perustettu 2006,
koko 46 milj. euroa 31.12.2006, varainhankinta
jatkuu vuoden 2007 ensimmaisella neljannekselld

CAPMAN PRIVATE EQUITY

CAPMAN BUYOUT i

CAPMAN LIFE SCIENCE

CapMan Real Estate

e CapMan RE Il, perustettu 2006, sijoituskapasiteetti
noin 276 milj. euroa 31.12.2006 ja noin 550 mil].
euroa 1.2.2007

e CapMan Real Estate I, perustettu 2005,
koko 500 milj. euroa

Lisaksi CapMan Equity VII ja Swedestart Tech,
Swedestart Life Science ja Finnventure V -rahastoilla
on mahdollisuus tehda lisasijoituksia rahastojen
nykyisiin sijoituskohteisiin.

CAPMAN
REAL ESTATE

e Lahes kaikki toimialat e Kasvuvaiheessa olevat sekd myo- e | daketieteen teknologiaan erikois- e Toimitilakiinteistot padkaupun-

e Oman padoman ehtoinen sijoitus
noin 10-50 milj. euroa per yritys

e Kayttdad oman padoman ehtoisen
(equity) rahoituksen rinnalla vélira-
hoitusta (mezzanine)

héisen kasvuvaiheen teknologia-
yritykset

e Oman paédoman ehtoinen sijoitus
noin 3-15 milj. euroa per yritys

tuneet yritykset

e Oman padoman ehtoinen sijoitus
noin 2—7 milj. euroa per yritys e Sijoitus tyypillisesti 5-50 milj.

kiseudulla ja kiinteistokehitys-
kohteet Suomessa

euroa per kiinteistt

Vuoden 2006 loppuun mennessa suoria kohde-
yrityssijoituksia tekevat rahastot olivat sijoittaneet
yhteenséd yli 160 yritykseen ja irtautuneet yli
sadasta yrityksestd, ja CapMan Real Estate | oli
tehnyt sijoituksen 22 toimitilakiinteistdon. Lisétie-
toja nykyisisté ja entisistd sijoituskohteista seka
sijoitustiimien fokuksista ja strategioista ldytyy
sivuilta 38-66 sekd CapManin Internet-sivuilta
www.capman.com.



Sijoitukset ja irtautumiset hankintahintaan 1997-2006, milj. euroa* Kumulatiivinen salkku hankintahintaan 1997-2006, milj. euroa

400 900

350

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
=50 m CapMan Buyout B CapMan Life Science
m  CapMan Technology B CapMan Real Estate
-100
—

-150

-200
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

M Buyout-sijoitukset Buyout-irtautumiset
W Teknologiasijoitukset Teknologiairtautumiset
W Life Science -sijoitukset 1 Life Science -irtautumiset
B Kiinteistosijoitukset

*  Sisaltada NPEP- ja Swedestart-rahastojen sijoitukset ja irtautumiset takautuvasti yrityskauppoja edeltévilta vuosilta.
Irtautumisiin on laskettu mukaan myos osittaiset irtautumiset. Valuuttamaaraiset erat on kurssitettu vuoden 2006
paatospaivan kurssiin. Luvuissa on mukana 31.12.2006 mennessé toteutuneet kaupat.

CapMan sijoituskohteena
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CAPMAN OYJ -KONSERNIN HALLINNOIMAT RAHASTOT 31.12.2006, MILJ. EUROA

Rahaston nykyisen salkun Toteutunut kassavirta
Perustettu/ Kokonais- Kutsuttu Sitoumusta | hankintahinta kdypa arvo Likvidit varat sijoittajille hallinnointi- Seuraava Hallinnointi- CapManin
siirtynyt sitoumus padoma jaljella *kk yhtidlle saavutettava yhtion osuus
voitonjaon piiriin * ** (carried interest) | kynnystuotto, voitonjako- voitonjaosta
ki IRR %, p.a. osuus, %
Voitonjaon piirissa olevat rahastot
Finnventure Rahasto Il 1994/1997 119 119 0,0 1,1 0,8 41,7 16,1 - 35% 100 %
Finnventure Rahasto Il Y 1996/2000 29,7 29,7 0,0 2,0 1,6 116,7 27,5 - 25 % 100 %
Fenno Ohjelma/Fenno Rahasto 2 1997/2005 42,5 42,5 0,0 9,0 12,8 0,2 76,7 4,3 - 20 % 50-60 %
Fenno Ohjelma/Skandia | ? 1997/2005 84 8,4 0,0 4,2 4,4 10,4 0,3 - 20 % 50-60 %
Fenno Ohjelma/Skandia 11 2 1997/2004 81 8,1 0,0 30 2,1 26,1 2,7 - 20 % 50-60 %
Finnmezzanine Rahasto || B 1998/2006 17,0 15,8 1,2 0,1 0,5 0,4 21,2 0,5 - 20 % 100 %
117,6 116,4 12 19,4 22,2 0,6 292,8 51,4
Rahastot, joiden odotetaan siirtyvdn voitonjaon piiriin vuonna 2007-2008
Finnventure Rahasto IV 1998 59,5 59,5 0,0 14,3 139 0,6 62,2 5% 20 % 100 %
Finnventure Rahasto V 1999 169,9 159,8 10,1 65,4 55,4 43 211,3 7% 20 % 100 %
CapMan Equity VII A 2002 156,7 121,0 35,7 88,5 1411 13,9 17,4 8% 20 % 100 %
CapMan Equity VII B 2002 56,5 49,9 6,6 37,0 65,1 7,8 35 8% 20 % 100 %
CapMan Equity Sweden 2002 67,0 51,9 15,1 37,8 60,4 6,4 7,5 8% 20 % 100 %
CapMan Real Estate | ® 2005 500,0 301,1 198,9 304,4 3775 -11,2 22,1 85 % 20 % 64 %
1009,6 743,2 266,4 5474 713,4 21,8 324,0
Muut rahastot, jotka eivat viela ole voitonjaon piirissa
CapMan Equity VII C 2002 23,1 13,3 9,8 9,1 9,9 0,3 46 8% 20 % 100 %
CapMan Buyout VIII Fund A 2005 360,0 65,3 294,7 53,1 53,1 34 8 % 20 % 70 %
CapMan Buyout VIII Fund B 2005 80,0 14,5 65,5 11,8 11,8 0,9 8% 20 % 70 %
CapMan Life Science IV Fund 2006 46,1 10,9 35,2 8,7 8,7 0,6 8% 20 % 50 %
Finnmezzanine Rahasto Il ¥ 2000 1355 130,9 4.6 75,3 87,1 3,4 88,0 7 % 20 % 100 %
CapMan Mezzanine IV % 2004 240,0 49,9 190,1 59,7 66,5 -17,0 34 7% 20 % 75 %
CapMan RE 11 © 2006 276,0 0,1 275,9 0,0 0,0 0,0 10 % 20 % 60 %
1160,7 284,9 875,8 217,7 237,1 -8,4 96,0
Rahastot, joilla on rajallinen voitonjakopotentiaali CapManille
Nordic Private Equity Partners |1 ¥ 1995 20,6 20,6 0,0 7,1 3,5 0,4 11,4
Finnventure Rahasto V ET 1999 34,0 34,0 0,0 14,7 12,0 1,2 34
Swedestart Life Science 2000 50,9 40,0 10,9 25,3 23,6 0,1 0,2
Swedestart Tech V3 2000 84,9 63,5 21,4 35,7 334 1,9 21,4
Finnmezzanine Rahasto Il A,C,D V 1998 71,3 71,3 0,0 8,9 9,8 2,1 72,8
261,7 229,4 32,3 91,7 82,3 5,7 109,2
Padomarahastot yhteensa 2 549,6 1373,9 1175,7 876,2 1 055,0 19,7 822,0 51,4

Tiedot kunkin rahaston kohdeyrityksista loytyvat CapManin Internet-sivuilta kohdasta www.capman.com/Fi/InvestorRelations/Funds.



VOITONJAON PIIRISSA OLEVAT

RAHASTOT 31.12.2006

e Vuoden 2006 lopussa voitonjaon piirissa
olivat Finnventure Rahasto I, Finnventure
Rahasto Ill, Fenno Ohjelma (Fenno Rahasto,
Skandia | ja II) seké Finnmezzanine Rahasto
Il:n alarahasto Il B.

e Rahastoilta saatujen voitonjako-
osuustuottojen maaré oli vuonna 2006
yhteensé 9,4 milj. euroa.

e Rahastojen siirtyminen voitonjaon piiriin on
nykyisten ja jo lakkautettujen rahastojen
kohdella kestényt keskimaarin 6,6 vuotta.

e  Toimintansa aikana CapMan on saanut
31.12.2006 voitonjaon piirissé olleilta seka
jo toimintansa lakkauttaneilta rahastoilta
yhteenséa 69,1 milj. euron voitonjako-

osuustuotot.

Taulukon alaviitteet

* Sijoittajien kokonaissitoumus rahastoon. CapManin tilastoissa hallin-
noitavalla padomalla eli rahaston koolla tarkoitetaan tata bruttomaa-
réista kokonaissitoumusta. Hallinnoitaviin pagomiin ei lueta mukaan
osakkuusyhtio Baltcap Management Oy:n hallinnoimia rahastoja
(CapManin osuus Baltcap Management Oy:sta 20 %; rahastojen
koko yhteenséa noin 31,2 milj. euroa). Access Capital Partnersin
hallinnoimat pddomat esitetdan erikseen sivulla 28.

Sijoittajien rahastoon maksama padoma.

*** Rahastojen sijoitukset on arvostettu kdypaan arvoon (fair value)
EVCA:n (European Private Equity and Venture Capital Association)
suositusten mukaisesti. Kéypa arvo on maara, jolla sijoitus voisi
raportointipaivéné aidosti vaihtaa omistajaa asiaa tuntevien ja liike-
toimeen halukkaiden osapuolten vélilld. Pédomasijoitustoiminnan
luonteen mukaisesti rahastojen salkuissa on sijoituskohteita, joiden
kaypé arvo ylittaad hankintahinnan seka sijoituskohteita, joiden kaypa
arvo alittaa hankintahinnan.

%

RAHASTOJEN VOITONJAKO-
POTENTIAALI 31.12.2006

e  Sjjoitetuista padomista kdypaan arvoon
31.12.2006 oli merkittadva osa rahastoissa,
joiden odotetaan siirtyvan voitonjaon piiriin
vuosina 2007-2008

e CapMan Real Estate | -rahasto siirtyi
voitonjaon piiriin 31.1.2007

e Merkittava osa hallinnoitavista padomista
on edelleen sijoittamatta

e Seké nykyiseen salkkuun etté sijoittamatta
olevaan padomaan liittyy merkittava

arvonnousupotentiaali

**** CapMan Oyj -konsernin osuus voitonjakotuotoista.
Kun rahasto on tuottanut sijoittajille rahastosopimuksissa méaaritellyn
kumulatiivisen etuoikeutetun tuoton, siirtyy rahasto voitonjaon piiriin
ja hallinnointiyhtiélle jaetaan voitonjako-osuutta tulevista kassavir-
roista voitonjakosopimusten mukaisesti (ns. carried interest).
Kassavirralla tarkoitetaan seké rahastojen jakamaa voittoa etta
padomanpalautuksia. Voitonjako-osuus jéljelld olevista kassavirroista
rahastoittain (talla hetkelld voitonjaon piirissa olevat rahastot): Finn-
venture Rahasto Il: 35 %, Finnventure Rahasto Ill: 25 %, Fenno
Ohjelma/Fenno Rahasto: 20 %, Fenno Ohjelma/Skandia I: 20 %,

Fenno Ohjelma/Skandia II: 20 %, Finnmezzanine Rahasto Il B 20 %.

CapMan Real Estate | -rahasto siirtyi voitonjaonpiiriin 31.1.2007,
ja sen hallinnointiyhtion osuus rahaston saamista kassavirroista on
40 %.

CapMan Oyj -konsernin osuus voitonjaosta poikkeaa 100 %:sta
seuraavien rahastojen osalta: CapMan Buyout VIII A ja B: 70 %,

2)
3)
4)

CapMan Mezzanine IV: 75 %, CapMan Real Estate I: 64 %, CapMan

Real Estate |I: 60 %, Fenno Rahasto ja Fenno Ohjelma (Skandia I,11):

50-60 %, CapMan Life Science IV: 50 %, Swedestart Tech: 12 %, 5)
Swedestart Life Science: 10 %, Access Capital Fund: 47,5 %, Access

Capital Fund Il: 45 %, Access Capital Fund IlIl: 25 %, Access/Private

Equity Mandaatit: 25%.

Rahastoon kuuluu kaksi tai useampi juridinen yksikko (rinnakkaiset

rahastot on esitetty erillisend vain jos niiden sijoitusfokukset tai portfo-

liot poikkeavat merkittavasti toisistaan). 6)
Hallinnoidaan yhdessé Fenno Management Oy:n kanssa.

Valuuttamaaréiset erat on arvostettu 31.12.2006 keskikurssiin.

CapMan Mezzanine IV: Kutsuttu sitoumus siséltéa 48 milj. euron

suuruisen Leverator Oyj:n liikkeelle laskeman joukkovelkakirjalainan.
Rahaston likvidit varat siséltavat lainalimiitin, jolla sijoitukset rahoi-

tetaan seuraavan joukkovelkakirjalainaeran liikkeelle laskuun asti.

23

Toteutunut kassavirta sisaltdéad maksut joukkovelkakirjalainan merkitsi-
joille ja rahaston yhtiomiehille.

CapMan Real Estate I: Kutsuttu sitoumus sisaltdd 100 milj. euron
suuruisen, Real Estate Leverator Oyj:n liikkeelle laskeman joukko-
velkakirjalainan ja 178,5 milj. euron rahalaitoslainan (senior loan),
jonka vakuutena on rahaston nykyinen portfolio. Toteutunut kassa-
virta sisaltdd maksut joukkovelkakirjalainan merkitsijoille ja rahaston
yhtiomiehille. Rahasto siirtyi voitonjaon piiriin 31.1.2007 toteutuneen
kiinteistosalkun myynnin myota.

CapMan RE II: Rahaston sijoituksia pyritdan rahoittamaan keskimé&a-
rin 75 % lainarahoituksella. Keréatylla padgomalla sijoituskapasiteetti on
31.12.2006 276,0 milj. euroa.

CapMan sijoituskohteena
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Rahastojen tuotot sijoittajille

TOIMINTANSA LOPETTANEET RAHASTOT

Rahasto Toiminta Toiminta Rahaston Nettotuotto  Tuottokerroin
alkanut paattynyt koko sijoittajille sijoittajille

* (IRR % p.a.) (netto)

31.12.2006 31.12.2006

mennessa mennessa

*% *kk

Finnventure Rahasto | 1990 2005 11,1 15,4 % 3,0
Nordic Private Equity Partners | 1991 2004 13,5 10,3 % 2,1
Alliance ScanEast Fund L.P. 1994 2006 21,5 9,0 % 1,8
Finnmezzanine Rahasto | 1995 2006 31,4 175 % 1,7
Swedestart 11 1997 2006 26,2 168,5 % 6,5
Fenno Ohjelma / Muut 2001 2004 6,0 73,7 % 6,4

TOIMINNASSA OLEVAT OMAN PAAOMAN EHTOISET RAHASTOT

Rahastot, jotka on perustettu v.1990-2004 (ns. kypsét rahastot, jotka ovat olleet toiminnassa yli kaksi vuotta).

Rahasto Toiminta Rahaston Nettotuotto  Tuottokerroin
alkanut koko sijoittajille sijoittajille
* (IRR % p.a.) (netto)
31.12.2006 31.12.2006
mennessa mennessa
Yli 5 vuotta toimineet rahastot: ** rx
Finnventure Rahasto Il 1994 119 55,8 % 3,6
Nordic Private Equity Partners Il 1995 20,6 - 0,8
Finnventure Rahasto IlI 1996 29,7 63,4 % 4.0
Fenno Ohjelma / Fenno Rahasto 1997 42,5 154 % 2,0
Fenno Ohjelma / Skandia | 1997 8,4 20,0 % 1,6
Finnventure Rahasto IV 1998 59,5 4.8 % 1,3
Finnventure Rahasto V 1999 169,9 115% 1,6
Finnventure Rahasto V ET 2000 34,0 - 0,5
Swedestart Tech 2001 84,9 - 0,9
Swedestart Life Science 2001 50,9 - 0,6
Fenno Ohjelma / Skandia Il 2001 8,1 455 % 3,4
2-5 vuotta toimineet rahastot:
CapMan Equity VII A 2002 156,7 14,2 % 1,4
CapMan Equity VII B 2002 56,5 154 % 1,5
CapMan Equity VII C 2002 23,1 6,5 % 11
CapMan Equity VII KB 2002 67,0 136 % 14

*  Toiminnan aloittamisvuosi poikkeaa seuraavien rahastojen osalta perustamisvuodesta: Finnventure Rahasto V ET (perustettu 1999),
Swedestart Tech ja Swedestart Life Science (perustettu 2000) ja Fenno Ohjelma / Skandia Il ja Muut (Perustettu 1997).

** IRR sijoittajille % p.a. = Tuotto sijoittajille IRR p.a.; sijoittajien ja rahaston valinen kumulatiivinen kassavirta + portfolio.

*** Tuottokerroin sijoittajille (netto) = (sijoittajille maksettu kassavirta+rahaston nykyisen portfolion arvo)/kutsuttu pdadoma 31.12.2006.
Sijoittajien osuus portfolioista siséltaa sijoitusten lisaksi mahdolliset likvidit varat. Portfoliot on arvostettu EVCA:n suositusten mukaisesti.
Taulukko loytyy kattavammassa muodossa CapManin Internet-sivuilta www.capman.com.



VUOSINA 1990-1997 TOIMINTANSA
ALOITTANEET RAHASTOT
CapMan perusti ensimmaisen padomarahastonsa
vuonna 1990, ja sen jalkeen uusia rahastoja on
perustettu lahes vuosittain. Ensimmaisten rahas-
ton sijoitusfokukseen kuuluivat sekd buyout- etta
teknologiasijoitukset. 1990-1997 perustetuista
rahastoista ainoastaan tanskalaisilla Nordic
Private Equity Partners (NPEP) -rahastoilla on
ollut puhdas buyout-sijoitusfokus ja vuonna 1997
perustetulla Swedestart Il rahastolla teknologia-
ja life science -fokus. Nama rahastot siirtyivat
CapManin hallinnoitaviksi NPE- ja Swedestart -yri-
tysostojen kautta vuosina 2001 ja 2002.
CapMan on onnistunut hyddyntamaan vallit-
sevia markkinaolosuhteita hyvin 1990-1997
perustettujen rahastojen osalta, ja ne ovat paaosin
tuoneet sijoittajille hyvéat tuotot eurooppalaisiin
rahastoihin verrattuna. Alan pioneerina CapMan
teki 90-luvun puolivélissa Finnventure I, 1l ja lll
-rahastoista seka niiden rinnalla sijoittaneesta
Finnmezzanine Rahasto I|:stéd useita sijoituksia,
joihin liittyva arvonnousupotentiaali realisoitiin 90-
luvun loppupuolella. Samanaikaisesti syntyi myos
irtautumismahdollisuuksia elpyneiden listautumis-
markkinoiden kautta, mitd hyddynnettiin myos
Swedestart Il -rahaston kohdalla. Onnistuneita
irtautumisia olivat mm. vuosina 1997-2001 toteu-
tetut PKC Groupin, Roclan, Nordic Aluminiumin,
Ramirentin, Aldatan, Sataman, LPG Telecomin ja
Readsoftin listautumiset. Finnventure 1l ja I
-rahastojen hyvd menestys on heijastunut myos
Finnmezzanine | -rahaston tuottolukuihin.
Vuosina 1990-1997 perustetuista rahastoista
valtaosa on jo lopettanut toimintansa irtaudut-
tuaan kaikista sijoituskohteista. Vield toiminnassa
olevista rahastoista Finnventure Il ja Ill -rahastot
odottavat enada irtautumista yhdesté sijoituskoh-
teesta, ja NPEP Il seka Fenno Rahasto ja Fenno
Skandia | 2-3 kohteesta. Jaljelld olevien sijoitus-

ten pienen lukumaaran vuoksi niihin liittyva tuot-
topotentiaali on Finnventure Il ja Ill sekd NPEP I
-rahastojen kohdalla varsin pieni, ja tulevien irtau-
tumisten vaikutus rahaston tuottolukuihin tulee
olemaan vahainen. Fenno Ohjelman rahastojen
osalta jaljella olevat sijoitukset hankintahintaan
muodostavat kohtalaisen osan rahastojen alkupe-
rdisista padomista, ja tulevilla irtautumisilla voi olla
suurempi vaikutus rahastojen lopullisiin tuottolu-
kuihin, etenkin jos irtautumiset toteutuvat salkku-
jen nykyisista arvostuksista poikkeavilla tasoilla.
Muista rahastoista poiketen vuonna 1994
perustetun Alliance ScanEast Fundin (ASEF) sijoi-
tusfokus on ollut Itd-Euroopassa. ASEF teki
yhteensd seitseman sijoitusta vuosina 1994-
1998, ja irtautui niista vuosina 1999-2006. Ver-
rattuna muihin samaan aikaan perustettuihin Ita-
Euroopan rahastoihin ovat ASEF:in tuottoluvut
hyvat. Rahaston toiminta paattyi vuonna 2006.

VUOSINA 1998-2001 TOIMINTANSA
ALOITTANEET RAHASTOT

Vuosina 1998-2001 toimintansa aloittaneet
rahastot ovat Fenno Ohjelma/Muut-alarahastoa
lukuun ottamatta vield toiminnassa ja aktiivisessa
irtautumisvaiheessa. Vuosina 1998 ja 1999
perustettujen Finnventure IV ja V -rahastojen
sijoituksista 80 % on tehty buyout- ja 20 % tekno-
logiakohteisiin. Rahastojen buyout-sijoitukset on
tehty kohtuulliseen hintaan, ja niiden arvot ovat
kehittyneet padosin odotusten mukaisesti. Tekno-
logiasijoitusten osalta vuosituhannen vaihteen tek-
nologiasuhdanne vaikutti sijoitusten arvoa nosta-
vasti, ja rahastojen teknologiasijoitukset on tehty
varsin korkeilla arvostustasoilla. Naiden sijoitusten
markkinapohjaiset arvostukset ovat edelleen sijoi-
tushetken arvostustasoa alhaisemmalla tasolla,
mika nakyy etenkin teknologiarahasto Finnventure
V ET:n markkinapohjaisessa arvostuksessa seka
tuottoprosentissa ja kertoimissa. Vuosina 1998-

1999 perustettujen rahastojen salkut kehittyivat
vuonna 2006 hyvin, ja etenkin Finnventure V:n
salkkuun siséaltyy vield merkittavaa tuottopotenti-
aalia.

Vuonna 2001 toimintansa aloittaneet
Swedestart Tech ja Swedestart Life Science -ra-
hastot keskittyvat nimensa mukaisesti teknologia-
tai life science -sijoituksiin. Rahastot ovat siirty-
neet aktiiviseen irtautumisvaiheeseen. Venture-
rahastoille tyypillisesti ja EVCA:n suositusten
mukaisesti rahastojen sijoituskohteet on arvos-
tettu varsin konservatiivisesti. Tdman seka rahas-
tojen alkuvaihetta rasittavien toimintakulujen ja
hallinnointipalkkioiden vuoksi rahastojen tuottolu-
vut ja kertoimet ovat vuoden 2006 lopulla varsin
alhaisella tasolla. Rahastojen salkut ovat kuitenkin
hyvassa kunnossa, ja niihin sisaltyy merkittavaa
potentiaalia, jonka odotetaan heijastuvan myos
tuottolukuihin ja kertoimiin irtautumisten myota.

Vuonna 2001 aloittivat toimintansa myos
Fenno Ohjelmaan kuuluvat alarahastot Skandia Il
ja Muut, joiden sijoitusfokus on ollut buyout-
kohteissa. Naiden rahastojen tuottoluvuissa nakyy
vuonna 2004 tehty Eltel Networks irtautuminen.
Skandia II:n salkussa on viela jéljella kaksi sijoitus-
kohdetta, kun taas Muut-alarahaston toiminta on
jo paattynyt.

VUONNA 2002 TOIMINTANSA

ALOITTANEET RAHASTOT

CapMan Equity VIl -rahaston rinnakkaisrahas-
toista A:n ja Swedenin sijoitusfokus on 65-%:sti
buyout-kohteissa ja 35-%:sti teknologiakohteissa.
Rinnakkaisrahastoista B on vain buyout-sijoituk-
siin ja C vain teknologiasijoituksiin keskittynyt
rahasto. CapMan Equity VII -rahastot ovat tehneet
sijoituksia tdman hetken vallitsevaan markkinata-
soon verrattuna paaosin alhaisemmilla arvostusta-
soilla, ja ne ovat vasta siirtyneet aktiiviseen irtau-
tumisvaiheeseen. Swedestart-rahastojen tapaan
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tuottolukuja rasittavat siis alkuvaiheen kulut,
eivatkd rahastojen tuotot eivat tdméan vuoksi ole
vertailukelpoisia vanhempien rahastojen tuottojen
kanssa. CapMan Equity VIl rahastojen kokonais-
salkut ovat hyvassa kunnossa ja sisaltavat merkit-
tavaa tuottopotentiaalia. Vuonna 2006 salkut
kehittyivat suotuisasti, mika heijastui CapManin
omien rahastosijoitusten kautta myds CapManin
tulokseen.

TUOTTOTARKASTELUN ULKOPUOLELLA
OLEVAT RAHASTOT

CapMan Equity VII -rahaston jalkeen CapMan on
perustanut kolme uutta oman padoman ehtoista
rahastoa: CapMan Buyout VIII:n vuonna 2005,
CapMan Life Science IV:n vuonna 2006 ja
CapMan Technology 2007:n vuonna 2007. Nama
rahastot vastaavat uusien buyout-, teknologia- ja
life science -sijoitusten tekemisestd. Rahastot
eivat lyhyen toimintahistoriansa vuoksi ole vertai-
lukelpoisia vanhempien rahastojen kanssa, ja ne
otetaan mukaan vertailuun vasta niiden oltua
toiminnassa kahden vuoden ajan.

Vertailun ulkopuolella ovat myds vuonna 1998
perustettu Finnmezzanine I, vuonna 2000 perus-
tettu Finnmezzanine Il ja vuonna 2004 perus-
tettu CapMan Mezzanine |V -rahasto, jotka eivat
sijoitustoiminnan erilaisuuden vuoksi ole suoraan
vertailukelpoisia oman padoman ehtoisten rahas-
tojen kanssa. My6s vuosina 2005 ja 2006 perus-
tetut, velkavipua hyddyntavat CapMan Real Estate
| ja CapMan RE Il -kiinteistdrahastot ovat tarkaste-
lun ulkopuolella. Naidenkaan rahastojen tuotot
eivat ole suoraan vertailukelpoisia oman padoman
ehtoisten rahastojen kanssa, ja liséksi rahastot
ovat vield toimintansa alkuvaiheessa. Mezzanine-
ja kiinteistdpddomarahastojen tuottoja tullaan tar-
kastelemaan tarkemmin rahastojen toiminnan
paatyttya.

CapMan sijoituskohteena
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Varainhankinta

Edellytys CapManin toiminnan jatkumiselle on menestyksekéas varainhankinta
uusiin rahastoihin. Vuonna 2006 uusia padomia kerattiin lahes 450 milj. euroa
CapMan Buyout VIII, CapMan Life Science IV ja CapMan RE Il -rahastoihin.
Lisaksi aloitettiin uuden CapMan Technology 2007 rahaston varainhankinta.

UUDET RAHASTOT VUONNA 2006

CapMan perusti vuonna 2006 kaksi uutta rahas-
toa, CapMan Life Science 1V:n sekd CapMan RE
Il:n. Life science -rahastoon oli keratty vuoden
loppuun mennessa 46 milj. euron paaomat, ja
sen varainhankinta jatkuu vuoden 2007 ensim-
maiselld neljannekselld. CapMan RE Il -rahaston
sijoituskapasiteetti oli vuoden lopussa noin
276 milj. euroa. Kapasiteetti kasvoi 1.2.2007
paattyneelld varainhankintakierroksella noin 550
milj. euroon.

Vuonna 2006 paattyi edellisvuonna peruste-
tun CapMan Buyout VIII -rahaston kerdaminen.
Rahaston lopullinen koko ylitti tavoitteensa ja on
440 milj. euroa. Kaikki uudet rahastot ovat aloitta-
neet sijoitustoiminnan aktiivisesti.

Konsernin rahastojen varainhankinnasta vas-
taa kaikkien sijoitusalueiden osalta nimetty tiimi.
CapManin tavoitteena on kansainvalistaa nykyista
rahastosijoittajakuntaa. Vuonna 2006 varainhan-
kintatiimi jatkoi uusien kansainvélisten potentiaa-
listen sijoittajien tapaamista, mika luo pohjaa tule-
vien rahastojen varainhankinnalle.

Rahastosijoittajia palvelee liséksi rahastojen
hallinnosta vastaava tiimi, joka valvoo sopimuseh-
tojen noudattamista, huolehtii sijoitustoimintaan
littyvasta paivittaisestd rahaliikenteestd seka
rahastoraporttien laatimisesta sijoittajakunnalle.
Jokaisella rahastolla on oma nimetty vastuuhenki-
[6nsa.

UUDET RAHASTOTUOTTEET

CapManin tavoitteena on kehittaa sijoittajakun-
nalleen uudentyyppisid rahastotuotteita, jotka
vastaavat asiakaskunnan tarpeita. Vuosina 2004
ja 2005 CapMan on esimerkiksi perustanut
CapMan Mezzanine IV ja CapMan Real Estate |
-rahastot, joista osa on arvopaperistettu tarjo-
amalla sijoittajille mahdollisuutta osallistua rahas-
toon merkitsemalld Helsingin porssissa noteerat-
tua joukkovelkakirjalainaa.

Kehitetyt rahastorakenteet tuoneet
uudentyyppista joustavuutta sijoittajille, silla sijoi-
tuksen voi tehda joko joukkovelkakirjalainaan,
perinteisend padomasijoituksena tai niiden yhdis-
telména. Lisdksi ne ovat mahdollistaneet sellais-
ten instituutioiden sijoitukset CapManin rahastoi-
hin, jotka eivat aikaisemmin ole voineet omien
sijoituskriteeriensa vuoksi sijoittaa padomarahas-
toihin.

ovat

INSTITUUTIOIDEN ALLOKAATIOT KASVAVAT
Paaomasijoittaminen on viime vuosina vakiinnut-
tanut asemansa osana institutionaalisten sijoitta-
jien sijoitusstrategiaa. Euroopassa paaomasijoi-
tukset edustavat tyypillisesti noin 3-5 prosenttia
instituutioiden sijoitussalkkujen koosta, ja tdmén

osuuden ennustetaan kasvavan tulevaisuudessa.
Ennakoidun kasvun taustalla on lisaantyva kiin-
nostus vaihtoehtoisten sijoitusmahdollisuuksien
luokkaa kohtaan, silla instituutiot etsivat parem-
min tuottavia sijoituskohteita tdydentaméaan perin-
teisia osake- ja lainasijoituksia.

Maailmanlaajuisesti lisddntynyt kiinnostus
padomasijoitustoimintaa kohtaan on nakynyt
uusiin pddomarahastoihin kerdtyn padoman voi-
makkaana kasvuna. Vuonna 2005 Euroopassa
kerattiin uusiin pddomarahastoihin ennéatykselliset
72 miljardia euroa, josta merkittédva osa elakeyh-
teisoilta ja pankeilta. My6s julkishallinto, rahasto-
jen rahastot seka vakuutusyhteisot ovat merkitta-
via sijoittajia pAdomarahastoissa. Alustavat tilastot
vuodelta 2006 tukevat kasvutrendin jatkumista.
Suurin kiinnostus kohdistuu edelleen buyout-
rahastoihin.



Rahastojen sijoittajat — Asiakkaamme

CapManin asiakaskunnan muodostavat rahastoihin sijoittavat instituutiot.
Rahastosijoittajien maara on kasvanut ja kansainvalistynyt uusien rahastojen
myota, ja kaiken kaikkiaan rahastoissa on jo yli 110 sijoittajaa. Uskollinen
rahastosijoittajakunta on yksi CapManin vahvuuksista.

SIJOITTAJAKUNTAMME KANSAINVALISTYY
Viime vuosina CapManin rahastosijoittajakunta on
merkittédvasti kansainvalistynyt. Vaikka merkittava
0sa uusiin rahastoihin keratysta pddomasta tulee
edelleen pohjoismaisilta sijoittajilta, on rahastoihin
sijoittanut myds useita eurooppalaisia ja yhdysval-
talaisia sijoittajia. Suurimpia sijoittajia ovat alalle
tyypillisesti elakevakuutusyhtiot, -saatiot ja -kas-
sat sekad henki- ja vahinkovakuutusyhtiot, mutta
sijoittajina on mydés mm. pankkeja, saatidita ja
rahastojen rahastoja. Valtaosa sijoittajista on
mukana useammassa kuin yhdesséa rahastossa,
ja monet ovat mukana sekd oman padoman
rahastoissa ettd mezzanine-rahastoissa.

Rahastojen kasvun myéta myos yksittaisten
sijoitussitoumuksien maara on vuosien kuluessa
noussut. Viiden suurimman sijoittajan osuus kai-
kista paaomista oli vuoden 2006 lopussa noin
620 milj. euroa, ja yksittaisen sijoittajan yhteen-
lasketut alkuperaiset sitoumukset olivat vuoden
2006 suurimmillaan noin 170 milj. euroa.

CAPMAN RAHASTOSIJOITTAJANA

CapMan on merkittavéa sijoittaja vuonna 2002 ja
sen jalkeen perustetuissa oman pddoma ehtoi-
sissa, suoria kohdeyrityssijoituksia tekevissa
rahastoissa. CapManin omien sijoitusten kaypa
arvo oli 31.12.2006 yhteensa 33,1 milj. euroa, ja
jéljella olevien sijoitussitoumusten maara 50,5 milj.
euroa. Valtaosa sitoumuksista ja sijoituksista koh-
distuu CapMan Buyout VIII ja CapMan Equity VII
-rahastoihin.

PRIVATE- JA MANEQ-RAHASTOT

CapMan hallinnoi neljaa Private-rahastoa, joiden
sijoittajina ovat yksityishenkildiden sijoitusyhtiot.
Private-rahastot ovat puolestaan sijoittajina
CapManin ja Access Capital Partnersin rahas-
toissa. CapManin henkilékunnalla on tiettyjen
periaatteiden mukaisesti mahdollisuus sijoittaa
kohdeyrityksiin rahastojen rinnalla tata tarkoitusta
varten perustettujen Maneg-rahastojen kautta.
Vuoden 2006 lopussa Private-rahastojen péaa-
omat olivat 66,2 milj. euroa ja Maneg-rahastojen
paaomat 17,3 milj. euroa.

YHTEYSTIEDOT

Varainhankinta

Jerome Bouix, partneri, Varainhankinta, IR ja
viestinté -tiimin vetaja

puh. 09 6155 8358
jerome.bouix@capman.com
www.capman.com/Fi/Contacts/
FundraisinglRandCommunications/

Rahastojen hallinto

Martti Timgren, Rahastojen hallinto -tiimin vetaja
puh. 09 6155 8382

martti.timgren@capman.com
www.capman.com/Fi/Contacts/FundAdministration/

Sijoittajilta vuonna 2004 ja sen
jalkeen perustettuihin rahastoihin
keratyt padomat

Sisaltad  CapMan Mezzanine |V,
CapMan Buyout VIII, CapMan Life
Science IV, CapMan Real Estate | ja
CapMan RE Il -rahastojen sijoittajilta ke-
ratyt padomat. Rahastojen sijoituskapasi-
teetti yhteensa 1 501,0 milj. euroa.

Paaomat sijoittajaryhméan mukaan

5%
14 %

45 %
12%'
24%\

B Eldkeyhteisot

B Vakuutusyhtiot

M Rahastojen rahastot
Muut
CapMan

Padomat maantieteellisen jakauman mukaan

49% 5%
6%

5%. 38%

15%

27 %

B Suomi, 38 %
B Suomi / Kiinteistépadomarahastoihin
keratyt pddomat, 27 %
Ruotsi
M Norja
B Muut Euroopan maat
USA ja muu maailma
CapMan

Padomat asiakasuskollisuuden mukaan

5%
26 %

41 %
16 %

12 %
M Sijoittajana yhdessa rahastossa
Sijoittajana 2-3 rahastossa
W Sijoittajana 4-5 rahastossa
M Sijoittajana 6 tai useammassa rahastossa
CapMan
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Access Capital Partners

CapMan Oyj:n osakkuusyhti® Access Capital Partners on yksi Euroopan johtavista
rahastojen rahastoista. Vuoden 2006 lopussa yhtié hallinnoi yhteensa 1,65 miljardin euron
padomia, jotka muodostuivat kolmesta rahastosta ja padomasijoitusmandaateista. CapMan
omistaa rahastojen hallinnointiyhtidstéa 35 prosenttia ja yrityksen toimiva johto loput.

HALLINNOITAVAT PAAOMAT

Access Capital Partners perustettiin vuonna
1999, ja sen hallinnoimat rahastot sijoittavat
l&hinna Lansi-Euroopassa toimiviin buyout- ja tek-
nologiarahastoihin.

Ensimmainen rahasto Access Capital Fund |
(ACF 1) perustettiin vuonna 1999, ja sen koko on
250,3 milj. euroa. Toisen sukupolven Access-
rahastot, ACF Il Mid-market Buy-out ja ACF Il
Technology, perustettiin vuonna 2002. ACF Il:n
alarahastojen koot ovat 153 milj. euroa ja 124 mil].
euroa. Vuonna 2005 perustetun Access Capital
Fund Illl:n (ACF IlI) ensimmainen varainhankinta-
kierros paattyi vuoden 2005 viimeiselld neljan-
nekselld ja koko varainhankinta joulukuussa
2006. ACF Il Mid-market Buy-out Europe -rahas-
ton kooksi muodostui 307 milj. euroa, mika ylitti
rahaston tavoitekoon 250 milj. euroa. ACF llI
Technology Europe -rahaston kooksi muodostui
84 milj. euroa.

Access laajensi toimintaansa padomasijoitus-
mandaatteihin vuonna 2003. Vuoden 2006
lopussa Accessin hallinnoimien padomasijoitus-
mandaattien arvo oli yhteensa 720 milj. euroa.

SIJOITUKSET HAJAUTETTU KATTAVASTI

Access Capital Partners tarjoaa sijoittajilleen
mahdollisuuden padomasijoitussalkun hajautta-
miseen Euroopan laajuisesti. Sijoittajat voivat
sijoittaa joukkoon pienia tai keskisuuria buyout-
rahastoja, tiettyyn sektoriin erikoistuneisiin rahas-
toihin seka teknologiarahastoihin. Access tekee
molemmilla markkinoilla my6s aktiivisesti ns.

secondary-sijoituksia, eli ostaa sijoitusosuuksia jo
olemassa olevista rahastoista.

Accessin hallinnoimien rahastojen sijoittajat
ovat lahinna eldkeyhteis6ja, vakuutusyhtioita ja
muita institutionaalisia sijoittajia, mutta joukossa
on myos perheyrityksia ja yksityishenkiloita.

SIJOITUSFOKUS JA -KRITEERIT

Access Capital Partnersin tavoitteena on muo-
dostaa huolellisesti valittu sijoitussalkku euroop-
palaisten, parhaiten tuottavien rahastojen jou-
kosta. Rahastot sijoittavat puolestaan eri kehitys-
vaiheessa oleviin yrityksiin, kuten korkean tuotto-
potentiaalin omaaviin teknologiayrityksiin, kyp-
sempiin kasvuyrityksiin ja buyout-yrityksiin. Jokai-
sessa Accessin rahastossa sijoittaja voi valita
eurooppalaisten buyout- ja teknologiarahastojen
valilta.

Sijoitusvaiheessa Access etsii sijoitustiimeja,
jotka ovat tydskennelleet yhdessa useita vuosia ja
hallinnoineet rahastoja menestyksekkaasti. Tii-
meilla tulee olla nayttéa vahvasta hinnoittelutai-
dosta sekéa kyvysta lisatd kohdeyritysten arvoa.

UUSI TOIMISTO SAKSAAN

Access avasi uuden toimiston Mincheniin joulu-
kuussa 2006. Uuden toimiston perustamisen
yhteydessa Accessiin nimitettiin kaksi uutta part-
neria, jotka vastaavat Saksan toiminnoista.
Munchenin toimiston perustamisella Access
haluaa edelleen vahvistaa asemaansa Keski-
Euroopan kasvavilla pddomasijoitusmarkkinoilla.

S
access
capital
partners

Accessin Pariisin ja Minchenin toimistoissa
tydskentelee yhteensa 25 hengen ammattitaitoi-
nen tiimi. Kolmella perustajajasenelld Dominique
Peninonilla, Agnes Nahumilla ja Philippe Poggio-
lilla on yhteensa 55 vuoden kokemus eurooppa-
laisesta padomasijoitustoiminnasta seka rahasto-
jen etta suorien kohdeyrityssijoitusten osalta.

Hallinnoitavat padomat 1999-2006
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Lisatietoja Accessista l6ytyy yhtion Internet-sivuilta
www.access-capital-partners.com.

HALLINNOITAVAT PAAOMAT 1999-2006. MILJ. EUROA

Kokonais- CapManin osuus

Perustettu sitoumus  voitonjaosta, %

Access Capital Fund | 1999 250,3 47,5

Access Capital Fund Il Mid-market Buy-out* 2001 153,4 45

Access Capital Fund Il Technology* 2001 123,5 45

Access Capital Fund Il Mid-market Buy-out Europe 2005 307,4 25

Access Capital Fund Il Technology Europe 2005 83,5 25

P&éomasijoitusmandaatit 2003 719,4 25
Rahastojen rahastot yhteensa 1637,5

* Rahastoon kuuluu kaksi tai useampia juridisia yksikoita.



Yhteiskuntavastuu

Padomasijoitustoiminnalla on merkittava rooli yhteiskunnassa seka rahastosijoittajien
varojen hallinnoinnin ettd kohdeyritysten kehittdmisen osalta. CapMan pyrkii
toimimaan vastuullisena yrityskansalaisena ja eettisesti oikein kaikissa

sidosryhmaésuhteissaan. Yhtion uudistetut arvot tukevat vastuullista toimintatapaa.

CAPMAN VAROJEN HALLINNOIJANA
CapManilla on yhteiskunnassa tarkea asema sen
hallinnoimiin rahastoihin sijoittaneiden institutio-
naalisten sijoittajien varojen hallinnoijana. Merkit-
tava osa CapManin hallinnoimiin rahastoihin sijoi-
tetuista padomista tulee eldkevakuutusyhteisoilts,
joiden sijoitussitoumukset nykyisiin rahastoihin
edustavat noin 45 prosenttia rahastojen paa-
omista. Sijoitustoiminnan onnistuminen vaikuttaa
suoraan rahastosijoittajien tulokseen ja koskettaa
sitd kautta heidan sidosryhmiaan, kuten eldk-
keensaajia.

KOHDEYRITYSTEN KEHITTAMINEN

Kansainvalisissa tutkimuksissa® padomasijoitta-
misella on todettu olevan positiivinen vaikutus
sijoituskohteiden kehittymiseen ja sitda kautta
yhteiskunnan talouteen ja tyéllisyyteen. EVCA:n
marraskuussa 2005 julkaiseman tutkimuksen?
mukaan padomasijoitustoiminta loi  vuosina
2000-2004 noin miljoona uutta tydpaikkaa
Euroopassa. Padomasijoittajien  rahoittamien
eurooppalaisten kohdeyritysten henkilostomaara
kasvoi keskimaarin 5,4 prosenttia vuodessa
kyseisella ajanjaksolla, ja sen paattyessa kohde-
yritykset tyollistivat yhteensd noin 6 miljoonaa
henkilda. Buyout-sijoituskohteiden osuus tasta oli
noin 83 prosenttia ja teknologiayritysten 17 pro-
senttia. Myos Ruotsissa syksylla 2005 julkistetun
tutkimuksen® mukaan padomasijoitustoiminnalla
on merkittava vaikutus kohdeyritysten tyollisyy-
teen ja kasvuun. Tutkimuksessa mukana olleiden
560 kohdeyrityksen henkilostomaara nousi

101 000 henkildstéd 134 000 henkilddn vuosina
2003-2005. Samanaikaisesti yritysten liikevaihto
kasvoi keskimaarin 21 prosenttia vuodessa.

CapManin pohjoismaiset kohdeyritykset tyol-
listavéat arviolta yli 17 000 henkil6a, ja niiden arvi-
oitu liikevaihto on noin 2,7 miljardia euroa.
CapManilla on hallussaan noin 700 milj. euron
sijoituskapasiteetti*, joka mahdollistaa yritysten
kehittdmisen ja padomien siirtymisen kohdeyri-
tysten kasvun, kilpailukyvyn ja innovaatioiden
tukemiseen. Sijoitukset ja irtautumiset yhteenlas-
kettuna CapMan tekee vuosittain ratkaisuja, jotka
vaikuttavat noin 1,2 miljardin euron** arvoisen
pohjoismaisen yritysjoukon tulevaisuuteen.

Vuonna 2006 CapMan sijoitti kahdeksaan
pohjoismaiseen yritykseen ja neljddn suomalai-
seen kiinteistokohteeseen seka teki useita merkit-
tavia ja pienempia lisasijoituksia olemassa oleviin
kohdeyrityksiin ja kiinteistéihin yhteensa 237,5
milj. eurolla. CapManin arvonkehitystyéta kohde-
yrityksissa on kuvattu sivuilla 34-37.

Sijoituspaatosta tehtaessa ja yritysta kehitet-
tdessa CapManin sijoitusammattilaisten lahtokoh-
tana on, ettd yritysten tulee toimia vallitsevien
lakien ja ohjeiden seka yleisesti hyvaksyttyjen ja
yhteiskunnallisesti sekd ymparistollisesti kesta-
vien liiketoiminta- ja hallinnointiperiaatteiden
mukaisesti.

MUU YHTEISKUNNALLINEN TOIMINTA

CapMan on tukenut alan koulutusta ja ollut
mukana lahjoittamassa viisivuotista pddomasijoit-
tamisen professorin virkaa Teknillisen korkea-

koulun tuotantotalouden osastolle. Yhtion henki-
|6std toimii tai on toiminut aktiivisesti pohjoismai-
sissa padomasijoitusyhdistyksissa seka Euroopan
padomasijoitusyhdistyksessa EVCA:ssa edistden
padomasijoitusalan edelleen kehittymistd seka
kansainvélista yhteisty6td muun muassa lainsaa-
dannon piirissa.

Tunnustuksena pohjoismaisesta sijoitusstra-
tegiasta, edellakavijyydesta seka paikallisesta las-
naolosta Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Tans-
kassa CapMan sai syyskuussa 2006 pohjoismais-
ten padomasijoitusyhdistysten myéntaman Nordic
Private Equity Achievement Award -palkinnon.
CapManin senior partner ja hallituksen puheen-
johtaja Ari Tolppanen palkittiin puolestaan Nordic
unquote” Private Equity Awards 2006 -kongres-
sissa pitkdjanteisestd tydstdan pohjoismaisen
padomasijoitusalan kehittymisen hyvaksi.

CapMan toimii Perheyritysten liiton yhteistyo-
kumppanina Suomessa. Perheyrittajyyden ja paa-
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omasijoittamisen vaikutuksia etenkin sukupolven-
vaihdostilanteessa on tutkittu eurooppalaisella
tasolla. Tutkimus osoittaa, ettd vuosina 1994—
2003 niiden perheyritysten, jossa padomasijoit-
taja oli ollut mukana, henkilostdn maara kasvoi
keskimaarin 263 henkilésta 440 henkil6on ja lii-
kevaihto keskimaarin 13 prosenttia vertailuryh-
maan nahden?. Taloudellisen tuen lisaksi paa-
omasijoittajan rooli osoittautui merkittavéksi joh-
don tukijana, asiantuntija- ja yhteistydverkoston
tuottajana seka johdon rekrytoijana ja kehitta-
jana.

*  Perustuu CapMan Oyj:n hallinnoimien, suoria kohdeyrityssijoituksia tekevien rahastojen jéljella olevaan sijoituskapasiteettiin 31.12.2006.
** Niiden yritysjarjestelyiden arvo, joissa CapManin hallinnoimat rahastot olivat mukana joko ostajina tai myyjiné vuonna 2006.
1) EVCA: "Survey of the Economic and Social Impact of Venture Capital in Europe” ja "Survey of the Economic and Social Impact of Buyouts in Europe”.

Lisatietoja osoitteessa www.evca.com.
2

EVCA / CMBOR: "Employment Contiribution of Private equity and Venture Capital in Europe”. Lisétietoja osoitteessa www.evca.com.

3) SVCA ja Nutek: "Utvecklingen for Riskkapitalbolagens portféljibolag 1999-2004". Lisatietoja www.svca.se tai www.nutek.se.
4) EVCA: "Private Equity and Generational Change. The Contribution of Private Equity to the Succession of Family Businesses in Europe.”

Lisatietoja osoitteessa www.evca.com
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Henkildsto

CapMan tyollistaa yhteensa noin 100 henkilod Helsingissa, Tukholmassa, Kbdpenhaminassa ja
Oslossa. Henkildkunta jakautuu neljdan sijoitustiimiin, jotka ovat CapMan Buyout, CapMan
Technology, CapMan Life Science ja CapMan Real Estate, sekd kolmeen konsernitason tiimiin,
jotka ovat Talous ja hallinto, Liiketoiminnan kehitys sekd Varainhankinta, IR ja viestinté.

HENKILOSTO VUONNA 2006

Vuoden 2006 lopussa CapManin palveluksessa
oli yhteensa 98 (87) henkil, joista 96 prosenttia
tydskenteli vakituisessa tydsuhteessa. Lisaksi viisi
senior advisoria ja kaksi muuta asiantuntijaa toimi
konsulttisuhteessa CapManin kanssa. Henkilos-
ton lukumaaran kasvu perustui etenkin kiinteisto-
liketoiminnan kehittdmiseen. Vuoden aikana tyo-
suhteen aloitti 23 uutta capmanilaista. Yrityksen
palveluksesta lahti tai jai elékkeelle yhteensa 12
henkil6a.

YHTEISEN TEKEMISEN LINJAUKSET

Vuoden 2006 aikana CapManin koko henkil6stoa
aktivoitiin useilla siséisilléd foorumeilla pohtimaan
linjauksia, jotka ohjaavat capmanilaisia paivittai-
sessa tydssd. Yhteiset paamaarét ja tavat toimia
ovat tdsmentyneet vuoden aikana kdydyisséa kes-
kusteluissa, ja ne on kiteytetty CapManin arvot
-kirjaseen.  Kirjanen  sisdltdd  maaritelmat
CapManin visiosta, missiosta ja arvoista seka kay-
tannon esimerkkeja siitd, miten arvot nakyvat
capmanilaisten paivittain tekemissa paatoksissa.
Sisdinen keskustelu siitd, miten arvot konkreetti-
sesti nakyvat toimissamme jatkuu tiimien vetajien
johdolla.

CAPMAN ON TAVOITTEELLINEN JA HAUSKA
CapManin henkildstd kirjoitti syksylld 2006 ylos
kolmesta viiteen luonnehdintaa, jotka heidan mie-
lestadn parhaiten kuvaavat CapMania. Lisaksi
capmanilaiset piirsivat kukin oman kuvansa, joita
on kaytetty kuvituksena vuosikertomuksessa.

Kymmenen yleisimmin mainittua luonnehdintaa
CapManista olivat:

Ambitious (tavoitteellinen)

Fun (iloinen/hauska)

Money (raha)

Innovative (innovatiivinen)

Active owner (aktiivinen omistaja)

Nordic (pohjoismainen)

Professional (ammattitaitoinen)

Dedicated (omistautunut)

. Friendly (ystavéllinen)

10. Drive and Hard working (tarmokas ja uuttera)

©®NOOE WD

Lisda henkildstdn kirjoittamia luonnehdintoja on
luettavissa eri puolilla vuosikertomusta.

HENKILOSTON KEHITTAMINEN
CapManin menestys riippuu yhtion kyvysta rekry-
toida, kehittédd, motivoida ja pitéda palveluksessaan
padomasijoitusalan parhaita osaajia kaikissa tii-
meissd. CapManin tavoitteena on huolehtia hyvin
tyontekijoista, kehittaa kilpailukykyisia kannustin-
jarjestelmia henkildstolle seka suunnitella huolel-
lisesti tyokierto- ja seuraajakysymyksia.
CapManin suoriutumista tydnantajana seura-
taan erilaisten henkil6stokyselyjen kautta. Vuoden
2006 aikana osallistuimme Suomen parhaat tydpai-
kat 2007 -tutkimukseen, johon tarkeana osana kuu-
lui tyéntekijdiden palaute ja arviot CapManista. Tam-
mikuussa 2007 julkistettujen tulosten mukaan
CapMan sijoittui tydpaikkojen parhaaseen kolman-
nekseen. Tutkimuksesta saatua palautetta ja

benchmark-tietoa tullaan hyédyntamaan henki-
|6ston kehitystydssa.

Kaikkien capmanilaisten henkildkohtainen
tybsuoritus arvioidaan saannollisesti pidettavissa
kehityskeskusteluissa.  Palautteen antamisen
ohella keskusteluissa sovitaan uudet tavoitteet ja
madritelldadn henkilokohtaiset kehittamis- ja kou-
lutustarpeet. Vuonna 2006 henkilston kehittami-
seen kaytettiin noin 340 000 euroa eli keskimaa-
rin 3 450 euroa jokaista tyontekijaa kohti. Summa
sisaltaa konsernin yhteisiin kehityspaiviin kaytetyt
varat.

HENKILOSTON KANNUSTINJARJESTELMAT
CapManilla on henkildstdn kannustamiseksi ja
sitouttamiseksi koko henkildkuntaa koskeva tulos-
sidonnainen bonusjérjestelméa seka kaksi optio-
ohjelmaa. Optio-ohjelmien piirissé on padosa
yhtién henkildstdsta ja hallituksen jasenet yhtion
merkittdvid osakkeenomistajia lukuun ottamatta.
Henkildston optio-ohjelmia samoin kuin henkilos-
ton osakeomistuksia on kasitelty tarkemmin
sivuilla 14-17.

CapManin sijoitusammattilaisille  jaetaan
lisdksi padomasijoitusalan vakiintuneen kaytan-
nén mukaisesti osuus CapManin hallinnoimien
rahastojen tuottamista voitonjako-osuustuotoista.
Henkildkunnalla on myos tiettyjen periaatteiden
mukaisesti mahdollisuus sijoittaa kohdeyrityksiin
CapManin hallinnoimien rahastojen rinnalla tata
tarkoitusta varten perustettujen Maneg-rahasto-
jen kautta.

CapMan sijoituskohteena
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HENKILOSTOA KUVAAVAT GRAAFIT

Henkilosto liiketoiminta-alueittain

37 % 39 %

o

24 %

B CapMan Private Equity
m CapMan Real Estate
B Konsernitason tiimit

Henkiloston koulutustasot

7%

22 %

71 %

B Akateeminen tutkinto
W Keskiasteen tutkinto tai opintoaste
H Muu

Henkiloston ikdjakauma

18 % 18 %

30 %
34 %

B 20-29 vuotta
m 30-39 vuotta
B 40-49 vuotta
m 50-59 vuotta

Henkiloston koulutusalat*

13 %
4%
2%

S%E

15%‘ 61 %

W Talous | Juridiikki
W Tekniikka Humanistinen
W [ ddketiede Muu

* Yhtiossa tyoskentelee 10 henkilod, joilla on
akateeminen loppututkinto kahdelta alalta.
Tutkinnot on siséllytetty siihen koulutusala-
ryhméaén, jota ne edustavat. Myos senior
advisorit ovat mukana luvuissa.

Henkilostoé maittain

Sijoitusammattilaisten kokemus keskimaarin

vuotta
12

10

8

Padomasijoitusalalta  Rahoitusalalta ja
teollisuudesta
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Arvonkehitys sijoituskohteissa

CapManin sijoitustoiminnan paatavoitteena on

sijoituskohteiden arvonnousu. Tavoitteena on luoda

pysyvaa ja pitkdjanteista lisdarvoa kasvun, muutoksen

ja ammattimaisen hallinnoinnin kautta. Arvonkehitysty®

perustuu aktiiviseen omistajuuteen ja pohjoismaiseen

toimintatapaan. Kehitys on ollut vahvaa seka nykyisten

kohdeyritysten ettd jo tehtyjen irtautumisten osalta.

POHJOISMAINEN TOIMINTATAPA

CapMan on ainoa padomasijoittaja, jolla on poh-
joismaiset sijoitustiimit ja toimistot Helsingissa,
Tukholmassa, Ké6penhaminassa ja Oslossa. Pai-
kallinen lasndolo markkinoilla ja paikalliset kon-
taktiverkostot mahdollistavat sen, etta Idhes kaikki
sijoitusmahdollisuudet tulevat tiimien tietoon ja
ettd kohteiden arvonnousupotentiaalia voidaan
verrata pohjoismaisella tasolla kattavasti jo ennen
sijoituspaatoksen tekemista.

Sijoitusaikana kohdeyritysvastaavat hyédynta-
vat aikaisempaa kokemustaan johtamisen, teolli-
suuden tai rahoituksen alueilta ja tuovat arvok-
kaita nakokulmia ja suosituksia kohdeyritysten
operatiivisiin, strategisiin ja taloudellisiin paatok-
sentekoprosesseihin.

Sijoitustiimien laaja kontaktiverkosto Pohjois-
maissa kattaa eri toimialojen edustajia, yrittajia ja
muita yhteistybkumppaneita, ja sen kautta loytyy
osaamista my6s kohdeyritysten operatiiviseen
johtoon ja hallitustydskentelyyn.

LAHES 550 SIJOITUSMAHDOLLISUUTTA
VUONNA 2006

CapManin kohdeyrityssijoituksia tekevat tiimit
kévivat lavitse yhteensa lahes 550 potentiaalista
sijoitusmahdollisuutta vuonna 2006. Naistd 36
paatyi tarkemman analysoinnin kohteeksi, ja
lopulta uusi sijoitus tehtiin kahdeksaan uuteen
yritykseen. Merkittavat lisasijoituspaatokset teh-
tiin lisdksi yhdeksaan yritykseen. Kiinteistotiimi
analysoi vuoden aikana 66 uutta sijoitusmahdolli-
suutta, ja teki sijoituksen neljddn uuteen kohtee-
seen.

CAPMANIN SIJOITUSTIMIEN TARKEIMMAT PAIKALLISET KILPAILIJAT JA KOLLEGAT

NORJA

B FSN, Reiten, Ferd,
Norvestor

[ Four Seasons,
Northzone,
Teknoinvest

M NeoMed

TANSKA
W Axcel, Polaris

™ Nordic Venture
Partners, Novi,
Veaeksfonden,
Via Venture Partners

W Veksfonden, LD,
Novo, SEED Capital

B CapMan Buyout

M CapMan Life Science
Il CapMan Real Estate

[l CapMan Technology

Deal flow maittain 2006*

22 %f\%%
,17%

* Perustuu yhteenséa 546 analysoituun sijoitusmahdollisuuteen buyout

M Tanska
B Suomi
M Norja

¥ Ruotsi

35%

SuomI

3i, MB Rahastot,
Sponsor Capital

3i, Eqvitec Partners,
Nexit Ventures

Biofund, Sitra,
Aura Capital

Ulkomaalaiset sijoittajat
ja rahastot, suomalaiset
kiinteistosijoittajat

RUOTSI

Segulah, Ratos, Triton, Altor,
Procuritas, 3i, Accent

3i, Innovationskapital,
IT-provider, SEB Foretagsinvest

SEB Foretagsinvest, Healthcap,
GZ, Innovationskapital

Deal flow tiimeittdin 2006*

23 Vr\zs %

49 %

-, teknologia- ja life science -tiimeissa.

I CapMan Buyout
[ CapMan Technology
M CapMan Life Science



ARVONNOUSUTEKIJAT SIJOITUKSEN ERI VAIHEISSA

Sijoitusvaihe
e laadukas ja laaja 'deal flow

e Sjjoitushetken kohtuullinen
arvostustaso

e Sjjoituksen rakenne

HALLITUSTYOSKENTELY
KOHDEYRITYKSISSA
Hallitustyoskentely on CapManin merkittavin
keino kohdeyritysten kehittamiseksi.

Kohdeyrityksen hallituksen kokoonpano ja
hallitustydskentelyn painopisteet riippuvat yrityk-
sen kehitysvaiheesta ja tarpeista. Buyout-koh-
teissa ja kypsemman sijoitusvaiheen teknologia-
yrityksissa sijoitusammattilaiset keskittyvat eten-
kin strategian kehittdmiseen kasvattaakseen kes-
kisuurista tai paikallisista yrityksistéd orgaanisen
kasvun ja yritysostojen kautta suurempia ja kan-
sainvalisempid toimijoita. Sijoituksen toteuduttua
yrityksille laaditaan ns. 100 paivan ohjelma, jonka
sisaltamat toimenpiteet ja paatokset luovat pohjan
sovitun strategian toteutukselle. Tassé vaiheessa
tédydennetaan usein myds yhtion johtoa ja halli-
tusta uusilla alan ammattilaisilla.

Varhaisemman vaiheen teknologia- ja life
science -yrityksissa hallitustydskentelyn paino-

Kohdeyritysten kehitys

e  Liikevaihdon kasvattaminen
e Yritysostot

e Toiminnallisen tehokkuuden
parantaminen

e  Strategiatyo, strateginen asema
e Johto- ja organisaatiomuutokset

e Liiketoiminnan kansainvalistdminen

piste on lahempéana yrityksen operatiivista johta-
mista, vaikka vastuu operatiivisesta toiminnasta
onkin yhtién johdolla. Tarvittaessa kohdeyritys-
vastaavat vaikuttavat myos yrityksen tuotevalikoi-
maan ja tuotteiden asemointiin, johtamiseen,
markkinointiin, myyntiin, jakeluun ja immateriaa-
lioikeuksien hallintaan. Etenkin life science -sijoi-
tuksissa tuotteiden testauksella ja markkinoiden
saantelylld on merkittavd vaikutus yrityksen
menestymiseen.

CapMan panostaa hallitusten kokoonpanoon,
ty6skentelytapoihin ja kompensaatioon, toimivaan
yhteistydhon yrityksen operatiivisen  johdon
kanssa seka aktiiviseen yrityksen taloudellisen
tilanteen, riskienhallinnan ja liiketoimintaympéris-
tén seuraamiseen sekd muutoksiin reagoimiseen.
Kehitamme hallitustydskentelya pitkdjanteisesti
mm. vuosittaisten hallitustydskentelytutkimusten

Irtautumisvaihe

e |rtautumisen ajoitus

e Irtautumisen rakenne

kautta jaamme kokemuksia ja parhaita kadytantoja
kohdeyritysten valilla.

CapManin mukanaan tuomista resursseista ja
kokemuksesta huolimatta merkittavin osa yrityk-
sen arvonnoususta perustuu kuitenkin toimivan
johdon kyvykkyyteen toimia markkinoilla kilpaili-
joita paremmin.

KOHDEYRITYKSET KASVANEET
VOIMAKKAASTI CAPMANIN
SIJOITUSAIKANA

Perustamisestaan lahtien CapMan on sijoittanut
yli 160 yritykseen. Niiden yritysten arvo, joista
CapMan on jo irtautunut, on kasvanut sijoitusai-
kana noin 3,1-kertaiseksi. Arvonnousu on perus-
tunut ensisijaisesti yrityksen kasvuun ja strategi-
sen aseman luomiseen markkinoilla.
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CAPMANIN ROOLI KOHDEYRITYKSISSA

Omistajuus

e Aktiivinen omistaja, joka vaikuttaa ammattimaisen
hallitustyoskentelyn kautta

e Kunnioittaa johdon operatiivista vastuuta

e Onaina mukana hallituksessa (nimittaa hallituksen
puheenjohtajan)

e Sopeuttaa hallituksen kokoonpanon yhtién
kehitysvaiheeseen sopivaksi

e Onenemmistdomistaja tai maardysvaltaa kayttava

vahemmistdomistaja

Kehitys

e Painopiste pitkdn aikavélin kehityksessa ja huolella
maaritellyissa arvonnousutekijoissa

e Kehittda hallitustyoskentelyn kautta yrityksen
strategisia tavoitteita (esim. buy-and-build-strategiaa)
ja tukee johtoa niiden toteuttamisessa

e Osallistuu aktiivisesti ylimman johdon rekrytointeihin
seka yrityksen kansainvalistymis- ja konsolidointikehi-
tyksen, yrityskauppojen ja irtautumisen toteuttami-

seen

Verkostot

e Avustaa ulkopuolisen rahoituksen jarjestdmisessa

e Suunnittelee ja toteuttaa johdon kannustinjarjestelmia

e Antaa kohdeyrityksen kayttoon laajan kansainvélisen
kontaktiverkostonsa

e Tarjoaa tunnetun kumppanin ja brandin kohdeyrityk-

sen arvonnousun tueksi

Rahastojen sijoitustoiminta
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ARVONNOUSU BUYOUT-KOHTEISSA

Nykyinen salkku

Salkun kéypé arvo 31.12.2006 (23 yritysta)
Kohdeyritysten liikevaihdon kasvu vuonna 2006*
Kohdeyritysten liikevoiton (EBITA) kasvu vuonna 2006*
Kohdeyritysten yrityskaupat vuonna 2006
Kohdeyritysten henkildstémaaran kasvu*

Irtautumiset 31.12.2006 mennessa
(47 yritysta, oman pdédoman ehtoiset sijoitukset)
— sijoitusten arvonnousu rahastoille, kerroin
— sijoituksen vuosittainen tuotto IRR % p.a.
— sijoitusten keskiméaéréinen pitoaika
— yhteenlasketun liikevaihdon kasvu
— yhteenlaskettu liikevoiton kasvu

ARVONNOUSU LIFE SCIENCE -KOHTEISSA

539,5 milj. euroa
29,0 %

86,4 %

23 yrityskauppaa
2 916 henkiloa

3,1x

36,1 %
5,1 vuotta
70 %

41 %

Nykyinen salkku

Salkun kaypa arvo 31.12.2006 (25 yritysta)
Kohdeyritysten liikevaihdon kasvu vuonna 2006*
Kohdeyritysten henkilostomaaran kasvu*

Irtautumiset 31.12.2006 mennessa

(34 yritysta, oman padoman ehtoiset sijoitukset)
- sijoitusten arvonnousu rahastoille, kerroin
- sijoituksen vuosittainen tuotto IRR % p.a.
- sijoitusten keskimaardinen pitoaika

ARVONNOUSU REAL ESTATE -KOHTEISSA

105,7 milj. euroa
21,4 %
330 henkiloa

3,9x
131 %
3,9 vuotta

Nykyinen salkku

Salkun kéypé arvo 31.12.2006 (10 yritysta)
Kohdeyritysten liikevaihdon kasvu vuonna 2006*
Kohdeyritysten henkilostomaaran kasvu*

Irtautumiset 31.12.2006 mennessa

(8 yritysta, oman paaoman ehtoiset sijoitukset)
— sijoitusten arvonnousu rahastoille, kerroin
— sijoituksen vuosittainen tuotto IRR % p.a.
— sijoitusten keskimaarainen pitoaika

34,0 milj. euroa
39,1 %
14 henkiloa

2,6x
129,9 %
4,3 vuotta

31.12.2006 omistuksessa olleen salkun kehitys
Salkun kaypa arvo 31.12.2006 (22 kiinteistod)
Vuokrattavan pinta-alan kasvu vuonna 2006
Vuokrasopimusten mééaran kasvu vuonna 2006
Vajaakéayttdasteen muutos

377,5 milj. euroa
noin 32 000 m2
n. 200:sta n. 260:een
noin 5 %:sta 3,2 %:iin

*

Nykyisiin salkkuihin kuuluvien yritysten liikevaihdon, liikevoiton ja
henkilostomaarien kasvu vuonna 2006 perustuu vuoden 2005 lukuihin
ja vuoden 2006 ennusteisiin. Mukana ovat yritykset, jotka ovat olleet
salkussa 1.1.-31.12.2006.



NORDIC ADVISOR NETWORK

CapManin sijoitusammattilaisten osaamista tay-
dentad pohjoismainen advisor-verkosto, Nordic
Advisor Network. Advisorit ovat pitkdan like-
eldmassa mukana olleita vaikuttajia, jotka tuovat
mukanaan uusia kontakteja sekd vankkaa toimi-
alaosaamista.

Senior advisorit toimivat tdysipéivéisesti
CapManin ja sen kohdeyritysten hyvéksi. He ovat
olleet keskeisessd roolissa muun muassa
Maintpartner, Moventas-, Solagem/Sentera- ja
Nordkalk-sijoituksissa. Industrial advisorit osallis-
tuvat toimintaan osa-aikaisesti esimerkiksi kohde-
yritysten hallitusjdsenyyksien kautta.

Advisorien paatehtavind on auttaa loytdmaan
kiinnostavia sijoituskohteita eri toimialoilta ja
maista, avustaa muuttuvien, kasvavien tai konso-
lidoitumassa olevien toimialojen analysoinnissa
sekd tukea kohdeyritysten arvonnousua mm.
ammattimaisen hallitustydskentelyn kautta. He
auttavat myds identifioimaan kohdeyrityksille sopi-
via ostokohteita, yhteistybkumppaneita ja uusia
markkinamahdollisuuksia sekd irtautumisvai-
heessa sopivia uusia omistajia.

Advisor-konsepti otettiin kayttdon CapManissa
90-luvun lopussa ensimmaisten senior advisorei-
den myota. Vuonna 2004 konseptia laajennettiin
ja verkostoon kutsuttiin mukaan industrial adviso-
reita. Vuonna 2006 verkostoon liittyivat ensimmai-
set teknologia-alan industrial advisorit ja ensim-
maéiset norjalaiset advisorit. Kaiken kaikkiaan ver-
kosto kasvoi seitsemélla jasenelld. Koko verkos-
toon kuuluu viisi senior advisoria ja 14 industrial
advisoria, ja sitd on tarkoitus laajentaa edelleen.

NORJA

Erik Prydz Mathisen, industrial advisor
Terje Thon, industrial advisor

Barbara Thoralfsson, industrial advisor

Rune Thoralfsson, industrial advisor

TANSKA
Jesper Jarlbaek, industrial advisor
Peter Langkjeer, senior advisor

Jgrgen Ajslev, industrial advisor

I CapMan Buyout

[ CapMan Technology
M CapMan Real Estate

suomi

J.T. Bergqvist, industrial advisor
Jukka livari, industrial advisor
Esko Mékelainen, industrial advisor
Jari Pasanen, industrial advisor
Orvo Siimesto, senior advisor

Timo Tiihonen, senior advisor
Jarkko Virtanen, senior advisor

Kari Osterlund, senior advisor

RUOTSI

Joachim Berner, industrial advisor
Dag Detter, industrial advisor
Mikael Jonson, industrial advisor

Conny Karlsson, industrial advisor
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CapMan Buyout

Tuomo Raasio

lahes kaikki toimialat Pohjoismaissa

keskikokoiset, kassavirtapositiiviset yritykset

yritysten liikevaihto tyypillisesti 50-500 milj. euroa ja markkina-arvo 50-250 milj. euroa
sijoituksen koko tyypillisesti 10-50 milj. euroa omaa paaomaa ja/tai 5-50 milj. euroa
mezzanine-lainaa

maaradysvalta-aseman tuovat sijoitukset

kilpailukykyinen ja sailytettavissa oleva markkina-asema

ainutlaatuinen liiketoiminta, selvasti erottuvat tuotteet ja palvelut

selva kasvupotentiaali seka orgaanisesti etta taydentavien yritysostojen kautta
konsolidoitumassa olevat tai muussa muutosvaiheessa olevat toimialat
kokenut, yrittajahenkinen johtoryhma



"Uusl rahastomme sopii vallitsevaan
markkinaan erinomaisesti.”

CapMan Buyout jatkoi vuonna
2006 aktiivista toimintaansa
uusien sijoitusten, useiden
menestyneiden irtautumisten
sekd kohdeyritysten
arvonkehittdmisen myota.
Vuoden keskeisia tapahtumia
oli 440 milj. euron keradminen
CapMan Buyout VIII

-rahastoon.

UUSI, MARKKINAAN SOPIVA RAHASTO
Paaomasijoittajien tekemat yritysjarjestelyt muo-
dostavat merkittdvan osan Pohjoismaissa teh-
dyistd yrityskaupoista. Viime vuosina ne ovat
lisdantyneet yritysten etsiessa synergiaetuja ja
kasvua pohjoismaisella tasolla. Uusia sijoitusmah-
dollisuuksia tulee myos toimialojen rakennemuu-
tosten kautta.

Kilpailu sijoituskohteista on kovaa. Matala kor-
kotaso, hyvat talousnakymét ja pankkirahoituksen
saatavuus pitivat hintaodotukset korkealla tasolla
vuonna 2006.

CapMan Buyoutin pohjoismainen toiminta-
tapa ja tiimi seka keskisuuriin yritysjarjestelyihin
sijoittava uusi CapMan Buyout VIII -rahasto sopi-
vat vallitsevaan markkinaan erinomaisesti. Uuden
rahaston onnistunut varainhankinta kertoo sijoit-
tajien luottamuksesta pohjoismaisten yritysten
kasvumahdollisuuksiin ja tiimimme osaamiseen.

ARVONNOUSUN EDELLYTYKSET
Tavoitteenamme on olla kohdeyrityksillemme
aktiivinen, lisdarvoa tuova omistaja. Yrityksille
asetetaan selkeat tavoitteet, joista keskeisimpia
ovat kasvuhakuisuus, kannattavuuden parantami-
nen ja hyvan strategisen aseman luominen — vain
niiden kautta on mahdollista saavuttaa todellista
menestysta.

Nykyinen buyout-salkku kattaa reilut 20 yri-
tysta, mika on tiimin koko huomioiden kohtuulli-
nen maara ja takaa jokaiseen kohteeseen riittavat
resurssit. Kdymme tiivistd vuoropuhelua kohdeyri-
tysten johdon kanssa ja kannamme paavastuun
strategian kehittamisesta hallitustydssa. Yritysten
avainhenkildilld on keskeinen rooli yritysten

"Vuonna 2006 osallistuimme 12
pohjoismaiseen yrityskauppaan, joiden
arvo oli yhteensa noin 1,2 mrd. euroa ja
joiden piirissa oli yhteensa yli 7 600

tydntekijas.”

menestyksen saavuttamisessa, ja he ovat aina
yrityksessa my6s omistajina. Suurin kiitos tiimin ja
kohdeyritysten menestyksesta kuuluu naille huip-
puammattilaisille.

ENNATYSVUOSI IRTAUTUMISISSA
Tiivis irtautumistahti jatkui vuonna 2006. Uudelle
omistajalle paatyi yhdeksan yritystd. Valtaosa
irtautumisista oli onnistuneita, ja parhaimmat
niista eli irtautumiset Mehildisesta ja Nordkalkista
palauttivat sijoitetun paddoman sijoittajille monin-
kertaisesti. Joukkoon mahtui myds irtautuminen
epdonnistuneesta sijoituksesta RGS 90:een.
Kokonaisuutena buyout-kohteiden liiketoi-
minta kehittyi vuonna 2006 hyvin. Yritykset teki-
vat yhteensa 23 yrityskauppaa, ja niiden yhteen-
lasketun liikevaihdon arvioidaan kasvavan noin
30 %. Useissa kohteissa on kdynnissa merkittava
toiminnan tehostamisprosessi tai tuotantoon liit-
tyva investointihanke.

SIJOITUKSET MUODIN MAAILMASTA
TEOLLISUUDEN PALVELUIHIN

Vuonna 2006 salkkuumme paatyi kolme sijoitus-
kohdetta: vahvasti trendien mukaan eléva vaate-
ketju MQ, kunnossapito- ja kdyttdpalveluja teolli-
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suudelle toimittava Maintpartner sekd oman
OneMed-konserninsa muodostavat, terveyden-
huoltoalan laitteita ja tarvikkeita toimittavat Tamro
MedLab, SelefaTrade ja Férbandsmaterial. Vuo-
den lopussa julkistettiin sijoitus myds Komas
Oy:60n, joka toimittaa mekaanisia valmistuspalve-
luja konepajateollisuudelle. Naiden yritysten
arvonnoususuunnitelmat perustuvat osin eri teki-
joihin, mutta yhteista niille on houkutteleva mark-
kina-asema kasvavalla toimialalla sekd pohjois-
maisuus.

Kohdeyritysten kasvustrategia tai muuttunut
tilanne edellyttéda usein lisasijoitusten tekemista.
Vuonna 2006 merkittavat lisasijoitukset tehtiin
Tokmanni Oy:66n ja InfoCare Holding AS:aan.

Irtautumiset ja sijoitukset huomioiden tii-
mimme oli vuonna osallisena yhteensa 12 yritys-
kaupassa, joiden arvo oli yhteenséa noin 1,2 mrd.
euroa ja joiden piirisséa oli yhteensa yli 7 600 tyén-
tekijad. Kohdeyritystemme tekemét jarjestelyt
huomioiden luku olisi vield suurempi.

KILPAILUEDUT TULEVAISUUDESSA
CapManin vahva asema Pohjoismaissa tuo ulottu-
villemme jatkuvasti uusia sijoitusmahdollisuuksia.
Tiimin paikallisuus takaa markkinatuntemuksen ja
luo tilaisuuksia loytéa hyvia sijoituskohteita. Lahes
kaikki markkinoilla tehdyista kaupoista ovat olleet
analyysimme kohteena. Toiminnan haasteet liitty-
véat jatkossakin erityisesti hintatasoon, kiristynee-
seen kilpailuun, yritysten kansainvélistymiseen,
kaytettavissa oleviin resursseihin ja pddomasijoit-
tajan todelliseen ammattiosaamiseen. Irtautumis-
markkinoilla haasteita on etenkin padomamarkki-
noiden toimivuudessa.

Tiimimme yli 15 vuoden kokemus buyout-
sijoituksista, tdna aikana kehitetyt tydkalut ja pro-
sessit seka laaja asiantuntijaverkosto luovat hyvat
edellytykset vastata haasteisiin. Tinkimattomyys
sijoitusanalyysien, due diligence -prosessien, koh-
deyritysten avainhenkiloston rekrytointien ja
raportoinnin laadun suhteen sekd omien ja koh-
deyritysten sidosryhmien huomiointi ovat toimin-
tamme kulmakivié jatkossakin.

Rahastojen sijoitustoiminta



Perheyrityksesta kananmuna- ja
siipikarjateollisuuden karkiyhtymaksi | ;

siipikarja- ja kananmunateollisuuden
rakenteita.

Kuvassa CapManin senior partner Kai Jordahl (vas.) sekd Cardinal Foodsin
toimitusjohtaja Torfinn Higdem. Higdem toimi aiemmin Cardinal Foodsiin liitetyn
markkinointi- ja jakeluyhtio Den Stolte Hanen johdossa. Kesélld 2006 toteutettu
yritysjarjestely paransi merkittavasti Cardinal Foodsin tuotantovarmuutta seka
tehokkuutta.



YcarbiNaL
FOODS

KASVU CAPMANIN SIJOITUSAIKANA

119 %
21 %
3 kpl

CAPMANIN ROOLI CARDINAL FOODISSA

e |uoda yrityksen kasvustrategia

e kehittaa johtamis- ja raportointijarjestelmia

e toteuttaa yritysostoja ja integroida hankitut yksikot Cardinal Foodsiin

e vakiinnuttaa hallinnointiperiaatteet ja hallitustydskentely

e parantaa markkinan ja jakelukanavien peittoa

e panostaa kustannustehokkuuteen

e parantaa yhtion padgomarakennetta

e luoda kilpailukykyinen ja vahva johtoryhma seka houkutteleva ja
motivoiva kannustinjarjestelma

Avainluvut 2004 2005 2006
Liikevaihto, M€ 54,7 57,3 119,8
Liikevoitto (EBITA), M€ 6,1 6,0 7,4
Toteutetut yrityskaupat 0 1 2

Avaintiedot

CapManin sijoitus tehty
Rahastojen omistusosuus

Muut omistajat

Hallituspaikat

Yrityksen kehitysvaihe
Vastuulliset sijoitusammattilaiset

maaliskuu 2005

48,4 %

Staur Holding AS, Synngve Finden ASA, Budor Eiendom AS, johto ja avainhenkiltt
kaksi hallituspaikkaa (ml. puheenjohtaja)

kasvun rahoittaminen

Kai Jordahl, Hans G. Tindlund

LIIKEVAIHTO

LITKEVOITTO

YRITYSKAUPAT

VAHVAA KASVUPOTENTIAALIA

Cardinal Foods perustettiin maaliskuussa 2005,
kun CapMan sijoitti siipikarjatuotteisiin erikoistu-
neeseen perheyritykseen Norsk Kylling A/S:aan.
Sijoitushetkelld my6s toinen perheyritys, Aarne
Magnussen A/S fuusioitin  osaksi Cardinal
Foodsia. Molemmat Cardinal-yhtiét olivat kannat-
tavia kasvuyrityksia. Siipikarjatuotteiden kulutus
per asukas on Norjassa merkittavasti pienempi
kuin muualla Euroopassa, joten odotukset orgaa-
nisen kasvun suhteen ovat korkealla.

Aloite sijoitukselle tuli Norsk Kyllingin omista-
jasuvulta, joka naki etta yrityksen vieminen seu-
raavalle tasolle vaatisi muutosta omistusraken-
teessa. Lisaksi yrittdjasuku halusi mahdollisuuden
vahentaa asteittain vetovastuutaan yhtitssa. Tar-
jouskierroksen tuloksena CapMan sai yksinoikeu-
den sijoitukseen, minka jalkeen CapManin sijoi-
tustiimi ja Norsk Kyllingin johto neuvottelivat
onnistuneesti Aarne Magnussenin kanssa yhdis-
tymisesta. Cardinal Foods nousi fuusion myo6ta
siipikarjatuotemarkkinoiden kakkoseksi.

MARKKINOIDEN UUDELLEENJAKO
Cardinal Foodsille méariteltiin yhdessa yrityksen
johdon ja muiden omistajien kanssa kasvustrate-
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gia, joka perustui seka orgaaniseen kasvuun etta
yritysostoihin. Strategiaa tukee markkinoiden
kasvu seké alhaisten kustannusten ja korkealaa-
tuisten tuotteiden seurauksena saavutettu vahva
kannattavuus.

Norjan siipikarjatuotemarkkinan pirstaleisuus
on synnyttanyt alalle selkeitd konsolidointimah-
dollisuuksia. Vuosina 2005-2006 Cardinal Foods
on tehnyt yhteensa kolme yrityskauppaa. Yritys-
jarjestelyt paransivat merkittavasti Cardinal-yhtioi-
den jakelukanavien peittoa ja markkina-asemaa,
toivat tuotevalikoimaan kuluttajien hyvin tuntemia
tuotemerkkeja seka kaksi uutta tuotantolaitosta,
miké puolestaan johti tuotantovarmuuden para-
nemiseen ja loi mahdollisuuksia tuotannon tehos-
tamiseen. Yritysjarjestelyiden synergiaedut naky-
vat keskeisten tunnuslukujen parantumisena kai-
kissa yritysostoin hankituissa yksikdissa.

KASVUHAKUINEN TULEVAISUUS

Vuoden 2006 lopussa Cardinal Foodsin tuotteita
oli saatavilla kaikissa Norjan neljassa merkittavim-
massa vahittaistavarakauppaketjussa, joista kah-
dessa Cardinal Foods on paaasiallisena tavaran-
toimittajana. Alan ennustetaan keskittyvan edel-
leen, silld kilpailijat eivat ole jdaneet katsomaan
vieresta markkinoiden ja jakelukanavien uudel-
leenjakoa.

Vuonna 2006 Cardinal Foodsin liikevaihto
kehittyi markkinoiden keskiarvoa paremmin.
Yhtion markkinaosuus siipikarjatuotteissa oli vuo-
den lopussa 38 prosenttia ja kananmunissa 18
prosenttia. Yhti¢ hakee tulevaisuudessakin mark-
kinaa nopeampaa kasvua padasiassa parantu-
neen jakelun ja tuotantoinnovaatioihin panostami-
sen kautta. Myos yritysostojen mahdollisuutta
kartoitetaan aktiivisesti.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Buyout-sijoitukset

Vuoden 2006 loppuun mennessa Buyout-tiimi
oli tehnyt yhteensa 80 sijoitusta. Lisaksi joulu-
kuussa 2006 tiedotettiin uusi sijoitus Komas
Oy:66n. Buyout-portfoliossa oli 23 yritysta, joi-
den yhteenlaskettu liikevaihto on arviolta noin
2,5 miljardia euroa ja yhteenlaskettu henkil6s-
ton lukumaara noin 15 000.

Tarkemmat tiedot nykyisistd kohdeyrityk-
sistd ja niihin sijoittaneiden rahastojen omistus-
osuuksista loytyvat CapManin Internet-sivuilta
kohdasta www.capman.com/Fi/CapManBuyout.

MEZZANINE-SIJOITUKSET
CapMan on Pohjoismaiden johtavia mezzanine-
sijoittajia. Mezzanine-rahoituksessa riskit ja
tuotto-odotukset ovat oman ja vieraan padoman
vélimaastossa. Tyypillisesti mezzanine-rahoitusta
kéytetddn voimakkaan kasvun rahoittamisessa,
johdon yritysostoissa, yrityskaupoissa, poikkeuk-
sellisissa investoinneissa ja de-listauksissa. Mez-
zanine on joustava instrumentti myds perheyritys-
ten sukupolvenvaihdosten ja muihin yritysten
omistusjarjestelyiden toteuttamiseen.
Tyypillisessé ~ CapManin  toteuttamassa
buyout-sijoituksessa 30 prosenttia kauppahin-
nasta rahoitetaan omalla pddomalla, 15 prosenttia
mezzanine-lainalla ja loput pankkirahoituksen
turvin. Maintpartneria lukuun ottamatta CapMan
Buyoutin uusissa sijoituksissa kaytettiin mezza-
nine-rahoitusta vuonna 2006.

Buyout-tiimi

Uudet sijoitukset vuonna 2006

I
Maintpartner Oy
== Maintpartner on
Pohjoismaiden johtava teollisuuden
kunnossapito- ja kayttdpalvelujen
toimittaja.

Q.

MQ Sweden AB

E= MQ on ruotsalainen
merkkivaatteita myyva
erikoiskauppaketju.

ONEMED

OneMed Group

(ent. Tamro MedLab Oy)

== OneMed on pohjoismainen
terveydenhuollon tarvikkeiden ja
laitteiden myyja ja markkinoija.
OneMed-konsernin muodostavat
suomalainen Tamro MedLab

ja ruotsalaiset SelefaTrade ja
Forbandsmaterial.

Muut kohdeyritykset

Cardinal Foods AS
Siipikarjatuotteiden ja
kananmunien tuotanto ja
jakelu

AINFLIGHTSERVICE

Inflight Service AB
Matkailualan
tuotteiden, palvelujen ja
liiketoimintaratkaisujen
tuottaja

Tht At of Sererce. .
CARE

Informatlon Technology Services

InfoCare ASA

Ei= IT-alan huolto- ja

asiantuntijayritys

m_Cventas

Moventas Oy
== Mekaaniset
voimansiirtolaitteet

2004

C
Anhydro Group

== Haihdutus- ja
kuivauslaitteiden toimittaja

LUMENE"

The Seavet of Nt Beavdy

Lumene Oy (ent. Noiro Oy)
4= Kosmetikkatuotteet
ja suurtalouksien
puhdistustuotteet

e —

tokmanni

Tokmanni Oy
== Vahittsiskauppa

Tuomo Raasio

iunghiill ab

Metallfabriken Ljunghall AB
E= Alumiinipainevalutuotteet

sYnerco

Synerco AB (ent. Serco Sverige AB)
5= Integroidut kiinteisto- ja
toimitilapalvelut

Kai Jordahl
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Savcor Group Ltd Oy
4= High-tech
jarjestelmatoimittaja

STAFFPOINT

Staffpoint Oy
(ent. Extra-henkildstopalvelut)
== Henkilostovuokraus

SMEF GROUP
SMEF Group A/S
== Kone-ja
laitetoimitukset seké

Copterline Oy
4= Helikopteripalvelut

4 PRETAX-YHTIOT

Pretax-yhtiot
== Taloushallinnon
palvelut

ACARTON

A&R carton AB
5= Kartonkiset
kuluttajapakkaukset

TO

MaARIAg BRIInERd MAsE APRIIERET

AffectoGenimap Oy*
4= [T-ratkaisujen
toimittaja

Finlayson & ce

Finlayson & Co Oy

(ent. Espe Group Oy)

== Vaahtomuovit, patjat
ja lammoneristetuotteet

Jreimal

RTO Holding Oy

(ent. Reima-Tutta Oy)

4= Aikuisten ja lasten
ulkoiluvaatteet

TURO TAILOR

Turo Tailor Oy
4= Miesten puvut ja takit

LindPlast A/S
== Muoviset polyeteeni-
pakkausmateriaalit

Sijoitukset toimialoittain Salkun 431,0 milj. euroa jakautuminen

maittain

40/4%4% 10 %
e 10%
4% QW K
o Y 4
13% ' 27 % 4%
22%\/22% 36 %

B Palvelut (muut) B Suomi
M Kuluttajat B Ruotsi
B Teollisuustuotteet ja palvelut M Tanska
M Valmistus (muut) W Norja

[ Maatalous

[ Kemikaalit ja materiaalit
Il Tietokoneohjelmat
Il Laaketiede (terveydenhoito)

Salkun ika

Perustuu nykyisen salkun kohdeyritysten lukumaaraan.

Rahastojen sijoitustoiminta

tuotantolinjojen

suunnittelu 10
huonekaluteollisuudelle )
6
4
2

* Yhtiosta on irtauduttu R
padosin, rahastoilla on vield : 0
jaljella yhtion osakkeita.

0-1 vuotta 2-3 vuotta 4-5vuotta yli 5 vuotta

E Nz
- ~ D @
7 U/

o

Jukka Jarvela

Mats Gullbrandsson Mari Huuhka

Tuula Kamppari

Goran Barsby Anders Bjorkell Jerome Bouix Lars Hagelstam
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Buyout-irtautumiset

Vuoden 2006 loppuun mennessa Buyout-tiimi
on irtautunut yhteensa 55 pohjoismaisesta yri-
tyksesta. Lisaksi Scan East Alliance Fund L.P.*
on irtautunut yhteensa seitsemasta yrityksesta,
viimeisimpadna CTC Media Inc.:std joulukuussa
2006. Keskimaardinen sijoitusaika buyout-koh-
deyrityksissa on ollut 5,1 vuotta.

Tarkemmat tiedot entisistd kohdeyrityksista
ja niihin sijoittaneiden rahastojen omistusosuuk-
sista I6ytyvat CapManin Internet-sivuilta koh-
dasta www.capman.com/Fi/CapManBuyout.

Olli Liitola Jan Mattlin

Irtautumiset vuonna 2006

Gitte Reitz

Drobe VAB
B Villakankaiden
valmistus

Kultajousi Oy
4= Kello- ja jalometalli-
tuotteiden vahittéiskauppa

Matkatoimisto Oy
Matka-Vekka
4= Matkatoimistoketju

Mehildinen Oyj
4= Terveyden-
huoltopalvelut

Nordkalk Oy;j
4= Kalkkikivipohjaisten
tuotteiden valmistus

PPTH-Norden Oy
== Terasrakentaminen

Puuldampd Suomi Oy
== Puuldmmitystuotteet ja
tulisijat

RGS 90 A/S
== Kierratystuotepalvelut
rakennusteollisuudelle

Tiimari Oyj
4= Lahja-, paperi- ja
erikoistavarakauppa

Aiemmat irtautumiset

Sebastian Schaumann

2005

AudioNord International A/S
am Hi-fi- ja videolaitteiden
jélleenmyyja

Aurajoki Oy
4= Metallien pintakésittelypalvelut

Europrosessing
International ASA
Ei= Korttimaksamisen palveluyhtio

Finndomo Oy
4= Pientalojen ja saunojen
valmistus

Holiday Club Finland Oy
== Vapaa-ajan matkailu

Junttan Oy
4= Paalutuskoneiden ja -laitteiden
valmistus ja myynti

Kuusamon Tropiikki Oy**
== Terveyskylpyla

Normet Oy
== Konepaja

Tamore Group Oy
== Koulu- ja toimistotarvikkeet

Vogue Group Oy

== Sukkahousujen ja sukkien
valmistus

Markus Sjoholm

2004

Eltel Networks Oyj

== Sahké- ja televerkkojen suun-
nittelu, rakentaminen ja yllapito

Finnhepo Oy
4= Hevosenkenkénaulat

Karelia Yhtyma Oy
== Parkettien ja muovisten lattia-
paallysteiden valmistus

Kotipizza Oyj
== Pizzaketju, franchising

Lohja Caravans Oy
== Matkailuvaunujen valmistus ja
markkinointi

SWECO PIC

(ent. PIC Engineering Oyj)

== Tekninen suunnittelu, teollinen
konsultointi

2002

Arcorus Oyj

(ent. GSH-International Oyj)

== Korkeapaineputkistot ja
hydraulimoottorit

Euracon Oy

(ent. Euran Kuluttajatuotteet Oy)

4= Non-food paivittsistavara- ja
suurkeittidtuotteiden toimittaja

Espen Stenumgard

Malin Saferdang

Oy Mytek Ltd
4= Siitakesienien viljely

Royal Ravintolat Oy
(ent. Royal-Rest Oy)
4= Ravintolatoiminta

Teknikum-Yhtiot Oy
== Kumi- ja polymeerituotteiden
valmistus

2001

Hope Smoke Oy

4= Ruuanvalmistus- ja
savustustuotteet

Oy Marli Group AB
4= Alkoholituotteet ja mehut

Toftejorg A/S
== Ruiskusuuttimet ja sailididen
puhdistuspalvelut

2000
Elcoteq Network Oyj
== Elektroniikan sopimusvalmistus

Elite Shipping A/S
== Laivaliikennetoiminta

High Speed Tech Oy Ltd
4= Suurnopeusteknologialaitteet

Microtronic A/S
== Kuulolaitteiden komponentit

Henrik Tholander



Powerpipe AB
Valmiseristetyt putkistoratkaisut

Vital Petfood Group A/S
(ent. Kerox Oy)
== Lemmikkieldintarvikkeet

1999

Aldata Solution Oyj

4= POS-ohjelmistot kaupanalan
ketjuille

Kosan Teknova A/S
== LPG-venttiilit ja -saatimet

Mercuri International Oy
== Myynnin ja markkinoinnin
koulutus

Scanwoven Oy
4= Kuitukangastuotteet

1998
Chymos Juomat Oy**
== Mehu- ja juomatuotteet

E.Ahlstrom Oy

== Ravintola- ja kattaustarvikkeiden

maahantuoja ja tukkukauppa

Hotelman Oy
4= Hotelliketju

Hans G. Tindlund

Ari Tolppanen

Ramirent Oyj

(ent. A-Rakennusmies Oyj)

== Laitevuokraus rakennus-
teollisuudelle

Serena
(Espoon Matkailukiinteistét Oy)
== Vesipuisto

1997
Nordic Aluminium Oyj :
== Alumiinituotteet ja -komponentit :

PK Cables Oy
== Johdinsarjat ja elektroniikka

Rocla Oyj
== Trukkien kehitys ja markkinointi

1996
Diamond Cruise Oy
== Varustamo

1995
Nordinvest Rt.
== Rahoitusalan konsultointi

Schat Watercraft Oy
== Meripelastuslaitteet

1994

Lappset Group Oy
4= Ympéristokalusteet ja -tuotteet

Heikki Westerlund

1993
Broen Armatur A/S
== Palloventtiilit

Provivo Oy
== Bioteknologia

* CapMan hallinnoi rahastoa yhdessé Alliance Capital Management Corp:n kanssa. Rahaston toiminta lakkasi
viimeisen irtautumisen myoété joulukuussa 2006.

** Irtautumista ei lueta mukaan kokonaisirtautumisten maaraéan 55 kappaletta, koska irtautuminen tapahtui
fuusiomalla yhti6 toiseen CapManin kohdeyritykseen.

Liiketoimintakuvaukset irtautumishetken mukaisesti.

Riikka Warn Peter Langkjeer Orvo Siimesto
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Irtautumistavat

12 %

7 %
R
9% . 49 %

23 %

B Teollinen ostaja

B Muiden omistajien / yhtion lunastus
W Listautuminen

B Myynti toiselle pddomasijoittajalle
= Muu

Arvo irtautumishetkelld

400
350
300
250 310
200
150
100
50 100
0

Sijoitushetki Irtautumishetki

Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100). Irtautumiset sisaltavat osingot,
korkotuotot ja myyntituotot. Alliance ScanEast Fundin ja Nordic Private Equity
Partnersin irtautumiset, yhteensa 14 kappaletta, eivat ole mukana luvuissa.
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Lisatietoja tiimin jasenista

"y " .
loytyy osoitteesta
www.capman.com/Fi
/CapManBuyout/Professionals.

Tiimille voi lahettaa
sahkopostia osoitteeseen
buyout@capman.com.

Kari Osterlund

Rahastojen sijoitustoiminta
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CapMan Technology

Petri Niemi

kasvuvaiheen ja my6hdisen kasvuvaiheen teknologiayritykset Pohjoismaissa
laaja teknologiafokus, joka hyodyntda pohjoismaisten teknologiaklustereiden
olemassaoloa

teknologian sovelluksiin tai palveluihin keskittyneet yritykset, joiden
asiakkaina teolliset toimijat (OEM) tai B-to-B-yritykset

kohdeyrityksen liikevaihto yrityksen kehitysvaiheesta riippuen noin

2 milj. euroa tai enemman

sijoituksen koko tyypillisesti 3-15 milj. euroa omaa paaomaa

selva kasvupotentiaali paikallisesti tai kansainvalisesti, orgaanisesti tai
taydentavien yritysostojen kautta

valmiit ja hyvaksytyt tuotteet/palvelut

vahva paikallinen asiakaskunta tai markkina-asema

ammattitaitoinen, yrittdjahenkinen johto




"Sijoitusfokus kasvuvaiheen ja myohaisen
kasvuvaiheen teknologiayrityksissa.”

Valmistautuminen uuden
rahaston keraamiseen, useat
irtautumiset ja aktiivinen
kohdeyritysten kehitysty®
leimasivat vuotta 2006.
Lisaksi teimme kaksi uutta

sijoitusta.

VAKIINTUNUT SIJOITUSFOKUS
Vuonna 2006 aloitimme CapMan Technology
2007 -rahaston kerddmisen. Osana varainhankin-
taprosessia analysoimme pohjoismaisia teknolo-
giamarkkinoita, sijoitusfokuksemme sopivuutta
markkinaan seka kykydmme luoda lisédarvoa koh-
deyrityksissa. Analyysimme ovat vahvistaneet
kasitystamme sijoitusfokuksemme ja toimintata-
pamme kilpailukykyisyydesta pohjoismaisilla tek-
nologiamarkkinoilla. Eurooppalaiset kasvuvaiheen
ja myohaisen kasvuvaiheen teknologiayritykset
tarjoavat edelleen runsaasti sijoitusmahdollisuuk-
sia, ja pitkdan tdaman fokuksen mukaan toiminut
tiimimme on yksi Pohjoismaiden kokeneimmista.
Sijoituskohteinamme ovat ensisijaisesti teolli-
suudelle ja yrityksille teknologiatuotteita, -ratkai-
suja tai teknologiapohjaisia palveluita tarjoavat
yritykset, jotka ovat osoittaneet tuote- tai palvelu-
konseptinsa toimivuuden asiakkaiden kanssa.
Laaja teknologiafokuksemme hyddyntaa alan
pohjoismaisten klustereiden olemassaoloa.

STRATEGINEN ASEMA

HOUKUTTELEE OSTAJIA

Vuonna 2005 alkanut irtautumismarkkinan paran-
tuminen Euroopassa jatkui vuonna 2006, mista
on osoituksena edelleen kasvava listautumisan-
tien seka ennen kaikkea yritysostojen lukumaara.
Tiimimme irtautui vuoden aikana viidestéa yrityk-
sesta ja osittain yhdesta. Merkittavimpia irtautu-
misia olivat Distocraftin myynti Ericssonille seka
Senteran myynti SysOpenDigialle. Kohdeyritysten
myynti suuremmalle teolliselle toimijalle on osoi-
tus siitd, ettd olemme yhdessé yritysten johdon
kanssa onnistuneet luomaan yrityksille aseman,
joka houkuttelee alan muita yrityksia.

"Analyysimme ovat vahvistaneet
kasitystamme sijoitusfokuksemme
ja toimintatapamme
kilpailukykyisyydesta pohjoismaisilla

teknologiamarkkinoilla.”

NYKYSALKKU HYVASSA KUNNOSSA
CapMan Technologyn nykyinen sijoitussalkku
muodostui vuoden lopulla noin 20 yrityksesta.
Yritysten arvonnousu perustuu ensisijaisesti liike-
vaihdon kasvuun, operatiivisen toiminnan tehos-
tamiseen seka strategisen aseman rakentami-
seen. Nykyisissad kohdeyrityksissa konkreettisia,
arvonnousuun téhtaavia toimenpiteita ovat olleet
useissa yrityksissa toteutetut yrityskaupat ja ylim-
man johdon rekrytoinnit. Myonteista kehitysta on
tapahtunut yritysten liikevaihdossa ja kannatta-
vuudessa, ja niiden yhteenlaskettu henkilosto-
méaéara on kasvanut merkittavasti.

Kohdeyritysten avainhenkiltt ovat keskeisessa
asemassa muutosten lapiviennissa ja arvonnou-
sun luonnissa. Sijoitusammattilaisemme osallistu-
vat arvonnousutydhon ensisijaisesti hallitustyds-
kentelyn kautta, tukien yritysten johtoa mm. stra-
tegiaty6ssa seka toiminnallisten uudistusten lapi-
viennissa.

Olemme hyvéassa asemassa auttaakseemme
pohjoismaisia teknologiayrityksia niiden kasvussa
kansainvalisiksi toimijoiksi ja alojensa menestys-
tarinoiksi.
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UUSIA SIJOITUKSIA HARKITEN

Tiimimme toimintatapaan kuuluu, ettd pyrimme
|6ytamaan sijoituskohteet paasaantodisesti itse tai
verkostojamme hyodyntden. Kdymme vuosittain
|&pi lukuisia sijoitusmahdollisuuksia, joista lopulta
sijoitamme 1-2 prosenttiin. Kasvuvaiheen yrityk-
silta edellytamme arvonnousupotentiaalin lisaksi
toimivaa liikeideaa, houkuttelevia kasvunakymia,
vahvaa johtoa seka liikevaihtoa olemassa olevilta
asiakkailta. Kypsemmilta yrityksiltd odotamme
vakiintunutta teknologiaa tai tuotteita, kattavaa
asiakaskuntaa tai muutamaa suurempaa asia-
kasta, toimivaa ansaintamallia seka voimakasta
halua nopeuttaa yrityksen kasvua. Yuonna 2006
sijoitimme ruotsalaisiin Spintop Netsolutioniin ja
42Networksiin. Merkittavat lisasijoituspaatokset
teimme Animexiin, Ascadeen, InfoCare Holdin-
giin, Silex Microsystemsiin ja Solid Information
Technologyyn.

MARKKINA JA NAKYMAT VUODELLE 2007
Pohjoismaiset teknologiamarkkinat ovat viimein
toipuneet vuosituhannen vaihteen jalkeisesta
lamaannuksesta. Markkinoilla on tarjolla runsaasti
sijoitusmahdollisuuksia, ja yritysten johtoon on
|6ydettavissa erittdin kokeneita ja ammattitaitoisia
johtajia. Teknologia-alan rakenteelliset muutokset,
kuten nopeasti kasvavien palveluyritysten yleisty-
minen ja toiminnan uudelleenjarjestelyt luovat
uusia sijoitus- ja arvonkehitysmahdollisuuksia.
Vuonna 2006 jatkui koko teknologiamarkkinan
mydnteinen kehitys Euroopassa, ja yritysten hin-
noittelu oli yha selvasti maltillisempaa kuin Yhdys-
valloissa.

Myds sijoitusmarkkina on rakenteellisesti kes-
tavalla pohjalla, silla alalla ovat jaljella ne kokeneet
ja pitkdaikaiset sijoittajat, jotka olivat sielld jo
ennen teknologiakuplaa. Sijoitettavan padoman
maara on varsin terveelld tasolla, vaikka varhaisen
vaiheen rahoitukselle on edelleen listarvetta.
Nykyinen irtautumismarkkina on sailynyt hyvana
yrityskauppojen ja enenevassa maarin myos lis-
tautumisten osalta.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Erinomainen
markkina-asema ja
merkittavat tilaukset

ScanJourilla on vahva
kehitysyksikkd, jonka ammattilaiset luovat
uusia jarjestelmaratkaisuja seka paivittavat
olemassa olevia tuotteita.

Kuvassa toimitusjohtaja Bo Schor (vas.),
myyntijohtaja Claus Ngrgaard seka aktiivisesti
yrityksen toiminnassa mukana oleva perustaja Finn




SCAN-JOUR

-viden i systemer

CAPMANIN ROOLI SCANJOURISSA

¢ mahdollistaa Tanskan markkinajohtajuuden yllapitdminen rahoittamalla kasvua

e madritelld johdon kanssa kasvustrategia seka tukea kuntasektorin strategian toteuttamista
e kehittaa hallituksen kokoonpanoa ja vahvistaa sitd Nordic Advisor Networkin osaamisella
e panostaa kannattavuuteen mm. vahvistamalla talousyksikkoa uudella talousjohtajalla

Avainluvut 2004 2005 2006
Liikevaihto, M€ 9,6 12,1 13,8
Liikevoitto, M€ 0,3 0,1 0,5
Henkilosto 113 124 134
Avaintiedot

CapManin sijoitus tehty
Rahastojen omistusosuus

Muut omistajat

Hallituspaikat

Yrityksen kehitysvaihe
Vastuullinen sijoitusammattilainen

syyskuu 2005

32,8%

perustaja Finn Madsen, johto ja henkil6kunta
kaksi hallituspaikkaa (ml. puheenjohtaja)
kasvun rahoitus

Tommy Valther Hansen

KASVUA JULKISELTA SEKTORILTA

ScanJour on erikoistunut julkiselle hallinnolle
toteutettaviin integroituinin dokumenttien ja tie-
dostojen hallintajarjestelmiin. Jarjestelmat turvaa-
vat asiakkaan tehokkaan seka lait ja asetukset
tayttavan hallinnon.

ScanJourilla on erittdin vahva markkina-
asema Tanskassa. Yli puolella julkisen hallinnon
yksikoistd on kdytdssaan ScanJourin toimittama
dokumentinhallintaratkaisu. Julkisen sektorin
digitalisoituminen niin Tanskassa kuin muissakin
Pohjoismaissa on ollut viimeisten vuosien aikana
nopeaa muun muassa verkkopohjaisten julkisten
palvelujen kasvavan kysynnan vuoksi. Sahkdinen
dokumenttien ja tiedostojenhallintajarjestelma on
usein perusedellytys verkkopohjaisten palvelujen
toimivuudelle.

Arvonkehitys ScanJourissa on perustunut
ensisijaisesti kasvuun ja toiseksi kannattavuuden
parantamiseen. Kasvua on saavutettu ldhinna
orgaanisesti, mutta myds kansallisten yritysosto-
jen mahdollisuutta kartoitetaan  aktiivisesti.
Hallituksen kokoonpanossa on hyddynnetty
CapManin pohjoismaista advisor-verkostoa ja sen
monipuolista toimialaosaamista.
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MERKITTAVIA UUSIA ASIAKKUUKSIA

ScanJour on saanut vuosina 2005-2006 kaksi
erittdin merkittdvaa tilausta. Huhtikuussa 2006
Tanskan Puolustusvoimat ostivat ScanJourilta
dokumentinhallintajarjestelméan, joka toimitettiin
yhteistydsséd globaalin IT-alan yrityksen CSC:n
kanssa ja oli alansa suurin Tanskassa koskaan
tehty kauppa. Tilauksen odotetaan Iuovan
ScanJourille noin 8 miljoonan euron ansaintapo-
tentiaalin vuosittaisten yllapitomaksujen lisaksi.
Solmittu kauppa oli seurausta ScanJourin ja Tans-
kan veroviranomaisten vuonna 2005 sopimalle
samantyyppiselle jarjestelmatoimitukselle.

SEURAAVAT ASKELEET

ScanlJourin lahivuosien tavoitteena on hyddyntaa
markkinoiden jatkuvaa kasvua seka yllapitaa
markkinajohtajan asema Tanskan keskushallin-
nossa. Lisdksi tavoitteena on saavuttaa vankka
markkinaosuus kuntasektorilla osana yhtion kas-
vustrategiaa. ScanJour tutkii aktiivisesti myds
partnership-malliin perustuvia kansainvalistymis-
mahdollisuuksia. Valittémia kansainvélistymiseen
tahtaavia toimenpiteita ei ole vuonna 2007 odo-
tettavissa. CapManin pohjoismaisen sijoitusstra-
tegian mukaisesti toiminnan laajentamiseen Tans-
kan rajojen ulkopuolelle on kuitenkin varauduttu
ajan ollessa siihen kypsa.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Teknologiasijoitukset

Vuoden 2006 loppuun mennessa teknologia-
tiimi oli tehnyt yhteensa 62 sijoitusta. Vuoden
2006 lopussa teknologiaportfoliossa oli yhteensa
25 yritysta, joiden yhteenlaskettu liikevaihto on
arviolta noin 0,3 miljardia euroa ja henkiloston
lukumaara noin 2 000.

Tarkemmat tiedot nykyisistda kohdeyrityk-
sistd ja niihin sijoittaneista rahastoista loytyvat
CapManin Internet-sivuilta kohdasta
www.capman.com/Fi/CapMan/Technology.

Teknologiatiimi

Uudet teknologiasijoitukset vuonna 2006

SPINTY.P

PacketFront

The Futare of Braseband, Todey

PacketFront Sweden AB
(ent. 42Networks AB)

E= Tuote-ja
jarjestelmatoimittaja

Spintop Netsolution AB
= Ohjelmistokehitys ja
palvelut

Flander Oy
== Ohjelmistojen testaus
ja kehitys

Muut kohdeyritykset

ke frt of Sorvice.
CARE
Information Technology Services

InfoCare Holding AS
&= IT-alan huoltoyhtio

SCAN'JOUR

-viden i systemer

ScanJour A/S
== Dokumenttien
ja tiedostojen
hallintajarjestelméat

S

Petri Niemi

animex

Animex AB

E= Automaatio-
ja IT-sovellukset
muoviteollisuudelle

000
0 O

gammadata

Improving Science

Gammadata Holding AB
= Ydin-, atomi- ja
pintafysiikan tutkija,
kehittdja ja soveltaja

% Locus

Locus AS
S= Halytys- ja

kuljetusajoneuvojen ohjaus-

ja hallintajarjestelmat

Lars Hagdahl

—
solid.
Solid Information
Technology Oy

== Hajautetun tiedon
hallintaohjelmistot

TR:TECH

TriTech Technology AB
5= Kehittyneet laitteisto- ja
ohjelmistoratkaisut

XLENT

CONSULTING GROUP

XLENT AB (ent. DataVis AB)
E= Liikkeenjohdon konsultointi
ja ratkaisut
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2002 2001 1999
ASCADE f; E M4 S I I e H AffectoGenimap Salkun 106,8 milj. euroa jakautuminen maittain
TELECOM: BOFTVEARE MICROSYSTEMS R
Ascade AB EM4 Inc. Silex Microsystems AB AffectoGenimap Oy* ‘7 5%
E= Ohjelmistoratkaisut EE Optoelektronisten 5= MEMS-teknologiaan == [T-ratkaisujen toimittaja %
ja konsultointi laitteiden valmistus ja perustuvat komponentit life
teleoperaattoreille ulkoistuspalvelut science - ja telekommuni- .
kaatioaloille o
2000 38%
,. widio th
AUITEC dl capdnding dimensions FOR&ECA . mdlann!ﬂ“ B Suomi
Avitec AB Exidio Oy Foreca Oy Medianorth Group Oy M Ruotsi
&= Radioverkkojen == Treasuryn 4= Saipalvelut ¢ == Lehti-, internet- ja H Norja
tukiratkaisut hallintajarjestelmat mobiilipalvelut B Tanska
©
M Muut €
IS
5
s _ o :
ffﬂ'ﬂﬁ"ﬂ' /J‘ ":";}/FEStrax u T ETWEEN S g =)
(2]
c
Hantro Products Oy Fastrax Oy SecGo Software Oy Salkun ika %
== Mobiililaitteiden 4= GPS-teknologia == Tietoturvachjelmistot ja Perustuu nykyisen salkun kohdeyritysten lukumézrazin. ‘g
multimediateknologia verkkoratkaisut <
10 &
8
6
4- ; MMy cooenoici
"eturi y \RANYLOA : .
Tieturi Oy Siennax International B.V. SysOpen Digia Oyj* : : 2
== Tietotekniikan koulutus == Sovellusvuokraus / ASP (ent. Sentera Oy/ Solagem Oy) : :
4= Toiminnanohjaus- ja : : 0

integraatioratkaisut * Yhtiésta on irtauduttu padosin, rahastoilla on vielé jaliell yhtion osakkeita. 0-1 vuotta 2-3vuotta 4-5vuotta yli 5 vuotta

K. Erik Berger

Tommy Valther Hansen Lennart Jacobsson Julia Lundquist Janne Martola
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Teknologiairtautumiset

Vuoden 2006 loppuun mennessa teknologia-
tiimi on irtautunut yhteensa 35 yrityksesta. Kes-
kimaardinen sijoitusaika teknologiakohdeyrityk-
sissa oli 3,9 vuotta.

Tarkemmat tiedot entisistd kohdeyrityksista
ja niihin sijoittaneiden rahastojen omistusosuuk-
sista Ioytyvat CapManin Internet-sivuilta koh-
dasta www.capman.com/Fi/CapManTechnology.

Irtautumiset vuonna 2006

AtBusiness Communications Oy
4= CRM-tietojarjestelmaratkaisut

Distocraft Oy*
4= Verkko-operaattoreiden
ohjelmistotuotteet

Eco-Dan A/S*
== High-tech tarkkuusohjaus-
jarjestelmat maatalouskayttoon

Modultek Oy
== Tuotetiedon hallintaohjelmistot

Aiemmat irtautumiset

2005
NetSeal Oy
== Tietoturvaohjelmistot

Northlight Optronics AB
E= Kuituoptiset komponentit

Runaware AB

E= Verkossa kaytettavat arviointi- ja

esittelypalvelut

Setec Oy
== Alykorttien ja visuaalisten ID-
tuotteiden kehitys ja valmistus

2003

XFG Holdings Oy

(ent. LPG Innovations Oy)

== Ohjelmistojen kehitys
teleoperaattoreille ja
tietoliikennepalvelujen tarjoajille

Multichannel Instruments AB
E= Patentoitujen spektroskooppisten
instrumenttien kehittaja

Republica Jyvaskyla Oy
== XML-pohjaisten integraatio-
ohjelmistojen ja palveluiden toimittaja

Quartal Oy
== Sisallénhallinta- ja 2004
julkaisuohjelmistot Digiscope AB** Tieturi Vision Oy

2= Liikkeenjohdon konsultointi

Displayit AB (ent. Cetevo AB)
E= Mediakanavien kayttoratkaisut

Handwise Oy

== Mobiilisovellusten suunnittelu ja

tuotantopalvelut

QlikTech International AB
2= Ohjelmistojen kehitys

Takamaki Oy
== Pinnoitusteknologian kehitys ja
lisensiointi

(ent. Tieturi Online Oy/ Talent Code Oy)
== elearning ratkaisut ja palvelut

Tritech Teknik AB

5= Sulautettujen
ohjelmistoratkaisujen ja
konsultointiprojektien tarjoaja

Utfors AB
E= Laajakaistaviestinnan palvelut

Taustatietoa tiimin jasenista l6ytyy osoitteesta
www.capman.com/Fi/CapManTechnology/Professionals.
Tiimille voi lahettad sahkopostia osoitteeseen
technology@capman.com.

Vesa Walldén

Jarkko Viftanen

Satu Pihlajamaa Caroline Strand Timo Tiihonen




2001
AltOptronic AB
E= Lasereiden mittausjérjestelmat

DB2B Oy
(Digital-Business-to-Business)
4= Suurkeittiémarkkinaan
keskittynyt Internet-tukkuri

Equa AB
5= Simulointiohjelmistot

LGP Telecom AB

5= Langattomat
telekommunikaatiotuotteet verkko-
operaattoreille

MatchOn Sports Oy
== Reaaliaikaisen urheiluviinteen
Internet-jakeluteknologia

ReadSoft AB***
E= Automaattiset dokumentointien
poiminnat

2000
Adrasoft AB
E= Vleishyadylliset ohjelmistot

Altitun/ADC AB
E= Optisissa kuituverkoissa
kaytettavat laserit

Autograf AB***
= Kuvankasittely- ja
simulointituotteet

lobox OQy****
E= Internet- ja mobiiliportaalit

Netwise AB
E= Puhelinkeskusjarjestelmat,
konsultointi- ja integraatiopalvelut

Satama Interactive Oyj
4= Internet-konsultointi

UniAccess AB***
E= Viestintstuotteet

1999

Aldata Solution Oyj

4= POS-ohjelmistot kaupan
alan ketjuille

Nexor System Service Oy
== IT-palvelut

1998

Flexim Security Oy**

== Yritysten tietoturva- ja
kulunvalvontaohjelmistot

1997
CeCap AB***
E= Mittaussensorit

* Irtautuminen tiedotettu vuonna 2006. Lopullisen irtautumisen odotetaan toteutuvan vuonna 2007.
Eco-Dan-irtautumista ei ole huomioitu Arvonnousu-graafissa eika irtautumisten kokonaismaéaréassa
35 kappaletta.

** Irtautumista ei lueta mukaan kokonaisirtautumisten maaraan 35 kappaletta, koska irtautuminen
tapahtui fuusiomalla yhtio toiseen CapManin kohdeyritykseen.

*** Yritykseen sijoittanut Swedestart Management AB:n rahasto Swedestart AB, joka ei siirtynyt
CapManin hallinnoitavaksi Swedestart-yrityskaupan yhteydessa vuonna 2002.

**** Finnventure Rahasto Ill:n alarahasto Alta-Berkeley Nordic Partners Ky on irtautunut yhteensa
yhdeksésta yhtiosté, joista lobox Oy on yksi. Rahaston toiminta paéattyi vuonna 2006.

Irtautumistavat

22 %

3% mm

11 %

16 %

B Teollinen ostaja

48 %

B Muiden omistajien / yhtién lunastus

W Listautuminen
B Myynti toiselle padomasijoittajalle
M Muut

Arvo irtautumishetkelld

400

350

300

385

250

200

150

100

50 100

0

Sijoitushetki Irtautumishetki

Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100). Irtautumiset
sisaltavat osingot, korkotuotot ja myyntituotot. Swedestart AB:n

irtautumiset ovat mukana luvuissa.
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CapMan Life Science
gl

Life Science -tiimin vetdja,
senior partner

MIHIN SIJOITAMME?

e |aaketieteen teknologia, erityisesti sairauksien
diagnosointiin ja hoitoon kaytettavat tuotteet

e paaasiassa pohjoismaiset ja valikoidusti
eurooppalaiset yritykset

e yrityksen arvo tyypillisesti 2-20 milj. euroa

e sijoituksen koko tyypillisesti 2-7 milj. euroa
omaa paaomaa

MITA ETSIMME?
Tuotteet:

e saanneltyja ja hoitotilanteissa kaytettavia
e mahdollistavat paremman hoitotuloksen ja
alemmat terveydenhuoltojarjestelman

kustannukset

e tieteellinen ja teknologinen riski ohitettu
LETREL BT

e immateriaalioikeudet suojattu

e kohdistuvat suurelle ja kasvavalle
markkinalle, volyymituotteita

e ovat yleensa korvausjarjestelman piirissa

Yritys:

e kokenut ja motivoitunut johto




55

"Neoventan, ProstaLundin ja QuickCoolin tuotteet
kohdistuvat usean miljardin euron markkinaan.”

"Tuotteiden onnistunut
maailmanlaajuinen kaupallistaminen
tarkoittaisi merkittavia
yhteiskunnallisia saast6ja ja parantaisi
suoraan tai valillisesti lukuisten

ihmisten elaménlaatua.”

Vuonna 2006 tiimimme perusti
uuden rahaston, joka on
sijoittanut jo kolmeen uuteen
kohteeseen. Fokuksemme on
edelleen lagketieteen
teknologiasijoituksissa, joista
tiimillamme on eurooppa-
laisittainkin erittdin merkittava

kokemus.

TUOTTEEN VASTATTAVA TARVETTA

Life science -sektorilla kiinnostuksemme kohdis-
tuu erityisesti sairauksien diagnosoinnissa ja hoi-
dossa kaytettavaan laaketieteen teknologiaan.
Kohdeyritystemme tuotteet ovat tyypillisesti inno-
vatiivista teknologiaa hyddyntavia laitteita ja/tai
kulutushyodykkeita, joihin liittyvat kehitysriskit
ovat maltillisia. Tuotteet vastaavat valittomaan ja
pitkdkestoiseen kysyntdan, ja ne mahdollistavat
paremman hoitotuloksen alhaisemmilla kustan-
nuksilla.

AVAINHENKILOT

— MENESTYMISEN EDELLYTYS
Laaketieteellinen toimintaympéristo, jossa merkit-
tavia tekijoitd ovat mm. viranomaisten saantely ja
hoitokulujen korvattavuus, asettaa vaatimuksensa
kohdeyritystemme arvonnousustrategioille. Nai-
den yritysten kehittdminen on kuitenkin l&dhem-
pana tavallisten teknologiayritysten kehittamista
kuin tyypillisia life science -alan laakekehityspro-
jekteja, joissa tieteellisilla riskeilla ja mittavilla klii-
nisilla kokeilla on merkittava rooli.

Tarkeimmat ty6kalumme  kohdeyritysten
kehittamisessa ovat kyky ldytaa yritykselle paras
mahdollinen johto, osallistuminen hallitustydsken-
telyyn sekéa tiivis vuoropuhelu kohdeyritysten
avainhenkildiden kanssa. Tiimimme jasenet tuo-
vat hallitustyéhdn etenkin toimialaan, strategioihin
seka ladketieteen teknologiatuotteiden kaupallis-
tamiseen liittyvaa osaamista. Viime kadessa joh-
don ja avainhenkildiden syvallinen hoitomenetel-
mien, teknologioiden ja markkinoiden tuntemus
on kuitenkin avainasemassa arvonkehittdmisessa.

Kokeneen omistajan sitoutuminen yrityksen kehit-
témiseen luo puolestaan henkildstdlle menesty-
misen kannalta parhaan mahdollisen ympariston.
Strategisena tehtdvandmme on varmistaa,
ettd kohdeyritysten myynti kehittyy hyvalle tasolle
ja kannattavaksi. Hyvéa taloudellinen kehitys on,
ainutlaatuisen tuotteen ohella, menestyksellisen
irtautumisen keskeisimpia edellytyksia.

KOLME SIJOITUSTA UUDESTA RAHASTOSTA
CapMan Life Science IV -rahaston ensimmainen
varainhankintakierros paattyi maaliskuussa 2006.
Rahaston sijoitusfokus on laaketieteen teknologia-
sijoituksissa Pohjoismaissa seké valikoidusti myds
muualla Euroopassa. Sijoitustoiminta on alkanut
aktiivisesti, silld vuonna 2006 rahaston salkkuun
paatyivat Neoventa Medical, ProstaLund ja
QuickCool.

Neoventa on erikoistunut sikidn elintoiminto-
jen seuraamiseen synnytyksen aikana. Sen paa-
tuotteen STANin on osoitettu védhentdvan merkit-
tavasti riskia, etta sikio karsisi happivajeesta syn-
nytyksen aikana. QuickCool puolestaan on hie-
man varhaisemman vaiheen yritys, joka kehittaa
uutta menetelmaa aivojen nopeaan jadhdyttami-
seen aivovammojen minimoimiseksi esimerkiksi
akillisen sydanpysahdyksen tai aivoveritulpan
yhteydessa. ProstalLund valmistaa ja markkinoi
laitteita, jotka hoitavat hyvanlaatuista eturauhasen
likakasvua; tila josta karsii yli puolet yli 50 vuotta
tayttaneista miehista.

Kaikkien kolmen yrityksen tuotteilla on mer-
kittdva maailmanlaajuinen markkinapotentiaali ja
ne kohdistuvat yhteensd usean miljardin euron

markkinaan. Tuotteiden kaupallistaminen maail-
manlaajuisesti tarkoittaisi merkittavia yhteiskun-
nallisia saastoja ja parantaisi suoraan tai vélillisesti
lukuisten ihmisten eldmanlaatua.

DEMOGRAFISET TEKIJAT TUKEVAT KASVUA
Maailmanlaajuisen ladketieteen teknologiamarkki-
nan koko on arviolta noin 184 miljardia euroa, ja
sen odotettu vuosittainen kasvu on 9-11 % lahi-
vuosina. Terveydenhoitomenojen kasvu, vaeston
vanheneminen sekéa elintapojen muutokset ovat
omiaan nopeuttamaan teknologiaan perustuvien
tuotteiden ja laitteiden kayttda osana terveyden-
huoltoa. Samalla kustannuspaine pakottaa etsi-
maan uusia tuotteita ja -palveluja, joilla voidaan
saada parempi hoitotulos alemmilla terveydenhoi-
tojarjestelman kustannuksilla.

Markkinakasvu on nakynyt myos sijoitusmah-
dollisuuksien méaarén kasvuna: vuonna 2006
kavimme lapi yli 100 sijoitusmahdollisuutta. Tii-
mimme nakee ldhes kaikki Pohjoismaissa tehta-
vat ladketieteen teknologiasijoitukset ennen niiden
toteutumista.

Verkostoituminen alan eri kehitysvaiheissa
olevien yritysten, tutkijoiden ja muiden toimijoiden
kanssa on meille ominaista. Valtaosa sijoitusmah-
dollisuuksista tulee tiestoomme yrittajan henkilo-
kohtaisen yhteydenoton tai muiden toimijoiden
kautta. Jalkimmaiset hakevat meisté usein osaa-
vaa syndikointikumppania. Olemme tyytyvaisia
alan toimijoiden meitd kohtaan osoittamasta luot-
tamuksesta, ja tulemme tiivistamaan yhteistyo-
tdmme heidan kanssaan.

Vuonna 2007 jatkamme aktiivista sijoitustoi-
mintaamme ja nykyisen salkun kehitystyéta. Vuo-
den ensimmaiselld neljannekselld jatkuu lisaksi
CapMan Life Science IV -rahaston varain-
hankinta.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Silex Microsystemsissa
menestys rakentuu
yhteistyossa asiakkaan

kanssa

CapMan Life Science sijoitti
Silex Microsystemsiin vuonna
2003. Sijoitushetkella Silex
oli yksi nopeimmin kasvavista
ja kansainvalistyvista
yrityksista toimialallaan.
Kolmessa vuodessa Silex
Microsystems on noussut
alansa johtavaksi yritykseksi,
jolla on laaja tietotaito MEMS-
teknologiasta, toimiva
tuotekonsepti seka
kansainvalinen asiakaspohja.

Silexin tuotantotilat sijaitsevat Ruotsin
Jarféllassa. CapManin sijoitusaikana
tuotantokapasiteettiin on investoitu
voimakkaasti vastauksena kasvavaan
kysyntédan ja volyymeihin.

Silex valmistaa télla hetkella
noin 70 raatalditya tuotetta
yli 70 asiakkaalle, jotka
toimivat 14 maassa.



KASVU CAPMANIN SIJOITUSAIKANA

264 %
157 %
108 %

Sile¥

MICROSYSTEMS

CAPMANIN ROOLI SILEX MICROSYSTEMSISSA

e avustaminen ylimman johdon rekrytoinnissa

¢ uuden strategian laatiminen johdon kanssa ja sen toteuttamisen tuki

¢ investoinnit tuotantotiloihin ja -laitteisiin

e life science -osaamisen vahvistaminen

e painopisteen siirtdminen tuotantovaiheesta ja prosessien kehittamisesta tuotteiden
menestykselliseen myyntiin ja markkinointiin

Avainluvut 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto, M€ 2,8 472 5,5 10,2
Investoinnit, M€ 6,4 1.4 0,4 1,1
Henkilosto 26 33 39 54
Asiakkuuksien maara 28 50 64 72
Avaintiedot

kesakuu 2003
48,8 %*
Startup Factory, johto ja avainhenkilot

CapManin sijoitus tehty
Rahastojen omistusosuus
Muut omistajat
Hallituspaikat kaksi hallituspaikkaa
Yrityksen kehitysvaihe kasvun rahoitus

Vastuulliset sijoitusammattilaiset Johan Bennarsten, Lars Haghdahl, Caroline Strand

* Optioiden laimennusvaikutuksella oikaistu omistus. Sijoitus Silex Microsystems AB:iin on syndikoitu CapMan
Technologyn kanssa. Teknologiarahastojen osuus sijoituksesta on 35,1 % ja life science -rahastojen osuus on 13,7 %.

LIIKEVAIHTO

ASIAKKUUDET

HENKILOSTO

RAATALOITYJA TUOTTEITA KORKEAN
TEKNOLOGIAN ALOILLE

Vuonna 2000 perustettu Silex Microsystems val-
mistaa mikroelektromekaniikkaan (MEMS) perus-
tuvia, erittéin pienikokoisia komponentteja ldake-
tieteen ja telekommunikaatioalan yritysten kayt-
toon. Life science -liiketoiminnan osuus oli vuonna
2006 noin 40 prosenttia Silexin liikevaihdosta,
jossa on kasvua edellisesta vuodesta 70 prosent-
tia.

Silexin valmistamat komponentit, kuten sen-
sorit, aktuaattorit ja tarkkuusohjausvalineet ovat
asiakaskohtaisesti raataloityja ja tahtaavat asiak-
kaan lopputuotteen suorituskyvyn parantamiseen
sekéd kokonaiskustannusten laskemiseen. Toimin-
nalle on tyypillista asiakkaan kanssa yhteistydssa
toteutettu intensiivinen tutkimus- ja tuotekehitys.
Yrityksen menestyksen kulmakiveksi onkin osoit-
tautunut tiivis yhteisty6 asiakkaiden kanssa.

Kilpailu MEMS-markkinalla on kansainvalista,
silld mikroelektromekaniikan vaatiman tietotaidon
vuoksi toimijoita on vain kourallinen koko maail-
massa. Silexin suurimmat markkina-alueet ovat
Eurooppa ja Pohjois-Amerikka. Ruotsin Jar-
fallassa sijaitsevan tuotantolaitoksen lisaksi yrityk-
sella on toimisto Bostonissa Yhdysvalloissa.
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TUOTEKEHITYKSESTA KANNATTAVIIN
ASIAKKUUKSIIN

CapManin Life Science -tiimin panos yrityksen
arvonkehittdmisessa on liittynyt MEMS-teknologi-
aan perustuvien ratkaisujen pidemmaélle vietyyn
kaupallistamiseen, olemassa olevien asiakassuh-
teiden kannattavuuden parantamiseen, asiakas-
hankintaan, tuotantokapasiteetin lisddmiseen
seka strategisen aseman vahvistamiseen markki-
nalla, etenkin life science -asiakasrajapinnassa.
CapManin sijoitusaikana life science -sektorilla
toimivien asiakkaiden lukumaaréd on kaksinker-
taistunut.

Silexin toiminnan painopistettd on siirretty
tuotantovaiheesta ja prosessien kehittamisesta
menestykselliseen markkinointiin ja myyntiin.
Volyymituotantovaiheessa olevien asiakkaiden
maara verrattuna tutkimus- ja tuotekehitysvai-
heessa oleviin onkin kasvanut huomattavasti sijoi-
tushetkestd. Vuosien 2004-2006 aikana on
investoitu voimakkaasti tuotantotiloihin ja -laitei-
siin, jotta asiakkaiden tilauskanta voidaan tulevai-
suudessa toteuttaa.

Vuosina 2003-2006 Silexin liikevaihto on
kasvanut vuosittain noin 50 prosenttia. Kasvu-
vauhti on kaksinkertainen MEMS-markkinan kes-
kiarvoon verrattuna. Kasvu on seurausta paitsi
asiakaskohtaisten volyymien myds asiakasmaaran
kasvusta. Vuoden 2006 liikevaihdon ennustetaan
kasvavan yli 80 prosenttia edellisvuoteen verrat-
tuna. Tulevaisuudessa kasvua haetaan liiketoi-
mintaa skaalaamalla ja kehittamalla tuotekonsep-
tia edelleen tiiviissa yhteistydssa olemassa olevien
ja uusien asiakkaiden kanssa.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Life Science -sijoitukset

Vuoden 2006 loppuun mennessa Life Science
-tiimi oli tehnyt yhteensa 18 sijoitusta. Vuoden
lopussa salkussa oli kymmenen yritysta.

Tarkemmat tiedot nykyisista kohdeyrityksista
ja niihin sijoittaneiden rahastojen omistusosuuk-
sista I6ytyvat CapManin Internet-sivuilta koh-
dasta www.capman.com/Fi/LifeScience.

Salkun ika

Perustuu nykyisen salkun kohdeyritysten lukumaéaraan.

10

8

0

0-1 vuotta 2-3vuotta 4-5vuotta yli 5 vuotta

Life Science -tiimi

Uudet sijoitukset vuonna 2006

neoventa

Neoventa Medical AB
B Laitteet sikion elintoimintojen
valvomiseen ennen syntyméaa

!

ProstaLund

ProstaLund AB
E= Hyvanlaatuista eturauhasen
liikakasvua hoitavat laitteet

i QuickcooL

QuickCool AB

E= Laitteet aivojen jaghdyttamiseen
aivovammojen vahentdmiseksi esimerkiksi
akillisen sydanpysdhdyksen tai
aivoveritulpan yhteydessa

CapManin kuuden hengen Life Science -tiimi on yksi Euroopan kokeneimmista ladketieteen

teknologiasijoituksia tekevista sijoitustiimeista. Tiimin sijoitusammattilaisilla on yhteensa yli
75 vuoden kokemus life science -toimialalta seka kattavat kontaktiverkostot Euroopassa, eri-
tyisesti Pohjoismaissa.

Muut kohdeyritykset

Aerocrine

Aerocrine AB

E= Astman diagnosoinnissa ja seurannassa
kaytettavat laitteet, jotka perustuvat
tulehdusten diagnosointiin typpikaasua
mittaamalla

@®SCI.BASE

SciBase AB
= Mittauslaitteet ihosyévan ja muiden
kudosmuutosten diagnosointiin ja seurantaan

InDex<
Pharmacauticals A8

InDex Pharmaseuticals AB
2= Suolistosairauksien diagnosointi-
ja hoitomenetelmat

el

* Millicore

Millicore AB
E= Rintakehaleikkauksissa
kaytettavat tuotteet

77~

2
-

Jan Lundahl

senior partner, tiimin vetaja

~jolife

Jolife AB

5= Automaattiset sydamen
paineluelvytystuotteet akillisiin
sydanpysahdyksiin

siley

MICROSYSTEMS

Silex Microsystems AB
2= MEMS-teknologiaan perustuvien
komponenttien valmistus

Inion Oy
== Biomateriaaleihin perustuvat
siirrannéiset

Johan Bennarsten
partneri,
tiimin vetajan sijainen
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Life Science -irtautumiset

ProstaLund AB

E= Hyvanlaatuista
eturauhasen liikakasvua
hoitavat laitteet

2005

Entific Medical Systems AB
E= Kuulolaiteimplanttien
tuotekehitys ja markkinointi

Vuoden 2006 loppuun mennessa Life Science
-tiimi on irtautunut yhteensa 8 yrityksesta. Kes-
kimaardinen sijoitusaika life science -kohdeyri-
tyksissa oli 4,3 vuotta.

Tarkemmat tiedot entisistd kohdeyrityksista
ja niihin sijoittaneiden rahastojen omistusosuuk-
sista Ioytyvat CapManin Internet-sivuilta koh-
dasta www.capman.com/Fi/LifeScience.

Eutech Medical AB
= Inkontinenssin hoidossa
kaytettavat menetelmat

Aiemmat irtautumiset

NeoPharma AB

E= Parkinsonin taudin hoitamisessa
kaytettavat farmaseuttiset valmisteet
ja ladkejakelujarjestelmat

Irtautumiset vuonna 2006

Otre AB
E= Kirurgisten instrumenttien
sterilisointiteknologia

2003

Hemapure AB

E= Dialyysiin ja siihen liittyville
alueille tarkoitetut ratkaisut ja

Rahastojen sijoitustoiminta

tuotekehitys Arvo irtautumishetkella

Vicore Pharma AB : 400

E= Ruoansulatuselinten : 350

sairauksien ja sydan- ja : 300

verisuonitautien hoidossa kéytettavat : 250

laakkeet 200 253
: 150

1997 100

Biora AB 50 100

E= Biologiapohjaiset : 0

hampaidenhoitotuotteet Sijoitushetki Itautumishetki

. Hankintahinta indeksoitu (sijoitushetki = 100).
* Liiketoimintakuvaukset irtautumishetken mukaisesti.

Tl

Taustatietoa tiimin jasenista loytyy osoitteesta

Morten Bro Nielsen Maria Gottberg Bjorn Nordenvall Yrjo E. K. Wichmann ww.capman.com/Fi/CapManLifeScience/Professionals.
sijoitusjohtaja assistentti partneri sijoitusjohtaja Tiimin sahkdpostisoite on lifescience@capman.com.
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CapMan Real Estate
L fost e

Kiinteistotiimin vetaja,
Realprojekti Oy:n toimitusjohtaja,
senior partner

MIHIN SIJOITAMME?

e toimitilakiinteistot padkaupunkiseudulla (I-rahasto)

e kiinteistokehityskohteet Suomessa (ll-rahasto)

e sijoituksen koko tyypillisesti 5-50 milj. euroa, myds
suuremmat sijoitukset mahdollisia

e hajautus koon, sijainnin ja vuokralaisten toimialojen
mukaan

CapMan Real Estate I:

e toimitilakiinteistot padkaupunkiseudulla

e riski/tuottotaso keskitasoa, paapaino ns.
value added -kohteissa

e sijoitukset valikoituihin core- ja opportunistic
-kohteisiin mahdollisia

CapMan RE II:

e kiinteistokehityskohteet Suomessa

e etenkin kaupalliset kohteet ja logistiikkahankkeet

e myos toimistotilat, teollisuuskohteet, hotellit,
asunto- ja julkishallinnolliset kohteet

o valikoidusti valmiit kiinteistokohteet




"Kiinteistdjemme vajaakayttdaste alitti vuoden
lopussa selvasti markkinoiden keskiarvon.”

CapMan Real Estaten vuoteen
2006 sisaltyi nelja uutta
sijoitusta, toiminnan fokusta
laajentaneen uuden rahaston
perustaminen sekd CapMan
Real Estate | -rahaston salkun
myynti vuoden lopussa.
Tiimiimme rekrytoitiin
kymmenen uutta kiinteistbalan

ammattilaista.

MARKKINAKEHITYS POSITIIVISTA
P&aomien jatkuva virtaus Suomen kiinteistomark-
kinoille seka kansantaloutemme vahva tila yllapi-
tivat kiinteistdmarkkinoiden hyvaa virettd vuonna
2006, ja tehtyjen kiinteistokauppojen kokonais-
maara nousi ennatystasolle yli 5 miljardiin euroon.
Volyymia nostivat etenkin suuret portfoliokaupat.
Ulkomaalaisten sijoittajien osuus tehdyista
kaupoista oli korkea. Heidan méaaran ja kysynnan
kasvu ovat edelleen nostaneet hintoja, mutta toi-
saalta my®s parantaneet sijoitusten likviditeettia.
Vuonna 2006 maksettiin korkeita preemioita
etenkin suurista kiinteistosalkuista.

NELJA UUTTA SIJOITUSTA VUONNA 2006
Toukokuussa salkkuumme paatyi Helsingin ydin-
keskustassa Erottajankadulla sijaitseva toimi-
tilakiinteistd. Kesalld sijoitimme kauppakeskus
Malmin Novaan Pohjois-Helsingissa, Helsinki-
Vantaan lentokentdn laheisyydessé sijaitsevaan
varasto- ja toimistotilakiinteistdon seka Helsingin
Hernesaaressa sijaitsevaan, toimisto- ja varasto-
rakennukseen. Toisistaan poikkeavien sijaintien,
kayttotarkoitusten ja tuotto-odotustensa vuoksi
ostetut kiinteistodt tdydensivat salkkuamme erin-
omaisesti.

VUOSI HUIPENTUI SUURKAUPPAAN

CapMan Real Estate | -rahasto myi joulukuussa
silloisen, 22 kohteen salkkunsa kansainvaliselle
sijoittajaryhmalle 377,5 milj. euron kauppahin-
taan. Kaupan tekee poikkeukselliseksi paitsi sen
koko, myos lyhyt omistusaikamme myydyissa
kiinteistdissa. Kauppa oli seurausta hyvin kehite-
tysta portfoliosta, jonka kohteiden tuotto, sijainti,

"Aktiivinen omistajuus tarkoittaa
tiimissdmme kiinteistéjen kdyttajien ja
omistajien hyddyn maksimointia
ensiluokkaisen kiinteistokehitystyon ja

asiakaspalvelun kautta.”

riskiprofiili, vuokrasuhteet ja vajaakayttoaste olivat
houkuttelevia. Markkinatilanne ja salkun erin-
omainen kunto huomioiden kaupan ajankohta oli
perusteltu, ja kauppa erinomainen seka rahasto-
sijoittajille ettd CapManille.

CapMan Real Estate | -rahasto jatkaa aktii-
vista sijoitustoimintaansa, mistd on esimerkkina
heti tammikuussa tehty sijoitus Helsingin keskus-
tassa sijaitsevaan toimitilakiinteistoon.

ARVONNOUSUN TAUSTALLA AKTIVINEN
KEHITYSTYO
Rahastomuotoinen  kiinteistésijoittaminen  on
rakenteeltaan varsin samanlaista kuin perinteinen
padomasijoittaminen, mutta kiinteistérahaston
hallinta, etenkin kiinteistdjen vuokraus- ja kehitys-
toiminnat, vaatii kuitenkin keskimaaraista suu-
rempia resursseja sekd kiintedd kontaktia itse
kiinteistoliiketoimintaan. CapMan Real Estatea
arvostetaan tydpaikkana, minka vuoksi onnis-
tuimme kuluneena vuonna rekrytoimaan tii-
miimme monia hyvid ammattilaisia vastaamaan
kasvavan toimintamme tarpeita.

Aktiivinen omistajuus tarkoittaa tiimissémme
Kiinteistdjen kayttéjien ja omistajien hyddyn mak-
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simointia ensiluokkaisen kiinteistokehitystyon ja
asiakaspalvelun kautta. CapMan Real Estate I:n
salkkua kehitettiin omistusaikanamme lisdahankin-
noin, yksittaisia kohteita kehittamalla seka uusia
vuokralaisia hakemalla. Joulukuussa myytyjen
kiinteistéjen vajaakayttdaste laski omistusaika-
namme noin viidesta prosentista 3,2 %:iin, kun
markkinoiden keskiarvo on noin 7-8 %. Vuokra-
suhteiden maara kasvoi omistusaikanamme noin
200:sta yli 260:een, mika edelleen hajautti vuok-
raustoiminnan riskia.

CAPMAN RE II LAAJENTAA
SIJOITUSFOKUSTA

Vuoden tarkeitd saavutuksia oli myés CapMan RE
Il rahaston perustaminen syyskuussa. Rahasto
saavutti noin 550 milj. euron sijoituskapasiteetin
helmikuussa 2007. CapMan RE II:n sijoitusfokus
on kiinteistokehityskohteissa Suomessa, mika laa-
jentaa toimintaamme péaédkaupunkiseudun ulko-
puolelle.

Kiinteistokehitys kasittaa kiinteistdjen kaaval-
lisen kehittdmisen, uudiskohteiden rakentamisen
seka Kiinteistdjen toiminnallisen jalostamisen.
Tavoitteena on kehittéda kohteita noin 3-7 vuoden

ajan.

RITTAVAT RESURSSIT UUSIIN SIJOITUKSIIN
Vuonna 2007 Suomen talouskehityksen odote-
taan jatkuvan positiivisena, milla on myonteinen
vaikutus tyollisyyteen ja sité kautta vuokratilojen
kysyntaan ja vajaakayttdasteeseen. Vuokralaisten
kiinnostus kohdistuu nyt hyvasijaintisiin, korkea-
luokkaisiin tiloihin, jotka tukevat kayttajiensa liike-
toimintaa. Kasvavat laatuvaatimukset luovat mah-
dollisuuksia konsultointitoiminnallemme.

Tiimilldmme on riittavat resurssit ja pddomat
uusien sijoitusten tekemiseen ja kohteiden kehit-
tdmiseen. Tiukasta kilpailutilanteesta huolimatta
uskomme, ettd markkinoilta on mahdollista 16ytaa
jatkossakin yksittaisia, rahastojemme sijoitusfo-
kuksiin sopivia kohteita edelleen kehitettaviksi kil-
pailukykyisin hinnain.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Porkkalankatu 3
muuntui paakonttorista
vuokralaisia palvelevaksi

business parkiksi

Porkkalankatu 3

Helsingin Ruoholahdessa

on vuokranelididensa
perusteella suurin

CapManin tahanastisista
kiinteistosijoituksista.
Vuonna 1986 Kemiran
padkonttoriksi rakennetussa
kiinteistdssa oli sijoitushetkella
paljon realisoimatonta
arvonnousupotentiaalia,
johon CapManin kiinteistotiimi
tarttui aktiivisesti.

TietoEnator Esyn toimitusjohtaja Aaro Mutikainen (vas.),
Realprojektin vuokrauspaallikko Jari Kuronen ja CapManin
kiinteistotiimin projektipaallikké Juhani Erke katselmoimassa
kiinteiston modernisointit6ita. TietoEnator Esy on ensimmaisia
uudistettuihin tiloihin alkuvuodesta 2007 muuttavia yrityksia.



CAPMANIN ROOLI PORKKALANKATU 3:SSA

e kiinteiston strategian luominen

¢ kiinteiston taloudellisen kannattavuuden turvaaminen

e kohteen modernisointi ja saneeraustdiden suunnittelu ja tilaaminen
e business park -palvelukonseptin suunnittelu ja toteutus

e tyhjien toimitilojen vuokraus

"Tavoitteeksi asetettiin tilojen
saaminen tehokkaaseen ja tuottavaan
kayttoon kahden sijoitusta seuraavan

vuoden aikana.”

VAHVAA ARVONNOUSUPOTENTIAALIA
Porkkalankatu 3:n kiinteistd rakennettiin vuonna
1986 suomalaisen kemianyhtié Kemiran péékont-
toriksi. CapMan sijoitti kohteeseen marraskuussa
2005, ja Kemira jai pitkaaikaiseksi vuokralaiseksi
noin puoleen kiinteistosta. Sijoituspaatosta tehta-
essa olemassa olleet vuokrasopimukset kattoivat
vain osan kiinteistdn toimitiloista. Rakennuksessa
oli vuokrattavaan toimistotilaan verrattuna run-
saasti yleisia tiloja, josta ei sijoitushetkelld ollut
odotettavissa suoria vuokratuottoja. Kiinteisto oli
hyvassa kunnossa, mutta sen kaksi vuosikym-
menta aiemmin tehdyt toimistoratkaisut eivat tayt-
taneet yritysten nykyisin toimitiloille asettamia
vaatimuksia. CapManin kiinteistotiimi naki koh-
teessa selkedd arvonnousupotentiaalia, joka reali-
soituisi aktiivisen kehittamistyon kautta.

PAAKONTTORISTA BUSINESS PARKIKSI

CapMan Real Estate on sijoitusaikanaan luonut
Porkkalankatu 3:lle uuden, ns. business park
-tyyppisen palvelurakenteen. Konseptiin kuuluvat
ravintola, neuvotteluhuoneet, edustus- ja urheilu-
tilat seka toimisto, turvallisuus- ja vastaanottopal-
velut. Kiinteistd on muutettu useille vuokralaisille
ja toimijoille sopivaksi, ja jaljelle jaaneet tilat on
vuokrattu uusille toimijoille. Palvelurakenne on
kaikkien kohteen vuokralaisten kéytossa, ja tietyin
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osin my®s ulkopuolisten toimijoiden hyddynnetta-
vissd. Padvuokralaisen kaytdssa olevat toimistoti-
lat seka sijoitushetkelld tyhjana olleet tilat moder-
nisoidaan vuokralaisten tarpeet huomioiden.
Vajaakaytossa olleita yleisid palvelutiloja muute-
taan osittain toimisto- ja neuvottelutiloiksi.

Kiinteiston modernisointitydt kaynnistettiin
nopeasti sijoituksen jalkeen ja ne valmistuvat vuo-
den 2007 maaliskuun loppuun mennessa. Uudet
vuokralaiset muuttavat sijoitushetkelld tyhjina
olleisiin tiloihin vuoden 2007 ensimmaisella nel-
janneksella.

ELINKAARIAJATTELU ARVONNOUSUN
TAUSTALLA

CapManin vahvuutena Porkkalankatu 3:n kehitté-
misessa on ollut kiinteistétiimin pitkd kokemus
kiinteistdsijoittamisesta,  kiinteistbomaisuuden
johtamisesta, suunnittelusta, rakennuttamisesta,
palvelukonseptien tuottamisesta ja tilojen vuokra-
uksesta. Kiinteistétiimin toisiaan tdydentava osaa-
minen on luonut synergiaetuja Porkkalankatu
3:ssa, jossa sijoitushetken haasteet on kdannetty
kiinteiston arvonnousutekijoiksi.

Sijoitushetkelld tavoitteeksi asetettiin tilojen
saaminen tehokkaaseen ja tuottavaan kayttoon
kahden sijoitusta seuraavan vuoden aikana. Puo-
litoista vuotta mydhemmin kohde on tdyteen
vuokrattu ja tuottava, ja vuokralaisia palvelevat
modernisoidut, kunkin tarpeet huomioon ottaen
raataloidyt tilat ja yhteinen palvelukokonaisuus.

CapMan irtautui kohteesta tammikuussa
2007 osana kiinteistdkauppaa, jossa CapMan
Real Estate | -rahasto myi 22 toimitilakiinteistosta
koostuneen salkkunsa kansainvaliselle sijoittaja-
ryhmélle.

Rahastojen sijoitustoiminta
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Kiinteistosijoitukset

Vuoden 2006 loppuun mennessa kiinteistosijoi-
tustiimi oli tehnyt 22 sijoitusta paikaupunki-
seudun toimitilakiinteistdihin, joista nelja
vuonna 2006. Kohteiden vuokrattava pinta-
ala oli yhteensad 154 203 m2, vajaakayttoaste
31.12.2006 oli 3,2 % ja vuokrasopimusten kes-
kimaardinen pituus 4,4 vuotta. Salkku oli hajau-
tettu kattavasti kiinteistojen koon, maantieteel-
lisen sijainnin, riskituottoprofiilin ja vuokralais-
ten liiketoiminnan suhteen.

CapMan Real Estate | -rahaston 22 kiinteis-
ton salkku myytiin vuoden 2006 lopussa kan-
sainvdliselle sijoittajaryhmalle. Kauppa toteutui
tammikuun 2007 lopussa.

real

CapMan Oyj:n 80-prosenttisesti omistama tytéar-
yhti® Realprojekti Oy toimii CapManin hallinnoi-
mien kiinteistdpddomarahastojen neuvonantajana
ja harjoittaa kiinteistokonsultointia.

Realprojekti on erikoistunut kiinteistosijoitus-
toimintaan, kiinteistokehitys- ja kiinteistdmarkki-
nointipalveluiden tuottamiseen, projektinjohtoon
ja rakennuttamispalveluihin seka kiinteistévaralli-
suuden hoitoon. Realprojektin asiakkaina ovat
rahastojen lisaksi suuret kiinteistonomistajat, kiin-
teistokehittdjat, kunnat ja valtion laitokset. Erityi-
sen vahvaa osaamista Realprojektilla on kauppa-
keskushankkeissa sekd toimitilojen vuokraami-
sessa. Paakaupunkiseudun nakyvimpia hankkeita
viime vuosina ovat olleet kauppakeskukset Iso
Omena ja Sello seké Fennia-kortteli.

Realprojektin vakiintunut asema markkinoilla
ja laaja tiimi verkostoineen ovat merkittava kilpai-
luetu CapManin kiinteistosijoitustoiminnalle. Real-
projektin osaamista tullaan hyddyntdmaan voi-
makkaasti myds kiinteistokehityskohteisiin sijoitta-
van CapMan RE Il -rahaston toiminnassa.

Uudet kiinteistosijoitukset vuonna 2006

Kiinteisto: Erottajankatu 15-17
Kiinteistd Oy

Osoite:Erottajankatu 15-17, Helsinki
Rakennettu: 1886
Riski/tuottosuhde: Core

Kiinteistd: Kiinteistd Oy
Tikkurilantie 136

Osoite: Tikkurilantie 136, Vantaa
Rakennettu: 2004
Riski/tuottosuhde: Value added

Kiinteisto: Kiinteistbosakeyhtio
Malmin Nova

Osoite: Malminkaari 13-19
Rakennettu: 1987
Riski/tuottosuhde: Value added

Kiinteistd: Henry Fordinkatu 6
Osoite: Henry Fordinkatu 6, Helsinki
Rakennettu: 1946
Riski/tuottosuhde: Opportunistic

Sijoitukset vuonna 2005

Kiinteist6: Brondankulma Kiinteisto Oy

Osoite: Eteld-Esplanadi 20, Helsinki
Rakennettu: 1974

Kiinteisto: Bulevardin
Keittohuone Kiinteistd Oy
Osoite: Bulevardi 56, Helsinki
Rakennettu: 1999

Kiinteist6: Bulevardin
Wiinanpolttimo Kiinteisté Oy

Osoite: Hietalahdenranta 9, Helsinki
Rakennettu: 1999

Kiinteisto: Korkeavuorenkatu 32
Kiinteistd Oy

Osoite: Korkeavuorenkatu 32, Helsinki
Rakennettu: 1956

Kiinteist6: Korkeavuorenkatu 34
Kiinteisto Oy

Osoite: Korkeavuorenkatu 34, Helsinki

Rakennettu: 1960

Value added

Kiinteisto: Eliel Saarisen tie 2
Kiinteistdé Oy

Osoite: Eliel Saarisen tie 2, Helsinki
Rakennettu: 2000

o
Kiinteist6: Espoon Keilaranta 5
Kiinteistd Oy

Osoite: Keilaranta 5, Espoo
Rakennettu: 2001

Kiinteist6: Espoon Keilaranta 7
Kiinteistd Oy

Osoite: Keilaranta 7, Espoo
Rakennettu: 2001



Kiinteist6: Espoon Tietdjantie 2
Kiinteisto Oy

Osoite: Tietdjantie 2, Espoo
Rakennettu: 2000

Kiinteist6: Helsingin Paciuksenkatu 27
Kiinteistd Oy

Osoite: Paciuksenkatu 27, Helsinki
Rakennettu: 1998

Kiinteistd: Helsingin Strombergintie 1
Kiinteistd Oy

Osoite: Strombergintie 1, Helsinki
Rakennettu: 2001

Kiinteisto: Stella Luna Kiinteistd Oy
Osoite: Lars Sonckin kaari 14, Espoo
Rakennettu: 2000

Kiinteist6: Vantaan Autoairport
Kiinteisto Oy

Osoite: Ohtolankatu 2-6, Vantaa
Rakennettu: 1999

Kiinteisto: Porkkalankatu 3
Osoite: Porkkalankatu 3, Helsinki
Rakennettu: 1984

Opportunistic

Kiinteisto: Luonteisrinne 4

Osoite: Luonteisrinne 4, Espoo
Rakennettu: 1972

Kiinteisto: Niittykumpu 4 Kiinteistd Oy
Osoite: Niittykumpu 4, Espoo
Rakennettu: 1992

Kiinteist6: Pakkalanrinne Kiinteistd Oy
Osoite: Antaksentie 4, Vantaa
Rakennettu: 2002

Kiinteist6: Vantaan Sampotalo
Kiinteistd Oy

Osoite: Peltolantie 1, Vantaa
Rakennettu: 1987
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Sijoitetut padomat kiinteistdjen
riski/tuottoprofiilin mukaan
Yhteensa 304,4 milj. euroa hankintahintaan

23 %

60 %
17 %

W Value added
I Opportunistic
W Core

Sijoitetut padomat kiinteiston
sijainnin mukaan
Yhteensa 304,4 milj. euroa hankintahintaan

21%/

21 %

58 %

W Helsinki
M Espoo
M Vantaa

Rahastojen sijoitustoiminta
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Markku Hietala

CapMan Real Estate -tiimin

vetdja, Realprojekti Oy:n

toimitusjohtaja, senior partner

Marjo Kankaanranta
markkinointipaallikk®

Heikki Liukkonen
projektipaallikkod

Riitta Parviainen
talouspaallikko

Kiinteistotiimi
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Lea Jokinen
kiinteistdjohtaja
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Jukka Mertanen
projektipaallikk®

Tommi Seppéanen
vuokrausasiantuntija

Jorma Konsti

rakennuttajapaallikko

Jari Kuronen
vuokrauspaallikkd

Kalle Myllymaki
kiinteistdsijoituspaallikk®

Pirjo Vesinen
kauppakeskuskonsultti

CapManin kiinteistotiimin kuuluu 28 henkiléa. Tiimi vastaa CapManin kiinteistérahastojen toiminnasta seka harjoittaa

Realprojekti-brandin alla kiinteistokonsultointia. Tiimin sijoitusammattilaiset ovat erikoistuneet kiinteistésalkun kehittami-
seen ja kiinteistoomaisuudenhoitoon. Konsultointitiimi vastaa erilaisista kiinteistohankkeista aina kaavoituksesta ja kau-
pallisista tutkimuksista rakennusprojektien toteutukseen, vuokralaisten etsimiseen ja kiinteistojen yllapitoon saakka.

Pertti Myllymaki
vanhempi konsultti

Noora Viranko
projekti-insindori

Jorma Kajander
projektipaallikko

(o

Heidi Lepantalo
controller

N
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Liisa Nikkanen
kauppakeskuskonsultti

Henrik Winberg
kaupallinen johtaja

Taustatietoa tiimin jasenista I6ytyy osoitteesta
www.capman.com/Fi/CapManRealEstate/Professionals.
Tiimille voi lahettda sdhkopostia osoitteeseen

realestate@capman.com.



"Vuonna 2006 CapMan jatkol
tuloksensa selvaa parantamista
neljatta vuotta perakkain.”
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Hallitus

Hallituksen jasenet valitsee yhtidkokous. Jasenet
valitaan vuoden toimikaudeksi, joka alkaa yhtitko-
kouksen paattyessa ja paattyy vaalia seuraavan
varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa. Hallituk-
seen kuuluu yhtidjarjestyksen mukaan kolmesta
yhdeksaan jasentd, joilla ei ole varajasenia.

Vuoden 2006 yhtiokokouksessa hallituksen
jaseniksi valittiin Ari Tolppanen (pj.), Teuvo Salmi-
nen (vpj.), Tapio Hintikka, Lennart Jacobsson ja
Urban Jansson. Yhtidkokouksen tekeméan paatok-
sen mukaisesti hallituksen puheenjohtajalle ja
varapuheenjohtajalle  maksetaan  palkkiona
3 000 euroa/kk ja jasenille 2 500 euroa/kk. Palk-
kioita ei makseta niille hallituksen jasenille, jotka
ovat CapMan-konsernin palveluksessa. Vuonna
2006 hallituksen jasenille maksettujen palkkioi-
den maara oli yhteensa 84 000 euroa. Yhtidkoko-
uksen paatokselld hallituksen jasenille voidaan
maksaa korvausta hallitustydskentelystd myos
osakeoptioilla.

Hallitus kokoontui 10 kertaa vuonna 2006, ja
jasenten keskimaardinen osallistumisprosentti
kokouksiin oli 98 %.

Yhtion ja hallituksen koko huomioon ottaen
hallitus on paattanyt olla perustamatta valiokun-
tia.

Hallituksen jasenistd enemmistd eli Tapio
Hintikka, Urban Jansson ja Teuvo Salminen ovat
yhtiésta riippumattomia. Lennart Jacobsson ja
Ari Tolppanen eivat ole riippumattomia, silla he
ovat yhtién palveluksessa ja yhtion merkittavia
osakkeenomistajia.

Hallitusten jasenten taustatiedot on esitetty CapManin Internet-sivuilla
www.capman.com. Osake- ja optio-omistustiedot ovat tilanteesta 31.12.2006.
CapManin listautumishetkelld senior partnereina toimineet henkilt omistivat
CapManin A-osakkeet 8 000 000 kpl ja valtaosan omistamistaan B-osakkeista
maardysvaltayhtididensé kautta.

Ari Tolppanen (s. 1953), DI

Hallituksen jasen vuodesta 1993, hallituksen puheenjohtaja 31.3.2005
lahtien. CapManin senior partner, toiminut yhtion toimitusjohtajana
1989-31.3.2005. Yhtién palveluksessa vuodesta 1989.

Keskeiset hallitusjasenyydet:

Access Capital Partners S.A. (hallintoneuvoston puheenjohtaja),
OneMed Group (hallituksen puheenjohtaja), A&R Carton AB.
CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

A-osakkeet 2 447 032 kpl

B-osakkeet 7 608 920 kpl

Teuvo Salminen (s. 1954), KTM, KHT
Hallituksen jasen vuodesta 2001, hallituksen
varapuheenjohtaja 31.3.2005 lahtien. Jaakko
Poyry Group Qyj:n toimitusjohtajan sijainen.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
YIT-Yhtyma Oyj.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
B-osakkeet 20 000 kpl



Lennart Jacobsson (s. 1955), ekonomi
Hallituksen jasen vuodesta 2002.
CapManin senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 1995.

Keskeiset hallitusjdsenyydet:
Gammadata Holding AB.
CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
B-osakkeet 1 129 217 kpl

Tapio Hintikka (s. 1942), DI
Hallituksen jasen vuodesta 2004.

Keskeiset hallitusjdsenyydet:

Aina Group Oyj, Evli Pankki Oyj,
Teleste Oyj (hallituksen puheenjohtaja).
CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
Eiole
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Urban Jansson (s. 1945), korkeampi pankkitutkinto
Hallituksen jasen vuodesta 2006.

Keskeiset hallitusjdsenyydet:

Siemens AB (hallituksen puheenjohtaja), Tylo® (hallituksen
puheenjohtaja), Ahlstrdm Oyj, Plantasjen A/S, SEB AB.
CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

B-osakkeet 20 000 kpl

Hallinnointi ja tilinpaatos
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Johtoryhma

CapMan QOyj:n toimitusjohtajasta ja tiimien veta-
jistd muodostuvan johtoryhméan tehtéavéana on
CapMan-konsernin toimintaa koskevien asioiden
valmistelu ja koordinointi.

Yhtion toimitusjohtajan ja tdman sijaisen valit-
see hallitus. Toimitusjohtaja johtaa ja valvoo yhtién
liketoimintaa osakeyhtidlain ja hallituksen anta-
mien ohjeiden ja maardysvallan mukaisesti.
Vuonna 2006 CapMan Oyj:n toimitusjohtajana
toimi Heikki Westerlund ja toimitusjohtajan sijai-
sena Olli Liitola.

Johtoryhman jasenille maksetut palkat ja palk-
kiot olivat vuonna 2006 yhteensd 2 311 289
euroa. Toimitusjohtaja Heikki Westerlundille mak-
settiin palkkaa ja muita palkkioita yhteensa
405 507 euroa ja toimitusjohtajan sijaiselle Olli
Liitolalle 262 539 euroa.

Johtoryhman jasenten taustatiedot on esitetty CapManin Internet-
sivuilla www.capman.com. Osake- ja optio-omistustiedot ovat tilan-
teesta 31.12.2006. CapManin listautumishetkelld senior partnereina
toimineet henkil6t omistivat CapManin A-osakkeet 8 000 000 kpl ja
valtaosan omistamistaan B-osakkeista maéaraysvaltayhtididensa kautta.

Heikki Westerlund (1966), KTM
CapMan Oyj:n toimitusjohtaja,
senior partner. Yhtion palveluk-
sessa vuodesta 1994.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
LUMENE Oy.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
A-osakkeet 741 448 kpl
B-osakkeet 3 221 057 kpl

Jerome Bouix (s.1971), KTM
Varainhankinta, IR ja viestinta
-tiimin vetéja, partneri. Yhtion
palveluksessa vuodesta 2000.

Markku Hietala (s.1957), OTK,
varatuomari. CapMan Real
Estate -tiimin vetéja, Realprojekti
Oy:n toimitusjohtaja, senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 2005.

Keskeiset hallitusjasenyydet:

European Private Equity and Keskeiset hallitusjisenyydet:

Venture Capital Association. -
CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
2000A/B-optiot 149 726 kpl
2003B-optiot 50 000 kpl

B-osakkeet 181 818 kpl

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

Olli Liitola (s. 1957), DI
CapMan Oyj:n talousjohtaja ja
toimitusjohtajan sijainen, senior
partner. Yhtion palveluksessa
vuodesta 1991.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Pretax Oy.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
A-osakkeet 1 291 638 kpl
B-osakkeet 4 016 327 kpl




Petri Niemi (s. 1961), DI
CapMan Technology -tiimin
vetdjd, senior partner.
Yhtion palveluksessa
vuodesta 1999.

Keskeiset hallitusjasenyydet:

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

B-osakkeet 267 920 kpl

Jan Lundahl (s. 1954), KTK
CapMan Life Science -tiimin
vetdjd, senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 1997.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
Prostalund AB.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

B-osakkeet 859 217 kpl

Tuomo Raasio (s.1958), OTK
CapMan Buyout -tiimin vetaja,
senior partner. Yhtion
palveluksessa vuodesta 1988.

Keskeiset hallitusjasenyydet:

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:

A-osakkeet 1 291 638 kpl
B-osakkeet 4 016 327 kpl
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Petri Saavalainen (s. 1965), DI
Kehitysjohtaja, senior partner.
Yhtién palveluksessa vuodesta
1995.

Keskeiset hallitusjasenyydet:
BaltCap Management Oy,

Foreca Oy, Medianorth Group Oy,
Tieturi Oy.

CapMan Oyj:n osakkeet ja optiot:
A-osakkeet 195 158 kpl
B-osakkeet 1 039 302 kpl

Hallinnointi ja tilinpaatos
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CapMan-konsernin hallinnointiperiaatteet lyhyesti

CapMan Oyj noudattaa Helsingin Porssin, Keskuskauppakamarin ja
Teollisuuden ja Tydnantajain Keskusliiton 2.12.2003 antamaa suositusta
porssiyhtididen hallinnointi- ja ohjausjarjestelmista. Hallinnointiperiaatteiden
padkohdat on kuvattu alla lyhyesti ja kokonaisuudessaan yhtion Internet-sivuilla
kohdassa www.capman.com/Fi/InvestorRelations/CorporateGovernance.

KONSERNIRAKENNE JA TOIMINNALLINEN
ORGANISAATIO

CapMan-konserni muodostuu CapMan Qyj:sté ja
sen tytar- ja osakkuusyhtitista. Merkittavimpia
tytaryhtioitéa ovat CapMan Capital Management
Oy, CapMan Real Estate Oy, CapMan AB, CapMan
Invest A/S, CapMan Norway AS, CapMan (Guern-
sey) Ltd, CapMan Mezzanine (Guernsey) Ltd,
CapMan (Guernsey) Buyout VIII Ltd, CapMan
(Guernsey) Life Science IV GP Ltd ja Realprojekti
Oy, jotka toimivat konsernin hallinnoimien, kohde-
yritys- tai kiinteistosijoituksia tekevien rahastojen
hallinnointiyhtiéina ja/tai neuvonantajina. CapMan
Oyj omistaa yhtitt sataprosenttisesti lukuun otta-
matta CapMan Real Estate Oy:td ja Realprojekti
Oy:ta, joista CapMan Qyj omistaa 80 prosenttia.
Merkittavin osakkuusyhtid on CapMan QOyj:n
35-prosenttisesti omistama Access Capital Part-
ners S.A.

CapManilla on kaksi liiketoiminta-aluetta:
CapMan Private Equity ja CapMan Real Estate.
Kullekin sijoitusalueelle on nimetty omat sijoitus-
tiiminsa. Lisaksi yhtiossa on kolme konsernitason
tiimia, jotka ovat Talous ja hallinto, Liiketoiminnan
kehitys seka Varainhankinta, IR ja viestinta.

YHTIOKOKOUS

CapMan Qyj:n varsinainen yhtidkokous kutsutaan
koolle ja jarjestetaan yhtiojarjestyksen ja Suomen
osakeyhtiolain mukaisesti.

Yhtion tavoitteena on, ettéd kaikki hallituksen
jasenet, jasenehdokkaat ja toimitusjohtaja ovat
lasna yhtiokokouksessa, ellei poissaololle ole eri-
tyisen painavaa syyta.

HALLITUS JA JOHTORYHMA

Hallituksen kokoonpano ja toimikausi seka halli-
tuksen jasenet, heidan riippumattomuutensa
yhtiosta seka palkat ja palkkiot on esitelty sivuilla
68-69. Johtoryhman kokoonpano, tehtavat, vas-
tuut ja palkat ja palkkiot on esitelty sivuilla 70-71.
Lisatietoja hallituksen tehtavista ja vastuista seka
hallituksen valiokunnista on saatavilla yhtitn
Internet-sivuilla.

TOIMITUSJOHTAJA, TOIMITUSJOHTAJAN
SIJAINEN JA YHTION MUU JOHTO

Yhtion toimitusjohtaja ja tdman sijainen, seka hei-
dén tehtavat ja vastuut seka palkat ja palkkiot on
esitelty sivuilla 70-71.

Yhtidssa toimii rahastokohtaisia sijoitusneu-
vostoja, joiden jasenind on senior partnereita ja
partnereita. Sijoitusneuvostot eivat osallistu kon-
sernin operatiivisen toiminnan johtamiseen, vaan
hyvaksyvét rahastojen paatdksentekoelimille esi-
tellyt esitykset uusista kohdeyrityssijoituksista
seké irtautumisista.

SISAPIIRIASIAT
CapMan Oyj noudattaa Helsingin Pérssin sisapii-
riohjetta, joka tuli voimaan 1.1.2006. Lisaksi

yhtié on tédydentanyt porssin sisapiiriohjetta omilla
sisapiirisddnnoksilld, jotka ovat osin yleisohjetta
tiukempia. Sisapiiriasioiden hallintaa on kuvattu
yhtion Internet-sivuilla.

Yhtion sisapiirirekisteria yllapitdéd Suomen
Arvopaperikeskus Oy, ja luettelo julkiseen sisapii-
riin kuuluvien henkildiden seka heidan lahipiirinsa
osake- ja optio-oikeusomistukset esitetddn myos
yhtion Internet-sivuilla.

TILINTARKASTUS
Yhtidjarjestyksen mukaan yhtiésséa on yksi tilintar-
kastaja, jonka on oltava Keskuskauppa-
kamarin hyvaksyma tilintarkastusyhteisd tai
Keskuskauppakamarin hyvaksyma tilintarkastaja.
Tilintarkastajan toimikausi paattyy vaalia ensiksi
seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paatty-
essd. CapMan Oyj:n tilintarkastusyhteiso
PricewaterhouseCoopers Qy, paavastuullisena
tilintarkastajanaan KHT Jan Holmberg, vastaa
tilintarkastustydn ohjeistuksesta ja koordinoin-
nista koko konsernin osalta.

Yhtiokokouksen paatoksen mukaisesti tilin-
tarkastajalle maksetaan palkkio laskun mukaan.

Tilintarkastajalle maksetut palkkiot olivat
120 000 euroa vuonna 2006.

RISKIENHALLINTA SEKA SISAINEN
VALVONTA- JA TARKASTUS

Kaikille CapManin tiimeille on maaritelty selkeét
taloudelliset ja muut toiminnalliset tavoitteet. Ase-

tettujen tavoitteiden saavuttamiseksi ja toimin-
taan liittyvien riskien minimoimiseksi konsernissa
on kaytodssa sisdiset toimintaohjeet seka riskien-
hallintachjelma. Suurimmista riskeista tiedote-
taan, elleivat ne ole liiketoiminnan kannalta luot-
tamuksellista tietoa.

CapManin liiketoiminnan kannalta suurimpia
riskeja ovat varainhankinnan epaonnistuminen ja
avainhenkildiden lahteminen yrityksesta. Varain-
hankinnan onnistuminen edellyttaa pitkalla aika-
valillé sijoitustoiminnassa onnistumista, joka puo-
lestaan riippuu pitkalti henkiloékunnan ammattitai-
dosta. Rahastojen sijoitustoimintaan liittyvaa ris-
kia pyritddn minimoimaan ja tuottoja kasvatta-
maan harkittujen sijoitusstrategioiden ja -kritee-
rien, moniportaisen sijoituspaatdsprosessin seka
hajautetun kohdeyrityssalkun avulla. Liséaksi riskia
hallitaan ja tuottopotentiaalia kasvatetaan osallis-
tumalla aktiivisesti kohdeyritysten toiminnan
kehittdamiseen mm. hallitustydskentelyn kautta.

SIJOITTAJASUHTEET JA VIESTINTA
CapManin sijoittajasuhteiden ja viestinnan tavoit-
teena on palvella CapManin eri sidosryhmia anta-
malla tietoa CapManin strategiasta, toiminnoista,
tavoitteista ja liiketoimintaymparistosta siten, etta
CapManista sijoituskohteena ja yhteistydokump-
panina muodostuu oikea kuva.



Hallituksen toimintakertomus

LIIKETOIMINTA

CapManin paaliiketoiminta on pddomarahastojen
hallinnointi. Hallinnoitavat padomarahastot sijoit-
tavat paadasiassa listaamattomiin pohjoismaisiin
yrityksiin tai kiinteistdihin. CapMan Oyj:n tuotot
muodostuvat rahastojen maksamista hallinnointi-
palkkioista, rahastoilta saatavista voitonjako-
osuustuotoista, CapMan Oyj:n suoraan omasta
taseestaan hallinnoimiinsa rahastoihin tekemien
sijoitusten tuotoista seké kiinteistokonsultoinnista
saatavista tuotoista.

CAPMAN OYJ:N LIIKETOIMINTA-ALUEET
CapManilla on kaksi liiketoiminta-aluetta el
CapMan Private Equity (kohdeyrityssijoituksia
tekevien padomarahastojen hallinnointi) seka
CapMan Real Estate (kiinteistosijoituksia tekevien
padomarahastojen hallinnointi seka kiinteistokon-
sultointi). Kohdeyrityssijoituksia tekevien rahasto-
jen sijoitukset kohdistuvat padasiassa Pohjoismai-
hin kolmelle sijoitusalueelle, jotka ovat keskikokoi-
set yritysjarjestelyt (CapMan Buyout), teknologia-
sijoitukset (CapMan Technology) seka life science
sijoitukset (CapMan Life Science). Kiinteistopaa-
omarahastojen sijoitusfokus on paakaupunkiseu-
dun toimitilakiinteistoissa ja kiinteistokehityskoh-
teissa Suomessa.

Liiketoiminta-alueiden tiedot raportoidaan
osavuosikatsauksissa omina segmentteinaan.
Osakkuusyhtio Access Capital Partners on kon-
sernin luvuissa sisallytetty CapMan Private
Equityn lukuihin. Rahastojen osalta Access
Capital Partnersin luvut esitetédan erikseen.

LIIKEVAIHTO JA TULOSKEHITYS

VUONNA 2006

CapManin liikevaihto muodostuu hallinnointipalk-
kioista, voitonjako-osuustuotoista, rahastosijoitus-
ten realisoituneista tuotoista, kiinteistokonsultoin-

nin tuotoista seké muista tuotoista. Liikevaihto
nousi 38,0 milj. euroon vuonna 2006 (28,7 mil].
euroa vuonna 2005).

Rahastojen maksamien hallinnointipalkkioi-
den maara nousi 24,9 milj. euroon (20,3 mil].
euroa) CapMan Real Estate I, CapMan Buyout
VIl ja CapMan Life Science IV -rahastojen mak-
samien hallinnointipalkkioiden seurauksena. Toi-
saalta vanhemmiilta rahastoilta saatavien hallin-
nointipalkkioiden maara laski vuoden aikana teh-
tyjen irtautumisten myota.

CapMan Oyj:n voitonjaon piirissa olevilta
rahastoilta saamat voitonjako-osuustuotot olivat
yhteensa 9,4 milj. euroa (6,6 milj. euroa). Voiton-
jako-osuustuotoista noin 3,4 milj. euroa kertyi
Tiimari-irtautumisen, noin 2,2 milj. euroa
PPTH-Norden irtautumisen, noin 0,9 milj. euroa
Puuldamp6 Yhtiot -irtautumisen ja noin 1,7 milj.
euroa CTC Media irtautumisen seurauksena.
CTC Media -irtautumisesta saatavista voitonjako-
osuustuotoista véahemmistén osuus on 1,0 milj.
euroa ja emoyhtion omistajien osuus 0,7 milj.
euroa. Loput 1,2 milj. euroa kertyivat voitonjaon-
piirissa olevilta rahastoilta saaduista useista pie-
nemmistd voitonjako-osuustuotoista.

Omasta taseesta tehtyjen rahastosijoitusten
tulosvaikutus oli yhteensé 4,4 milj. euroa (2,1 milj.
euroa). Sijoitusten realisoituneet tuotot olivat 0,9
milj. euroa (0,5 milj. euroa), ja ne liittyivat padaosin
katsauskaudella toteutuneisiin Finnventure V
-rahaston irtautumisiin  Mehildinen Oyj:sta ja
Nordkalk Oyj:sta. Rahastosijoituksiin liittyvat kay-
van arvon muutokset olivat 3,5 milj. euroa (1,6
milj. euroa), ja ne liittyivat etenkin arvonkehityk-
seen CapMan Equity VII -rahastossa. Kaikkien
CapManin omasta taseesta tekemien rahasto-
sijoitusten kaypéa arvo oli 31.12.2006 yhteensa
33,1 milj. euroa.

Kiinteistokonsultoinnin tuotot olivat 2,0 milj.
euroa. Vuonna 2005 konsultointituottoja kertyi
heina—joulukuussa, jolloin niiden suuruus oli 0,9
milj. euroa. Liikevaihtoon sisaltyvat liiketoiminnan
muut tuotot olivat 0,8 milj. euroa (0,4 milj. euroa).

Operatiivisen toiminnan kulut olivat 26,6 milj.
euroa (21,9 milj. euroa). Kulujen nousu kohdistuu
lahinna CapMan Real Estaten toimintakuluihin,
katsauskaudelle kohdistettuihin CapMan Buyout
VIl ja CapMan Life Science IV -rahastojen varain-
hankintakuluihin seka muihin sijoitustoiminnan ja
varainhankinnan kehittdmis- ja valmistelukului-
hin. Henkilostokulujen nousua selittavat osaksi
myds bonukset, jotka tuloskehityksen mukaisesti
nousivat edellisvuodesta.

Kesdkuussa toteutetun Access Capital
Partnersin osakkeiden myynnin vaikutus CapMan
Oyj:n vuoden 2006 tulokseen on noin 0,6 milj.
euroa. Kaupan jalkeen CapMan Oyj:n omistus
Accessin hallinnointiyhtidissa on 35 % ja yrityk-
sen johdon omistus on 65 %. CapManin osuudet
Accessin rahastojen ja pddomamandaattien mah-
dollisesti tuottamista voitonjako-osuustuotoista
sailyvat kaupan jalkeen ennallaan.

Koko vuoden liikevoitto nousi 15,6 milj.
euroon (8,4 milj. euroa). Osuus osakkuusyhtidi-
den tuloksesta oli 1,3 milj. euroa (0,3 milj. euroa).
Tulos ennen veroja oli 17,3 milj. euroa (9,4 milj.
euroa) ja tulos verojen jalkeen 12,4 milj. euroa
(7,0 milj. euroa). Tulos/osake oli 0,15 euroa (0,09
euroa).

TASE JA RAHOITUSASEMA 31.12.2006

Taseen pitkdaikaisten varojen maara nousi vuo-
den aikana 57,1 milj. euroon (40,4 milj. euroa).
CapManin strategian mukaisesti yhtion omasta
taseesta tekemien rahastosijoitusten maara kas-
voi, ja niiden kdypa arvo oli katsauskauden
lopussa 33,1 milj. euroa (20,3 milj. euroa). Lisaksi
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pitkdaikaisten saamisten maara nousi 13,8 mil;.
euroon (10,8 milj. euroa). Saamisista 10,1 mil].
euroa (8,2 milj. euroa) oli lainasaamisia Maneg-
rahastoilta, joiden sijoittajina on CapManin henki-
|6st6 tiettyjen periaatteiden mukaisesti, ja jotka
tekevét kohdeyrityssijoituksia CapManin hallinnoi-
mien rahastojen rinnalla. Liikearvo oli 4,8 milj.
euroa (4,8 milj. euroa), ja se kohdistuu valtaosin
Swedestart Management AB:n ostoon vuonna
2002. Yhtiolla ei ollut tilikauden aikana tutkimus-
ja kehitystoimintaa. Yhtidén rahavarat lyhytaikaiset
sijoitukset mukaan lukien olivat 16,9 milj. euroa
(10,3 milj. euroa). Yhti¢lla oli korollista velkaa 11,9
milj. euroa (0,0 milj. euroa).

Avainlukuja

31.12.06 31.12.05
Tulos/osake, e 0,15 0,09
Tulos/osake, laimennus-
vaikutuksella oikaistu, e 0,15 0,09
Oma padoma / osake, e 0,74 0,64
Osakkeiden osakeantioi-
kaistu lukumaara, kpl 76 212849 75041938
Osakelukumaara
katsauskauden lopussa, kpl 77 158 698 75923 348
Ulkona olevien osakkeiden
maara, kpl 77 158 698 75923 348
Oman padoman tuotto, % 23,4 14,8
Sijoitetun padoman tuotto, % 29,9 20,2
Omavaraisuusaste, % 71,6 85,8
Liikevoitto-% 41,1 29,4

HALLITUKSEN EHDOTUS OSINGOKSI
CapMan Qyj:n tavoitteena on jakaa nettotulok-
sesta vahintaan puolet osinkoa. Hallitus ehdottaa
yhtiokokoukselle, ettd vuodelta 2006 jaetaan
osinkoa 0,12 euroa osakkeelta (0,07 euroa) eli 80
prosenttia (78 prosenttia) osakekohtaisesta tulok-
sesta.

Hallinnointi ja tilinpaatos
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TALOUDELLISET TAVOITTEET

CapMan Oyj:n hallitus hyvaksyi marraskuussa

yhtiélle tarkennetut taloudelliset tavoitteet.

Samalla hallitus hyvéksyi yhtién uudistetut vision,

mission ja arvot. Tarkennetut taloudelliset tavoit-

teet ovat:

- Kasvattaa hallinnoitavien rahastojen padomia
keskiméaarin vahintdan 15 % vuodessa

- Oman paaoman tuotto yli 25 % vuodessa

- Paaomarahastojen nettotuotto rahastosijoitta-
jille yli 15 % vuodessa

- Rahoittaa noin puolet CapMan QOyj:n omista
sijoituksista rahastoihinsa velkarahoituksella

- Omavaraisuusaste véhintaan 50 %

- Maksaa osinkoa vahintdan 50 % nettotulok-
sesta

RAHASTOJEN VARAINHANKINTA

Kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot
CapMan Buyout VIII -rahaston varainhankinta
paattyi 14.6.2006, ja rahaston lopulliseksi kooksi
muodostui 440 milj. euroa. Rahaston sijoitusfo-
kus on keskikokoisissa yritysjarjestelyissa Poh-
joismaissa. CapManin osuus sijoitussitoumuksista
on 37,5 milj. euroa, ja CapManin osuus rahastolta
mahdollisesti saatavista voitonjako-osuustuotoista
on 70 % ja buyout-tiimin osuus on 30 %.

CapMan Life Science IV -rahastoon, joka
perustettiin 23.3.2006, kerattiin vuoden 2006
loppuun mennessa yhteensa 46,1 milj. euroa.
Rahasto tekee sijoituksia pohjoismaisiin ladketie-
teen teknologiayrityksiin, ja sen varainhankinta
jatkuu edelleen. CapManin osuus sijoitussitou-
muksista on 5 milj. euroa, ja CapManin osuus
rahastolta mahdollisesti saatavista voitonjako-
osuustuotoista on 50 % ja life science -tiimin
osuus 50 %.

Vuoden 2006 jalkimmaiselld puoliskolla alkoi
lisdksi CapMan Technology 2007 -rahaston
varainhankinta.

Kiinteistopaaomarahastot

CapManin toiseen kiinteistopadomarahastoon
CapMan RE ll:een kerattiin 26.9.2006 paatty-
neelld ensimmaiselld varainhankintakierroksella
yhteensa 69 milj. euroa kahdeksalta institutionaa-
liselta sijoittajalta. Rahaston sijoituksia pyritaan
rahoittamaan keskimaarin 75 % lainarahoituk-
sella, jolloin sen sijoituskapasiteetti on yhteensa
276 milj. euroa. CapMan RE II:n sijoitusfokus on
kiinteistokehityskohteissa Suomessa. Rahaston
hallinnointiyhtion, CapMan Oyj:n  tytaryhtio
CapMan RE Il GP Oy:n sijoitussitoumus rahas-
toon on 2 milj. euroa. CapMan Oyj:n osuus
CapMan RE ll:lta mahdollisesti saatavista voiton-
jako-osuustuotoista on 60 % ja kiinteistosijoitus-
tiimin ja hallinnointiyhtion toisen omistajan
Corintium Qy:n yhteenlaskettu osuus 40 %.

HALLINNOITAVAT PAAOMAT

CapManin hallinnoimien rahastojen paaomat oli-
vat 31.12.2006 yhteensa 2 549,6 milj. euroa
(2 176,1 milj. euroa 31.12.2005). Kohdeyrityssi-
joituksia tekevien rahastojen padomat olivat
yhteensa 1 773,6 milj. euroa (1 676,1 milj. euroa).
Padomat nousivat vuoden aikana CapMan Buyout
VIl ja CapMan Life Science -1V rahastojen varain-
hankinnan seurauksena ja laskivat Swedestart Il
ja Finnmezzanine | -rahaston seka Alliance
Scankast Fundin péaatettya sijoitustoimintansa.
Kiinteistorahastojen padomat nousivat CapMan
RE Il -rahaston varainhankinnan seurauksena ja
olivat vuoden lopussa 776 milj. euroa (500 mil].
euroa).

OSAKKUUSYHTIO ACCESS CAPITAL
PARTNERSIN HALLINNOIMAT PAAOMAT
CapMan Qyj:n osakkuusyhtion Access Capital
Partnersin ~ hallinnoimat ~ padomat  olivat
31.12.2006 yhteensa 1 637,5 milj. euroa (1 076,7
milj. euroa). Naistd rahastojen rahastojen paa-
omat olivat 918,1 milj. euroa (671,7 milj. euroa) ja

padomasijoitusmandaattien padomat 719,4 milj.
euroa (405,0 milj. euroa).

Vuonna 2006 jatkui buyout- ja teknologiara-
hastoista koostuvan Access Capital Fund Ill:n
varainhankinta. Access Capital Fund Il Techno-
logy Europe varainhankinta paattyi vuoden vii-
meiselld neljannekselld, ja sen lopulliseksi kooksi
tuli 83,5 milj. euroa. Alarahasto Access Capital
Fund Il Mid-market Buyout Europen varainhan-
kinta paattyi vuoden 2006 lopussa, ja sen lopul-
liseksi kooksi tuli 307,4 milj. euroa.

RAHASTOJEN TOIMINTA VUONNA 2006

Kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot
Rahastot tekivat vuonna 2006 kahdeksan uutta
sijoitusta, yhdeksan merkittavaa lisasijoitusta
sekd useita pienempia lisasijoituksia yhteensa
158,8 milj. eurolla. Uusia sijoituskohteita olivat
Maintpartner Oy, MQ Sweden AB, Neoventa
Medical AB, ProstaLund AB, OneMed Group Oy
(ent. Tamro MedLab Oy), 42Networks AB (nyk.
PacketFront Sweden AB), QuickCool AB seka
Spintop Netsolution AB. Merkittavat lisasijoitus-
kohteet olivat Animex AB, Ascade AB, InfoCare
Holding AS, OneMed Group Oy, Tokmanni Oy,
TriTech Technology AB, SciBase AB, Silex
Microsystems AB ja Solid Information Technology
Ltd. Lisaksi vuoden viimeisella neljanneksella jul-
kistettiin uusi, vuoden 2007 alkupuolella toteutu-
nut sijoitus Komas Oy:6n.

Rahastot irtautuivat vuonna 2006 lopullisesti
14 yhtiosta, jotka olivat AtBusiness Communica-
tions Oy, CTC Media Inc., Drobe VAB, Kultajousi
Oy, Matkatoimisto Oy Matka-Vekka, Mehildinen
Oyj, Modultek Oy, Nordkalk Oyj, PPTH-Norden
Oy, ProstalLund AB, Puuldmpo-Yhtiot Oy, Quartal
Oyj, RGS90 A/S seka Tiimari Oyj. Lisaksi Finlay-
son & Co Oy ja Staffpoint Oy maksoivat takaisin
mezzanine-lainansa ja Lumene Oy lyhensi
omaansa merkittavasti. Katsauskaudella tehtyjen

irtautumisten hankintahinta oli mezzanine-
lainojen lyhennykset ja osittaiset irtautumiset
mukaan lukien yhteensa 173,8 milj. euroa.

Kiinteistopadomarahastot

CapMan Real Estate | -rahasto teki vuonna 2006
nelja uutta sijoitusta. Uudet sijoituskohteet ovat
Kiinteistbosakeyhtio Erottajankatu 15-17, Kiin-
teistosakeyhtio Malmin Nova, Kiinteistd Oy Tik-
kurilantie 136 seka Henry Fordinkatu 6:ssa sijait-
sevan tontin vuokraoikeus ja rakennus. Lisaksi
tammikuussa 2006 toteutuivat viimeiset CapMan
Real Estate | rahaston perustamisen yhteydessa
solmituista kiinteistokaupoista. Tilikauden koko-
naisinvestointien maara oli 78,7 milj. euroa.

Rahastojen sijoitukset ja irtautumiset
hankintahintaan, milj. euroa

1-12/2006 1-12/2005

Uudet ja jatkosijoitukset

Kohdeyrityssijoituksia

tekevat rahastot 158,8 127,3
Buyout 127,8 96,7
Teknologia 16,8 25,6
Life Science 14,2 5,0

Kiinteistopddomarahastot 78,7 225,7

Yhteensa 237,5 353,0

Irtautumiset*

Kohdeyrityssijoituksia

tekevat rahastot 173,8 118,7
Buyout 144,7 78,0
Teknologia 24,7 31,8
Life Science 4,4 8,9

Kiinteistopddomarahastot - -

Yhteensa 173,8 118,7

* ml. osittaiset irtautumiset ja mezzanine-lainojen
lyhennykset



HALLINNOITAVIEN RAHASTOJEN
TILANNE 31.12.2006

Kohdeyrityssijoituksia tekevat rahastot
Kohdeyrityssijoituksia tekevien rahastojen sijoi-
tukset hankintahintaan olivat vuoden lopussa
571,8 milj. euroa. Sijoitusten kaypa arvo oli 677,5
milj. euroa. Rahastojen salkut on arvostettu kay-
paan arvoon EVCA:n (European Pivate Equity and
Venture Capital Association) suositusten mukai-
sesti.

Toteutuneiden ja arvioitujen kulujen jélkeen
rahastoilla oli uusiin kohdeyrityssijoituksiin ja jat-
kosijoituksiin jaljella noin 700 milj. euroa. Jaljella
olevista padomista noin 590 milj. euroa on varattu
buyout-sijoituksiin  (ml. mezzanine-sijoitukset),
noin 65 milj. euroa teknologiasijoituksiin ja noin
45 milj. euroa life science -sijoituksiin.

Kiinteistopadomarahastot

Rahastojen sijoitukset kiinteistdihin hankintahin-
nalla olivat katsauskauden lopussa 304,4 milj.
euroa, ja sijoitusten kdypa arvo oli 377,5 milj.
euroa. Kiinteistdjen kayvat arvot perustuvat joulu-
kuussa julkistettuun ja tammikuun 2007 lopussa
toteutuneeseen kauppaan, jossa CapMan Real
Estate | -rahasto myi 22 kiinteistdstd koostuneen
salkkunsa kansainvaliselle sijoittajaryhmalle. Vuo-
den lopussa salkun péapaino oli kiinteistdissa,
joiden riski/tuotto-profiili edusti keskitasoa. Kiin-
teistdjen vajaakadyttoaste oli katsauskauden
lopussa 3,2 % ja vuokrasopimusten keskimaarai-
nen kesto 4,4 vuotta. Helmikuun 2007 alussa
paattyneen CapMan RE Il -rahaston toisen varain-
hankintakierroksen jalkeen rahastoilla on uusiin
sijoituksiin jaljelld noin 750 milj. euroa.

Rahastojen yhteenlaskettu salkku*
31.12.2006, milj. euroa

Salkku Salkku Osuus
hankinta-  kdypaan  salkusta
hintaan arvoon (kdypa
MEUR MEUR arvo) %
Kohdeyrityssijoituksia
tekevat rahastot 571,8 677,5 64,2
Kiinteistopadoma-
rahastot 304,4 377,5 358
Yhteensa 876,2 1055,0 100,0
Kohdeyrityssijoituksia
tekevét rahastot
Buyout 431,0 539,5 79,6
Teknologia 106,8 105,7 15,6
Life Science 34,0 32,3 4.8
Yhteensé 571,8 677,5 100,0

*Hallinnoitavien rahastojen kaikkien sijoituskohteiden
muodostama kokonaisuus.

VOITONJAON PIIRISSA OLEVAT
RAHASTOT 31.12.2006
Pédaomarahasto siirtyy voitonjaon piiriin, kun
rahasto on tuottanut sijoittajilleen tietyn, tyypilli-
sesti noin 7-8 %:n vuotuisen etuoikeutetun tuo-
ton. Vuoden 2006 lopussa CapManin hallinnoi-
mista rahastoista voitonjaon piirissa olivat Finn-
venture Rahasto Il (vuodesta 1997), Finnventure
Rahasto Ill (vuodesta 2000), seka CapManin ja
Fenno Management Oy:n yhdessa hallinnoimat
Fenno/Skandia Il (vuodesta 2004), Fenno/Skan-
dia | (vuodesta 2005), Fenno Rahasto (vuodesta
2005) seka Finnmezzanine Il B (vuodesta 2006).
Finnmezzanine Il B rahasto siirtyi katsauskau-
della voitonjaon piiriin Finlayson & Co Oy:n mak-
settua rahastolle mezzanine-lainansa, ja irtautu-
miset Mehilainen Oyj:sta ja Nordkalk Oyj:sta siir-
sivat Finnventure Rahasto V:n voitonjakovaiheen
tuntumaan.

Vuoden lopussa voitonjaon piirissa olevien
rahastojen nykyisten salkkujen kdypa arvo oli

31.12.2006 yhteensa 22,2 milj. euroa, mika edus-
taa 3,3 % kaikkien kohdeyrityssijoituksia tekevien
rahastojen salkkujen kéyvasta arvosta (677,5 milj.
euroa) ja 2,1 % kaikkien rahastojen salkkujen
kayvasta arvosta 31.12.2006 (1 055,0 milj. euroa).
Tiedot kunkin rahaston sijoituskohteista loytyvat
CapManin Internet-sivuilta kohdasta
www.capman.com/Fi/InvestorRelations/Funds.

Hallinnointiyhtién osuus voitonjaon piirissa
olevien rahastojen saamista kassavirroista on
ennen vuotta 2004 perustettujen rahastojen
osalta 20-25 % (ns. voitonjako-osuustuotto) ja
sen jalkeen perustetuista 10-15 %. Alempi voi-
tonjakoprosentti johtuu siitd, ettd uudempien
rahastojen voitonjako-osuustuotoista jaetaan osa
rahastojen sijoitustoiminnasta niiden elinajan (tyy-
pillisesti 10 vuotta) vastanneiden sijoitustiimien
jasenille padomasijoitusalan vakiintuneen kaytan-
noén mukaisesti.

CAPMANIN OMAT SIJOITUKSET
RAHASTOIHIN
CapMan Oyj on vuodesta 2002 |&htien ollut mer-
kittéava sijoittaja konsernin hallinnoimissa rahas-
toissa. Yhtion tavoitteena on sijoittaa omasta
taseestaan tuleviin rahastoihinsa noin 5-10 %
kunkin rahaston kokonaispadomasta. Tavoite kos-
kee sijoituksia kohdeyrityssijoituksia tekeviin
oman padoman ehtoisiin rahastoihin, ja sen tar-
koituksena on tehostaa yhtion oman paaoman
tuottoa ja tasata yhtion tulevien vuosien tulosvaih-
teluita naistéa sijoituksista saatavilla tuotoilla. Teh-
dyt sijoitukset on arvostettu kaypaan arvoon
EVCA:n suositusten mukaisesti. Sijoitusten kay-
van arvon muutokset saattavat vaihdella vuosinel-
jannesten valilla, ja niihin vaikuttavat sijoituskoh-
teiden arvonkehityksen liséksi toteutuneet irtau-
tumiset.

CapMan antaa muiden sijoittajien tavoin
rahastoille sijoitussitoumukset aina rahastojen
perustamisen yhteydessa. Nykyisten sijoitusten
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kaypéa arvo ja jaljella olevien sijoitussitoumusten
maara olivat 31.12.2006 yhteensa 83,6 milj.
euroa, josta jaljelld olevien sijoitussitoumusten
maara oli 50,5 milj. euroa. Naista sitoumuksista
30,8 milj. euroa kohdistuu CapMan Buyout VIII
-rahastoon ja loput paaasiassa CapMan Life
Science |V, CapMan Mezzanine IV, CapMan
Equity VII ja Access Capital Fund Il -rahastoihin.
Sitoumukset kutsutaan sisaan véhitellen seuraa-
vien 3-5 vuoden aikana kun uusia sijoituksia teh-
daan. Katsauskaudella tehtyjen rahastosijoitusten
(eli kutsuttujen sitoumusten) maara oli yhteensa
13,2 milj. euroa (7,7 milj. euroa). Valtaosa sijoi-
tuksista tehtiin CapMan Buyout VIII, Swedestart
Tech ja Access Capital Fund Il -rahastoihin. Kaik-
kien CapManin omasta taseesta tekemien rahas-
tosijoitusten kaypa arvo oli 31.12.2006 yhteensa
33,1 milj. euroa.

Sijoitukset ja sitoumukset
31.12.2006, milj. euroa

Sijoitukset Jaljella
kdypaan olevat
arvoon sitoumukset Yhteensa

Kohdeyrityssijoituk-
sia tekevat rahastot
Oman paaoman

ehtoiset rahastot 24,1 39,2 63,3

Mezzanine-
rahastot 1,7 6,0 7,7
Rahastojen rahastot* 6,7 2,5 9,2
32,5 47,7 80,2

Kiinteistopdaoma-
rahastot 0,6 2,8 3,4
Yhteensa 33,1 50,5 83,6

* Hallinnointiyhtiona CapManin osakkuusyhtio Access
Capital Partners.

Hallinnointi ja tilinpaatos
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CapManin omat sijoitukset rahastoihin
1.1.-31.12 milj. euroa

1-12/2006 1-12/2005
Kohdeyrityssijoituksia
tekevét rahastot
Oman paaoman ehtoiset
rahastot 9,8 5,0
Mezzanine-rahastot 0,7 0,3
Rahastojen rahastot* 2,6 2,2
13,1 7,5
Kiinteistopadomarahastot 0,1 0,2
Yhteensa 13,2 7,7

* Hallinnointiyhtiona CapManin osakkuusyhtio Access
Capital Partners.

HENKILOSTO

31.12.2006 31.12.2005
CapMan Private Equity 38 39
CapMan Real Estate 24 15
Hallinnolliset tiimit 36 g8
Yhteensa 98 87

CapManin palveluksessa oli 31.12.2006
yhteensa 98 henkil6a (87 henkil6a), joista 72 (59)
tyoskenteli Suomessa ja loput muissa Pohjois-
maissa. Lisaksi viisi senior advisoria ja kaksi
muuta neuvonantajaa toimi konsulttisuhteessa
CapManin kanssa. Senior advisoreista nelja oli
Suomessa ja yksi Tanskassa.

MUUTOKSIA YHTION JOHDOSSA

Senior partner Petri Saavalainen nimitettiin
15.5.2006 CapMan Qyj:n johtoryhmén jaseneksi
1.8.2006 l&htien vastuualueenaan konsernin lii-
ketoiminnan kehittdminen. Senior partner Vesa
Vanha-Honko siirtyi pois johtoryhman jasenyy-
desta 1.8.2006 ja han siirtyi pois operatiivisista
tehtavistéd CapManissa 1.9.2006. Kiinteistoliike-
toiminta siirtyi raportoimaan talousjohtaja, senior
partner Olli Liitolalle 1.8.2006.

OSAKE JA OSAKKEENOMISTAJAT

Osakesarjat

CapMan Oyij:lld on kaksi osakesarjaa, A (10 aanta)
ja B (1 aani). A-osakkeita oli tilikauden paattyesséa
8 000 000 kappaletta ja porssinoteerattavia
B-osakkeita 69 158 698 kappaletta. A-osakkeet
osuus kaikkien osakkeiden maarasta on 10,3
prosenttia ja osuus osakkeiden tuottamista
aanista 53,6 prosenttia. B-osakkeiden osuus
osakkeista on 89,6 prosenttia ja osuus osakkei-
den tuottamista aanista 46,3 prosenttia. Osakkei-
den nimellisarvo on 0,01 euroa.

CapMan Oyj:n B-osakkeet on noteerattu Hel-
singin  Pdrssin  padlistalla 2.4.2001 [ahtien.
CapManin yhtidtunnus Helsingin Porssissa on
CPM ja B-osakkeiden kaupankayntitunnus
CPMBV. A-osakkeet ovat CapMan Oyj:n listautu-
mishetkelld yhtiéssa senior partnereina toiminei-
den henkildiden maaradysvaltayhtididen omistuk-
sessa.

Osakkeisiin liittyva
lunastusvelvollisuuslauseke
Osakkeenomistaja, jonka osuus yhtion kaikista
osakkeista tai osakkeiden tuottamasta aanimaa-
rasta yhtidjarjestyksessa maaritellyin ehdoin saa-
vuttaa tai ylittaa 33,3 prosenttia tai 50 prosenttia,
on velvollinen lunastamaan muiden osakkeen-
omistajien vaatimuksesta naiden osakkeet ja nii-
hin liittyvat arvopaperit yhtidjarjestyksen maarit-
telemalla tavalla.

Lisdksi &anivaltaisia A-osakkeita koskee
lunastuslauseke, jonka mukaan A-osakkeenomis-
tajilla on oikeus CapMan QOyj:n yhtitjarjestyksessa
tarkemmin kuvatuin ehdoin lunastaa sellaiset A-
osakkeet, jotka ovat siirtyneet sellaiselle uudelle
osakkeenomistajalle, joka ei aikaisemmin ole
omistanut yhtién A-osakkeita.

Osakepadoman korotukset vuonna 2006
CapMan Oyj:n osakepadomaa korotettiin katsaus-
kaudella 12 353,50 eurolla, kun 2000A/B-opti-
oilla merkittiin yhtion B-osakkeita. Osakepddoma
oli 31.12.2006 yhteensa 771 586,98 euroa.

Osakkeiden ja optioiden vaihto ja kurssikehitys

B-osakkeet 2000A/B-optiot 2003A-optiot

1-12/2006 1-12/2005 1-12/2006 1-12/2005 10-12/2006

Vaihto, kpl 21 162 823 19 141 024 1574 249 1 868 300 92 450

Vaihto, milj. euroa 58,3 499 3,3 3,4 0,1

Kurssikehitys, euroa

Ylin 3,15 3,23 2,28 2,45 1,53

Alin 2,33 2,24 1,62 1,35 1,19
Kaupankayntimaarilla

painotettu keskikurssi 2,74 2,61 2,11 1,82 1,40

Paatoskurssi 31.12. 3,02 2,84 2,20 1,98 1,49

B-osakkeiden kappale- ja euromaardinen
vaihto nousivat vuonna 2006 edellisvuodesta.
B-osakkeiden markkina-arvo oli vuoden lopussa
208,9 milj. euroa (192,9 milj. euroa), ja koko osa-
kekannan markkina-arvo A-osakkeet mukaan
lukien oli 233,0 milj. euroa (215,6 milj. euroa).

2000A/B-optioiden kappalemaarainen vaihto
jai hieman edellisvuodesta, mutta euromaaradinen
vaihto oli vuoden 2005 tasolla. 2000A/B-optioi-
den merkintaaika paattyy 31.10.2007. Loka-
kuussa 2006 alkoi 2003A-optioiden noteeraus.
2003A-optioilla el ollut merkitty osakkeita
31.12.2006 mennessa.

CapMan Qyj:lla oli vuoden lopussa 5 103
osakkeenomistajaa (5 683 osakkeenomistajaa).
Katsauskaudella ei tapahtunut oleellisia muutok-
sia omistusrakenteessa eika liputusilmoituksia
annettu.

Yhtion hallinto ja voimassa

olevat hallituksen valtuutukset

CapMan Oyj:n hallituksen kaikki jasenet valitsee
yhtiokokous. Jésenet valitaan yhtidjarjestyksen
mukaan toimikaudeksi, joka alkaa yhtiokokouk-
sen paattyessa ja paattyy vaalia seuraavan varsi-
naisen yhtiokokouksen paattyessa. Vuoden 2006
yhtiokokouksessa hallituksen jaseniksi valittiin
Tapio Hintikka, Lennart Jacobsson, Urban Jans-
son, Teuvo Salminen ja Ari Tolppanen.

Yhtion toimitusjohtajan ja tdman sijaisen valit-
see hallitus. Toimitusjohtajan ja hanen sijaisensa
elakeika ja -edut maaraytyvat tyontekijain elake-
lain (TEL) mukaan. Heidén irtisanomisaikansa on
puolin ja toisin 12 kuukautta. Irtisanomisajalta
maksetaan normaali kuukausipalkka. Vuonna
2006 toimitusjohtajana toimi Heikki Westerlund
ja hénen sijaisenaan Olli Liitola.



CapMan Oyj:n 22.3.2006 pidetty yhtitkokous
valtuutti hallituksen paattdmaan osakepadoman
korottamisesta enintadn 150 000 eurolla, paatta-
maan enintaan 7 500 000 CapMan Oyj:n B-osak-
keen hankkimisesta seka paattdmaan enintaan
7 500 000 CapMan Oyj:n B-osakkeen luovutta-
misesta. Valtuutukset ovat voimassa yhden vuo-
den yhtiokokouksen paatoksesta lukien. Valtuu-
tuksia ei ollut kaytetty 31.12.2006 mennessa.

MUUT TAPAHTUMAT KATSAUSKAUDELLA

CapMan Real Estate | -rahaston

salkun myynti

CapMan Real Estate | -rahasto myi joulukuussa
silloisen, 22 toimitilakiinteistésta koostuvan sijoi-
tussalkkunsa ~ Samson  Properties  Ltd:lle,
The Royal Bank of Scotlandille (RBS) ja Ajanta
Oy:lle. Salkun kauppahinta oli 377,5 milj. euroa.
Kauppa toteutui 31.1.2007. Kiinteistdsalkun
myynti siirsi CapMan Real Estate | -rahaston voi-
tonjaon piiriin, ja sen vaikutus CapManin vuoden
2007 tulokseen on vahemmistdosuus huomioon
ottaen noin 13,5 milj. euroa rahastolta saatavien
voitonjako-osuustuottojen seurauksena. CapMan
Real Estate | ja Il -rahastot jatkavat aktiivista sijoi-
tustoimintaansa kaupan jalkeen.

KATSAUSKAUDEN JALKEISET
TAPAHTUMAT

CapManin  toisen  kiinteistopadomarahaston
CapMan RE Il Ky:n sijoituskapasiteetti nousi
1.2.2007 paattyneella toisella varainhankintakier-
roksella noin 550 milj. euroon. Rahaston sijoitus-
fokus on kiinteistokehityskohteissa Suomessa, ja
sen sijoituskapasiteetti voi nousta maksimissaan
600 milj. euroon rahaston varainhankinnan jatku-
essa vuonna 2007.

Tammikuun lopussa julkistettiin rahastojen
osittainen irtautuminen suomalaisesta Moventas
Oy:std. CapMan Oyj on merkittava sijoittaja
Moventaksesta osittain irtautuvassa CapMan

Equity VIl -rahastossa, ja kaupasta johtuvan
rahastosijoituksen kdyvan arvon muutoksen vai-
kutus CapManin vuoden 2007 tulokseen on 1,5
milj. euroa.

TULEVAISUUDEN NAKYMAT

CapMan Private Equity
Paaomasijoitustoiminnan arvioidaan kasvavan
Euroopassa keskipitkalla ja pitkalla aikavalilla.
Kasvun perustana on se, ettd yhd useammat
institutionaaliset sijoittajat ja muut merkittavia
padomia sijoittavat tahot ovat ottaneet padoma-
sijoitukset osaksi sijoitusallokaatiotaan. Pddoma-
sijoittaminen on myos ottanut osan pérssin perin-
teisestd roolista yritysjarjestelyiden ja kasvun
rahoittamisessa. Perinteisen listaamattomiin yri-
tyksiin kohdistuvan padomasijoitustoiminnan kas-
vua Pohjoismaissa vauhdittavat edelleen eri toi-
mialojen konsolidoituminen, perheyritysten suku-
polven vaihdokset, julkisten palvelujen ja toimin-
tojen yksityistdminen, vahva tutkimus- ja kehitys-
panostus teknologia- ja life science -sektoreilla
seka lisdantynyt yrittajaaktiivisuus.

Buyout-markkinoilla  kilpailu keskisuurista
sijoituskohteista on kireaa useiden toimijoiden ja
lainarahoituksen runsaan saatavuuden vuoksi.
Euromaaraisesti suurin ja julkisesti nakyvin sijoi-
tusvolyymi kohdistuu edelleen suuriin buyout-
jarjestelyihin, kun taas CapManin sijoitusfokus on
keskisuurissa yritysjarjestelyissa. Kilpailu nakyy
markkinoilla myds sijoitusammattilaisten kom-
pensaatiotasojen nousuna. CapManin paikallinen
lasnéolo eri Pohjoismaissa mahdollistaa sijoitus-
kohteiden aktiivisen etsimisen koko alueella, mika
on nykyisessa kilpailutilanteessa tarkeaa. Tekno-
logia- ja life science -aloilla kilpailu on vahaisem-
paa, ja sijoitusten syndikointimahdollisuudet ovat
hyvat.

CapMan jatkaa pohjoismaisen sijoitusstrate-
giansa toteuttamista. Uusien potentiaalisten sijoi-
tuskohteiden maara on edelleen hyvélla tasolla,

ja CapManilla on kaytettavissaan laajat resurssit
kohdeyritysten arvon kehittdmiseen aktiivisen
hallitustyéskentelyn kautta.

Kohdeyrityssijoituksia tekevilla rahastoilla on
hyvat mahdollisuudet toimia aktiivisesti padoma-
sijoitusmarkkinoilla, silla niilla on kaytettavissaan
noin 700 milj. euron varat uusiin ja jatkosijoituk-
siin. CapMan Life Science IV ja CapMan Techno-
logy 2007 -rahastojen varainhankinta jatkuu edel-
leen.

CapMan Real Estate
Kiinteistopadomarahastot, jotka tarjoavat institu-
tionaalisille sijoittajille mahdollisuuden epasuoriin
kiinteistosijoituksiin, ovat jatkaneet suosiotaan
Euroopassa. Rahastojen lukumaara on myds Suo-
messa kasvussa. Kiinteistomarkkinoiden globali-
soitumisen, euron kayttéonoton ja korkomarkki-
noiden tason seurauksena ulkomaiset sijoittajat
ovat tulleet tarkeiksi markkinaosapuoliksi my®s
Suomen suhteellisen pienille kiinteistoémarkki-
noille. Ulkomaisten sijoittajien maaran ja kysyn-
nan kasvu ovat edelleen nostaneet kiinteistdjen
hintoja, mutta toisaalta myds parantaneet kiinteis-
tosijoitusten likviditeettid. Viimeisen kahden vuo-
den aikana ulkomaiset sijoittajat ovat voittaneet
merkittédvan osan padkaupunkiseudulla tehdyista
kiinteistokaupoista, ja ilmi¢ jatkui my6s vuonna
2006, jolloin kauppojen kokonaismaaran Suo-
messa ennustetaan saavuttavan uuden ennatyksen
yli viisi miljardia euroa. Uusi kysyntd on levinnyt
myds muualla Suomessa sijaitseviin kohteisiin.

Vuonna 2007 Suomen talouskehityksen odo-
tetaan jatkuvan positiivisena, milld on myénteinen
vaikutus tyollisyyteen ja sita kautta vuokratilojen
kysyntédan ja vajaakayttoasteeseen. Vuokralaisten
kiinnostus kohdistuu nyt hyvén sijainnin omaa-
viin, korkealuokkaisiin tiloihin, jotka tukevat kayt-
tajiensa liiketoimintaa. Kasvavat laatuvaatimukset
luovat mahdollisuuksia konsultointitoiminnal-
lemme.
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CapManin kiinteistopddomarahastoilla  on
vahvat henkiléstoresurssit ja yhteensa noin
750 milj. euron sijoituskapasiteetti uusien kiin-
teistosijoitusten tekemiseen ja nykyisen salkun
kehittdmiseen. Tiukasta kilpailutilanteesta huoli-
matta markkinoilta on mahdollista 16ytaa jatkos-
sakin yksittaisia, rahastojen sijoitusfokuksiin sopi-
via kohteita edelleen kehitettaviksi kilpailukykyisin
hinnoin.

CapMan Oyj -konserni

Vuoden 2007 tulos ennen veroja ylittéa vuoden
2006 tuloksen ennen veroja. Tama arvio perus-
tuu tammikuun loppupuolella toteutuneeseen
CapMan Real Estate | -rahaston salkun myyntiin
ja rahastojen julkistamaan osittaiseen irtautumi-
seen Moventas Oy:sta. Nailla kaupoilla on vahem-
mistdn osuus huomioon ottaen yhteensa noin
15 milj. euron vaikutus vuoden 2007 tulokseen.
Lopullinen tulos riippuu siita, kuinka paljon teh-
daan irtautumisia jo voitonjaon piirissé olevista
rahastoista, siirtyykd uusia rahastoja voitonjaon
piiriin ja miten sijoitusten arvot kehittyvat niissa
rahastoissa, joissa CapMan on merkittava sijoit-
taja.

[rtautumismarkkinoiden odotetaan sailyvan
hyvind. Finnventure Rahasto V:n, Finnventure
Rahasto IV:n sekda CapMan Equity VII A, B ja
Sweden -rahastojen odotetaan siirtyvan voiton-
jaon piiriin vuosien 2007-2008 aikana. Finnven-
ture Rahasto V:n siirtyminen voitonjaon piiriin
edellyttdd noin 2 milj. euron nettokassavirtaa
rahastosijoittajille. Kohdeyrityssijoituksia tekevilla
rahastoilla on useita irtautumisprosesseja kayn-
nissa.

Hallinnointi ja tilinpaatos
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Konsernin tase (IFRS)

Konsernin tuloslaskelma (IFRS)

1 000 EUR Liitetieto 31.12.2006 31.12.2005 1 000 EUR Liitetieto 1.1.-31.12.2006 1.1.-31.12.2005
VARAT Liikevaihto 2 38 032 28 689
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 10 672 980 Liiketoiminnan muut tuotot 3 687 56
Liikearvo 11 4 845 4845 Henkilostokulut 4 -13 958 -11 137
Muut aineettomat hyddykkeet 12 710 767 Poistot ja arvonalentumiset 5 -726 -774
Osuudet osakkuusyrityksissa 13 2 860 1099 Liiketoiminnan muut kulut 6 -11 958 -9 998
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset 14 Sijoitusten kayvan arvon muutokset 3 549 1583
Rahastosijoitukset 33122 20 288
Muut sijoitukset 848 1037 Liikevoitto 15 626 8419
Saamiset 15 13 835 10 795
Laskennalliset verosaamiset 16 231 545 Rahoitustuotot ja -kulut 7 420 757
57 123 40 356 Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 1279 250
Lyhytaikaiset varat Voitto ennen veroja 17 325 9426
Myyntisaamiset ja muut saamiset 17 5521 6 536
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 18 2779 3462 Tuloverot 8 -4 893 -2 451
Rahavarat 14 137 6 846
22 437 16 844 Konsernin voitto tilikaudelta 12 432 6975
Varat yhteensa 79 560 57 200 Jakautuminen:
Emoyhtion omistajille 11 455 6816
OMA PAAOMA JA VELAT Vahemmiston osuus 977 159
Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma 19
Osakepadoma 772 759 Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta
Ylikurssirahasto 38968 38157 laskettu osakekohtainen tulos:
Muut rahastot 1218 948
Muuntoerorahasto 316 -148 Tulos/osake, EUR 9 0,15 0,09
Kertyneet voittovarat 15 074 9 156 Tulos/osake, laimennusvaikutuksella oikaistu, EUR 9 0,15 0,09
56 348 48 872
Vahemmiston osuus 599 220
Oma paaoma yhteensa 56 947 49 092
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 16 2234 680
Korolliset velat 20 10 000 0
Muut velat 21 430 1299
12 664 1979
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat ja muut velat 22 7 409 5777
Lyhytaikaiset korolliset velat 23 1944 0
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 596 352
9 949 6129
Velat yhteensa 22 613 8108
Oma padoma ja velat yhteensa 79 560 57 200




Konsernin oman paaoman
muutoslaskelma (IFRS)

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma p&déoma

Konsernin rahavirtalaskelma (IFRS)

1000 EUR

1.1.-31.12.2006
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1.1.-31.12.2005

[=
:9
WL .2 58 g g g
7 2 e S Sw o 3 a © ‘D
¢ 5% 5% 5§ E£S § E1 GES
o B = = S c RS &= = £32 ESR 2
1000 EUR R =c = =5 x 8 > S8 cd%
Oma paaoma 31.12.2005 759 38157 948 -148 9156 48872 220 49092
Osakemerkinnat optioilla 13 811
Muuntoerot 464 9
Optioiden kirjaus 270
Tilikauden voitto 977
Osingonjako -607
Oma péadoma 31.12.2006 772 38968 1218 316 599

Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden voitto

Poistot ja muut oikaisut
Kayttdpadoman muutos
Maksetut korot

Saadut korot

Saadut osingot

Maksetut verot

Liiketoiminnan nettorahavirta

Investointien rahavirrat

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin kayttbomaisuushyoddykkeisiin
Investoinnit rahastoihin ja muihin sijoituksiin

Aineellisten kayttbomaisuushyddykkeiden myynti

Investointien nettorahavirta

Rahoituksen rahavirrat

Osakeannista saadut maksut

Myénnetyt lyhytaikaiset lainasaamiset

Takaisin saadut lyhytaikaiset lainasaamiset

Mydnnetyt pitkdaikaiset lainasaamiset

Takaisin saadut pitkdaikaiset lainasaamiset

Rahoituslainojen nostot

Maksetut osingot

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitusrahastot

Rahoituksen nettorahavirta

Rahavarojen muutos
Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat tilikauden lopussa

Kayttopaaoman muutos:
Lyhytaikaisten liilkesaamisten vahennys / lisdys
Lyhytaikaisten ostovelkojen ja muiden velkojen lisdys

11 455
352
889
-127
901
57

-2 379

11 148

-337
-9 184
55

-9 466

889

-7 185
5201

11944
-5 923
683

5609

7 291
6 846
14 137

159
730
889

6 816
789
1709
-29
273
380
3671

6 267

-303
-4 276
135

4 444

817
-328
142

-3 600
560

-4 603
2035

-4977

-3 154
10 000
6 846

-1451
3160
1709

Hallinnointi ja tilinpaatos
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot (IFRS)

1. TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET
CapMan Qyj on julkinen osakeyhtio, jonka kotipaikka on
Helsinki. Yhtion paaliiketoiminta on pddomarahastojen hal-
linnointi. Hallinnoitavat padomarahastot sijoittavat paa-
asiassa listaamattomiin pohjoismaisiin yrityksiin tai kiinteis-
toihin. Jaljennos konsernitilinpaatoksestda on saatavissa
osoitteesta CapMan Oyj, Korkeavuorenkatu 32, 00130
Helsinki.

Konsernitilinpdétds vuodelta 2006 laaditaan EU:ssa
kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatosstandar-
dien (International Financial Reporting Standards) mukai-
sesti. Tilinpaatostiedot esitetdaan tuhansissa euroissa.

Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet
Konsernitilinpdatokseen on yhdistetty kaikki konserni- ja
osakkuusyritykset, toimimattomia tytaryrityksia lukuun
ottamatta. Tytaryhtiot ovat yrityksid, joissa konsernilla on
madaraysvalta (yli 50% aanimaarastéa tai silla muutoin on
maaraysvalta yrityksen talouden ja liikketoiminnan periaat-
teista). Hankitut tytaryritykset yhdistelldédn konsernitilin-
paatokseen siita hetkesta léhtien, kun konserni on saanut
maardysvallan. Luovutetut tytaryritykset yhdistellaan
konsernitilinpaatokseen siihen saakka, jolloin maaraysvalta
lakkaa. Tytéryhtiot on yhdistelty konsernitilinpaatokseen
hankintamenomenetelmélla. Liikearvo vastaa sitd osaa
hankintamenosta, joka ylittda konsernin osuuden 1.1.2004
jalkeen hankitun yrityksen nettovarallisuuden kayvéasta
arvosta hankinta-ajankohtana. Kaikki konsernin sisdiset
liiketapahtumat, keskinaiset saamiset ja velat samoin kuin
sisdinen voitonjako on eliminoitu.

Véhemmistdosuus esitetddn omana erdndan tulos-
laskelmassa ja esitetdéan erikseen omasta padomasta. Ker-
tyneisté tappioista vdhemmistélle on erotettu osuus ainoas-
taan siltd osin kuin vahemmistdn osakepdaoman sijoitus
riittaa sité kattamaan.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset on yhdistelty padomaosuusmenetel-
malld. Osakkuusyritys on yritys, jossa konserni omistaa yli
20% yrityksen &anivallasta tai kun konsernilla on muutoin
huomattava vaikutusvalta, mutta ei maaraysvaltaa. Sijoitus
osakkuusyhtiodn merkitaan taseeseen alkuperdiseen han-
kintamenoon. Hankintamenoa oikaistaan muutoksilla, jotka
ovat tapahtuneet hankinnan jélkeen konsernin osuudessa
osakkuusyhtion nettovarallisuuteen sekd mahdollisilla
arvonalentumisilla. Konsernin omistusosuuden mukainen
osuus osakkuusyhtididen tilikauden tuloksesta on esitetty
rahoituserissé.

Ulkomaan rahan maardisten erien muuntaminen
Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista asemaa koske-
vat luvut mitataan siind valuutassa, joka on kunkin yksikon
paaasiallisen toimintaympériston  valuutta ("toiminta-
valuutta”). Konsernitilinpaatos on esitetty euroina, joka on
konsernin emoyrityksentoiminta- ja esittdmisvaluutta.

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu
toimintavaluutan maaraisiksi kayttéen tapahtumapaivana
vallitsevaa kurssia; kdytdnnossa kaytetaan usein kurssia,
joka vastaa likimain tapahtumapéivéan kurssia. Liiketoimin-
nan kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat vastaaviin eriin liike-
voiton ylapuolelle. Valuuttamaaréisten lainasaatavien kurssi-
voitot ja -tappiot sisaltyvat rahoitustuottoihin ja -kuluihin.
Konsernin valuuttamaaraisia eria ei ole suojattu.

Ulkomaisen tytéryhtion tilinpaétdsluvut on muutettu
euroiksi tilinpaatospaivan keskikurssin mukaan. Tulos-
laskelman ja taseen muuntamisessa on kadytetty samaa
kurssia, koska kurssivaihteluista aiheutuva muutos on kat-
sottu vahéiseksi. Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon
eliminoinnista, hankinnan jalkeen kertyneiden oman paa-
oman erien syntyvat muuntoerot kirjataan omaan paa-
omaan.

Kun tytaryritys myydaan kokonaan tai osittain, kerty-
neet muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana myynti-
voittoa tai -tappiota. Muuntoerot, jotka ovat syntyneet
ennen 1.1.2004 on kirjattu muuntoerorahastoon, eika IFRS
1:n standardin sallimaa helpotusta ole kaytetty.

1.1.2004 lahtien ulkomaisten yksikkojen hankinnasta
syntyva liikearvo ja kyseisten ulkomaisten yksikkojen varo-
jen ja velkojen kirjanpitoarvoihin hankinnan yhteydessa teh-
tavat kdyvan arvot oikaisut on kasitelty kyseisten ulkomais-
ten yksikkojen varoina ja velkoina ja muunnettu euroiksi
tilinpaatospaivan kursseja kayttaen. Ennen 1.1.2004 tapah-
tuneiden hankintojen liikearvot ja kdyvan arvon oikaisut on
kirjattu euromaaraisina.

Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet

Aineelliset kdyttbomaisuushyddykkeet on arvostettu pois-
toilla ja arvonalentumisilla vahennettyyn alkuperéiseen han-
kintamenoon. Hyddykkeista tehddan tasapoistot arvioidun
taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Arvioidut taloudelliset
vaikutusajat ovat seuraavat:

4-5 vuotta
5 vuotta

Koneet ja kalusto
Muut pitkévaikutteiset menot

Hyoddykkeiden jaannosarvo ja taloudellinen vaikutusaika
tarkistetaan jokaisessa tilinpaatoksessa ja tarvittaessa

oikaistaan kuvastamaan taloudellisen hyédyn odotuksissa
tapahtuneita muutoksia.

Liikearvo

Liikearvo edustaa sitd osaa hankintamenosta, joka ylittaa
hankitun yrityksen (tytéryhtio tai osakkuusyritys) netto-
varallisuuden kayvin arvoin arvostettuna hankintahetkella.
Ennen 1.1.2004 tehtyjen hankintojen osalta liikearvo vas-
taa aiemman tilinpaatdsnormiston mukaista kirjanpitoarvoa,
jota on kéytetty oletushankintamenona.

Aineettomat hyodykkeet

Erikseen hankitut aineettomat hyddykkeet merkitaan tasee-
seen alkuperdiseen hankintamenoon. Aineeton hyodyke
merkitdan taseeseen vain, jos hyédykkeen hankintameno
on madritettavissa luotettavasti ja jos on todennakoista, etta
hyodykkeesta johtuva taloudellinen hyéty koituu yrityksen
hyvaksi. Aineettomat hyodykkeet, jotka on hankittu osana
hankinnaksi luokiteltavaa yritysten yhteenliittymaa, merki-
téan taseeseen erilldan liikkearvosta, jos ne vastaavat aineet-
toman hyodykkeen méaéritelmaa ja niiden kdypéa arvo voi-
daan madarittaa luotettavasti. Aineettomat hyodykkeet kirja-
taan tasapoistoina kuluksi tuloslaskelmaan niiden taloudel-
lisen vaikutusajan kuluessa (enintdén 10 vuotta). Jos ilme-
nee viitteita siita, etta aineettomien hyddykkeiden kirjanpito-
arvot ylittavat niista kerrytettévissé olevat rahamaarat,
suoritetaan arvonalentumistestaus.

Arvonalentumiset

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatospaivana, onko viitteita
siitd, ettd jonkin omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viit-
teitd ilmenee, arvioidaan kyseisesta omaisuuserasta kerry-
tettévissa oleva rahamaéara. Kerrytettavissa oleva raha-
maaré arvioidaan liséksi vuosittain seuraavista omaisuus-
eristd riippumatta siitd, onko arvonalentumisesta viitteita:
liikearvo, aineettomat hyodykkeet, joilla on rajoittamaton
taloudellinen vaikutusaika seké keskeneréiset aineettomat
hyodykkeet.

Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuotta-
vien yksikkojen tasolla, eli silla alimmalla yksikkotasolla,
joka on pddosin muista yksikoistd riippumaton ja jonka
rahavirrat ovat erotettavissa muista rahavirroista. Kerrytet-
tévisséd oleva rahaméaard on omaisuuseran kdypa arvo
vahennettyna luovutuksesta aiheutuvilla menoilla tai sita
korkeampi kayttoarvo. Kayttoarvolla tarkoitetaan kyseisesté
omaisuuserasta tai rahavirtaa tuottavasta yksikosta saata-
vissa olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja, jotka dis-
kontataan nykyarvoonsa. Diskonttokorkona kaytetaan kor-

koa, joka heijastaa markkinoiden kasitystd rahan aika-
arvosta ja omaisuuseran erityisia riskeja. Arvonalennukset
kirjataan suoraan tuloslaskelmaan kuluksi. Rahoitusvarojen
kerrytettavissé oleva rahaméaéra on joko kdypa arvo tai odo-
tettavissa olevien vastaisten, alkuperéisella efektiivisella
korolla diskontattujen rahavirtojen nykyarvo.
Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kir-
janpitoarvo on suurempi kuin siitd kerrytettavissa oleva
rahamaara. Arvonalentumistappio kirjataan valittomaésti
tuloslaskelmaan. Mikéli arvonalentumistappio kohdistuu
rahavirtaa tuottavaan yksikkdon, se kohdistetaan ensin
vahentdméaan rahavirtaa tuottavalle yksikélle kohdistettua
likearvoa ja taman jélkeen vahentdmaan muita yksikon
omaisuuseria tasasuhteisesti. Arvonalentumistappio peru-
taan, jos olosuhteissa on tapahtunut muutos ja hyddykkeen
kerrytettdvissa oleva rahamaara on muuttunut arvonalentu-
mistappion kirjaamisajankohdasta.
Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempaa,
kuin mika hyodykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalen-
tumistappion kirjaamista. Liikearvosta kirjattua arvonalen-
tumistappiota ei peruta missaan tilanteessa. Mydskaan
myytévisséa oleviin rahoitusvaroihin luokiteltujen oman paa-
oman ehtoisten sijoitusten arvonalentumistappiota ei
peruuteta tuloksen kautta. Jaksotettuun hankintahintaan
IAS 39:n mukaisesti kasiteltdvista saamisista kerrytetdan
arvonalentumiskirjauksen jélkeen korkotuottoa silla korolla,
jota on kaytetty diskonttokorkona arvonalentumiskirjausta
laskettaessa. Liikearvo testataan vuosittain arvonalentumi-
sen varalta tai useammin mikali on viitteita siita, etta olo-
suhteissa on tapahtunut muutoksia joiden johdosta
arvonalentuminen saattaa olla todennakoista.

Rahoitusvarat ja rahoitusvelat

Konsernin rahoitusvarat on luokiteltu IAS 39 (muutettu
2004) Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen-
standardin mukaisesti seuraaviin ryhmiin:

1) kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat,

2) erapaivaan asti pidettavat sijoitukset,

3) lainat ja muut saamiset ja

4) myytavissa olevat rahoitusvarat.

Luokittelu tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan tarkoituk-
sen perusteella, ja ne luokitellaan alkuperaisen hankinnan
yhteydessa. Transaktiomenot on sisallytetty rahoitusvarojen
alkuperdiseen kirjanpitoarvoon, kun kyseessa on erda jota ei
arvosteta kdypaan arvoon tuloksen kautta. Kaikki rahoitus-



varojen ostot ja myynnit kirjataan kaupantekopéivéana.
Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu silloin,
kun konserni on menettanyt sopimusperusteisen oikeuden
rahavirtoihin tai kun se on siirtédnyt merkittavilta osin riskit
ja tuotot konsernin ulkopuolelle.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitus-
varat -ryhma on jaettu kahteen alaryhmaan:

1) kaupankayntitarkoituksessa pidettavat varat ja
2) alkuperaisen kirjaamisen tapahtuessa kdypaéan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavaksi maaratyt varat.

Kaupankéyntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat on
hankittu paaasiallisesti voiton saamiseksi lyhyen aikavalin
markkinahintojen muutoksista. Kaupankéayntitarkoituksessa
pidettavat sekd 12 kuukauden sisalld erdantyvét rahoitus-
varat siséltyvat lyhytaikaisiin varoihin. Ryhmén erat on
arvostettu kdypaan arvoon ja kaikkien tdaman ryhman sijoi-
tusten kdypa arvo on madritetty toimivilla markkinoilla
julkaistujen hintanoteerausten, eli tilinpaatospaivan osto-
noteerausten pohjalta. Kayvan arvon muutoksista johtuvat
seka realisoitumattomat etta realisoituneet voitot ja tappiot
kirjataan tuloslaskelmaan silla kaudella, jonka aikana ne
syntyvat.

Myytévisséa olevat sijoitukset

Myytavissa olevat sijoitukset arvostetaan kaypéan arvoon
kayttamalla tilinpaatospaivan markkinahintoja. Jos sijoituk-
selle ei ole noteerattua markkinahintaa tilinpaatdspaivana,
kdypé arvo maaritetaan kayttden perusteena viimeaikaisia
hintoja tai toisen olennaiselta osin samanlaisen instrumen-
tin markkina-arvoa tilinpaatéshetkelld, tai kdypa arvo laske-
taan kayttéen perustana sijoitusten odotettuja rahavirtoja.
Péédosa myytévissa olevista sijoituksista on rahastosijoituk-
sia, joiden kdypa arvo lasketaan European Private Equity
and Venture Capital Associationin (EVCA) suositusten
mukaisesti sekd huomioiden IAS 39 kdyvén arvon arvostus-
periaatteet noteeraamattomille sijoituksille kayttamalla ker-
toimia perustuen kohdeyhtididen taménhetkiseen tulon-
tuottamiskykyyn. Sijoitukset, joiden kdypééa arvoa ei voida
maaritelld luotettavasti, esitetadn hankintahintaan tai
sitda alempaan arvoon, mikali niihin kohdistuu pysyva
arvonalennus.

Lainat ja muut saamiset

Lainoihin ja muihin saamisiin siséltyvat konsernin rahoitus-
varat, jotka on aikaansaatu luovuttamalla rahaa tai palveluja
velalliselle. Lainat ja saamiset ovat johdannaisvaroihin kuu-

lumattomia sijoituksia, joilla on maarétyt tai ennakoitavissa
olevat maksut ja joita ei noteerata markkinoilla. Tahéan ryh-
maan sisaltyvat konsernin rahoitusvarat, jotka on aikaan-
saatu luovuttamalla rahaa tai palveluja velalliselle. Ne sisél-
tyvat lyhyt- ja pitkaaikaisiin rahoitusvaroihin: viimeksi mai-
nittuihin, mikali ne erdantyvat yli 12 kuukauden kuluttua.
Téllaiset sijoitukset arvostetaan kéyttaen efektiivisen koron
menetelmad, mikali se poikkeaa oleellisesti nimelliskorosta.
Tuotot ja kulut kirjataan kun sijoituksista luovutaan tai jos
niiden arvo on alentunut. Arvonalennus tehdaan, jos tilin-
paatdspaivana ilmenee objektiivista nayttoa siita, etta kysei-
sen eran arvo on alentunut.

Myyntisaamiset ja muut saamiset

Myyntisaamiset arvostetaan niiden odotettuun realisointi-
arvoon, joka on alkuperdinen laskutusarvo véhennettyna
naiden saatavien arvonalennuksella. Myyntisaamisiin
tehdaan arvonalennus, jos on olemassa perusteltu néytto,
ettd konserni ei tule saamaan kaikkia saamisiaan alku-
peraisin ehdoin. Rahastojen varainhankintaan liittyvat ns.
Placement Agent Feet on jaksotettu viidelle vuodelle.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kateisesta rahasta, vaadittaessa nos-
tettavissa olevista pankkitalletuksista ja muista lyhytaikai-
sista, erittain likvideista sijoituksista. Lyhytaikaiset rahasto-
sijoitukset on luokiteltu kdypaén arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviksi sijoituksiksi ja ne esitetdén luonteensa mukai-
sesti siind ryhmassa.

Rahoitusvelat merkitaan alun perin kirjanpitoon saadun
vastikkeen perusteella kdypaan arvoon. Transaktiomenot
on sisallytetty rahoitusvelkojen alkuperaiseen kirjanpitoar-
voon. Myshemmin kaikki rahoitusvelat arvostetaan efektii-
visen koron menetelmélld jaksotettuun hankintamenoon.
Rahoitusvelkoja sisaltyy pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin ja
ne voivat olla korollisia tai korottomia.

Varaukset
Varaus merkitaan taseeseen, jos konsernilla on aikaisem-
man tapahtuman seurauksena olemassa oleva oikeudelli-
nen tai tosiasiallinen velvoite ja maksuvelvoitteen toteutumi-
nen on todennakaista ja sen suuruus voidaan luotettavasti
maadritella.

Elidkkeet

Konsernilla on maksupohjaisia elékejarjestelyja, jotka nou-
dattavat eri maiden paikallisia sdannéstoja ja kaytantoja.
Maksupohjaisiin elakejérjestelyihin tehdyt suoritukset kirja-

taan tuloslaskelmaan silla kaudella, jota veloitus koskee.
Eldkkeet on jarjestetty ulkopuolisten vakuutusyhtitiden
kautta.

Tyésuhde-etuudet

Konserni on soveltanut IFRS 2 Osakeperusteiset maksut-
standardia kaikkiin sellaisiin optiojérjestelyihin, joissa optiot
on myonnetty 7.11.2002 jalkeen ja joihin ei ole syntynyt
oikeutta ennen 1.1.2005. Tata aiemmasta optiojarjestel-
masté ei ole esitetty kuluja tuloslaskelmassa. Optio-oikeu-
det arvostetaan kaypaan arvoon niiden mydntamishetkella
ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerind oikeuden
syntymisajanjakson aikana. Kdypa arvo maéritetdan Black-
Scholes —hinnoittelumallin perusteella.

Konsernin avainhenkiltilla on mahdollisuus sapattiva-
paaseen, jonka perusteena on tietty méaara tyovuosia.
Sapattivapaasta aiheutuva velka on arvioitu ja kirjattu sen
toteutumisen todennékaoisyyden perusteella.

Tuloutusperiaatteet

Tuotot kirjataan siihen maaraan asti, kun on todennakaista,

etté liiketoimintaan liittyva vastainen taloudellinen hyoty

koituu yhtion hyvéksi ja tuotot ovat luotettavasti méaaritetta-
vissa. Seuraavien erityisten edellytysten tulee tayttya, jotta
tuotto voidaan kirjata:

1. Rahastojen maksamat hallinnointipalkkiot tuloutetaan
ajan kulumisen perusteella suoritusperusteisesti sopi-
muksessa madritettyjen ehtojen mukaan.

2. Rahastoilta saatava voitonjakotulo kirjataan kun rahasto-
jen omistama kohdeyhtion myynti toteutuu (closing) ja
rahasto on voitonjaon piirissd. Kohdeyhtion myynti on
toteutunut, kun kauppa on kilpailuviranomaisten hyvak-
syma ja kun kaikki kohdeyhtioon liittyvat merkittavat riskit
ja edut ovat siirtyneet ostajalle. Tuloutuksessa otetaan
huomioon mahdollinen takaisinmaksuriski, (claw-back)
joka saattaa syntya mikéli kohdeyhtion kauppasopimuk-
seen sisaltyy merkittavia myyjén vastuita, ja koko rahasto
on elinkaarensa loppuvaiheessa.

3. Rahastosijoitusten realisoituneet tuotot kirjataan tulos-
laskelmassa joko liikevaihtoon tuotoiksi rahasto-
sijoituksista tai vaihtoehtoisesti ne sisaltyvéat sijoitusten
kéyvan arvon muutokseen. Niissd rahastoissa, joissa
CapMan on merkittava sijoittaja, realisoituneet kassavirrat
kirjataan sijoituksia vastaan taseeseen, kunnes koko paa-
oma on palautettu. Pa4doman palauttamisen jélkeen syn-
tyva kassavirta kirjataan tuloslaskelmaan tuotoiksi rahas-
tosijoituksista.
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4. Konsultointituotot kirjataan suoriteperusteisesti palvelun
luovutuksen yhteydessa.

Tuloverot

Konsernituloslaskelman verokulu muodostuu kauden vero-
tettavaan tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta
verosta. Kauden verotettavaan tuloon perustuva vero laske-
taan verotettavasta tulosta kunkin maan voimassaolevan
verokannan perusteella. Veroa oikaistaan mahdollisilla edel-
lisiin kausiin liittyvilla veroilla. Tilikauden aikana konsernin
verot kirjataan kayttden keskimaaraista, arvioitua vero-
kantaa.

Laskennalliset verot lasketaan kaikista véliaikaisista
eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon valilla. Las-
kennallinen verosaaminen on kirjattu vain siihen maaraan
asti kuin on todennakdistd, ettd tulevaisuudessa syntyy
verotettavaa tuloa, jota vastaan véliaikainen ero voidaan
hyédyntaa. Suurimmat valiaikaiset erot syntyvét sijoituk-
sissa tehdyista kaypiin arvoihin arvostuksista. Verotuksessa
vahennyskelvottomista liikearvon arvonalentumisista ei kir-
jata laskennallista veroa. Laskennalliset verot on laskettu
kayttamalla tilinpaatospaivadn mennessa saadettyja vero-
kantoja.

Arvio uusien standardien vaikutuksesta tulevaisuudessa
Kuluneen tilikauden aikana on julkaistu alla luetellut IFRS-
standardit, niiden tdydennykset tai soveltamista ohjaavat
IFRIC-sdannokset. Osa naista on sellaisia, joiden voimaan-
tulopéivamaara on tulevalla tilikaudella 2007 tai mydhem-
milla tilikausilla. Tilikauden aikana voimaan tulleilla séén-
noksilla ei ole ollut vaikutusta konsernin kirjanpitoon tai
tiedon esittamistapaan. Konserni ei ole soveltanut ennenai-
kaisesti vuonna 2007 tai sen jalkeen voimaa astuvia IFRS
-standardeja tai IAS/IFRS-standardien téydennyksia. Kon-
sernin kasityksen mukaan vuonna 2007 voimaan astuvilla
saannoksillé ei tule olemaan merkittavaa vaikutusta konser-
nin antamaan taloudelliseen informaatioon. Mydhemmin
voimaantulevien saannosten vaikutukset analysoidaan
ldhempéana saannoksen voimaantulohetkea.

e |FRS 8, Toiminnalliset segmentit

e |FRIC 12, Palvelusopimusjarjestelyt

e |FRIC 10, Osavuosikatsausraportointi ja
arvonalennukset

e |FRIC 9, Kytkettyjen johdannaisten uudelleenarviointi

e |FRIC 8, IFRS 2:n soveltamisala

e |AS 21, (Muutos) Valuuttakurssien muutosten
vaikutukset — Nettosijoitus ulkomaiseen yksikkoon

Hallinnointi ja tilinpaatos



82 Vuosikertomus 2006

e |FRIC 7, Tilinpaatoksen oikaisemiseen perustuvan
|&dhestymistavan soveltaminen IAS 29:n Taloudellinen
raportointi hyperinflaatiomaissa mukaisesti

e |FRIC 6, Tietyille markkinoille osallistumisesta
aiheutuvat velat — sahko- ja elektroniikkalaiteromu

e |FRS 7, Rahoitusinstrumentit: Tilinpaatoksessa
esitettavat tiedot

e |AS 1, (Muutos), Tilinpaatdksen esittdminen
— Tilinpaatoksessa esitettavat padomatiedot

e |AS 39 ja IFRS 4, (Muutos), Rahoitusinstrumentit:
kirjaaminen ja arvostaminen ja IFRS 4 (Muutos),
Vakuutussopimukset — Takaussopimukset

e |FRS 1 ja IFRS 6, (Muutos), Ensimmainen
IFRS-standardien kayttoonotto ja IFRS 6 (Muutos),
Mineraalivarojen etsintd ja arviointi

e |AS 39, (Muutos), Kdypaan arvoon
arvostamismahdollisuus

e |AS 39, (Muutos), Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen
ja arvostaminen (Rahavirran suojauslaskennan
soveltaminen ennakoituihin konsernin sisaisiin
liiketoimiin)

e |AS 19, (Muutos), Tyésuhde-etuudet: Vakuutus-
matemaattiset voitot ja tappiot, konsernitason
jarjestelyt ja tilinpaatoksessa esitettavat tiedot

e |FRS 6, Mineraalivarojen etsinta ja arviointi

e |FRIC 4, Miten méaéritetaan, sisaltaako jarjestely
vuokrasopimuksen

e |FRIC 5, Oikeudet osuuksiin rahastoista, jotka on
tarkoitettu kaytosta poistamiseen, alkuperdiseen tilaan
palauttamiseen ja ympariston kunnostamiseen.

Arvioiden kaytto

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti
edellyttéa konsernin johdolta arvioiden tekemisté ja harkin-
taa laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Tehdyt arviot ja
oletukset vaikuttavat tilinpaatdksen taseen varojen, velkojen
ja ehdollisten velkojen maaréan seké raportointikauden
tuottojen ja kulujen maaraan. Arvioilla on merkittéva vaiku-
tus konsernin liiketulokseen. Arvioita ja oletuksia on kéay-
tetty mm. liilkearvon ja aineettomien seka aineellisten hyo-
dykkeiden arvonalentumistestauksessa, poistoaikojen méa-
rityksesséa seka laskennallisten verojen kirjauksessa.

Vuokrasopimukset

Konsernin kaikki vuokrasopimukset luokitellaan muiksi
vuokrasopimuksiksi, sillé niissa riskit ja edut jadvat vuok-
ralle antajalle. Muiden vuokrasopimusten perusteella mak-
setut vuokrat kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina
vuokra-ajan kuluessa.

2. SEGMENTTI-INFORMAATIO

CapManilla on kaksi liiketoiminta-aluetta eli kohdeyrityssijoituksia tekevien padomarahastojen hallinnointi (CapMan Pri-
vate Equity tai kohdeyrityssijoituksia tekevéat rahastot) seké kiinteistosijoituksia tekevien padomarahastojen hallinnointi
(CapMan Real Estate tai kiinteistopddomarahastot). Liiketoiminta-alueiden tiedot raportoidaan omina segmenteinaan.
Konsernilla ei ole toissijaista segmenttijakoa.

Liiketoiminta-alueet

CapMan CapMan Konserni
Private Equity Real Estate yhteensa

2006
Liikevaihto 33116 4916 38 032
Liikevoitto 15 404 222 15 626
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 1279 0 1279
Tilikauden tulos 12 242 190 12 432
Varat 78 584 976 79 560
Osuudet osakkuusyrityksissa 2 860 0 2 860
Velat 20979 1634 22613
Investoinnit 319 18 337
Poistot 711 15 726

2005
Liikevaihto 26 334 2 355 28 689
Liikevoitto 8 065 354 8419
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 250 0 250
Tilikauden tulos 6717 258 6975
Varat 55373 1827 57 200
Osuudet osakkuusyrityksissa 1099 0 1099
Velat 7 100 1008 8108
Investoinnit 283 20 303
Poistot 768 6 774




3. LIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

2006 2005
Aineellisten kayttbomaisuushyddykkeiden myyntivoitot 18 8
Access Capital Partnersin osakkeiden myyntivoitto 604 0
Muut 65 48
Yhteensa 687 56
4. HENKILOSTO

2006 2005
Palkat 10 558 8285
Elakekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 2 046 1285
Mydnnetyt osake-optiot 238 476
Muut henkilosivukulut 1116 1091
Yhteensa 13 958 11 137
Konsernin henkildkunta keskimaarin tilikaudella 2006 2005
CapMan Private Equity 38 39
CapMan Real Estate 24 15
Hallinnolliset tiimit 36 33
Yhteensa 98 87
Henkil6ston kannustinjarjestelmat
Optio-ohjelmien 2000 ja 2003 ehdot on esitetty kohdassa 25. Osakeperusteiset maksut.
5. POISTOT JA ARVONALENTUMISET

2006 2005
Poistot hyodykeryhmittain
Aineettomat hyddykkeet
Muut aineettomat hyddykkeet 305 379
Yhteensa 305 379
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet
Koneet ja kalusto 421 395
Yhteensa 421 395
Poistot ja arvonalentumiset yhteensa 726 774

6. LIKETOIMINNAN MUUT KULUT
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2006 2005
Konsernin liilketoiminnan muihin kuluihin sisaltyvét seuraavat olennaisimmat erét:
Muut henkiléstokulut 890 780
Toimistokulut 2 303 2102
Matka- ja edustuskulut 961 812
Ulkopuoliset palvelut 2127 3254
Muut liiketoiminnan kulut 5677 3050
Yhteensa 11 958 9998
7. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT

2006 2005
Korkotuotot lainasaamisista 493 464
Korkotuotot talletuksista 72 222
Korko- ja rahoitustuotot, muut 172 67
Valuuttakurssivoitot 8 96
Korkokulut rahoituslainoista -105 0
Muut korko- ja rahoituskulut -193 -29
Valuuttakurssitappiot -27 -63
Yhteensa 420 757
8. TULOVEROT

2006 2005
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero -2913 2077
Edellisten tilikausien verot 8 2
Laskennalliset verot -1 988 -376
Yhteensa -4 893 -2 451

Konsernin tuloslaskelmaan kirjatut tuloverot eroavat suomalaisen yhtion verokannan

seuraavasti:

Konsernin verokulut

(26 %) mukaisesta tuloverosta

2006 2005
Tulos ennen veroja 17 325 9426
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 4 505 2 450
Edellisten tilikausien verot 8 -2
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat 245 74
Verovapaat tulot -49 -127
Vahennyskelvottomat kulut 414 99
Konserniyhdistelyn vaikutus -230 -43
Konsernin verokulut yhteenséa 4 893 2451

Hallinnointi ja tilinpaatos



84 Vuosikertomus 2006

9. OSAKEKOHTAINEN TULOS

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden jakokelpoinen voitto tilikauden aikana ulkona olevien
osakkeiden lukumaaran painotetulla keskiarvolla, lukuun ottamatta osakkeita, jotka yritys itse on ostanut ja jotka esite-
téén omina osakkeina.

2006 2005
Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto (1 000 EUR) 11 455 6 816
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo (1 000 kpl) 76 213 75042
Osakeoptioiden vaikutus (1 000 kpl) 4 085 4 858
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella
oikaistun osakekohtaisen tuloksen laskemiseksi (1 000 kpl) 80 280 78 689
Laimentamaton osakekohtainen tulos (EUR/osake) 0,15 0,09
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (EUR/osake) 0,15 0,09

Maksetut ja ehdotetut osingot

Vuodelta 2005 osinkoa maksettiin 0,07 euroa osakkeelta, yhteensa 5,3 milj.euroa. 29.3.2007 pidettavéassa yhtiokoko-
uksessa esitetdan maksettavaksi osinkoa 0,12 euroa osaketta kohden, jolloin osinko olisi kokonaisuudessaan 9,3 milj.
euroa.

10. AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET

2006 2005
Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 2122 1948
Lisaykset 201 420
Véhennykset -196 -246
Hankintameno 31.12. 2127 2122
Kertyneet poistot 1.1. -1 263 972
Muutosten kertyneet poistot 112 95
Tilikauden poisto -421 -386
Kertyneet poistot 31.12. -1 572 -1 263
Kirjanpitoarvo 31.12. 555 859
Muut aineelliset hyodykkeet
Hankintamenol.1. 121 121
Véhennykset -4 0
Kirjanpitoarvo 31.12. 117 121
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 672 980

11. LIIKEARVO

2006 2005
Hankintameno 1.1. 7 271 6965
Lisaykset 0 306
Hankintameno 31.12. 7 271 7271
Kertyneet arvonalennukset 1.1. -2 426 -2 426
Kertyneet arvonalennukset 31.12. -2 426 -2 426
Kirjanpitoarvo 31.12. 4 845 4 845

Arvonalennustestaus
Pé&éosa liikearvosta koostuu CapManin vuonna 2002 hankkimasta Swedestart Management AB:sta, jonka jéljelld oleva
likearvo 31.12.2006 oli 4,5 milj. euroa. Kaupalla hankittiin tiettyjen rahastojen hallinnointiin liittyva liiketoiminta seké
osaava teknologia ja life science -sijoitustiimi. N&iden ruotsalaisten rahastojen hallinnointi seka teknologia ja life science
-tiimien konsernin muille hallintoyhtiille tuottama neuvonantopalvelu muodostavat rahavirtaa tuottavan yksikon. Liike-
arvon mahdollista arvonalentumista on testattu kayttémallé tulevaisuuden ennustettuja diskontattuja kassavirtoja. Kas-
savirtaennusteet on laadittu viidelle vuodelle ja johdon hyvdksyman ennustejakson jélkeiset rahavirrat on laskettu jaan-
nosarvomenetelmalld, joka perustuu sijoitussyklin perusteella laskettuun keskimaardiseen kassavirtaan. Olemassa ole-
vien rahastojen hallinnointipalkkiotulo perustuu voimassa oleviin pitkdaikaisiin sopimuksiin, ja niista aiheutuvat kassavir-
rat on diskontattu kayttaen 8,75 % (2005: 8,00 %) diskonttokorkoa. Rahastoista mahdollisesti saatavaa voitonjako-
osuustuottoa ei ole ennusteissa otettu lainkaan huomioon. Arvonalennustestin perusteella ei ollut tarvetta arvonalennus-
kirjaukseen.

Liikearvon tulevaisuuden kehitys riippuu varainhankinnan onnistumisesta. Mikali tulevat varainhankintakierrokset
viivastyvat tai rahastot jaavat ennakoitua pienemmiksi, saattaa arvonalennuskirjaus tulla kyseeseen.

Hankitut ja myydyt liiketoiminnot
Vuoden aikana ei hankittu eikd myyty liiketoimintoja.

12. MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET

2006 2005
Hankintameno 1.1. 1661 1 246
Lisaykset 248 415
Hankintameno 31.12. 1909 1661
Kertyneet poistot 1.1. -894 -506
Tilikauden poisto -305 -388
Kertyneet poistot 31.12. -1 199 -894
Kirjanpitoarvo 31.12. 710 767

Muut aineettomat hyodykkeet koostuvat paédosin atk-ohjelmista 0,3 milj.euroa, tavaramerkkioikeuksista 0,1 milj.euroa
sekd Realprojekti-yhtitiden oston yhteydessa ko. eraan kohdistetusta kilpailukiellosta 0,2 milj.euroa.



13. OSUUDET OSAKKUUSYRITYKSISSA

2006 2005

Tilikauden alussa 1099 1206
Lisaykset/vahennykset 1 064 -107
Kéyvan arvon muutos 697 0
Tilikauden lopussa 2 860 1099
2006
Osakkuusyritykset:

Varat Velat Liikevaihto  Voitto/tappio Omistusosuus
Access Capital Partners S.A., Ranska 3864 1713 7 948 1008 35,00 %
Access Capital Partners (Guernsey)
Limited, Guernsey 1241 154 4943 1035 35,00 %
Baltcap Management Oy, Suomi 1313 116 646 -345 20,00 %
BIF Management Ltd, Jersey 70 7 623 4 33,33 %
Baltic SME Management B.V., Hollanti 34 5 210 3 33,33 %
Maneq 2002 AB, Ruotsi 1024 933 83 73 35,00 %
Maneq 2004 AB, Ruotsi 1229 643 19 53 41,90 %
Maneg 2005 AB, Ruotsi 4647 3977 70 7 35,00 %
Maneq 2006 AB, Ruotsi 5279 4 887 0 -1 40,00 %
2005
Osakkuusyritykset:
Access Capital Partners S.A., Ranska 2 180 974 5338 306 35,00 %
Access Capital Partners (Guernsey)
Limited, Guernsey 207 77 3751 87 35,00 %
Baltcap Management Oy, Suomi 1692 265 1149 -100 20,00 %
BIF Management Ltd, Jersey 64 8 1146 1 33,33 %
Baltic SME Management B.V., Hollanti 32 9 268 0 33,33 %
Maneq 2002 AB, Ruotsi 1050 1035 0 -66 35,00 %
Maneq 2004 AB, Ruotsi 1302 777 394 356 35,00 %
Maneq 2005 AB, Ruotsi 1849 1837 0 0 48,00 %

Maneg-rahastot ovat rahastoja, joiden kautta CapManin sijoitusammattilaisilla ja muilla avainhenkilgilla on mahdollisuus
sijoittaa kohdeyrityksiin varsinaisten rahastojen rinnalla. CapMan osallistuu Maneg-rahastoihin yhtena sijoittajana ja

niiden rahoittajana markkinaehtoisin lainajarjestelyin.

Access Capital Partners on rahastojen rahasto, joka hallinnoi kolmea rahastoa ja padomasijoitusmandaatteja.
Rahasto tekee sijoituksia lahinné Lansi-Euroopassa toimiviin pddomarahastoihin.
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14. KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT SIJOITUKSET

2006 2005
Rahastosijoitukset
Tilikauden alussa 20 288 14 184
Lisaykset 9116 4521
Kéyvan arvon muutos 3718 1583
Tilikauden lopussa 33122 20 288
Muut sijoitukset
Tilikauden alussa 1037 1193
Vahennykset -20 -156
Kéyvan arvon muutos -169 0
Tilikauden lopussa 848 1037

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat sijoitukset koostuvat paéosin CapManin omista sijoituksista rahastoihin.

15. PITKAAIKAISET SAAMISET

2006 2005
Lainasaamiset osakkuusyrityksilta 7 940 3166
Muut pitkdaikaiset lainasaamiset 3 256 6 006
Muut pitkaaikaiset saamiset 2 639 1623
Yhteensa 13 835 10 795

Pitkaaikaiset saamiset koostuvat paaasiassa kiintedakorkoisista lainasaamisista rahastoilta. Lainasaamiset osakkuusyhti-
Gilta on lueteltu osakkuusyhtioittain kohdassa 26. Lahipiiria koskevat tiedot. Muut pitkdaikaiset lainasaamiset ovat saa-
misia Maneq 2002 Ky:Ita 1,3 milj euroa ja Maneq 2004 Ky:Ita 0,9 milj.euroa. Pitkaaikaisten saamisten kdypa arvo on
sama kuin niiden kirjanpitoarvo.

Hallinnointi ja tilinpaatos
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16. LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT

2006 2005
Laskennalliset verosaamiset
Jaksotuserot 231 230
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 0 215
Tyésuhde-etuudet 0 100
Yhteensa 231 545
Laskennalliset verovelat
Jaksotuserot 1638 680
Sijoitusten kayvan arvon muutokset 708 0
Tyosuhde-etuudet -112 0
Yhteensa 2234 680
17. MYYNTISAAMISET JA MUUT SAAMISET

2006 2005
Myyntisaamiset 365 1377
Saamiset osakkuusyrityksilta 127 552
Siirtosaamiset 2 596 2094
Muut saamiset 2433 2513
Yhteensa 5521 6536

Konsernilla ei ole ollut luottotappioita. Siirtosaamiset koostuvat paédosin edelleen laskutettavista erista seka verosaami-
sista. Muut saamiset koostuvat pddosin voitonjako-osuustuottosaamisista rahastoilta.

18. KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT RAHOITUSVARAT

2006 2005
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 2779 3462
Yhteensa 2779 3462

Kéypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat siséltavéat sijoitusrahasto-osuuksia ulkopuolisilta sijoitus-
rahastoyhtioilta.

19. OSAKEPAAOMA JA YLIKURSSIRAHASTO

A-osakkeet B-osakkeet Osakepadaoma Ylikurssirahasto Yhteensa

1 000 kpl 1 000 kpl 1 000 EUR 1 000 EUR 1 000 EUR

31.12.2005 8 000 67 923 759 38 157 38916
Osakeoptioiden kayttd 1236 13 811

31.12.2006 8 000 69 159 772 38 968 39740

Véhimmaispadoma on 390 000 euroa ja enimmaispdadoma 1 560 000 euroa, joissa rajoissa osakepddomaa voidaan
korottaa ja alentaa yhtiojarjestystda muuttamatta. Osakkeiden nimellisarvo on 0,01 euroa.

20. KOROLLISET VELAT — PITKAAIKAISET

2006 2005
Lainat rahoituslaitoksilta 10 000 0
Yhteensa 10 000 0
21. MUUT VELAT — PITKAAIKAISET

2006 2005
Muut pitkaaikaiset velat 430 1299
Yhteensa 430 1299
Muut pitkdaikaiset velat sisaltéa sapattivapaajaksotuksen 0,4 milj.euroa.
22. OSTOVELAT JA MUUT VELAT - LYHYTAIKAISET

2006 2005
Ostovelat 587 1533
Siirtovelat 4 900 3011
Muut velat 1922 1233
Yhteensa 7 409 5777
Siirtovelat sisaltavat palkka- ja sosiaalikulujaksotuksia.
23. LYHYTAIKAISET KOROLLISET VELAT

2006 2005
Shekkiluottotili 1944 0

Yhteensa 1944 0




24. VASTUUSITOUMUKSET

2006 2005
Leasingsopimuksista maksettavat maéaréat
Yhden vuoden kuluessa 172 168
Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 132 108
Yhteensa 304 276
Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat véhimmaisvuokrat
Yhden vuoden kuluessa 1355 1476
Yli vuoden mutta enintaan viiden vuoden kuluttua 3934 4 800
Yli viiden vuoden kuluttua 5139 4 800
Yhteensa 10 428 11 076

Konserni on vuokrannut kdyttamansa toimistotilat. Vuokrasopimusten pituudet ovat yhdestd viiteentoista vuoteen.
Sopimusten indeksi-, uudistamis- ja muut ehdot poikkeavat toisistaan.

Muut vastuusitoumukset

Pantattu talletus omasta sitoumuksesta 63 63
Muut vastuusitoumukset 2 657 0
Jéljella olevat sitoumukset rahastoihin 2006 2005
Finnventure Rahasto V Ky 100 100
Finnmezzanine Rahasto Il B Ky 12 12
Finnmezzanine Rahasto Il A Ky 42 70
Finnmezzanine Rahasto Il B Ky 18 55
Access Capital FCPR I A 7 14
Access Capital FCPR I B 7 11
Access Capital LP Il A 991 2261
Access Capital LP 11 B 1468 2759
Access Capital LP 11 C 5 11
Access Capital LP Il D 6 13
Access Capital Il Founder Partner LP 23 47
CapMan Equity VIl A L.P. 2428 3312
CapMan Equity VII B L.P. 226 363
CapMan Equity VII C L.P. 436 556
CapMan Equity Sweden KB 537 725
Swedestart Tech KB 1114 1436
Swedestart Tech AB 53 66
Swedestart Life Science AB 21 32
CapMan Mezzanine IV L.P. 3480 3589
CapMan Mezzanine IV Classic Ky 2 463 2963
A.A.Advisors Private Capital Plus 4 6
Neuflize VIE 9 9
CapMan Private Rahasto Il Ky 158 198
CapMan Real Estate | Ky 775 838
CapMan Buyout VIII Fund A L.P. 30784 30892
CapMan Life Science IV Fund L.P. 3 364 0
CapMan RE Il Ky 1998 0
Yhteensa 50 529 50 338

CapMan antaa muiden sijoittajien tavoin rahastoille sijoitussitoumukset aina rahastojen perustamisen yhteydessa. Suu-
rin osa sitoumuksista tulee tyyppillisesti maksuun kunkin rahaston viiden ensimméaisen toimintavuoden aikana.
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25. OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

Konsernilla on kaksi optio-ohjelmaa, joiden piirissa ovat yhtion henkilosto ja hallituksen jasenet. Optiot, jotka on my&n-
netty 7.11.2002 jalkeen ja joihin ei ole syntynyt oikeutta ennen 1.1.2005 on kirjattu tilinpaatékseen IFRS 2 Osakeperus-
teiset maksut — standardin mukaisesti. Optio-oikeudet arvostetaan kéypéén arvoon niiden myontamishetkelld ja kirjataan
kuluksi tuloslaskelmaan tasaerina oikeuden syntymisajanjakson aikana. Mydnnettyjen optioiden kédypéa arvo mydntamis-
paivana on madaritetty kayttamalla Black-Scholes -optiohinnoittelumallia.

Optiojarjestelyiden keskeiset ehdot on esitetty alla olevissa taulukoissa.

Optio-ohjelIma 2000 Optio-ohjelma 2003

2000 A/B-optiot 2003 A-optiot 2003 B-optiot

Optioiden maard, kpl 5270 000 625 000 625 000

Oikeuttavat merkitsemaan B-osakkeita, kpl 5 270 000 625 000 625 000

Osakkeen merkintaaika alkaa 1.10.2003 (A-optiot) 1.10.2006 1.10.2007
1.10.2005 (B-optiot)

Osakkeen merkintaaika paattyy 31.10.2007 31.10.2008 31.10.2009

Osakkeen merkintahinta 1,26 euroa miinus  B-osakkeen vaihdolla  B-osakkeen vaihdolla
osingot vuodesta 2001  painotettu keskikurssi  painotettu keskikurssi
l&htien (0,72 euroa Helsingin porsissa Helsingin porsissa
31.12.2006) 1.12.-31.12.2003  1.6.-30.6.2004 1,60

1,72 euroa miinus  euroa miinus osingot

osingot vuodesta 2004 vuodesta 2005 I&htien

léhtien (1,54 euroa (1,47 euroa

31.12.2006) 31.12.2006)

Black-Scholes - mallissa kaytetyt Optio-ohjelma 2000  Optio-ohjelma 2003

tiedot 2000 B-optiot 2003 A-optiot 2003 B-optiot
Odotettu volatiliteetti 20,00 % 20,00 % 20,00 %
Riskiton korko 2,75 % 2,75 % 2,75 %

2000 A/B-optio-oikeuksien alin kaupantekokurssi oli 1,62 euroa ja ylin 2,28 euroa. Tehtyjen kauppojen keskikurssi oli
2,11 euroa. Vuoden paatoskurssi 31.12.2006 oli 2,20 euroa. 2000 A/B optio-oikeuksia vaihdettiin vuoden aikana
1 574 249 kpl (1 868 300 kpl) yhteensa 3,3 milj.eurolla (3,4 milj.eurolla). Optioilla oli merkitty 2 295 250 CapMan
Oyj:n B-osaketta 31.12.2006 mennessa. 2003 A-optio-oikeuksien alin kaupantekokurssi oli 1,19 euroa ja ylin 1,53
euroa. Tehtyjen kauppojen keskikurssi oli 1,40 euroa. Vuoden paatéskurssi 31.12.2006 oli 1,49 euroa.

Hallinnointi ja tilinpaatos
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26. LAHIPIIRIA KOSKEVAT TIEDOT

konsernin emoyhtion
Konserniyritykset omistusosuus omistusosuus oma padoma
CapMan Capital Management Oy, Suomi 100 % 100 %
Finnmezzanine Oy, Suomi 100 %
EastMan Advisors Oy, Suomi 60 %
ScanEast Managing Partner Ltd., Guernsey 70 %
CapMan Invest A/S, Tanska 100 % 100 %
NPE General Partner |l Limited, Jersey 100 % 100 %
CapMan Sweden AB, Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Holding AB, Ruotsi 100 % 100 %
CapMan AB, Ruotsi 100 %
CapMan Norway AS, Norja 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Limited, Guernsey 100 % 100 %
CapMan Mezzanine (Guernsey) Limited, Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Limited, Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Sweden) Buyout VIII GP AB, Ruotsi 100 % 100 %
CapMan Classic GP Oy, Suomi 100 % 100 %
CapMan Real Estate Oy, Suomi 80 % 80 %
Realprojekti Kiinteistokehitys Oy, Suomi 80 % 80 %
Realprojekti Oy, Suomi 80 % 80 %
CapMan RE Il GP Oy, Suomi 80 % 80 %
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Limited, Guernsey 100 % 100 %
CapMan (Guernsey) Investment Limited, Guernsey ! 100 % 100 % EUR 100
Dissimilium Enumeratio Invest AB, Ruotsi 100 % 100 % SEK 100 000
Praeveniens Praesumitur Invest AB, Ruotsi " 100 % 100 % SEK 100 000
CapMan Germany GmbH, Saksa ! 100 % 100 % EUR 25 000
1) ei yhdistetty konsernitilinpdatokseen, sisaltyy muiden sijoitusten arvoon.

konsernin emoyhtion

Osakkuusyritykset omistusosuus omistusosuus
Access Capital Partners S.A., Ranska 35,00 % 35,00 %
Access Capital Partners (Guernsey) Limited, Guernsey 35,00 % 35,00 %
Baltcap Management Oy, Suomi 20,00 % 20,00 %
BIF Management Ltd, Jersey 33,33 % 33,33 %
Baltic SME Management B.V., Hollanti 33,33 % 33,33 %
Maneq 2002 AB, Ruotsi 35,00 % 35,00 %
Maneq 2004 AB, Ruotsi 41,90 % 41,90 %
Maneq 2005 AB, Ruotsi 35,00 % 35,00 %
Maneq 2006 AB, Ruotsi 35,00 % 35,00 %

Palvelun myynti lahipiirille vuonna 2006
Konsernilla palvelun myynnista saatu tuotto 0,4 milj.euroa Access Capital Partners (Guernsey) Ltd:Itd, konserni omistaa
35 % osakekannasta.

Lainasaamiset lahipiiriltd 31.12.2006 milj. euroa Pitkdaikainen lainasaaminen

Maneq 2002 AB 0,9
Maneq 2004 AB 0,6
Maneq 2005 AB 1,9

Maneq 2006 AB 4,5

Johdon palkat ja palkkiot

Vuonna 2006 toimitusjohtaja Heikki Westerlundille maksettiin palkkaa ja muita palkkioita yhteensa 405 507 euroa.
Toimitusjohtajan sijaiselle Olli Liitolalle maksettiin palkkaa ja muita palkkioita 262 539 euroa. Hallituksen jasenille mak-
settiin palkkioita yhteensa 84 000 euroa. Toimitusjohtajan ja hanen sijaisensa eldkeiké ja -edut maaraytyvat tydntekijdin
elakelain (TEL) mukaan. Heidan irtisanomisaikansa on puolin ja toisin 12 kuukautta. Irtisanomisajalta maksetaan nor-
maali kuukausipalkka.

Hallituksen jasenten osuus osakeomistukseen perustuvasta kannustinjarjestelmasta
Hallituksen jasenilla ei ollut optio-oikeuksia 31.12.2006 (150 000 kpl 31.12.2005). Hallituksen jésenten optio-oikeuk-
sissa on samanlaiset ehdot kuin henkilékunnan optioissa.

27. RAHOITUSRISKIEN HALLINTA

Yhtion paaasialliset sijoitukset koostuvat rahastosijoituksista seka lainasaamisista.

Markkinariskit

Markkinariskit johtuvat valuuttojen, korkojen, hy6dykkeiden, energian ja arvopapereiden kurssien tai hintojen muutok-
sista. Naillda muutoksilla saattaa olla merkittava vaikutus konsernin tulokseen, rahavirtaan ja taseeseen. Sijoituksista
aiheutuva merkittavin riski liittyy rahastosijoituksiin, jotka arvostetaan kdypaan arvoon European Private Equity & Venture
Capital Association (EVCA) suositusten mukaisesti. Sijoitusten kdypaan arvoon vaikuttaa siten oleellisesti kohdeyhtididen
kassavirran tuottamiskyky ja yleisen korkotason kehitys. Lisaksi kohdeyhtididen markkinaymparistdssa tapahtuvat muu-
tokset saattavat heijastua kayvan arvon laskennassa kaytettavaan diskonttokorkoon tai kassavirtoihin.

Valuuttariski

Konsernin myynti on l&dhes pelkdstdén euromaaraista. Merkittava osa kuluista muodostuu euroissa, mutta myos Ruotsin,
Tanskan ja Norjan kruunuissa. Rahastot tekevat kohdeyhtidsijoituksia Suomeen, Ruotsiin, Norjaan ja Tanskaan. Valuutta-
kurssiriski ei ole yhtion johdon nakemyksen mukaan merkittava riski, eika sité ole suojattu.

Luottoriski -ja vastapuoliriski

Valtaosa konsernin liiketoiminnasta perustuu rahastojen kanssa tehtyihin sopimuksiin, joiden perusteella konsernilla on
oikeus saada hallinnointipalkkioita, neuvontapalkkioita seka voitonjakotuottoja. Luottoriskiin vaikuttaa oleellisesti rahas-
tojen kyky tuottaa positiivista kassavirtaa.

28. TILINPAATOSPAIVAN JALKEISET TAPAHTUMAT

CapManin toisen kiinteistopadomarahaston CapMan RE Il Ky:n sijoituskapasiteetti nousi 1.2.2007 paattyneella toisella
varainhankintakierroksella noin 550 milj. euroon. Rahaston sijoitusfokus on kiinteistokehityskohteissa Suomessa, ja sen
sijoituskapasiteetti voi nousta maksimissaan 600 milj. euroon rahaston varainhankinnan jatkuessa vuonna 2007.

Tammikuun lopussa julkistettiin rahastojen osittainen irtautuminen suomalaisesta Moventas Oy:std. CapMan QOyj on
merkittava sijoittaja Moventaksesta osittain irtautuvassa CapMan Equity VII -rahastossa, ja kaupasta johtuvan rahasto-
sijoituksen kayvan arvon muutoksen vaikutus CapManin vuoden 2007 tulokseen on 1,5 milj. euroa.



Emoyhtion tuloslaskelma (FAS)

1000 EUR Liitetieto  1.1.-31.12.2006 1.1.-31.12.2005
Liikevaihto 1 732 582
Liiketoiminnan muut tuotot 2 654 0
Henkilostokulut 3 -2 756 -1498
Poistot ja arvonalentumiset 4 -1 480 -78
Liiketoiminnan muut kulut -2 505 -2 340
Liiketappio -5 355 -3334
Rahoitustuotot ja -kulut 5 2 857 3191
Tappio ennen satunnaisia eria -2 498 -143
Satunnaiset eréat 6 9 500 8 000
Voitto ennen veroja 7 002 7 857
Tuloverot 7 -1759 -1 391
Tilikauden voitto 5243 6 466

Emoyhtion tase (FAS)
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1 000 EUR Liitetieto 31.12.2006 31.12.2005
VASTAAVAA
Pysyvat vastaavat
Aineettomat hyddykkeet 8 156 124
Aineelliset hyodykkeet 9 61 33
Sijoitukset 10
Osuudet saman konsernin yrityksissa 11 069 12 448
Osuudet osakkuusyrityksissa 864 274
Muut sijoitukset 28118 18 679
Sijoitukset yhteensa 40 051 31401
Pysyvét vastaavat yhteensa 40 268 31558
Vaihtuvat vastaavat
Pitkdaikaiset saamiset 11 12 446 9172
Laskennallinen verosaaminen 12 195 194
Lyhytaikaiset saamiset 13 4243 8 536
Rahoitusarvopaperit 0 427
Rahat ja pankkisaamiset 9993 2138
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 26 877 20 467
Vastaavat yhteensa 67 145 52 025
VASTATTAVAA
Oma paaoma 14
Osakepadoma 772 759
Ylikurssirahasto 38968 38091
Edellisten tilikausien voitto 6921 5770
Tilikauden voitto 5243 6 466
Oma paaoma yhteensa 51 904 51 086
Vieras paaoma
Pitk&aikainen vieras paéoma jii5) 11 766 0
Lyhytaikainen vieras padoma 16 3475 939
Vieras padoma yhteensa 15 241 939
Vastattavat yhteensa 67 145 52 025

Hallinnointi ja tilinpaatos
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Emoyhtion rahavirtalaskelma (FAS)

Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot (FAS)

1. Liikevaihto markkina-alueittain

1 000 EUR 1.1.-31.12.2006 1.1.-31.12.2005 1 000 EUR 2006 2005
Liiketoiminnan rahavirrat Kotimaa 371 320
Tappio ennen satunnaisia eria -2 498 -143 Ulkomaat 361 262
Oikaisut -1377 -3113 Yhteensa 732 582
Kayttdpadoman muutos 3718 7 092
Maksetut korot -100 -18 2. Liiketoiminnan muut tuotot 2006 2005
Saadut korot 985 224 Access Capital Partnersin osakkeiden myyntivoitto 654 0
Saadut osingot 2 449 2672 Yhteensa 654 0
Maksetut verot -1 423 -3 591
3. Henkilosto 2006 2005
Liiketoiminnan nettorahavirta 1754 3123 Palkat ja palkkiot 2 273 1326
Elakekulut 362 172
Investointien rahavirrat Muut henkilésivukulut 121 0
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -134 -30 Yhteensa 2756 1498
Investoinnit muihin sijoituksiin -9 460 -4 670
Johdon palkat ja palkkiot
Investointien nettorahavirta -9 594 -4.700 Toimitusjohtaja ja hallituksen jasenet 486 66
Henkilokunta keskimaarin tilikaudella 26 12
Rahoituksen rahavirrat
Maksullinen osakeanti 890 817 4. Poistot ja arvonalentumiset 2006 2005
Myo6nnetyt lyhytaikaiset lainasaamiset 0 -186 Poistot hyddykeryhmittdin
Myénnetyt pitkdaikaiset lainasaamiset -3 517 -2 868 Aineettomat hyddykkeet 4 3
Rahalaitoslainojen nostot 13710 0 Muut pitk&vaikutteiset menot 56 60
Maksetut osingot -5 315 -4 482 Koneet ja kalusto 15 15
Saadut ja maksetut konsermiavustukset 9 500 8 000 Yhteensa 75 78
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeista 1405 0
Rahoituksen nettorahavirta 15 268 1281 Yhteensa 1480 78
Rahavarojen muutos 7 428 -296 5. Rahoitustuotot ja -kulut 2006 2005
Rahavarat tilikauden alussa 2 564 2 860 Osinkotuotot
Rahavarat tilikauden lopussa 9992 2 564 Saman konsernin yrityksilta 2 392 2292
Muilta 57 380
Osinkotuotot yhteensa 2 449 2672
Kéayttopadoman muutos:
Lyhytaikaisten liikesaamisten vahennys 3 146 6 623 Muut korko- ja rahoitustuotot
Lyhytaikaisten ostovelkojen ja muiden velkojen lisdys 572 469 Saman konsernin yrityksilta 62 12
3718 7 092 Muilta 617 558
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 679 570
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille -48 0
Muille -223 -51
Korkokulut ja muut rahoituskulut
yhteensa -271 -51
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 2 857 3191




6. Satunnaiset erat 2006 2005
Satunnaiset tuotot

Saadut konserniavustukset 9 500 8 000
7. Tuloverot 2006 2005
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero -1760 -1 391
Laskennalliset verot 1 0
Yhteensa -1759 -1391
8. Aineettomat hyédykkeet 2006 2005
Aineettomat oikeudet

Hankintameno 1.1. 19 19
Lisaykset 24 0
Hankintameno 31.12. 43 19
Kertyneet poistot 1.1. -9 -7
Tilikauden poisto -4 -2
Kertyneet poistot 31.12. -13 -9
Kirjanpitoarvo 31.12. 30 10
Muut pitkavaikutteiset menot

Hankintameno 1.1. 307 307
Lisaykset 68 0
Hankintameno 31.12. 375 307
Kertyneet poistot 1.1. -193 -132
Tilikauden poisto -56 -61
Kertyneet poistot 31.12. -249 -193
Kirjanpitoarvo 31.12. 126 114
Aineettomat hyddykkeet yhteensa 156 124
9. Aineelliset hyodykkeet 2006 2005
Koneet ja kalusto

Hankintameno 1.1. 87 57
Lisdykset 42 30
Hankintameno 31.12. 129 87
Kertyneet poistot 1.1. -59 -45
Tilikauden poisto -14 -14
Kertyneet poistot 31.12. -73 -59
Kirjanpitoarvo 31.12. 56 28
Muut aineelliset hyddykkeet

Hankintameno 1.1. 5 5
Kirjanpitoarvo 31.12. 5 5
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 61 3B
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10. Sijoitukset 2006 2005
Osakkeet ja osuudet konserniyrityksissa

Hankintameno 1.1. 12 448 11 953
Lisdykset 26 495
Véhennykset -1405 0
Hankintameno 31.12. 11 069 12 448
Osuudet osakkuusyrityksissa

Hankintameno 1.1. 274 252
Lisaykset 638 22
Véhennykset -48 0
Hankintameno 31.12. 864 274
Muut sijoitukset

Hankintameno 1.1. 18 678 14 126
Lisaykset 12 258 7073
Véhennykset -2 818 -2 520
Hankintameno 31.12. 28 118 18 679
Sijoitukset yhteensa 40 051 31401
Konserniyritykset ja osakkuusyritykset esitetty konsernin liitetiedoissa kohdassa 26. Lahipiirid koskevat tiedot

11. Pitkaaikaiset saamiset 2006 2005
Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta

Lainasaamiset 1250 0
Saamiset osakkuusyrityksilta

Lainasaamiset 7 940 3166
Muut lainasaamiset 3 256 6 006
Pitkaaikaiset saamiset yhteensa 12 446 9172
12. Laskennallinen verosaaminen 2006 2005
Jaksotuseroista 195 194
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 195 194

Hallinnointi ja tilinpaatos
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13. Lyhytaikaiset saamiset 2006 2005 15. Pitkdaikainen vieras padoma 2006 2005
Myyntisaamiset 6 563 Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille
Muut velat 1766 0
Saman konsernin yrityksilta
Myyntisaamiset 86 23 Lainat rahoituslaitoksilta 10 000 0
Lainasaamiset 367 440
Muut saamiset 1780 4830 Pitkdaikainen vieras paddoma yhteensa 11 766 0
Yhteensa 2233 5295
16. Lyhytaikainen vieras padoma 2006 2005
Saamiset osakkuusyrityksilta Ostovelat 156 67
Myyntisaamiset 1 0 Shekkitililuotto 1944 0
Lainasaamiset 126 399
Siirtosaamiset 118 153 Velat saman konsernin yrityksille
Yhteensa 245 552 Muut velat 167 87
Muut saamiset 962 785 Muut velat 212 55
Siirtosaamiset 797 1341 Siirtovelat 996 730
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 4243 8536 Lyhytaikainen vieras pd&doma yhteensa 3475 939
14. Oma padoma 2006 2005 17. Vastuusitoumukset 2006 2005
Jéljella olevat sitoumukset rahastoihin
Osakepagoma 1.1. 759 747 Access Capital FCPR I A 7 14
Osakeanti 13 12 Access Capital FCPR Il B 7 11
Osakepadoma 31.12. 772 759 Access Capital LP Il A 991 2261
Access Capital LP 11 B 1468 2759
Ylikurssirahasto 1.1. 38 091 36 888 Access Capital LP 1l C 5 11
Emissiovoitto 877 1203 Access Capital LP Il D 7 13
Ylikurssirahasto 31.12. 38 968 38091 Access Capital Il Founder Partner LP 23 47
CapMan Equity VIl A L.P. 2428 3312
Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 12 236 10 252 CapMan Equity VII B L.P. 226 363
Osingonjako -5 315 -4 482 CapMan Equity VII C L.P. 436 556
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 6921 5770 CapMan Equity Sweden KB 306 413
Swedestart Tech KB 1114 1436
Tilikauden voitto 5243 6 466 Swedestart Tech AB 53 66
Swedestart Life Science AB 21 32
Oma padoma yhteensa 51 904 51 086 CapMan Mezzanine IV L.P. 3480 3589
CapMan Mezzanine IV Classic Ky 2 462 2963
A.A.Advisors Private Capital Plus 4 6
Laskelma voitonjakokelpoisista varoista Neuflize VIE 8 9
Voitto edellisilta tilikausilta 6921 5770 CapMan Private Rahasto Il Ky 158 198
Tilikauden voitto 5243 6 466 CapMan Buyout VIII Fund A L.P. 27 182 26 892
Yhteensa 12 164 12 236 CapMan Life Science IV Fund L.P. 3364 0
Yhteensa 43 750 44 951
Emoyhtion osakepdadoman jakautumisesta osakelajeittain seka niitd koskevat maaraykset CapMan antaa muiden sijoittajien tavoin rahastoille sijoitussitoumukset aina rahastojen perustamisen yhteydessa.
Suurin osa sitoumuksista tulee tyyppillisesti maksuun kunkin rahaston viiden ensimmaéisen toimintavuoden aikana.
2006 2005
1 000 kpl € 1 000 kpl €
A-sarja (10 danta/osake) 8 000 80 8 000 80
B-sarja (1 dani/osake) 69 159 692 67 923 679




Hallituksen toimintakertomuksen
ja tilinpaatdoksen allekirjoitukset

Helsingissa 2. helmikuuta 2007

Ari Tolppanen Tapio Hintikka
Hallituksen puheenjohtaja

Lennart Jacobsson Urban Jansson

Teuvo Salminen Heikki Westerlund
Toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

CAPMAN OYJ:N OSAKKEENOMISTAJILLE
Olemme tarkastaneet CapMan Qyj:n kirjanpidon,
tilinpaatoksen, toimintakertomuksen ja hallinnon
tilikaudelta 1.1.—-31.12.2006. Hallitus ja toimi-
tusjohtaja ovat laatineet EU:ssa kayttoon hyvak-
syttyjen kansainvalisten tilinpdatésstandardien
(IFRS) mukaan laaditun konsernitilinpaatoksen
sekd Suomessa voimassa olevien maaraysten
mukaisesti laaditun toimintakertomuksen ja emo-
yhtion tilinpaatoksen, joka siséltad emoyhtion
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liite-
tiedot. Suorittamamme tarkastuksen perusteella
an-namme lausunnon konsernitilinpaatoksesta
sekd emoyhtion tilinpaatoksesta, toimintakerto-
muksesta ja hallinnosta.

Tilintarkastus on suoritettu hyvan tilintarkas-
tustavan mukaisesti. Kirjanpitoa seka tilinpaatok-
sen ja toimintakertomuksen laatimisperiaatteita,
sisaltdad ja esittdmistapaa on talldin tarkastettu
riittavassa laajuudessa sen toteamiseksi, etteivat
tilinpaatos ja toimintakertomus sisalld olennaisia
virheita tai puutteita. Hallinnon tarkastuksessa on
selvitetty emoyhtion hallituksen jasenten ja toi-
mitusjohtajan toiminnan lainmukaisuutta osake-
yhtiélain saanndsten perusteella.

Konsernitilinpaatos

EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatoésstandardien (IFRS) mukaan laadittu
konsernitilinpaétdés antaa naiden standardien ja
kirjanpitolain tarkoittamalla tavalla oikeat ja riitta-
vat tiedot konsernin toiminnan tuloksesta ja talo-
udellisesta asemasta.

Emoyhtion tilinpaatos, toimintakertomus ja
hallinto

Emoyhtion tilinpaatds on laadittu kirjanpitolain
seka tilinpaatoksen laatimista koskevien muiden
saannosten ja maaraysten mukaisesti ja antaa kir-
janpitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittavat
tiedot emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudel-
lisesta asemasta.

Toimintakertomus on laadittu kirjanpitolain ja
toimintakertomuksen laatimista koskevien mui-
den saannosten ja maardysten mukaisesti. Toi-
mintakertomus on yhdenmukainen tilinpaatéksen
kanssa ja antaa kirjanpitolaissa tarkoitetulla tavalla
oikeat ja riittavat tiedot konsernin seka emoyhtion
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.

Konsernitilinpdatoés ja emoyhtion tilinpaatds
voidaan vahvistaa seka vastuuvapaus myontaa
emoyhtion hallituksen jasenille ja toimitusjohta-
jalle tarkastamaltamme tilikaudelta. Hallituksen
esitys voitonjakokelpoisten varojen kasittelysta on
osakeyhtiolain mukainen.

Helsingissa 5. maaliskuuta 2007

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteis®

Jan Holmberg
KHT



Tunnuslukujen laskentakaavat

Oman p&aoman tuotto-% (ROE) =

Sijoitetun pagoman tuotto-% (ROI) =

Omavaraisuusaste (%) =

Tulos/osake (EPS) =

Oma padoma/osake =

Osinko/osake =

Osinko/tulos (%) =

Liikevoitto-% =

Tulos ennen veroja — verot

Oma padoma + vahemmistéosuus (keskimaarin)

Tulos ennen veroja + korkokulut ja muut rahoituskulut

Taseen loppusumma — korottomat velat (keskimaarin)

Oma padoma + véhemmistéosuus

Taseen loppusumma — saadut ennakot

Tilikauden voitto

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara (keskimaarin)

Oma padoma

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilikauden lopussa

Tilikaudelta jaettu osinko

Osakkeiden osakeantioikaistu lukuméara tilikauden lopussa

Osinko/osake

Tulos/osake

Liikevoitto

Liikevaihto

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100
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Tiedotekooste vuodesta 2006

Tammikuu

Helmikuu
2.2.2006
3.2.2006
3.2.2006
7.2.2006
9.2.2006
16.2.2006
16.2.2006
13.2.2006

Maaliskuu

6.3.2006
13.3.2006
17.3.2006
22.3.2006
22.3.2006
23.3.2006
24.3.2006

Kaisa Arovaara CapManin varatalousjohtajaksi

CapMan Oyj -konsernin tilinpaatostiedote 1.1.-31.12.2005
CapMan Oyj:n hallituksen esitykset varsinaiselle yhtiokokoukselle
CapMan irtautuu Puuldmpd Yhtiot Oy:sta

CapMan kommentoi markkinatietoja

Mats Gullbrandsson nimitetty partneriksi

Kutsu CapMan Oyj:n varsinaiseen yhtiokokoukseen

CapMan sijoittaa 1,9 milj. euroa ruotsalaiseen 42Networksiin

Finlayson & Co maksoi mezzanine-lainansa, vaikutus CapManin tulokseen 0,3 milj. euroa
CapMan Oyj:n vuosikertomus 2005 on ilmestynyt

CapMan irtautuu Mehiléisesta

CapMan Oyj:n varsinaisen yhtiokokouksen paatokset

Muutoksia CapMan Qyj:n tulosjulkistuspaivamaarissa vuonna 2006

CapMan vahvistaa Advisor-verkostoaan kolmella uudella neuvonantajalla

CapMan Life Science IV -rahastoon 45 milj. euroa ensimmaisellé varainhankintakierroksella

Huhtikuu
4.4.2006

Toukokuu
2.5.2006
3.5.2006
3.5.2006
5.5.2006
15.5.2006
24.5.2006
30.5.2006
31.5.2006

Kesakuu

1.6.2006
14.6.2006
19.6.2006
27.6.2006
28.6.2006
30.6.2006
30.6.2006

CapMan sijoittaa ruotsalaiseen MQ-vaateketjuun

Kutsu CapMan Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Johan Bennarsten nimitetty CapMan Life Science -tiimin vetajan varamieheksi
Kiinteistoosakeyhtit Erottajankatu 15-17 CapManin kiinteistopadomarahaston omistukseen
CapMan Oyj -konsernin osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2006

Muutoksia CapMan Qyj:n organisaatiossa

CapManin B-osakkeiden merkinta vuoden 2000 A/B-optio-oikeuksilla

CapMan sijoittaa ruotsalaiseen Spintop Netsolutioniin

CapMan irtautuu Senterasta

CapMan ostaa Tamro MedLabin Tamro-konsernilta

CapMan Buyout VIII -rahaston lopulliseksi kooksi 440 milj. euroa
CapMan ja Investor Growth Capital sijoittavat Neoventa Medical AB:iin
CapMan ja Helmet irtautuvat Kultajousesta

CapMan vahensi omistustaan Access Capital Partnersissa

CapManin kiinteistdpadomarahaston omistukseen kolme uutta kohdetta
CapMan irtautuu Quartalista



Heindkuu
3.7.2006

Elokuu
1.8.2006
3.8.2006

10.8.2006
21.8.2006
31.8.2006

Syyskuu
19.9.2006
20.9.2006
21.9.2006
22.9.2006
26.9.2006

CapMan irtautuu Drobesta

CapMan irtautuu Matka-Vekasta

Kutsu CapMan Oyj:n tiedotustilaisuuteen

CapMan Oyj -konsernin osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2006

CapManin B-osakkeiden merkinta vuoden 2000A/B-optio-oikeuksilla
CapMan irtautuu Distocraftista

CapMan myy Tiimarin Leo Longlifelle

CapMan hakee vuoden 2003A-optio-oikeuksien listaamista Helsingin Porssin paalistalle
CapMan ostaa teollisuuskunnossapidon Fortumilta

CapMan rakentaa pohjoismaista terveydenhuoltoalan konsernia

CapManille toinen kiinteistopddomarahasto

Lokakuu
3.10.2006
4.10.2006

17.10.2006
18.10.2006
25.10.2006
25.10.2006
26.10.2006

Marraskuu
7.11.2006
7.11.2006
21.11.2006
29.11.2006

Joulukuu
8.12.2006
14.12.2006
20.12.2006
21.12.2006
22.12.2006
29.12.2006
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Nimityksid CapManissa

CapMan irtautuu RGS 90 A/S:sta

CapManin rahastot tekemassa ostotarjouksen Polimoon ASA:sta
Kutsu CapMan Oyj:n tiedotustilaisuuteen

CapMan Oyj -konsernin osavuosikatsaus 1.1.-30.9.2006
CapMan Oyj:n tulosjulkistukset vuonna 2007

CapMan irtautuu Nordkalkista

CapManin B-osakkeiden merkinta vuoden 2000 A/B-optio-oikeuksilla
CapMan tarkensi taloudellisia tavoitteitaan

CapManin pohjoismaiseen Advisor-verkostoon uusia neuvonantajia
CapMan irtautuu CTC Media Inc:sta

CapMan irtautuu ECO-DAN A/S:sta

CapMan sijoittaa ruotsalaiseen QuickCool AB:iin

CapMan Real Estate | -rahasto myy kiinteistésalkkunsa 377,5 milj. eurolla
CapMan sijoittaa Komas Oy:06n

CapManin B-osakkeiden merkintd optio-oikeuksilla 2000A/B
Irtautuminen Nordkalk Oyj Abp:sta toteutunut

Lehdistotiedote

Pérssitiedote

Tiedotteet ovat luettavissa kokonaisuudessaan CapManin Internet-sivuilla
kohdassa www.capman.com/Fi/Media/Releases.

Hallinnointi ja tilinpaatos
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Sanasto

Buy-and-Build
Kohdeyrityksen aktiivinen kasvattaminen etenkin yritys-
ostojen kautta.

Buyout

Yritysjarjestely, jossa tyypillisesti ostetaan yritys tai osa siité
joko yrityksen johdon tai ulkopuolisen ryhman kanssa.
Buyout-sijoitukset jaetaan yleisesti puhtaisiin buyout-
sijoituksiin ja kasvun rahoittamiseen. CapMan Buyoutin toi-
minta kasittaa yritysjarjestelyt Pohjoismaissa. Katso myos
Management buyout (MBO).

Core

Kiinteistosijoitustoiminnan  riski/tuottosuhdetta kuvaava
termi. Core-kiinteisttilla on pieni kéyttoasteriski ja pitkat
vuokrasopimukset, ne ovat teknisesti moderneja ja niiden
arvon kehitys on vakaata. Core-kiinteistoilla on suhteellisen
alhainen tuotto ja alhainen riski. Nettovuokratuotto on
alempi kuin value added - ja opportunistic-kiinteistoissa.

Deal flow
Potentiaalisten sijoituskohteiden maara.

EVCA (European Private Equity and Venture Capital
Association)

Eurooppalainen padomasijoitusyhdistys, jonka jasenet ovat
paaomasijoitustoimintaa harjoittavia eurooppalaisia yhtei-
soja ja yrityksia.

FVCA (Suomen padomasijoitusyhdistys ry.)
Péaomasijoitusalan yhteisty6elin Suomessa. Yhdistyksen
varsinaiset jasenet ovat Suomessa padomasijoitustoimintaa
harjoittavia yhteisoja ja yrityksia.

Hallinnointipalkkio (management fee)

Rahastosijoittajien hallinnointiyhtidlle maksama palkkio,
joka on tyypillisesti tietty prosenttiosuus rahaston kokonais-
sitoumuksista. CapManin equity-rahastojen hallinnoin-
tipalkkiot ovat tyypillisesti 1,5-2,5 % ja mezzanine-
rahastojen hallinnointipalkkiot 1,25-1,5 % rahaston sijoitus-
sitoumuksista/jaljella olevasta salkusta.

Hallinnoitavat padomat (capital under management)
Hallinnoitavat pddomat yhteensa. Tarkoittaa vield sijoitta-
matta olevaa pddomaa, pddomaa joka on jo sijoitettu, mutta
josta ei ole vield irtauduttu, seka pdédomaa, joka on sijoitettu
ja josta on jo irtauduttu.

Irtautuminen (exit)

Rahasto irtautuu kohdeyrityksesta realisoimalla sijoituksen.
Irtautuminen voidaan toteuttaa mm. myymalla yritys teolli-
selle ostajalle, toiselle padomasijoittajalle tai asettamalla se
julkisen kaupankaynnin kohteeksi (listaaminen porssiin).

Institutionaalinen sijoittaja

Sijoittaa padomia yritysten tai yksityishenkildiden puolesta.
Esimerkkeja institutionaalista sijoittajista ovat elékelaitokset
ja -rahastot, vakuutusyhtiot seka pankit.

IRR - Sisdinen korkokanta
Sijoittajan saama keskimaarainen vuosittainen nettotuotto
sijoitukselle koko sijoitusperiodin ajalta.

Kasvuvaihe (Expansion stage)

Vaihe yrityksen toiminnassa, jossa sijoituksen tarkoituksena
on jo toimivan yrityksen kasvun ja laajentumisen mahdollis-
taminen.

Kiinteistokehitys (real estate development, property
development)

Toiminta, jonka tarkoituksena on lisata yksittaisen kiinteis-
ton tai tietyn alueen ja sen kiinteistjen arvoa.

Kiinteiston yllapito/aktiivinen hallinta (real estate
maintenance/management)

Toiminta, jonka tarkoituksena on séilyttaa kiinteiston kunto,
arvo ja ominaisuudet. Kiinteistdn yllapitoon kuuluvia toimin-
toja ovat mm. Kiinteistonhoito ja kunnossapito. Ylldpitoon
liittyvista palveluista kéytetdén yleisesti nimitysta kiinteisto-
palvelut, jotka voidaan jakaa kiinteistonhoitopalveluihin ja
kunnossapitopalveluihin.

Kiinteistdsijoittaminen (real estate investment)

P&éoman sitominen kiinteistoon (tai sen osaan) tulevaisuu-
dessa odotettavissa olevan taloudellisen tai muun hyédyn
saavuttamiseksi. Kiinteistoihin voidaan sijoittaa joko suo-
raan tai valillisesti esimerkiksi osakkeiden ja rahastojen
kautta. Sijoittajan tavoitteena on taloudellinen hyoty sijoitus-
periodin aikana saatavan kassavirran ja periodin paattyessa
saatavan sijoituksen loppuarvon muodossa.

Kohdeyritys
Yritys, johon padomasijoitus tehdaan (portfolioyritys).

Kynnystuotto (hurdle rate)

Rahastosijoittajille jaettava vuotuinen etuoikeutettu tuotto
(IRR), joka rahaston on tuotettava sijoittajille ennen kuin
hallinnointiyhtio itse paasee osalliseksi voitonjaosta.

Kéaypa arvo

Kéaypa arvo on sijoituksen kulloinenkin markkina-arvo.
CapMan arvostaa tehdyt sijoitukset kdypaan arvoon EVCA:n
suositusten mukaisesti.

Later stage
My®dhéaisempi kehitysvaihe yrityksen liiketoiminnassa.

Life science

Kasittaa ladketeollisuuden, ladketieteen teknologian ja bio-
teknologian. CapMan Life Science tekee sijoituksia paéasi-
assa ladketieteen teknologiaan erikoistuneisiin yrityksiin.

Likviditeetti
Osakkeen tai sijoituksen muutettavuus rahaksi.

Lisasijoitus (follow-on, add-on investment)
Rahaston sijoitussalkussa olevaan kohdeyritykseen tehtava
jatkosijoitus.

Ladketieteen teknologia (Medical technology, Med Tech)
Life science -alan sektori, joka késittaa ladketieteellisten
laitteiden ja diagnostiikkalaitteiden tuotekehityksen ja jake-
lun seka niihin liittyvat palvelut.

Management buyout (MBO)
Yrityskauppa, jossa yrityksen nykyiset johtajat ostavat
yrityksen tai osan siitd padomasijoittajien avustuksella.

Mezzanine-rahasto
Vélirahoitusrahasto. Ks. Valirahoitus.

Opportunistic

Kiinteistosijoitustoiminnan  riski/tuottosuhdetta kuvaava
termi. Opportunistic-kiinteistoihin liittyy suhteellisen korkea
riski. Kiinteistdt sijaitsevat alueilla, joiden sijainti ei ole
vakiintunut, ja kohteet saattavat vaatia lisdinvestointeja.
Opportunistic-kiinteistoilld voi olla erikoiskayttotarkoitus,
esim. varastona tai varastomyymaélatilana, ja niiden vajaa-
kayttoaste voi olla korkea. Kiinteistoihin liittyy kehitys-
tarpeita tai potentiaalia. Nettovuokratuotto on korkeampi
kuin core- ja value added kiinteisttissa.

Private Equity

Yleisnimi padomasijoitustoiminnalle. Kattaa yritysjarjestelyt
(buyout) seka sijoitukset teknologia- ja life science -yrityk-
siin (venture capital -sijoitukset). USA:ssa private equitylla
tarkoitetaan lahinna yritysjarjestelyja.

Portfolio
Kohdeyritykset muodostavat yhdesséa portfolion.

Péaaomarahasto
Oman padoman ehdoin sijoittava rahasto.

Paaomien kutsuminen (capital call)

Hallinnointiyhtié kutsuu hallinnoimansa rahaston sijoittajilta
paaomia. Yleensa rahastosijoittaja sitoutuu sijoittamaan
rahastoon tietyn p&aoman, jota hallinnointiyhtié kutsuu
useammissa erissd samanaikaisesti kun rahasto tekee
uusia sijoituksia.

Padomilla painotettu keskiarvo-IRR

Kaikkien rahastojen tuotoista laskettu keskiarvo-IRR, jossa
jokainen rahasto vaikuttaa keskiarvotuottoon kokonsa
mukaan.



Rahastojen rahasto
Rahasto, jonka sijoituskohteena ovat toiset rahastot.

Rahaston fokus

Rahaston sijoitusfokus maaritetaan paattamalla, missa elin-
kaaren vaiheessa, milla liiketoiminta-alalla ja milld maan-
tieteellisella alueella toimiviin yrityksiin rahasto sijoittaa.

Rahaston koko

Rahaston lopullinen koko, joka lasketaan yhtiomiesten
rahastoon tekemien sijoitussitoumusten kokonaissum-
mana.

Secondary-sijoitus
Sijoitusosuuksien ostamista jo olemassa olevista rahas-
toista.

Sitoumus (commitment)
Aanettéman yhtismiehen velvollisuus sijoittaa rahastoon
tietty ennalta sovittu maara paaomaa.

Siemenvaihe (seed stage)

Liiketoimintaa aloittavan yrityksen vaihe, jossa yrityksella ei
vield ole kaupallista toimintaa ja jossa yritys saattaa viela
olla tutkimus- ja kehitysvaiheessa.

Syndikaatti, sijoittajaryhma
Useamman padomasijoittajan muodostama ryhma, joka
yhdessa sijoittaa kohdeyritykseen.

Teknologia
CapMan Technologyn sijoitukset kohdistuvat voimakkaassa
kasvuvaiheessa oleviin teknologiayrityksiin Pohjoismaissa.

Track record
Pagomasijoittajan  (hallinnointiyhtion) naytot (kokemus,
historia, tuotot) vuosien varrelta.

Vaihtoehtoinen sijoitusluokka (alternative asset-class)
Vaihtoehtoiseen sijoitusluokkaan luetaan sijoitukset paa-
omarahastoihin, hedge-rahastoihin seka kiinteistosijoituk-
set. Porssilistatut osakkeet eivat kuulu vaihtoehtoiseen sijoi-
tusluokkaan. Institutionaaliset sijoittajat allokoivat tyypilli-
sesti tietyn prosenttiosuuden sijoituksistaan vaihtoehtoi-
seen sijoitusluokkaan.

Vajaakadyttoaste (vacancy rate)

Kiinteistosijoittamisen tunnusluku, joka kertoo vapaana ole-
vien tilojen prosentuaalisen osuuden tilakannasta tietyilla
osamarkkinoilla. Vajaakéyttdaste on yksi seuratuimpia kiin-
teistomarkkinoiden tunnuslukuja. Vajaakayttdaste saadaan,
kun osamarkkinan tilakannasta vahennetaan kaytdssa ole-
vat tilat (kayttoaste).

Value added

Kiinteistosijoitustoiminnan  riski/tuottosuhdetta kuvaava
termi. Kiinteistot sijaitsevat vakiintuneilla tydpaikka-alueilla,
ja niiden arvonkehitykseen on mahdollista vaikuttaa aktiivi-
sella vuokraus- ja kehitystoiminnalla. Value added -kiinteis-
téissa on tyypillisesti lynemmat vuokrasopimukset kuin
core-Kiinteistdissa, ja niissa saattaa olla vajaakayttoa. Netto-
vuokratuotto on core- ja opportunistic-kiinteistojen valilla.

Varhainen vaihe (early stage)
Siemen- ja kehitysvaihe liiketoiminnassa.

Varainhankinta (fundraising)

Prosessi, jossa padomasijoittaja (hallinnointiyhtit) keraa
paaomaa lahinna institutionaalisilta sijoittajilta perustaak-
seen paaomarahaston. Kun padomat on keratty, rahasto
sijoittaa varat edelleen.

Vastuunalainen yhtiomies

(general partner)

Rahaston vastuunalainen yhtiémies, joka vastaa kaikista
rahaston veloista ja vastuista.

Venture Capital

Padomasijoitus, joka tehdaan listaamattomaan, yleensa
suhteelliseen nuoreen aloittavaan yritykseen. Padoma-
rahoituksen tarkoituksena on tyypillisesti luoda yritykselle
toimintaedellytykset, edesauttaa sen laajentumista seka
tukea sen liiketoimintamallin kehittamista. Pédomasijoittaja
odottaa itselleen keskiarvoa korkeampaa tuottoa kompen-
soimaan sijoitukseen liittyvaa suurta riskia.

Voitonjako-osuustuotto (carried interest)

Hallinnointiyhtiolle kertyva voitonjako-osuustuotto. Hallin-
nointiyhtié tulee rahaston osalta voitonjaon piiriin kun
rahasto on palauttanut sijoittajilleen naiden sijoittamat paa-
omat seka tuottanut padomille tietyn vuotuisen etuoikeute-

tun tuoton (hurdle rate). Kutsutaan myds nimella “carried
interest” tai "carry”

Vélirahoitus (mezzanine)

Valirahoitusinstrumentti jossa riski ja tuotto sijoittuvat oman
ja vieraan paaoman valiin.Rahastojen rahasto

Rahasto, jonka sijoituskohteena ovat toiset rahastot.
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Tietoja osakkeenomistajille

YHTIOKOKOUS

CapMan Oyj:n vuoden 2007 varsinainen yhtio-
kokous pidetaan torstaina 29.3.2007 klo 10.00
Adams-salissa, osoite Erottajankatu 15-17,
Helsinki.

Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osak-
keenomistajalla, joka on maanantaina 19.3.2007
merkittynd osakkeenomistajaksi Suomen Arvo-
paperikeskus Oy:n yllapitamaan yhtion osakas-
luetteloon.

Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua
yhtiokokoukseen, tulee ilmoittaa osallistumises-
taan yhtidlle viimeistadn perjantaina 23.3.2007
klo 16.00 mennessa. limoittautua voi joko kirjalli-
sesti yhtion osoitteeseen (Korkeavuorenkatu 32,
00130 Helsinki) toimitetulla ilmoituksella, Interne-
tissd osoitteessa www.capman.com/Fi/Investor-
Relations/AnnualGeneralMeetings/2007, puheli-
mitse Tiina Oikaraiselle numeroon (09) 6155 8319
tai Minna Lyijyselle numeroon (09) 6155 8384,
sahkdpostitse tiina.oikarainen@capman.com, tai
faksilla numeroon (09) 6155 8330. lImoittautu-
misen on oltava perillda maardaikaan mennessa.
Mahdolliset valtakirjat pyydetaan toimittamaan
edella mainittuun postiosoitteeseen ilmoittautu-
misajan loppuun mennessa.

OSINKO

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd vuodelta
2006 maksetaan osinkoa 0,12 euroa osakkeelta.
Yhtiokokouksen paattdma osinko maksetaan
osakkeenomistajalle, joka osingonmaksun tas-
maytyspaivana 3.4.2007 on merkittyna Suomen
Arvopaperikeskus Oy:n yllapitdmaan osakasluet-
teloon. Osingon maksupdivd on Suomessa
12.4.2007.

CAPMAN OYJ:N TALOUDELLISET
KATSAUKSET VUONNA 2007

CapMan Qyj:n vuoden 2007 osavuosikatsaukset
julkaistaan seuraavasti:

1.1.-31.3.2007 torstaina 3.5.2007
1.1.-30.6.2007 perjantaina 10.8.2007
1.1.-30.9.2007 keskiviikkona 31.10.2007

Taloudelliset katsaukset ilmestyvat suomeksi
ja englanniksi. Vuosikertomus, osavuosikatsauk-
set sekd CapManin porssi- ja lehdistétiedotteet
ovat nahtavissa CapManin Internet-sivuilla
www.capman.com. Yhtion Internet-sivuilla on
my6s muuta sijoittajamateriaalia. Sivuilla voi
lisaksi liittya tiedotteiden sahkopostilistalle ja
vuosikertomusten postituslistalle.

Vuosikertomuksia ja kopioita osavuosikatsa-
ustiedotteista voi tilata postitse osoitteesta
CapMan Oyj/Viestintd, Korkeavuorenkatu 32,
00130  Helsinki, puhelimitse  numerosta
(09) 6155 8384 tai séhkopostitse osoitteesta
minna.lyijynen@capman.com.

OSOITTEENMUUTOKSET

Suomen Arvopaperikeskus yllapitéd CapMan
Oyj:n osake-, osakas- ja optioluetteloita. Pyy-
dédmme osakkeen- ja optioidenomistajia teke-
maan henkilo- ja osoitetietoja koskevat muutokset
suoraan Arvopaperikeskukselle tai omalle tilin-
hoitajayhteistlle. Lisatietoja saa Arvopaperi-
keskuksen maksuttomasta palvelunumerosta
0800 180 500. CapMan ei pysty paivittamaan
osoitetietoja.

CAPMAN OYJ:TA SEURAAVAT ANALYYTIKOT

Cazenove, Lontoo
Christopher Brown, puh. +44 (0) 20 7155 8145
christopher.brown@cazenove.com

FIM Pankkiiriliike Oy
Kim Gorschelnik, puh. 09 6134 6234
kim.gorschelnik@fim.com

Nordea
Martti Larjo, puh. 09 3694 9429
martti.larjo@nordea.com

OKO Pankki
Mikael Nummela, puh. 010 252 4414
mikael.nummela@okofi



Kuvat ja kuvitus:
Heikki Tuuli, Studio Heikki Tuuli, s. 3-7, 30, 38, 40, 46, 48, 54, 56, 60, 62-65, 68-71.



CapMan Oyj

CapMan Capital Management Oy
CapMan Real Estate Oy
Realprojekti Oy

Korkeavuorenkatu 32

00130 Helsinki

Puh. (09) 6155 800
Fax (09) 6155 8300

CapMan AB

Grev Turegatan 30
P.0.Box 5745
114 87 Stockholm, Sweden

Puh. +46 8 545 854 70
Fax +46 8 545 854 89

CapMan Invest A/S

Esplanaden 7
1263 Copenhagen K
Denmark

Puh. +45 35 26 02 12
Fax +45352602 14

CapMan Norway AS

Haakon VlI's gt 1
P.0.Box 1235
Vika 0110 Oslo, Norway

Puh. +47 23237575
Fax +47 23237579

CapMan (Guernsey) Ltd

CapMan Mezzanine (Guernsey) Ltd
CapMan (Guernsey) Buyout VIII GP Ltd
CapMan (Guernsey) Life Science IV GP Ltd

Hambro Hs, St. Julian's Avenue
P.0.Box 86, St. Peter Port
Guernsey, GY1 3AE, Channel Islands

Puh. +44 1481 726 521
Fax +44 1481 710 742
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