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Finvest on Pohjoismaiden ensimminen listattu padomarahastojen rahasto. finvest Oyj
tuo padomasijoittamisen yksityishenkildiden ja yha useampien instituutioiden ulottuville.
Finvest tarjoaa mahdollisuuden sijoittaa ammattilaisten rakentamaan kansainvalisistd
padomarahastoista koostuvaan sijoitussalkkuun. Pdgomarahastot sijoittavat edelleen
noteeraamattomiin yrityksiin eri toimialoilla maailmanlaajuisesti. Lopulta sijoitukset
hajautuvat usean sadan noteeraamattoman yrityksen osakkeisiin. Padomarahaston tarkoi-
tuksena on yritysten kehittdminen ja niiden arvon kasvatta-
minen. finvestin osakkeenomistajille tarjoutuu
mahdollisuus péasta mukaan tahan mielenkiin-
toiseen, korkean tuotto-odotuksen omaavaan
ja erittdin voimakkaasti kasvavaan toimialaan.
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finvestin vuosi 2000

24.5.  Vanha Finvest paitetiin jakaa: eQ Holding Oyj:ksi,
Vestcap Oyj:ksi, Evox-Rifa Group Oyj:ksi ja
Finvest Oyj:ksi
Finvest tekee sijoituksia pidomarahastoihin
- Benchmark Europe I LP
- Innovacom 4
- Access Capital LP
- Nexit Infocom 2000

1.11.  Vanha Finvest jakautuu ja osakkeenomistajat

saavat uusien yhtididen osakkeita.

Finvestin noteeraus padomarahastojen
L rahastona alkaa NM-listalla
Avainluvut - Toimitusjohtajaksi Topi Picla
1000 EUR - Hallituksen jdseniksi: Jerker Molander pj,
Georg Ehrnrooth, Erkki Mylldrniemi,

Jaakko Poyry, Peter Seligson, Kari Stadigh,

Substanssiarvo 0,24 /osake T

Taseen loppusumma 22020

Oma padoma 040 17.11.  Finvest tekse sijoituksen Industri Kapital 2000
-pddomarahastoon

Pidomarahasto sijoituksia 11025

Sijoitussitoumuksia 198718 14.12.  Finvestin ylimddrdinen yhtickokous
- paitetdin hallinnointisopimuksesta

% - paitetddn osakeannin valmisteluiden aloittamisesta
- piitetddn uusista hallituksen jiasenisti:

Omavaraisuusaste ] Bjorn Mattsson pj, Georg Ehrnrooth, Antti

Heikinheimo, Erkki Mylldrniemi, Jaakko Poyry
Sijoitussitoumusten aste omasta paiomasta 146

Sijoitusaste 50 31.12.  Finvestin tilikausi paittyy



Nykyinen Finvest Oy;j syntyi,

Toimitusjohtajan katsaus

Finvest Oyj:n sijoitustoiminnan painopisteeksi on linjattu sijoi-
tukset pddomarahastoihin. Pidomasijoittaminen on sijoitusten
tekemistid julkisesti noteeraamattomiin yrityksiin. Finvestin
tavoitteena on sijoittaa 300-500 listaamattomaan yritykseen
30-50 pdadomarahaston kautta.

Padomasijoittaminen on kasvanut viime vuosina Euroopassa.
Listattu pidomarahastojen rahasto tarjoaa keinon sijoittaa
tihdn mielenkiintoiseen sijoitusluokkaan. Listattuna padoma-
rahastojen rahastona Finvest on Pohjoismaiden ensimmaiinen.
Yhtion osakkeen kautta yleisosijoittajat ja yhid useammat insti-
tutionaaliset sijoittajat padsevit mukaan pidomasijoitusmark-
kinoille pienelld vahimmaissijoituksella. Finvest on listattuna
yhtiond likvidi sijoitus, jossa sijoittaja voi lisitd tai vihentdd

omistustaan parhaaksi katsomanaan ajankohtana.

Finvest alentaa tehokkaasti sijoittajan sijoitussalkun kokonais-
riskid, silld osakemarkkinoiden ja pidomasijoitusten vilinen
korrelaatio on matala. Matala korrelaatio johtuu mm. siité,
ettd padomarahastot voivat toimia osake- ja yrityskauppa-
markkinoilla hyodyntiden sekd yritysten ostoissa ettd myyn-
neissid parasta mahdollista hintaa.

Finvest on ulkoistanut pddomarahastojen valinnan ja hallin-
noinnin Linna Advisors Oy:lle ylimédiriisen yhtiokokouksen
14.12.2000 péitokselld. Varainhallinnan ulkoistaminen on
padomasijoitustoiminnassa kansainvilisesti yleinen kiytinto.
Se lisda tehokkuutta, parantaa toiminnan ja hallinnon lipini-
kyvyytta ja luo puitteet rakentaa kompensaatiojirjestelmi
niin, ettd varainhoitajilla ja osakkeenomistajilla on yhteiset

intressit.

Piddomasijoittaminen on kilpailtu alue ja parhaisiin pidoma-
rahastoihin on vaikea péisti mukaan. T4ssd Finvestid auttaa
arvostettu yhteistyokumppani LGT Capital Management, jon-
ka avulla yhti¢ pidsee sijoittamaan ensiluokkaisiin rahastoi-
hin. Sveitsildinen LGT Capital Management hoitaa rahastojen
esivalinnan, jonka jilkeen Finvestin hallitus tekee lopullisen
padtoksen jokaisesta sijoituksesta. LGT on yksi Euroopan
johtavista padomasijoittajista. Se on viimeisten kolmen vuo-
den aikana tehnyt 1,3 miljardin euron sijoitussitoumukset yli
120 kohteeseen.

Finvestin sijoitustoiminnan painopiste tulee olemaan Euroo-
passa, jossa padomasijoitustoiminnan kasvu on nyt erittidin
nopeaa. Euroopassa pddomasijoittaminen on varsin uusi toi-
miala. Viime vuosien vahva kasvu kuitenkin osoittaa, ettid se
on valtaamassa asemaa vaihtoehtoisena sijoitusmuotona pe-
rinteisten sijoitusmuotojen ohella. Eurooppalaisiin pidoma-
rahastoihin virranneen piioman miira on viime vuosina
noussut aivan eri tasolle kuin aiemmin. Viimeisten viiden
vuoden aikana vuosittaisten pidomasijoitusten maird on
viisinkertaistunut. Kasvun my6tid on pddomasijoituksia saanei-

den yritysten méddrd kasvanut jo yli 10 000:een vuositasolla.

Yhdysvalloilla on maailmanlaajuisesti tarkasteltuna ylivoimai-
nen 70 % osuus pidomarahastoissa hallinnoitavana olevan
padoman miiristd. Euroopan osuus on runsas viidennes,
lopun jakaantuessa Aasian ja Latinalaisen Amerikan kesken.
Finvest tekee myos jonkin verran sijoituksia Euroopan ulko-

puolisiin piddomarahastoihin.

Pidomasijoitukset ovat tafjonneet pitkilla aikavililld keski-
miirin osakemarkkinoita korkeamman tuoton. USA:ssa vii-

meisten 20 vuoden aikana pddomarahastojen keskimazrii-



nen tuotto on ollut noin 20 %. Eurooppalaisten pidomara-
hastojen keskimiidrdinen tuotto on ollut viimeisten 10 vuo-
den aikana 16 % eli suunnilleen sama kuin osakemarkkinoi-
den tuotto. Sen sijaan padomarahastojen parhaan neljinnek-
sen tuotto on ollut 34 %. Hyvin tuoton takaamiseksi on siis

tirkeda valita oikeat rahastot ja padstd nithin mukaan.

Finvestin taseen loppusumma on tilld hetkelld noin 22 mil-
joonaa euroa. Taseesta puolet on jo sijoitettuna piiomara-
hastoissa, loput likvideissd varoissa, ja hieman yli 10 % muis-
sa sijoituksissa. Finvest keskittyy padomasijoitustoimintaan ja
yhtié tulee myymiin liikketoimintaan kuulumattomat muut
sijoitukset. Tavoitteena on, ettd kaikki muut sijoitukset on
myyty 2001 loppuun mennessd. Yhtion strategian mukaisesti
pyritdin tasetta kasvattamaan voimakkaasti jo vuoden 2001
aikana. Tavoitteena on, ettd Finvestin tase moninkertaistuu
suunnitellun osakeannin yhteydessi. Lisipddomalla sijoitus-
salkkua kasvatetaan ja tasapainotetaan edelleen sijoitusstrate-

gian mukaisesti.

Euroopalla on mittavia haasteita edessdin. Se tarvitsee lisdd
yrityksid ja yrittdjid taloutensa kohentamiseksi ja lisatikseen
kansainvalista kilpailukykyZdin. Euroopan tiytyy myos pystyi
ratkaisemaan huomattavat tyollisyyteen liittyvit ongelmansa.
Padomasijoitusten on osoitettu olevan merkittiva liikkeellepa-

neva voima, jolla niitd ongelmia pystytiin korjaamaan.

Padomasijoittaminen perustuu yrittijyyteen. Hyodyntamalld ja
tukemalla yrittdjapotentiaalia padomasijoitukset auttavat yri-

tyksia kasvamaan ja tyollistiamadn. Eurooppa ei ole vield

Topi Piela, toimitusjohtaja

tdysimittaisesti osannut hyodyntid padomasijoitusten muka-
naan tuomaa muutosvoimaa. Padomasijoitusten méirin tulisi
Euroopassa kasvaa 3—4 -kertaiseksi nykyisestd, jotta pidoma-
sijoittaminen vastaisi kilpailukykyisempien alueiden piddoma-
sijoitustoiminnan tasoa. Finvest on mukana tissi rakenne-
muutoksessa, josta yhtion osakkeenomistajat padsevit pitkalla

tihtdimelld korjaamaan sadon.

Haluan kiittda kaikkia Finvestin osakkeenomistajia ja erityi-
sesti ammattitaitoista ja osaavaa henkiloksuntaa kuluneesta
vuodesta. Uudet osakkeenomistajat toivotan tervetulleeksi
padomasijoittajiksi!

Topi Piela

Osakeanti ja tulevaisuuden nakymit

Finvest Oyj:n ylimdidridinen yhtiokokous valtuutti yhtion halli-
tuksen valmistelemaan osakeantia. Osakeannissa yhtio tarjo-
aa osakkeita institutionaalisten sijoittajien, yksityishenkiloiden
ja yhteisojen merkittaviksi. Yhtion tavoittelema pddoman lisi-
ys on arviolta noin 50 miljoonaa euroa. Finvest aikoo kayttad
varat yhtion sijoitusmassan kasvattamiseen, liiketoimintaedel-
Iytysten takaamiseksi toimialalla ja sijoitussalkun tasapainotta-
miseen tekemilld lisdsijoituksia padomarahastoihin. Osake-
annin jilkeen yhtio aikoo hajauttaa salkkuaan edelleen
maantieteellisesti seki toimialan, perustamisvuoden etti

kehitysvaiheen perusteella. Pyrkimykseni on kasvattaa erityi-

sesti eurooppalaisten buy-out -rahastojen suhteellista osuutta.
Yhtio sijoittaa padasiassa kokeneiden varainhoitajien hallin-
noimiin uusiin rahastoihin, mutta voidakseen saavuttaa tay-
den sijoitusasteen Finvest pyrkii hankkimaan pddomarahasto-
jen osuuksia my6s jalkimarkkinoilta.

Finvest aikoo olla yksi Pohjois-Euroopan johtavista padomasi-
joitusalan yrityksistd. Tulevaisuuden kasvua tukee pidomasi-
joittamisen voimakas kasvu Euroopassa, jossa teknologinen
kehitys ja yrityskauppa-aktiviteetti ovat olleet korkeita viime

vuosina.



Mitd paaomasijoittaminen on?

Paaomasijoittaminen on sijoitusten tekemista julkisesti

noteeraamattomiin yrityksiin.

Pidomasijoittaminen voidaan jakaa venture capital -rahoi-
tukseen, mezzanine- eli vilirahoitukseen, distressed-rahoi-
tukseen ja yritysostorahoitukseen (LBO, MBO ja MBD.
Venture capital on piddomasijoittamisen alaluokka, ja silld
tarkoitetaan liiketoiminnan kidynnistimisvaiheessa seki sen
varhaisessa kehitys- ja laajentumisvaiheessa tehtivid paa-
omasijoituksia. Venture capital -sijoitukset ovat yleensi

suhteellisen pienii.

Mezzanine- eli vilirahoitus on rahoitusmuoto, joka sisdltia
sekd oman ettd vieraan paioman ominaisuuksia. Oleellista
vilirahoituksessa on vakuuksien puuttuminen ja mahdolli-
suus muuttaa sijoitus omistukseksi. Vaihtovelkakirjalainat,
pddomalainat ja optiolainat ovat tyypillisid vilirahoitusinst-
rumentteja. Distressed- tai turn-around -rahoitusta tarjotaan
olemassa oleville yrityksille, joilla on ollut vaikeuksia liike-
toiminnassaan, niiden taloudellisen vakauden palauttami-
seksi. Leveraged buy-out (LBO) tarkoittaa yrityskauppaa,
josta merkittdvd osa suoritetaan lainatulla pddomalla ja

jossa oman pidoman osuus on suhteellisen pieni.

Euroopassa termeji padomasijoittaminen ja venture capital
-sijoittaminen kiytetddn yleensi toistensa synonyymeina,

jolloin venture capital -sijoittaminen kattaa myos johdon

yritysostot (MBO ja MBD), kun taas Yhdysvalloissa niitd ei

pidetid venture capital -sijoituksina.

Markkinarakenne

Pidomasijoitusmarkkinat toimivat padomarahastojen kautta,
joihin on keritty varoja sijoittajilta. Normaalisti pAdomarahas-
tot ovat muodoltaan kommandiittiyhtioitd, joissa pidoma-
rahaston hallinnointiyhtié toimii vastuunalaisena yhtiomiehe-
nid. Adnettémind yhtidmiehini ovat pdioman tarjoajat eli
sijoittajat. Hallinnointiyhti¢ vastaa rahaston hoidosta tai
toimii sen neuvonantajana seki tekee sijoitukset yksittii-

siin yrityksiin.

Piddomarahastojen rahastot toimivat samalla periaatteella silld
poikkeuksella, ettd ne sijoittavat varoja ensisijaisesti muihin
pidomarahastoihin eivitkd suoraan yrityksiin. Pddomarahas-
tojen rahasto keridi yhteen sijoittajien varoja ja sijoittaa ne
edelleen piiomarahastoihin muodostaen niistd koostuvan
sijoitussalkun. Yleisosijoittajille pidomarahastojen rahasto on
ainoa tapa padsti mukaan pidomasijoittamiseen, silli nor-
maalisti pidomarahastot vaativat suhteellisen suuria vihim-

midissijoituksia.



Padomasijoitusten ominaispiirteet

Venture capital -sijoituksilla on suuri merkitys kasvuyhtioi-
den uusien keksintojen ja teknologioiden kehittimisessi ja
kaupallistamisessa. Buy-out -sijoittajia puolestaan kiinnos-
tavat erityisesti yrityskaupat ja toimialajirjestelyt, joissa voi-

daan kehittad sijoituskohdetta ja kasvattaa sen arvoa.

Padomasijoitukset tehddin listaamattomiin yrityksiin, joilla on
hyvit kehittymismahdollisuudet. Listattu yritys voi tulla myos
padomasijoituksen kohteeksi, jolloin sen noteeraus porssissid
lopetetaan. Kohdeyritykset valitaan erittdin tarkan seulonnan
kautta ja vain pieni osa péisee sijoituskohteeksi. Pidomasijoi-
tukset tehdddn normaalisti oman pddoman tai vilirahoituksen
muodossa. Oman piadoman ehtoista rahoitusta ei tarvitse
lyhentid sijoituskauden aikana, eikd se yleensi ole korollista,
minki ansiosta kassavirta voidaan kiyttdd yrityksen liiketoi-

minnan kehittimiseen.

Sijoittamiensa varojen lisidksi padomasijoittaja osallistuu yleen-
sd aktiivisesti kohdeyrityksen kehittimiseen. Kokeneen sijoit-
tajan osaaminen ja osallistuminen esimerkiksi hallitustyosken-
telyyn antaa lisiarvoa ja edesauttaa yrityksen arvonnousua.
Padomasijoittajan mukanaolo lisid my0s yrityksen uskotta-
vuutta sen muihin sidosryhmiin nihden ja helpottaa muun
rahoituksen saamista. Lisiksi kohdeyrityksen kiytettivissd on
padomasijoittajan kotimainen ja kansainvilinen kontakti-
verkosto. Yrityksen johto pyritidn sitouttamaan omistusjirjes-

telyilld yhtion arvonnousuun.

Pédomasijoitusmarkkinoiden markkinarakenne

Yksityissijoittajat Instituutiot
v |
Rahastojen rahasto
Vo
Pédomarahasto Pédomarahasto
! ;
Yritys Yritys Yritys Yritys Yritys

Piddomasijoittajan tavoitteena on auttaa sijoituksen kohteena
olevaa yritystd kasvattamaan arvoaan ja luoda niin riittiva
sijoitetun pddoman tuotto. Arvonnousu toteutuu yleensia 3—7
vuodessa, jolloin pidomasijoittaja luopuu omistusosuudestaan
yrityskaupan, yrityksen porssinoteerauksen kautta tai jollakin
muulla tavalla. Jotta sijoittaja saisi odottamansa tuoton, yrityk-
sen arvon on taytynyt kehittyd odotusten mukaisesti.

Pddomasijoitustoimialan kehitys Euroopassa

Eurooppalaiset pddomarahastot kerdsivit vuonna 1999 uutta
pddomaa noin 25 miljardia euroa. Kasvua edelliseen vuoteen
kertyi 25 %. Uuden pddoman lahteitd olivat suuruusjirjestyk-
sessd pankit (29,1 %), elikeyhtiot (18,7 %), vakuutusyhtiot
(13,2 %), suuryritykset (9,5 %) ja muut lihteet (29,5 %).

Piddomarahastojen tekemien sijoitusten yhteisméird oli vuon-
na 1999 yhti suuri kuin kerittyjen pidomien méiri, 25 miljar-
dia euroa. Edelliseen vuoteen verrattuna sijoitetun padoman
midrd kasvoi lahes 75 %. Padomasijoituksia tehtiin eniten
buy-out -sijoituksiin (52,8 %), kasvuvaiheen yrityksiin (29,6 %),
alkuvaiheen yrityksiin (12,9 %) ja muihin kehitysvaiheisiin (4,7 %).

Vuoden 2000 puolivuotistilastot kertovat padomasijoittamisen
kasvun jatkuneen Euroopassa my0s viime vuonna. Vuoden
2000 ensimmiisen vuosipuoliskon aikana piiomasijoituksia
tehtiin 13,5 miljardilla eurolla 4 630 yritykseen. Kerityisti
uusista padomista ei tietoja vield ollut saatavilla vuoden 2000

ensimmdiseltd vuosipuoliskolta.

Tehdyt padomasijoitukset ja paaomarahastojen

keraémét uudet padomat Euroopassa 1989-1999
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finvestin toiminnan esittely

Finvestin liiketoiminta ja strategia

Yhtién historia

Finvest muodostettiin purkautuneen Finvest Oyj:n jakautuessa
osakeyhtiolain 14a §:n mukaisessa jakautumisessa, jossa Fin-
vestiin siirrettiin ensisijaisesti purkautuneen Finvestin sijoitus-
toiminnan varat ja velat. Jakautumissuunnitelman hyviksyi
purkautuneen Finvestin hallitus 18.4.2000 ja varsinainen
yhtivkokous 31.5.2000. Jakautuminen Finvest Oyj:ksi, eQ
Holding Oyj:ksi, Evox Rifa Group Oyij:ksi ja Vestcap Oyj:ksi
merkittiin kaupparekisteriin 1.11.2000. Samalla purkautunut

Finvest poistettiin kaupparekisteristi.

Yhtion liiketoiminta ja sen tavoitteet

Finvest on julkinen osakeyhtio, joka toimii pidomarahastojen
rahastona. Finvest tekee sijoituksia pddomarahastoihin ja voi
myos poikkeustapauksissa tehdi suoria sijoituksia porssi-
noteeraamattomiin yrityksiin. Yhtion tavoitteena on hyvin
hajautettu salkku, joka luodaan sijoittamalla useisiin eri maan-
tieteellisilld alueilla ja toimialoilla toimiviin pddomarahastoihin

Finvestin sijoitusstrategian mukaisesti.

Finvestilld on nk. evergreen-rakenne, miki tarkoittaa sitd,
ettd sijoituksesta irtautumisen yhteydessi varat sijoitetaan
uudestaan eiki yhtiota lopeteta tai pureta. Finvest on Poh-
joismaiden ensimmadinen listattu pddomarahastojen rahas-
to, joka tarjoaa mahdollisuuden sijoittaa nopeasti kasvavil-
le padomasijoitusmarkkinoille. Se tuo uuden sijoitusluokan
yhid useampien institutionaalisten ja myos yleisOsijoittajien
ulottuville.

Finvestin tavoitteena on luoda hyvin hajautettu sijoitus-
salkku, joka muodostuu markkinoiden parhaiten tuottavis-
ta padomarahastoista, ja saavuttaa ndin parempi tuotto kuin
osakemarkkinoilla keskiméirin. Finvestin tavoitteena on
tarjota sijoittajille:

Pdidisy pddomasijoituksiin — Finvest pyrkii tarjoamaan si-
joittajille padsyn kansainvilisistd padomarahastoista koostu-
vaan sijoitussalkkuun. Kdytinnossd ndma piadomarahastot
ovat olleet vain valikoitujen suurten institutionaalisten sijoitta-
jien ulottuvilla, silld ne edellyttavit suuria sijoitussummia, va-
himmaissijoituksen ollessa noin 5 miljoonaa euroa. Finvestin
osakkeen kautta my6s muilla sijoittajilla on mahdollisuus

padstd mukaan padomasijoitusmarkkinoille.

Korkea tuotto-odotus — Piiomarahastojen parhaiten tuotta-
van neljanneksen pitkin aikavilin tuotto on historiallisesti ol-
lut parempi kuin osakesijoitusten keskiméirin. Syind tihin

ovat mm. korvaus pidomasijoituksen epilikvidiydestd, velka-

vivun kiytto, padomasijoittajien hallitustyoskentely ja kannus-

tinjarjestelmit. Kun osakemarkkinat ovat tuottaneet negatiivi-
sesti, on pidomasijoitusten keskimiiriinen tuotto kuitenkin
historiallisesti ollut positiivinen. Finvestin lyhyen toimintahis-
torian vuoksi myos sen padomasijoitukset ovat nuoria. Ndin
ollen Finvestin sijoituksista ei valttimitta ole luvassa merkitta-
visti kassavirtaa ennen vuotta 2002.

Tasapainoinen sijoitussalkku — Finvest pyrkii hajautta-
maan sijoituksensa maantieteellisesti ja eri toimialoille tavoit-
teenaan sijoitussalkku, joka koostuu yhteensi arviolta 300—
500 kohdeyritykseen sijoittavasta noin 30-50 paaomarahastos-
ta. Jos yhtio kuitenkin tekee sijoituksia jalkimarkkinoilla, sijoi-
tusten kohteina olevien pidomarahastojen tai yritysten miari
saattaa ajoittain olla paljon suurempi. Finvest sijoittaa pdi-
omarahastoihin maailmanlaajuisesti, mutta sen toiminnan pai-
nopiste on selkeidsti Euroopassa. Hajauttamalla sijoituksensa
yhti6 pienentii riskid ja tavoittelee niin vakaampaa tuottoa

kuin yksittaisilld sijoituksilla voitaisiin saavuttaa.

Rabastojen perustamisvuoden ja kobdeyritysten kebi-
tysvaibeen mukainen bajautus — Finvestin tavoitteena on
hajauttaa sijoituksensa pidomarahastojen perustamisvuoden
mukaan ottaen myos huomioon kohdeyritysten kehitysvai-
heet. Yhtio pyrkii sijoittamaan eri vuosina perustettujen paa-
omarahastojen kautta eri kehitysvaiheissa oleviin yrityksiin
voidakseen optimoida eri padomarahastoista saatavat kassa-
virrat eri ajanjaksoina seki hajauttaa riskid. Yhtion tavoitteena
on lisita buy-out -rahastojen osuutta sijoitussalkussaan. Voi-
dakseen saavuttaa tiyden sijoitusasteen nopeammin Finvest
pyrkii hankkimaan pddomarahasto-osuuksia myos jalkimark-
kinoilta.

Likvidi pddomasijoitus — Piiomarahastojen tavoitteena on
auttaa kohdeyritystd kasvattamaan arvoaan ja luoda mahdolli-
simman hyvi sijoitetun paidoman tuotto. Tavoiteltu arvonnou-
su toteutuu yleensi 3—7 vuodessa, jolloin padomarahasto
irtautuu sijoituksestaan yrityskaupan tai yrityksen listauksen
kautta. Siksi perinteinen piadomasijoitus vaatii pitkdn sijoitus-
horisontin ja on niin ollen epilikvidi. Perinteisesti pddomara-
hastot perustetaan noin kymmeneksi vuodeksi, minki jilkeen
rahasto joko lopetetaan tai puretaan. Koska sijoitus Finvestiin
tehddin listattujen osakkeiden kautta, sijoittaja voi lisita tai

vihentdd omistuksensa midrii haluamanaan ajankohtana.

Korkea sijoitusaste — Sijoitukset padomarahastoihin teh-

dédin yleensi sijoitussitoumusten muodossa. Pddomarahaston
idksi on tavallisesti midritelty noin 10 vuotta ja pidomarahas-
to kiyttad sijoitussitoumukset tavallisesti noin 3-5 vuoden ai-
kana tehdessiin sijoituksia kohdeyhtioihin. Koska sijoittaja ei
yleensi tiedd, milloin pidomarahasto kiyttdd hinen antaman-

sa sitoumuksen, hinen tiytyy sijoittaa varansa viliaikaisesti



rahamarkkinoille, mikid puolestaan vihentii kokonaissitou-
muksen tuottoa. Lisidksi yleensid ensimmiiset irtautumisten
tuotot palautetaan sijoittajille, ennen kuin koko sijoitussitou-
mus on kiytetty, mikd merkitsee sitd, ettd sijoittajan sijoitus-
sitoumusta vastaavat varat eivit ole koskaan sataprosenttisesti
sijoitettuina. Pddomarahastoihin tehtyjen sijoitussitoumusten
kokonaismiiristid keskimairin vain 60-70 % on sijoitettu
edelleen kohdeyrityksiin. Sijoittajan on yleensd mahdollista
saavuttaa sataprosenttinen reaalinen sijoitusaste vain ylisitou-
tumalla 130-150 %:iin omasta pddomasta.

Finvest kiyttdd toiminnassaan ylisitoutumisstrategiaa, jolloin
tehtyjen padomasijoitusten kirjanpitoarvo ja jiljelld olevien
sijoitussitoumusten summa on suurempi kuin yhtion oma
pddoma. Kun pddomasitoumusten arvo on 130-150 % omasta
padomasta, varsinaisten sijoitusten miird on normaalisti 90—
105 % omasta padomasta. Sijoitusstrategian mukainen ylisi-
toutumisen enimmdiismiird on 150 % omasta pddomasta.
Valitsemallaan ylisitoutumisstrategialla Finvest pyrkii tarjoa-
maan sijoittajille tiysin sijoitetun padomasijoitussalkun.

Ylisitoutumisstrategian avulla reaalinen sijoitusaste voi olla

100 %. Ylisitoutumisstrategiaa seurataan tarkasti pitkille kehi-
tetyn kassavirtamallin avulla. Jos sijoitettujen varojen osuus
jostain odottamattomasta syystd viliaikaisesti ylittdd yhtion
oman pidoman arvon, se voi kiyttii neuvottelemaansa luot-
tolimiittid, joka vastaa 10 % sen omasta pidomasta. Ylitykses-
td raportoidaan vilittomasti myos yhtion hallitukselle.

Ylisitoutumi
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Ammalttitaitoiset varainboitajat — Finvestin sijoitussalkkua
hoitavat arvostetut pidomasijoittamisen ammattilaiset, joilla
on pitka kokemus ja erinomaiset ndytot kansainvilisestd pad-
omasijoitustoiminnasta. Finvestin hallinnointi ja salkunhoito
on alalla vallitsevan normaalin kdytinnén mukaisesti ulkois-
tettu hallinnointiyhti¢ Linna Advisorsille . Linna Advisors on
tehnyt neuvonantajasopimuksen sveitsiliisen LGT Capital
Managementin kanssa, joka on hyvin arvostettu ja kokenut
hallinnointiyhti¢ kansainvilisilld pddomasijoitusmarkkinoilla.
Koska Finvest on ulkoistanut koko hallinnoinnin, sen kulura-
kenne on selked, koostuen pididasiassa ennaltasovituista hal-
linnointi- ja menestyspalkkioista. Yhtion sijoitussalkun hallin-
nointiin osallistuvat tahot eli Linna Advisors ja LGT Capital
Management ovat sitoutuneet samoihin tavoitteisiin yhtion
osakkeenomistajien kanssa, silli menestyspalkkio kannustaa
niitd maksimoimaan Finvestin arvonnousua ja titen myos
osakkeenomistajien varallisuutta.

Hallinnointi ja sijoitusprosessi

Hallinnoinnin osapuolet ja kulurakenne

Finvestin hallinnointi ja salkunhoito on ulkoistettu hallinnoin-
tiyhtio Linna Advisorsille, joka on suomalainen osakeyhtio.
Linna Advisors on tehnyt neuvonantajasopimuksen sveitsildi-
sen LGT Capital Managementin kanssa, joka on tunnettu ja
kokenut hallinnointiyhti¢ kansainvilisilld piiomasijoitus-
markkinoilla. LGT Capital Managementin padomasijoitustii-
milld on erinomaiset suhteet parhaimpiin pddomarahastoi-
hin. Riittdvd miird hallinnoitavaa varallisuutta ja hyvit
suhteet mahdollistavat pdisyn markkinoiden parhaiten
tuottaviin pidomarahastoihin, jotka ovat vain valikoitujen,
suurten ja kokeneiden sijoittajien ulottuvilla. LGT Capital
Managementilla on erinomaiset niytot padsystd padomarahas-
toihin maailmanlaajuisesti, silld se on viimeisten kolmen vuo-
den aikana vastannut yli 1,3 miljardin euron arvoisista sitou-
muksista 120 pddomarahastoon. LGT Capital Managementin
sijoitusasiantuntijoilla on lisiksi vahva yrityskontaktiverkosto,
mikd mahdollistaa sijoitusehdotusten tekemisen padomara-

hastoille.

Hallinnointiyhtididen kdytto on tavallista pidomasijoitus-
toiminnassa, silld se mahdollistaa sijoitustiimin tarkoituk-
senmukaisen kannustinjirjestelmin luomisen. Y1l esitetyn
hallinnointirakenteen avulla saavutetaan ennalta sovittu ja
selked kulurakenne, joka perustuu Finvestin Linna Advisorsille
maksamaan hallinnointipalkkioon, jonka suuruus on 1,25 %
p.a. tehtyjen padomasijoitusten ja jiljella olevien sijoitussi-
toumusten summasta, ja menestyspalkkioon, joka on 10 %
yhtion vuotuisesta arvonnoususta. Vaikka hallinnointikulut
padsaantoisesti sisdltyvit hallinnointipalkkioon, Finvest
vastaa tietyistd toimintansa vilittomistd kuluista, kuten lis-
tallaolemisesta aiheutuvista normaaleista kuluista seki yhti-
on kayttimien ulkopuolisten asiantuntijoiden palkkioista.
Hallinnointipalkkio maksetaan neljainnesvuosittain, ja se las-
ketaan sijoitussitoumusten méirin perusteella, josta vihen-
netddn hallinnointisopimuksen mukaisesti mahdolliset pai-

oman palautukset sijoituksista. Sitoumus médritellidn Fin-
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vestin kohderahastoihin maksamana summana, johon lisi-
taan kidyttamattomat sijoitussitoumukset paaomarahastoi-
hin sekd mahdolliset suorat sijoitukset yrityksiin tai sitou-
mukset tehdi tillaisia sijoituksia. Menestyspalkkio perus-
tuu arvonnousuun ja lasketaan joko yhtion substanssiarvon
tai osakkeiden markkina-arvon lisiyksen perusteella siitd
riippuen, kumpi niistd on pienempi. Menestyspalkkio jae-
taan Linna Advisorsin (40 %) ja LGT Capital Managementin
(60 %) valilld, ja hallinnointipalkkio Linna Advisorsin (50 %)
ja LGT Capital Managementin (50 %) valilla.

Hallinnointisopimus on osakkeenomistajien niahtivilld yhti-

on padkonttorissa. Siitd on pyydettiessd saatavissa kopio.

Sijoituskomitea

Linna Advisorsin ja LGT Capital Managementin edustajat
muodostavat sijoituskomitean, joka valitsee potentiaaliset
sijoituskohteet. Nami esitellddn Finvestin hallitukselle, joka

tekee lopulliset pdatokset sijoituksista ja irtautumisista.

Sijoitusprosessi
Finvestin sijoitusprosessin tavoitteena on varmistaa, ettd
kaikki sijoitukset tehdidan huolellisen harkinnan jilkeen ja

ettd ne noudattavat Finvestin sijoitusstrategiaa.

Linna Advisorsin ja LGT Capital Managementin odotetaan
kontaktiverkostonsa kautta saavan piidomarahastoilta noin
400-500 sijoituspyyntod vuodessa. Niiden kyselyiden li-
siksi sijoituskomitea etsii itse aktiivisesti sijoituskohteita
laajentaakseen tarjolla olevien kohteiden maidrad. Vaikka
kaikki sijoituspyynnot otetaan huomioon, suurin osa niisti

hylatadn ilman mitddn jatkotoimenpiteitd.

Jos jonkin rahaston tai yhtion katsotaan olevan mahdolli-

nen sijoituskohde, Linna Advisors ja LGT Capital Manage-
ment tutkivat kohteen alustavasti. Arvioiden mukaan tutki-
taan vuosittain noin 100 rahastoa tai yhtiotd, ja ndistd noin

puolet hylitiin ilman lisitoimenpiteiti.

Jos alustavan tarkastelun tulokset antavat aihetta jatkotar-
kastelulle, Finvestin sijoituskomitea suorittaa kohteen due
diligence -tarkastuksen. Due diligence -tarkastus suorite-
taan aina ennen varsinaista sijoitusta, jotta sijoituskohtees-
ta, sen liiketoiminta-ajatuksesta ja toiminnasta saataisiin
varmasti oikea kisitys. Due diligence -tarkastus tukee sijoi-
tuskomitean sijoitusehdotusta ja Finvestin lopullista sijoi-
tuspaatostd. Vuosittain suoritetaan arviolta 40-50 paioma-
rahaston tai yrityksen due diligence -tarkastusta. Finvestin
hallitus tekee kaikki lopulliset sijoituspaitokset sijoitusko-
mitean ehdotusten pohjalta. Finvestin arvioidaan tekevin
aluksi 10-15 sijoitussitoumusta vuodessa. Pitkdlld aikavililla
uusien sitoumusten mairi saattaa kuitenkin pienentyi tiyden

sitoutumisasteen johdosta.

Raportointi ja substanssiarvo

Jatkuva sijoitusten seuranta ja raportointi on oleellista Finves-
tin sijoitusprosessissa. Tarkeimmit sijoitussalkun suhteen ra-
portoitavat seikat ovat sen jakauma maantieteellisesti seka toi-
mialan, kehitysvaiheen ja rahaston mukaan seki rahaston ko-

konaissijoitusaste.

Finvest julkistaa sijoitussalkun substanssiarvon kuukausittain
porssitiedotteella, jotta sijoittajat saisivat paremman kisityksen
yhtion arvosta padomarahastojen julkaisemien viimeisimpien
raporttien seki listattujen kohteiden uusimman markkinatie-
don pohjalta. Yhtion tilintarkastajat tarkastavat substanssiarvo-
laskelmat vuosittain.

Nykyinen sijoitussalkku

Nykyisen sijoitussalkun hajautus sijoitussitoumusten perus-
teella maantieteellisesti seki toimialan, perustamisvuoden ja
kehitysvaiheen perusteella on kuvattu yksityiskohtaisemmin

alla olevissa kuvioissa.

Toimiala Perustamisvuosi
@ Palvely, 9%
Teknologia, 18 % © <1998, 12%
Kauppa, 7% 1999, 60 %
Infocom, 43 % 2000, 28 %
Teollisuus, 18 %
Muut, 6 %
Kehitysvaihe Maantieteellinen
@ Mydhdinen vaihe, 10 % @ Pohjoismaat, 49 %

Aikainen vaihe, 59 %
Buy-out, 31 %

Yhdysvallat, 5 %
Muu maailma, | %
Muu Eurooppa, 45 %




Yhtitn johto

Hallitus

Yhtiojirjestyksen mukaan hallituksessa on vihintddn viisi (5)
ja enintdin seitsemin (7) jisentd, jotka valitsee yhtion varsi-
nainen yhtiokokous. Jasenten toimikausi jatkuu seuraavaan
varsinaiseen vuosikokoukseen. Hallituksen jisenten toimikau-
sien mairii ei ole rajoitettu. Hallitus kokoontuu noin 10
kertaa vuodessa.

Nimi Asema Syntymi- Hallituksessa
vuosi vuodesta

Bjérn Mattsson ~ Hallituksen pj. 1941 2000

Georg Ebrnrooth  Hallituksen jisen 1966 2000

Antti Heikinbeimo Hallituksen jisen 1954 2000

Erklki Mylldrniemi Hallituksen jisen 1949 2000

Jaakko Poyry Hallituksen jisen 1924 2000

Bjorn Mattsson, syntynyt 1941. Vuorineuvos Bjorn Mattsson
on Danisco A/S:n varapidijohtaja ja johtokunnan jisen. T4td
ennen hin oli Cultor Oyj:n toimitusjohtaja. Danisco, Cultor ja
Sidlaw yhdistivit liiketoimintansa vuoden 1999 alkupuolella.
Ennen Cultoriin siirtymistdidn hin oli useita vuosia Oy Partek
Ab:n palveluksessa. Bjorn Mattsson nimitettiin vuonna 1989
Cultorin toimitusjohtajaksi ja vuonna 1999 Danisco A/S:n va-
rapidjohtajaksi. Bjorn Mattsson on suorittanut filosofian
lisensiaatin tutkinnon Abo Akademissa vuonna 1973 ja osal-
listunut Suomessa LIFIMin ja Yhdysvalloissa Stanfordin
yliopiston johdon koulutusohjelmiin. Vuorineuvos Mattsson
on toiminut lukuisissa luottamustehtivissi. Télld hetkelld hin
on Oyj Hartwall Abp:n ja Teollisuusvakuutus Oy:n hallituksen
jasen, Partek Oyj Abp:n hallituksen puheenjohtaja sekd Alma-
Media Oyj:n, Merita Pankki Oyjin ja Keskindinen eldkevakuu-
tusyhtié Varma-Sammon hallintoneuvoston jisen. Hin on
myds Stiftelsen fér Abo Akademin hallituksen jisen.

Georg Ebrnrooth, syntynyt 1966. Georg Ehrnrooth on toimi-
nut purkautuneen Finvest Oyj:n hallituksen jiseneni vuosina
1998-2000, eQ Online Oyj:n hallituksen jiseneni vuodesta
1999 ja Vestcap Oyj:n hallituksen puheenjohtajana vuodesta
2000. Lisiksi Georg Ehrnrooth on toiminut vastuuasemassa
useassa perhesijoitusyrityksessd 1990-luvun alusta lihtien. Georg
Ehrnrooth on kuulunut Finvest Oyj:n hallitukseen 1.11.2000 alkaen.

Antti Heikinbeimo, syntynyt 1954. Asianajaja Antti Heikinhei-
mo on asianajotoimisto Hannes Snellman Oy:n toimitusjohta-
ja. Valmistuttuaan 1979 Helsingin Yliopiston oikeustieteen tie-
dekunnasta asianajaja Heikinheimo toimi Vakuutusosakeyhtio
Pohjolan lakimieheni ennen siirtymistiin Hannes Snellmanin
palvelukseen vuonna 1988. Toimiston osakkaaksi hinet kut-
suttiin vuonna 1988. Asianajaja Heikinheimolla on useita seki

elinkeinoeldmin etti asianajotoimintaan liittyvid luottamustoimia.

Erkki Mylldrniemi, syntynyt 1949. Erkki Myllirniemi on toimi-
nut Thomeko Oy:n toimitusjohtajana vuodesta 1988, hin on

my06s yhtion piddosakas. Titd ennen hin toimi Ulkomarkkinat
Oy:n toimitusjohtajana vuodesta 1984. Thomeko Oy on toimi-
alansa johtava teknistd tukkukauppaa ja sijoitustoimintaa har-

joittava konserni. Erkki Mylldrniemi toimii lisiksi Bevesys
Oy:n hallituksen jdseneni sekd Balance Capital Oy:n hallituk-
sen puheenjohtajana.

Jaakko Poyry, syntynyt 1924. Diplomi-insindori, tekniikan

tohtori h.c., professori. Toimi 1947-1949 Oy Wirtsild Ab:n
paperikoneosaston suunnittelijana ja vuosina 1949-1956 pape-
ri- ja selluosaston johtajana. 1956-1958 Oy Tekno-Invest Ab:n
toimitusjohtaja. Perusti Jaakko Poyry -yhtiot 1958 ja toimi
useita vuosia seka toimitusjohtajana ettd hallituksen puheenjoh-
tajana. Toimi Jaakko Poyry Consulting Oy:n hallituksen
puheenjohtajana 1995-1999. Toiminut Jaakko Poyry Consulting
Oy:n kunniapuheenjohtajana vuodesta 1999 seki Jaakko Poyry
Group Oyj:n hallituksen jiseneni vuodesta 1997 ja varapuheen-
johtajana vuodesta 1999.

Toimitusjohtaja

Topi Piela, syntynyt 1962, (KTM, CEFA) on aiemmin toiminut
mm. Elikevakuutusyhtit Ilmarisen osakesijoitusjohtajana,
Arctos Rahasto Oy:n perustajana ja toimitusjohtajana seki
Alandsbanken Ab:n arvopaperi- ja sijoituspdillikkoni. Topi
Piela on toiminut usean suomalaisen ja eurooppalaisen pai-
omarahaston sijoituskomiteassa. Piela perheineen omistaa
Piela Ventures Oy:n, joka omistaa 20 % Linna Advisorsin
osakkeista. Piela on my6s Linna Advisorsin toimitusjohtaja.

Sijoituskomitea

Sijoituskomitea valitsee alustavasti parhaat sijoituskohteet,
jotka esitetdin sitten lopulliset sijoituspditokset tekeville Fin-
vestin hallitukselle. Sijoituskomitean jdsenet ovat Topi Pielan
lisiksi Roberto Paganoni (LGT) ja Ivan Vercoutere (LGT).

Roberto Paganoni, Hollannin kansalainen, syntynyt 1961, joh-
tokunnan jasen, LGT Capital Management, valmistunut diplo-
mi-insindoriksi Aachenin teknillisestd korkeakoulusta Saksasta
ja viitteli kauppatieteiden tohtoriksi St. Gallenin Yliopistossa
(HSG). Toimittuaan markkinoinnin ja johdon konsulttitehtidvis-
s4 Alankomaissa ja New Yorkissa hin siirtyi McKinsey & Co:n
palvelukseen Diisseldorfiin vuonna 1989. Vuonna 1993 hin
siirtyi McKinsey & Co.:n Sveitsin toimistoon tydskenneltydin
ensin vuoden McKinseyn Eurocenterissd Brysselissd. McKinsey
& Co:n palveluksessa Roberto Paganoni hoiti kansainvilisid
hankkeita eri teollisuuden aloilla, lentoliikenteessd seki tietolii-
kenteen ja rahoituspalveluiden alueella. Vuonna 1997 hin siir-
tyi Liechtenstein Global Trust Aktiengesellschaftin palvelukseen,
jossa hin johti Alternative Assets -toimintaa. Vuodesta 1998 hin
on ollut LGT Capital Management Aktiengesellschaftin (Vaduz)
hallituksen jisen ja sen Alternative Investment Management
-yksikon johtokunnan jisen.

Ivan Vercoutere, Ranskan kansalainen, syntynyt 1966, toimitus-
johtaja, LGT Capital Management Private Equity Investments, toi-
mii LGT:n pddomasijoitustiimin johtajana ja on useiden pii-
omarahastojen sijoituskomitean jiasen. Ivan Vercoutere on ai-
emmin toiminut yhdysvaltalaisessa Pacific Corporate Groupissa
johtajana ja sijoituskomitean jisenend ja hoitanut pidomasijoi-
tuksia mm. CalPERSin, Oregonin osavaltion ja Maailmanpankin
puolesta. Ivan Vercoutere on valmistunut San Diego State Uni-
versitystd (B.Sc.).



Finvestin sijoitukset paaomarahastoihin

Access Capital on ranskalainen piiomarahastojen rahas-
to, joka tekee sijoituksia Euroopassa. Rahaston tavoitteena
on valita Euroopan parhaiten menestyvit pidomarahastot.
Rahasto tekee sijoituksia piddasiassa pidomarahastoihin
ensisijaismarkkinoilla. Maantieteellisesti rahasto sijoittaa vi-
hintdin 90 % kaikista varoistaan Linsi-Eurooppaan. Access
Capital -rahasto on tehnyt sijoituksia 15 eurooppalaiseen
padomarahastoon, jotka keskittyvit korkean teknologian
yritysten kidynnistimiseen, sekd myohiisemmin vaiheen ja
LBO-rahastoihin. Rahasto ei tee suoria sijoituksia. Rahaston
ensimmiinen varojen keruu tapahtui vuonna 1999 ja se
suljettiin toukokuussa 2000. Tihidn mennessd salkkuun
sijoitetuilla varoilla on saavutettu kuuden kohdeyhtion
porssilistautuminen ja yhden yrityksen myynti.

Benchmark Capital on johtava yhdysvaltalainen venture
capital -yhtio, joka perustettiin vuonna 1995. Pddomarahas-
to keskittyy aloille, joilla Benchmark on menestynyt hyvin.
Benchmark Europe I on Benchmark Capitalin viides rahas-
to. Rahasto suljettiin toukokuussa 2000. Rahasto sijoittaa
eurooppalaisiin varhaisen vaiheen teknologia- ja Internet-
yrityksiin. Sijoitusstrategiansa mukaisesti rahasto sijoittaa
Internetin, langattomien infrastruktuuripalveluiden ja -laittei-
den, sihkoisen kaupankiynnin ja sovelluspalveluiden alueel-
la toimiviin yrityksiin sekd yrityksiin, jotka harjoittavat liiketoi-
mintaa puolijohde- ja ohjelmisto- ja kuluttajahyodykealalla.
Rahasto pyrkii osallistumaan aktiivisesti kohdeyrityksen johta-

miseen.

Industri Kapital on hallinnointiyhtio, jonka rahastot
sijoittavat pddasiassa Pohjoismaihin, mutta uuden rahaston
eli Industri Kapital 2000:n tavoitteena on sijoittaa myos
muihin Euroopan maihin. IK2000 on hallinnointiyhtion
neljas rahasto. Sijoitukset tehdddn pddasiassa buy-out
-sjjoituksen muodossa. IK2000 tekee my0s sijoituksia kas-
vun rahoitukseen, salkkujen uudelleenjirjestelyihin ja eri
muutosvaiheita lapikdyviin yrityksiin. Sijoitukset tehddin
pddasiassa enemmistosijoituksina yksin tai yhdessd muiden
padomasijoittajien kanssa, ja kohdeyrityksen johdon edel-
lytetiin myos sijoittavan yritykseen samoilla ehdoilla kuin
rahasto. Rahasto osallistuu aktiivisesti kohdeyrityksen pidi-
toksentekoon hallitusjdsenyyden kautta. Pddomarahastolla
on sijoitustiimi 12 Euroopan maassa ja oma toimipiste vii-
dessid Euroopan maassa. Rahasto on tehnyt sijoituksia mm.

seuraaviin eurooppalaisiin yhtioihin:

Dyno ASA (norjalainen erikoiskemikaalien valmistaja) ja
Fortex (Benelux-maissa toimiva tekstiilivuokraus ja -pesu-

yritys).

Innovacom Fund on pidiomarahasto, joka sijoittaa tele-
kommunikaatio- ja tietotekniikkayritysten kdynnistimiseen
Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa. Suhteet France Teleco-
miin ovat rahastolle strategisesti tirkeit. Innovacom on osa
France Telecomin kehitystoimialaa. Sijoituksia on noin 40
ja ne ovat vihemmistosijoituksia. Maantieteellisesti sijoituk-
set kohdistetaan Ranskaan, muuhun Eurooppaan ja Yhdys-
valtoihin. Irtautuminen tehdiin listautumisen muodossa tai
yrityskauppana. Rahasto on osallistunut yli 250 yrityksen
perustamiseen ja laajentamiseen seuraavilla aloilla: ohjel-
misto- ja julkaisutoiminta, elektroniset komponentit ja tie-
tokonelaitteisto seki julkisiin ja yksityisiin tietoliikennever-

kostoihin liittyvit palvelut.

Salkussa 31.12.2000 olleet pdgomarahastot

Sponsor Fund 1 KY Access Capital L.P.

Perustamisvuosi 1997 1999

Yrityksen nimi/ Sponsor Access Capital

varainhoitaja Partners

Rahaston koko

yvhteensi, MEUR 100 200

Alkuperainen

sitoumus, TEUR 4 205 5 000

Rahoitusvaihe MBO/LBO Kaikki

Maantieteellinen Suomi Eurooppa

painopiste

Kohdetoimialat Suomalaiset Rahastojen
keskikokoiset rahasto
yritykset

Kotisivut www.sponsor.fi wWww.access-capital

-partners.com




Menire Oyj on sijoitusyhtio, joka keskittyy pieniin, notee-
raamattomiin pohjoismaisiin kasvuyrityksiin, jotka edusta-
vat tietotekniikan eri aloja. Menire Oyj:n osakkeet noteera-
taan Helsingin Porssissd. Finvestin tavoitteena on myydi
Meniren osakkeet markkinaolosuhteiden salliessa. Koska
Menire toimii venture capital -rahastona, sen osakkeiden
voidaan kuitenkin katsoa noudattavan yhtion sijoitusstrategiaa.
Finvest omistaa tilld hetkelld 14,5 % Meniren osakepdiomasta
(2 040 042 osaketta).

Nexit Ventures on suomalainen Nexit Infocom 2000
-rahaston hallinnointiyhtio, joka sijoittaa Pohjoismaissa ja
Yhdysvalloissa piddasiassa kdynnistys- ja varhaisen vaiheen
Infocom-yrityksiin, jotka toimivat sovellus/palvelualalla
(sihkoinen kaupankiynti, sisdllontuotanto, viihde ja kiyt-
tajasovellukset), langattoman ja perinteisen tiedonsiirron
alueella (Java, Bluetooth, MPE4G, MP3, XML) seki IT- ja

tietoliikennealalla. Sijoitukset hajautetaan maantieteellisesti
lihinn4d Suomeen ja Ruotsiin, mutta myos muihin Euroo-
pan maihin ja Yhdysvaltoihin. Irtautuminen tehddian joko

listautumisen tai yrityskaupan muodossa.

Sponsor Fund perustettiin vuonna 1997, ja silld on tilld het-
kelld neljd sijoitusta: Ensto Oy, Indoor Group Oy (Asko-Sotka),
BPA AB ja Saunatec Oyj. Rahasto sijoittaa ensisijaisesti enem-
mistoosuuksiin suomalaisissa keskisuurissa noteeraamattomissa
yrityksissi, jotka jatkavat itsendistd toimintaansa. Sponsor Fund
tekee pddasiassa sijoituksia Suomessa. Johdon kannustinohjel-
mat perustuvat omistaja-arvon luomiseen hankituissa yrityksis-
sd. Sponsor Fundin tavoitteena on sijoitus, jossa oman piioma
osuus on 7-25 miljoonaa euroa. Yhteissijoitukset muiden pia-
omasijoittajien kanssa mahdollistavat kuitenkin suuremmatkin
sijoitukset. Yritys on tehnyt kaksi erittdin onnistunutta irtautu-

mista, Teleste Oyjista ja Exel Oyjisti.

Nexit Infocom 2000 Innovacom 4 Benchmark Menire Oyj Industri Kapital 2000
Europe I
1999 2000 2000 1999 1999

Nexit Ventures

Innovacom s.a.

Benchmark Capital,
Delaware, DE

Menire Advisors Oy Industri Kapital Ltd

50 200 750 milj. USD 38 2 100
4793 5 000 3 milj. USD 2754 5 000
Kéynnistysvaihe Laajentuminen Varhainen vaihe Varhainen vaihe, Buy-out
kehityspddoma, kasvu
varhainen vaihe,
kdynnistyspadoma
Pohjoismaat Ranska, Saksa, Eurooppa Pohjoismaat Eurooppa
ja Yhdysvallat USA, Iso-Britannia
Mobiili, Viestinti, Huippu/tietotek- Online- ja Valmistava teollisuus,
langaton sisdinen tietokoneet niikka ja infrastruk- langaton viestintd vihittiiskauppa,
infrastruktuuri, ja ohjelmistot, tuuri, Internet, elintarviketeollisuus,
mobiili Internet elektroniikka mediat, tietoliikenne kemianteollisuus ja palvelut

Www.nexitventures.com

Www.innovacom.com

www.benchmark.com

Www.menire.com www.industrikapital.com




Finvest Oyj:n hallituksen toimintakertomus

Finvest Oyj on padomarahastojen rahasto

Finvest Oyj syntyi marraskuun alussa 2000, kun vanha

mat Mandatum-osakkeet siirrettiin Vestcapiin, eQ-Online
-osakkeet eQ Holdingiin ja kondensaattorivalmistus Evox
Rifaan. Jakautuneen Finvestin muut varat kuten piaomasijoi-
tukset siirrettiin uuteen Finvest Oyj:66n, joka on listattu
Helsingin Porssin NM-listalla. Finvest Oyj keskittyy jatkossa
padomasijoitustoimintaan. Yhtio tekee sijoituksia padomara-
hastoihin ja listaamattomiin yrityksiin.

Finvest Oyj on Pohjoismaiden ensimmiinen listattu padoma-
rahastojen rahasto. Sen tavoitteena on sijoittaa 300500 listaa-
mattomaan yritykseen 30-50 padomarahaston kautta. Finvest
Oyj tarjoaa pddsyn tihdn uuteen mielenkiintoiseen sijoitus-
luokkaan pienellikin sijoituksella. Finvest Oyj on listattuna
yhtiond likvidi sijoitus, jossa sijoittaja voi lisiti tai vihentdd
omistustaan parhaaksi katsomanaan ajankohtana.

Finvest-konserni muodostuu Finvest-emoyhtiostd ja kahdesta
tytaryhtiostd. Tytaryhtiot ovat Suomessa oleva kiinteistoosake-
yhtio, joka omistaa tontin Espoon Kilossa ja Hollannissa
oleva holding- yhtio Le Pecq Estates B.V. Finvest Oyj:n omis-
tama Le Pecq Estates B.V. omistaa edelleen 50 % ranskalai-
sesta kiinteistoyhtiostd Sci Le Pecq S.A.:sta, jonka purkami-
sesta on tehty pditos joulukuussa 2000. Téstd johtuvat purku-
kirjaukset on tehty tilinpditokseen. Tytiryhtidissi ei ole kiin-

teistbomistusten lisiksi muuta varsinaista liiketoimintaa.

Finvestin sijoitussalkku ja taloudellinen tilanne

Finvest Oyj:n ensimmiinen tilikausi oli 1.11.-31.12.2000.
Finvest-konsernin liikevaihto tilikaudella oli 0,1 miljoonaa
euroa ja tulos 1,9 miljoonaa euroa tappiollinen, miki selittyy
listattujen osakkeiden, eQ Onlinen ja Meniren, arvojen alas-
kirjauksista.

Finvest-konsernin taseen loppusumma oli 22,0 miljoonaa eu-
roa. Yhtién oma pidoma oli 20,4 miljoonaa euroa. Finvestin
sijoituspolitiikan mukaisesti ldhes koko tase on omaa pai-
omaa, joten omavaraisuusaste on korkea, yli 90 %. Taseesta
ldhes puolet on jo sijoitettuna piiomarahastoissa, loput paa-
osin likvideissi varoissa, ja hieman yli 10 % muissa sijoituk-
sissa. Finvestin merkittivimmait muut sijoitukset ovat eQ
Online Oyj, Espoon Kilossa sijaitseva tontti ja HEX Oyj:n
osakkeet.

Finvest on tihidn mennessi tehnyt sijoituksia yhteensa seitse-
méin eri pddomarahastoon ja niiden kirjanpitoarvo tilikauden

paittyessi oli 10,2 miljoonaa euroa. Niiden sijoitusten lisaksi
Finvest on antanut 18,9 miljoonan euron sijoitussitoumukset
kyseisiin padomarahastoihin. Edelld mainittuihin lukuihin
sisdltyy myos tilikauden aikana tehty viiden miljoonan euron
sijoitussitoumus Industri Kapital 2000 -rahastoon.

Finvestin hallinto

Finvestin hallitus, tilintarkastajat ja toimitusjohtaja
Finvestin hallituksessa toimi 1.11.-14.12.2000 seitsemin
jasenti: Jerker Molander pj., Georg Ehrnrooth, Erkki
Mylldrniemi, Jaakko Poyry, Peter Seligson, Kari Stadigh ja Ari
Tolppanen. Jerker Molander, Peter Seligson, Kari Stadigh ja
Ari Tolppanen pyysivit eroa ylimadiridisessd yhtiokokouksessa
14.12.2000. Samaisessa ylimairiisessd yhtiokokouksessa pidi-
tettiin tdydentdd hallitusta siten, ettd jisenten miariksi vahvis-
tettiin viisi: vuorineuvos Bjorn Mattsson pj., Antti Heikinhei-
mo, Jaakko Poyry, Georg Ehrnrooth ja Erkki Myllarniemi.

Tilintarkastajana on toiminut KHT-yhteis¢ SVH Pricewater-
house Coopers Oy, pddvastuullisena tilintarkastajanaan Ulla
Holmstréom, KHT.

Finvest Oyj:n toimitusjohtajana on toiminut Topi Piela (KTM,
CEFA).

Rahastojen valinta ja hallintopalvelut ulkoistettu

Finvest on ulkoistanut ylimdiriisen yhtiokokouksen
14.12.2000 paitokselld padomarahastojen valinnan ja hallin-
noinnin seki yhtion yleishallinnon Linna Advisors Oy:lle vuo-
den 2001 alusta. Linna Advisors Oy on tehnyt neuvonantaja-
sopimuksen sveitsildisen LGT Capital Management AG:n
kanssa. Varainhallinnan ulkoistaminen on kansainvilisesti ylei-
nen kdytantd pidomasijoitustoiminnassa. Se lisdd tehokkuutta,
parantaa lipindkyvyyttd yhtion toimintaan ja luo puitteet
rakentaa kompensaatiojirjestelmi niin, ettd varainhoitajilla on
yhteinen pyrkimys Finvestin osakkeenomistajien kanssa mak-
simoida yhtion arvoa.

Finvest maksaa Linna Advisors Oy:lle vuosittaisen hallinnoin-
tipalkkion (1,25 % p.a. sijoitussitoumuksista) seki Osijoitusten
tuottoon perustuvan menestyspalkkion, jotka Linna Advisors
Oy jakaa LGT Capital Managementin kanssa. Menestyspalk-
kio on 10 % yhtion vuotuisesta arvonnoususta. Palkkio miiri-
tellddn joko Finvestin substanssiarvon (NAV) tai osakekurssin
kehityksen perusteella siitd riippuen, kumpi niistd on alempi.
Edelld mainittujen kulujen lisiksi Finvest vastaa listalla olemi-
sesta aiheutuvista normaaleista kustannuksista, mutta padsian-
toisesti kaikki hallintokulut sisiltyvit hallinnointipalkkioon.



LGT Capital Management hoitaa rahastojen esivalinnan. Sijoi-
tusehdotukset viediin sijoituskomitean arvioitaviksi. Sijoitus-
komiteaan kuuluvat Finvestin toimitusjohtaja Topi Piela,
LGT:n pddomasijoituksista vastaava johtaja Ivan Vercoutere
sekd LGT:n vaihtoehtoisista sijoituksista vastaava johtaja
Roberto Paganoni. Finvestin hallitus tekee lopullisen paitok-
sen jokaisesta sijoituksesta.

Finvestilld on ollut tilikauden aikana palveluksessa kaksi hen-
kilod. Jatkossa Finvestilld ei ole lainkaan henkilokuntaa, vaan
se siirtyi Linna Advisors Oy:n palvelukseen 1.1.2001.

Sijoituspolitiikka

Finvestin tavoitteena on optimoida osakkeenomistajien
pitkidn aikavilin tuotto sijoittamalla parhaisiin pddomarahas-
toihin. Finvestin tavoitteena on sijoittaa varansa 300-500
listaamattomaan yritykseen 30-50 piddomarahaston kautta.
Finvest voi lisiksi sijoittaa pienen osan varoistaan suoraan
kohdeyrityksiin. Riskin alentamiseksi sijoitukset hajautetaan
laajasti niin maantieteellisesti, toimialakohtaisesti kuin rahas-
totyypin suhteen. Lisdksi sijoitukset hajautetaan rahaston
perustamisvuoden mukaan.

Vaikka Finvestin sijoitustoiminta on maailmanlaajuista, sen
painopiste tulee olemaan Euroopassa, jossa pidomasijoitus-

toiminnan kasvu on nyt erittdin nopeaa.

Osinkopolitiikka ja voitonjakoehdotus

Finvestin hallitus on paittinyt osinkopolitiikasta, jonka
mukaan ehdotus osingonjaosta ja osingon mairistd riippuu
aina mm. yhtion toimintaan tarvittavan piioman mairisti.
Osingon mairi riippuu myos Suomen lainsdddinndn osingon-
maksulle asettamista rajoituksista sekd muista hallituksen
oleelliseksi katsomista seikoista. Edelld mainitut rajoitukset
huomioiden, yhtion hallituksen tarkoituksena on esittid yhtioko-
koukselle osingonjakoa, jonka suuruus on vihintiin 30 %
Finvest-konsernin tilikauden tuloksesta.

Yhti6é on toiminut vain lyhyen aikaa, ja sen tarkoituksena on
keritd lisad pddomaa voidakseen kasvattaa sijoitussalkkunsa

kokoa. Tiéstd syystd hallitus esittdi, ettei joulukuun 31. pdivini
2000 pédttyneeltd tilikaudelta jaeta osinkoa.

Tilikauden paattymisen jalkeiset tapahtumat
ja tulevaisuuden nakymat

Padomarahastojen vuosituotto Pohjois-Amerikassa on ollut
keskiméirin 20 % viimeisten 20 vuoden aikana. Eurooppa-
laisten padomarahastojen keskimiiriinen tuotto perustami-
sesta lihtien on sen sijaan ollut 15 %. Euroopan pdiomara-
hastojen parhaan neljinneksen tuotto on kuitenkin ollut 34 %.
Hyvin tuoton takaamiseksi on tirkedi valita oikeat piioma-
rahastot ja pdisti sijoittamaan niihin.

Viime vuosina pidomasijoittamisen kasvu maailmalla on ollut
voimakasta. Yhdysvallat on ollut pddomasijoittamisen pionee-
rimaita ja on edelleen johtava maa niin hallinnoitavan paa-
oman miirian kuin kasvun suhteen tarkasteltuna. Eurooppa-
laisiin pAiomarahastoihin virranneen piioman miird on kui-
tenkin viime vuosina noussut aivan eri tasolle kuin historias-
sa. Viime vuosien vahva kasvu osoittaa, ettd pidomasijoitta-
minen on kasvattamassa asemaansa vaihtoehtoisena sijoitus-
muotona perinteisten sijoitusmuotojen ohella.

Finvest pyrkii valitun strategian mukaisesti kasvattamaan yhti-
On tasetta voimakkaasti vuoden 2001 aikana. Ylimdirdinen
yhtidkokous on antanut Finvest Oyj:n hallitukselle valtuudet
valmistella suunnattua osakeantia. Osakeannin valmistelut
ovat kdynnissd. Osakeannista pdittid Finvest Oyj:n yhtioko-
kous helmikuussa 2001. Vilittomisti osakeannin jilkeen suu-
rin osa Finvestin taseesta on likvideissi varoissa. Vuoden
2001 loppuun mennessi Finvest pyrkii nostamaan pddomasi-
joitusten osuuden taseesta 60 %:iin ja vuoden 2002 loppuun
mennessd 100 %:iin.

Tilikauden péittymisen jilkeen Finvest Oyj:n hallitus on péit-
tanyt tehdid kolmen miljoonan dollarin sijoitussitoumuksen
Atlas Venture -rahastoon. Atlas Venture on pddomarahasto,
joka sijoittaa sekd Euroopan ettd Pohjois-Amerikan alueella
toimiviin eri tyyppisiin teknologiayrityksiin niiden kaikissa
kehitysvaiheissa. Lisiksi rahoitusarvopapereissa mainitut osa-
kesijoitusrahastot on myyty ja varat on sijoitettu edelleen
rahamarkkinarahastoon.

Venture Capital -rahastot muodostavat tilld hetkelld 60 %
Finvestin sijoituksista. Finvest pyrkii jatkossa lisidmian Buy-
out -rahastojen osuutta niin, ettid niiden osuus olisi pitkalld aika-
vililld 60 % salkusta ja venture capital -sijoitusten osuus 40 %.

Finvestin lyhyen historian vuoksi myos sen pddomasijoitukset
ovat nuoria. Niin ollen Finvestin sijoituksista ei vilttiméttid
ole luvassa merkittivisti kassavirtaa ennen vuotta 2002.
Finvest keskittyy padomasijoitustoimintaan. Tavoitteena on,
ettd kaikki liiketoimintaan kuulumattomat sijoitukset on myy-
ty vuoden 2001 loppuun mennessi markkinaolosuhteiden
salliessa.

Hallitus ehdottaa yhtidjirjestyksen muutosta, suunnattua
osakeantia ja omien osakkeiden takaisinostovaltuutusta
Finvestin hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle yhtidjarjestyksen
2, 3 ja 10 §:en muuttamista vastaamaan nykyistd osakepii-
oman miiria ja lainsdddiantod.

Helsingissd 22. tammikuuta 2001

FINVEST OYJ
Hallitus



Konsernin substanssiarvolaskelma

MARKKINA-ARVO
1 000 EUR 31.12.2000
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyddykkeet
Maa-alueet 561
Koneet ja kalusto 44
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Osakkeet
eQ Online Oyj 737
Menire Oyj 2754
Muut 312
Pidomarahastosijoitukset
Sponsor Fund I Ky 1897
Nexit Infocom 2000 Limited 828
Access Capital I LP 1370
FCPR Innovacom 4 750
Benchmark Europe I LP 161
Industri Kapital 2000 257
Muut B
Pitkiaikaiset saamiset
Lainasaamiset 17
Lyhytaikaiset saamiset
Muut saamiset 12
Rahoitusarvopaperit
Sijoitusrahasto-osuudet 10 234
Rahat ja pankkisaamiset 384
VARAT YHTEENSA 22 677
VIERAS PAAOMA
Lyhytaikainen
Ostovelat 32
Muut lyhytaikaiset velat 317
Siirtovelat 49
VELAT YHTEENSA 1598
Substanssiarvo ennen piilevii verovelkaa 21079
Piilevi verovelka -191
Substanssiarvo piilevin verovelan jilkeen 20 888
Substanssiarvo per osake ennen piilevii verovelkaa (EUR) 0,24
Substanssiarvo per osake piileviin verovelan jilkeen (EUR) 0,24

Laskentaperusteet

Vaihto-omaisuuteen ja rahoitusomaisuuteen kuuluvat julkisesti noteeratut

arvopaperit on arvostettu viimeiseen kaupantekokurssiin 29.12.2000. Pidomarahastot

on arvostettu pidomarahastojen hallinnointiyhtididen viimeksi ilmoittamiin arvoihin,

jotka pddosin ovat kirjanpitoarvoja. Muut erit on arvostettu kirjanpitoarvoon

lukuunottamatta Hex Oyj:n arvoa, 12,5 euroa osakkeelta.



Konsernin varat

KIRJANPITOARVO, MARKKINA-ARVO, OSUUS MARKKINA-

31.12.2000 LUKUMAARA 1000 EUR 1000 EUR ARVOSTA, %
PYSYVAT VASTAAVAT

Kiinteistdosakeyhtié Kilon KB/39, maa-alue 561 561 2,5
Muut 44 44 0,2
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 605 605 2,7
VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus
Private Equity -rahastot

Sponsor Fund I Ky 1897 1897 8,4

Access Capital LP 1250 1370 6,0

Nexit Infocom 2000 Limited 828 828 3,7

FCPR Innovacom 4 750 750 3,3

Benchmark Europe I LP 161 161 0,7

Industri Kapital 2000 2577 577 11,4
Pérssinoteeratut yhtist

Menire Oyj 2 040 042 2754 2754 12,1

¢Q Online Oyj 608 817 737 737 3.2
Muut osakkeet ja osuudet

Hex Oyj 24 400 25 305 13

Suomen Asiakastieto Oy 12 0 0 0,0

OKR-Liikkeeseenlaskijat Osuuskunta 7 7 0,0
Muut sijoitukset

Polar Kiinteistot Oyj vaihtovelkakirjalaina 39 39 0,2

11 025 11 425 50,4

Pitkiaikaiset saamiset 17 7 0,1

Lyhytaikaiset saamiset

Muut saamiset 12 12 0,1
29 29 0,1
Rahoitusarvopaperit
Rahastosijoitukset
Seligson & Co Rahamarkkinarahasto 7116 7157 31,6
Seligson & Co Russia 249 249 1,1
Seligson & Co Phalanx A 10 10
Seligson & Co Phalanx B 2601 2818 12,4
9976 10 234 45,1
Rahat ja pankkisaamiset 384 384 1,7
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 21414 22072 97,3

KONSERNIN VARAT YHTEENSA 22 020 22 677 100,0



Tuloslaskelma

KONSERNI EMOYHTIO
1000 EUR 11-12/2000 11-12/2000
1. LIIKEVAIHTO 97 97
Liiketoiminnan muut tuotot 42 11
Kulut
Arvopapereiden ostot -2754 -2754
Varaston muutos 1138 1138
Henkilsstokulut -29 -29
3. Poistot ja arvonalentumiset -2 -2
Liiketoiminnan muut kulut -248 -241
-1 895 -1 888
LIIKETAPPIO -1756 -1780
4. Rahoitustuotot ja kulut -149 -138
TAPPIO ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA-1 905 -1918
Vilittdmit verot
TILIKAUDEN TAPPIO -1905 -1918
Tase
KONSERNI EMOYHTIO
1000 EUR 31.12.2000 31.12.2000
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
1. Aineelliset hyddykkeet
Maa-alueet 561
Koneet ja kalusto 44 44
605 44
2-3. Sijoitukset
Tytiryhtidosakkeet 1612
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus 11 025 11 025
Pitkdaikaiset saamiset
Lainasaamiset 17 17
4. Lyhytaikaiset saamiset
Muut saamiset 12 36
5. Rahoitusarvopaperit
Muut arvopaperit 9976 9976
Rahat ja pankkisaamiset 384 382
22 020 23092
VASTATTAVAA
6. OMA PAAOMA
Osakepiioma 4334 4334
Vararahasto 10 688 10 688
Voittovarat 7 305 7 378
Tilikauden tulos -1 905 -1918
20 422 20 482
VIERAS PAAOMA
7. Pitkiaikainen vieras pidoma 1018
8. Lyhytaikainen vieras pidoma 1598 1592
22 020 23092



Rahoituslaskelma

KONSERNI EMOYHTIO
1 000 EUR 11-12/2000 11-12/2000
Liiketoiminta
Liiketappio -1756 -1780
Poistot ja arvonalentumiset 2 2
Kiyttopddoman muutos
Liikesaamisten lisdys (-) vihennys (+) 2 436 1275
Korottomien velkojen lisiys (+) vihennys (-) -4 431 -965
Vaihto-omaisuuden lisdys (-) vihennys (+) -1137 -1137
Kiyttopiioman muutos yhteensi -3132 -827
Rahoitustuotot ja -kulut -149 -138
Liiketoiminnan kassavirta -5 035 -2743
Rahoitus
Lainasaamisten lisiys (-), vihennys (+) 7 185 6199
Pitk#aikaisten lainojen lisdys (+), vihennys (-) -957
Rahoitus yhteensi 7185 5242
Likvidien varojen lisdys/vihennys 2150 2 499
Likvidit varat 1.11. 8210 7 859
Likvidit varat 31.12. 10 360 10 358

Likvidit varat sisiltivit rahat ja pankkisaamiset seki rahoitusarvopaperit



Konsernin tunnusluvut

Toteutunut Pro Forma
1 000 EUR 11-12/2000 1-12/2000
TULOSLASKELMA
Liikevaihto 97 5047
Liikevoitto/tappio -1756 40
Osuus litkevaihdosta, % 0,8
Rahoitustuotot ja -kulut -149 315
Osuus litkevaihdosta, % 6,2
Tulos ennen tilinpddtéssiirtoja ja veroja -1 905 355
Osuus litkevaihdosta, % 7,0
Vilittdmit verot 0 -102
Konsernin tulos tilikaudelta -1 905 252
TASE
Aineettomat ja aineelliset hysdykkeet 605 605
Vaihto-omaisuus 11 025 11 025
Pitkiaikaiset saamiset 17 17
Lyhytaikaiset saamiset 12 12
Rahoitusarvopaperit ja rahat 10 360 10 360
VASTAAVAA YHTEENSA 22020 22 020
Oma pidoma 20 422 20 422
Korolliset velat 0 0
Korottomat velat 1598 1598
VASTATTAVAA YHTEENSA 22 020 22 020



Toteutunut Pro Forma
11-12/2000 1-12/2000

KANNATTAVUUS- JAMUUT TUNNUSLUVUT
Sijoitetun pddoman tuotto, % p.a. -44,8 1,7
Oman piioman tuotto, % p.a. -49,5 1,2
Omavaraisuusaste, % 92,7 92,7
Velkaantumisaste, % -50,7 -50,7
Tehdyt padomasijoitukset suhteessa omaan piiomaan, % 49,9 49,9
Kokonaissitoumukset suhteessa omaan pidomaan, % 146,4 146,4
Substanssiarvo ennen piilevii verovelkaa, 1 000 EUR 21079 21079
Substanssiarvo piilevin verovelan jilkeen, 1 000 EUR 20 888 20 888
Henkil6st konserniyhtidissi keskimiirin 2 0
OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT
Tulos/osake, EUR -0,02 0,00
Oma piioma/osake, EUR 0,24 0,24
Osingonjako, 1 000 EUR @Y -
Osinko/osake 0,00V -
Osinko/tulos, % - =
Hinta/voitto -suhde (P/E) -7,7 -
Substanssiarvo ennen piilevid verovelkaa/osake, EUR 0,24 0,24
Substanssiarvo piilevin verovelan jilkeen/osake, EUR 0,24 0,24
Osakkeiden osakeantioikaistu kurssikehitys, EUR

Keskikurssi 0,19 -

Ylin kurssi 0,25 -

Alin kurssi 0,15 -
Osakekannan markkina-arvo, 1 000 EUR 14 737 -
Osakkeiden vaihto, 1 000 kpl 11 750 -

Vaihdon osuus kokonaismiiristi, % 13,6 -
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumiiri, 1 000 kpl

Keskimiirin vuoden aikana 86 686 86 686

Vuoden lopussa 86 686 86 686

! Hallituksen ehdotus



Sijoitetun pdsioman tuotto, ROI (%) 100 x

Oman piioman tuotto, ROE (%)

Omavaraisuusaste (%)

Velkaantumisaste (%)

Tulos/osake, EPS

Oma pidoma/osake

Osinko/osake

Osinko/tulos (%)

Efektiivinen osinkotuotto (%)

Hinta-/voittosuhde, P/E

Osakekannan markkina-arvo

Osakkeiden vaihto (%)

Tehdyt pddomasijoitukset

suhteessa omaan piiomaan (%)

Kokonaissitoumukset

suhteessa omaan piiomaan (%)

Tunnuslukujen laskentakaavat

tulos ennen satunnaisia erid + korko- ja muut rahoituskulut

taseen loppusumma — korottomat velat

tulos ennen satunnaisia erii — verot

100 x
oma pidoma + vihemmistdosuus (keskimiirin)

oma pddoma + vihemmistdosuus
100 x

taseen loppusumma — saadut ennakot

korolliset velat — rahoitusarvopaperit

— rahat ja pankkisaamiset
100 x

oma piioma + vihemmistdosuus

tulos ennen satunnaisia erii — verot — vihemmistdosuus

keskimiiriinen osakeantioikaistu osakkeiden miiri tilikaudella

oma pddoma

osakeantioikaistu osakkeiden miiri tilikauden lopussa

osinko

osakeantioikaistu osakkeiden miiri tilikauden lopussa

osinko/osake
100 x

tulos/osake

osinko/osake
100 x

osakeantioikaistu porssikurssi tilikauden lopussa

porssikurssi tilikauden lopussa

tulos/osake

osakkeiden miiri tilikauden lopussa x tilikauden viimeinen kaupantekokurssi

tilikauden aikana vaihdettujen osakkeiden midri

keskimiiriinen osakkeiden miiri tilikaudella

tehdyt pidiomasijoitukset

oma pddoma

tehdyt pidomasijoitukset + jiljelld olevat sitoumukset

oma pddoma



Ti

linpdatoksen laadintaperiaatteet

finvest Qyj syntyi vanhan Finvest Oyj:n jakautuessa

Konsolidointiperiaatteet

Konsernitilinpdatos sisiltad Finvest Oyj:n ja sen suoraan
tai vilillisesti (yli 50 % dédnistd) omistamat tytiryhtiot.
Kaikki konsernin sisiiset liiketapahtumat eliminoidaan
konsolidoinnissa. Keskindinen osakkeenomistus eliminoi-

daan hankintamenomenetelmilli.

Konsernirakenteen muutokset

Konsernirakenteen muutokset on kisitelty hallituksen

kertomuksessa.

Liikevaihto

Liikevaihtoon on kirjattu arvopaperikaupan myyntituotot,
pidomarahastojen tuotot seki osinkotuotot.

Kiinteistdjen arvostus

Kiinteistot on arvostettu hankintamenoon tai sitd alempaan

todennikoiseen markkinahintaan.

Pitkavaikutteiset menot

Pitkdvaikutteiset menot koostuvat piaidosin atk-ohjelmisto-

jen hankinnoista.

Vaihto-omaisuuden arvostus

Vaihto-omaisuus esitetdin fifo- ja alimman arvon periaat-

teen mukaisesti. Sijoitukset pidomarahastoihin arvostetaan

joko hankintahintaan tai titi alempaan kdypiin arvoon. No-
teeratut osakkeet ja arvopaperit arvostetaan joko hankinta-
hintaan tai tilinpdatospaivin porssikurssiin, riippuen siitd
kumpi on alhaisempi. Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
arvostetaan hankintahintaan tai sitid alhaisempaan todenni-

koiseen jilleenhankinta- tai myyntihintaan.

Rahoitusomaisuuden arvostus

Rahoitusomaisuusarvopaperit on arvostettu hankintame-

noon tai sitd alempaan markkinahintaan.

Poistoperiaatteet

Kiyttbomaisuuden suunnitelman mukaisten poistojen
midrittimiseen on kiytetty ennalta laadittua poistosuunni-
telmaa. Suunnitelman mukaiset poistot lasketaan tasapois-
toina hankintamenoista. Pitkidvaikutteiset menot poistetaan
3-10 vuoden aikana. Koneet ja kalusto poistetaan 4-10

vuoden aikana.

Ulkomaan rahan méardiset erat

Konserniyhtididen ulkomaan rahan miiriiset saamiset ja ve-

lat on muunnettu euroiksi tilinpddtdspidivin kurssin mukaan.

Elakejarjestelyt

Suomalaisissa yhtioissd henkilokunnan lakisiditeiset elike-

vastuut on hoidettu vakuutusyhtidviden avulla.



Tilinpdatoksen liitetiedot

KONSERNI EMOYHTIO
11-12/2000 11-12/2000

TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT
1. LIIKEVAIHTO
Arvopapereiden myynnit 97 97
2. HENKILOSTOKULUT
Palkat ja palkkiot 25 25
Elikekulut 3 3
Muut henkilssivukulut 1 1
Yhteensi 29 29
Muihin henkil8sivukuluihin sisiltyy sekd pakolliset
ettd vapaachtoiset henkildsivukulut.
Johdon palkat ja palkkiot 21 21
Henkildsts keskimiirin tilikauden aikana 2 2
3. POISTOT JA ARVONALENTUMISET
Poistot aineettomista ja aineellisista
hysdykkeisti 2 2
Tase-erikohtainen poistoerittely sisiltyy kohtaan
aineettomat ja aineelliset hyddykkeet
4. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT
Korko- ja muut rahoitustuotot
Korkotuotot pitkiaikaisista sijoituksista

Saman konsernin yrityksilti 11
Korkotuotot lyhytaikaisista sijoituksista

Ulkopuolisilta 13 13
Muut rahoitustuotot

Ulkopuolisilta 16 16
Korko- ja muut rahoituskulut
Rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset -89 -89
Korkokulut

Ulkopuolisille -83 -83
Kurssitappiot -6 -6
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensi -149 -138




KONSERNI EMOYHTIO

11-12/2000 11-12/2000
TASEEN LIITETIEDOT
1. AINEETTOMAT JA AINEELLISET HYODYKKEET
Maa-alueet
Hankintameno 1.11. 561
Lisidykset
Vihennykset
Hankintameno 31.12. 561
Kirjanpitoarvo 31.12. 561
Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.11. 46 46
Lisidykset
Vihennykset
Hankintameno 31.12. 46 46
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.11.
Tilikauden poisto -2 -2
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 31.12. -2 -2
Kirjanpitoarvo 31.12. 44 44
2. SIJOITUKSET
Tytiryhtidosakkeet
Hankintameno 1.11. 1612
Lisiykset
Vihennykset
Hankintameno 31.12. 1612
Kirjanpitoarvo 31.12. 1612
3. OSAKEOMISTUS
Konsernin Emoyhtién
omistusosuus, % omistusosuus, %
Konserniyhtiét:
Kiinteistdosakeyhtis Kilon KB/39, Espoo 100,0 100,0
Le Pecq Estates B.V., Hollanti 100,0 100,0
4. LYHYTAIKAISET SAAMISET KONSERNIYHTIOILTA
Muut saamiset 24
Konserniyhtist yhteensi 24
5. RAHOITUSARVOPAPERIT
Jilleenhankintahinta 31.12. 10 234 10 234
Kirjanpitoarvo 31.12. 9976 9976
Erotus 258 258

Rahoitusarvopaperit sisiltivit sijoitusrahasto-osuuksia.



KONSERNI EMOYHTIO

11-12/2000 11-12/2000

6. OMA PAAOMA

Osakepidoma 1.11. 4334 4334
Osakepidoma 31.12. 4334 4334
Vararahasto 1.11. 10 688 10 688
Vararahasto 31.12. 10 688 10 688
Voittovarat 1.11. 7 332 7 378

Muuntoero -27

Voittovarat 31.12. 7 305 7 378
Tilikauden voitto -1 905 -1918
Oma pidoma 31.12. 20 422 20 482
Laskelma voitonjakokelpoisista varoista 31.12.

Voittovarat 7 305 7 378
Tilikauden voitto -1905 -1918
Jakokelpoiset varat 5400 5 460

Emoyhtién osakepidioma muodostuu 86 685 509 osakkeesta. Kaikilla osakkeilla on yksi dni. Osakkeen nimellisarvo 0,05 euroa.

7. PITKAAIKAINEN VIERAS PAAOMA

Lainat konserniyhtisiltd 1018

8. LYHYTAIKAISET VIERAS PAAOMA

Ostovelat 32 32
Muut lyhytaikaiset velat 1517 1517
Siirtovelat 49 43
MUUT LIITETIEDOT

1. ANNETUT PANTIT, KIINNITYKSET JA VASTUUT
Finvest Oyj:n antamat sijoitussitoumukset Private Equity -rahastoihin

Jiljelld oleva sitoumus 31.12.2000

Sponsor Fund I Ky 1402
Access Capital LP 3750
Nexit Infocom 2000 Limited 3965
FCPR Innovacom 4 4250
Benchmark Europe I LP 3063

Industri Kapital 2000 2423




Pro forma -tuloslaskelma

KONSERNI EMOYHTIO
1 000 EUR 1-12/2000 1-12/2000
LIIKEVAIHTO 5047 5047
Liiketoiminnan muut tuotot 42 11
Kulut
Arvopapereiden ostot -7 942 -7 942
Varaston muutos 3535 3535
Poistot ja arvonalentumiset -17 -17
Liiketoiminnan muut kulut -625 -596
-5 049 -5 020
LIIKEVOITTO 40 38
Rahoitustuotot ja kulut 315 326
VOITTO ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA 355 364
Vilittomit verot -102 -105
TILIKAUDEN VOITTO 252 258
Pro forma -tase
KONSERNI EMOYHTIO
1000 EUR 31.12.2000 31.12.2000
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hysdykkeet
Maa-alueet 561
Koneet ja kalusto 44 44
605 44
Sijoitukset
Tytiryhtidosakkeet 1612
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus 11 025 11 025
Pitkiaikaiset saamiset
Lainasaamiset 17 17
Lyhytaikaiset saamiset
Muut saamiset 12 36
Rahoitusarvopaperit
Muut arvopaperit 9976 9976
Rahat ja pankkisaamiset 384 382
22 020 23 092
VASTATTAVAA
OMAPAAOMA
Osakepidoma 4334 4334
Vararahasto 10 688 10 688
Voittovarat 5148 5202
Tilikauden tulos 252 258
20 422 20 482
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pdioma 1018
Lyhytaikainen vieras pddoma 1598 1592

22020 23092



Pro forma -rahoituslaskelma

KONSERNI EMOYHTIO
1000 EUR 1-12/2000 1-12/2000
Liiketoiminta
Liikevoitto 40 38
Poistot ja arvonalentumiset 17 17
Kiyttopddoman muutos
Liikesaamisten lisdys (-) vihennys (+) -12 -16
Korottomien velkojen lisdys (+) vihennys (-) -798 -801
Vaihto-omaisuuden lisiys (-) vihennys (+) -3 534 -3534
Kiyttopddoman muutos yhteensi -4 344 -4 351
Muut liikevoiton oikaisut -23 -23
Rahoitustuotot ja -kulut 315 326
Verot -81 -83
Liiketoiminnan kassavirta -4 076 -4 076
Likvidien varojen lisdys/vihennys -4 076 -4 076
Likvidit varat 1.1. 14 436 14 434
Likvidit varat 31.12. 10 360 10 358

Likvidit varat sisiltivit rahat ja pankkisaamiset seki rahoitusarvopaperit.

Pro forma -laskelmien laadintaperiaatteet

Finvest Oyj muodostettiin Purkautuneen Finvestin jakau-
tuessa osakeyhtiolain 14a luvun mukaisesti. Jakautumisen
tdytintoonpano merkittiin kaupparekisteriin 1.11.2000.
Yhtion ensimmiinen tilikausi on kahden kuukauden mit-
tainen. TAman vuoksi on laadittu Finvest-konsernin talou-
dellista asemaa kuvaavat pro forma -laskelmat 12 kuukau-
delta vuonna 2000. Laskelmien tarkoituksena on parantaa
Finvest-konsernin tulevaisuudessa julkaistavien tilinpaatos-
ten vertailukelpoisuutta. Pro forma -laskelmat perustuvat
alla mainituille laskentaperiaatteille.

Pro forma -laskelmat perustuvat jakautumisessa syntyneen
Finvest-konsernin ensimmadisen tilinpditoksen taseeseen
31.12.2000. Laskelmissa on oletettu, ettd SCI Le Pecq on
purkautunut jo ennen vuotta 2000. Purkamisen vaikutus
yhtion omaan pddomaan on huomioitu aloittavassa tasees-
sa 1.1.2000. Muiden aineellisten hyodykkeiden osalta on
lihtokohtana, ettei niissid ole tapahtunut muutoksia pro
forma -tilikauden aikana, ainoastaan kuluvan kiyttbomai-
suuden suunnitelman mukaiset poistot on otettu huomi-
oon. Poistot sisiltyvit pro forma -tuloslaskelmassa liiketoi-
minnan muihin kuluihin.

Liikevaihto ja arvopapereiden ostot koostuvat vaihto-omai-
suuteen kuuluvien sijoitusten tuotoista ja kuluista. Vaihto-
omaisuus on arvostettu alimman arvon periaatteen mukai-
sesti joko hankintamenoon tai sitd alempaan kidypidin
arvoon. Niiden sijoitusten arvonalennukset sisdltyvit tulos-
laskelmassa varaston muutokseen.

Hallinnointipalkkio (1,25 %) on laskettu tehtyjen pddomasijoi-
tusten kirjanpitoarvon ja jiljelld olevien sijoitussitoumusten
summan keskiarvosta vuoden alussa (1.1.2000) ja lopussa
(31.12.2000). Menestyspalkkio perustuu kauden substanssiar-
von lisdykselle. Liiketoiminnan muut kulut perustuvat arvioi-
tuihin Finvestin vuosittain maksamiin kuluihin.

Korkotuotot perustuvat oletukseen, etti rahoitusarvopape-
reiden tilikauden keskimiiriiselle arvolle on saatu 4 %
vuotuinen tuotto. Keskimiiriinen arvo on laskettu tilikau-
den alku- ja loppuarvon perusteella. Tilikauden verot on
laskettu vuonna 2000 vallinneen 29 % yhteiséverokannan
mukaisesti.



Osakkeiden omistus ja osakkeet

Suurimmat osakkeenomistajat

Osuus

osake- ja ddnimiiristd, %

Fennogens Investments S.A. 29,8
Veikko Laine Oy 6,6
Procurator Oy 6,1
Keskindinen Elikevakuutusyhtié Varma-Sampo 5,0
Odin Norden 3,6
Stadigh Kari 2,9
Merita Pankki/hallintarekisterdidyt 2,7
Nokia Oyj 1,8
Uggla Christian 1,6
Keskiniinen Elikevakuutusyhtié Tapiola 1,6
Merita Pankki Oyj 1,5
Muut 36,8
Yhteensi 100,0
Tiedot perustuvat Suomen Arvopaperikeskus Oy:n ylldpitimiin osakasrekisteriin 31.12.2000 tilanteesta.

Omistuksen jakautuminen omistajatyypeittiin Osuus Osuus

Omistajia, kpl

omistajista, %

osake- ja ddnimiiristd, %

Yritykset 365 7,1 21,1
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 14 0,3 53
Kotitaloudet 4669 91,4 27,1
Ulkomaat ja hallintarekistersidyt 33 0,6 39,5
Muut ! 29 0,6 7,0
Yhteensi 5110 100,0 100,0
) Muihin sisiltyvit julkisyhteisot, siitidt ja aatteelliset yhdistykset seki osakkeet joita ei ole siirretty arvo-osuusjirjestelmiin.
Omistuksen jakautuminen omistettujen osakkeiden lukumiirin suhteessa

Osuus Osuus

Osakemiiri, kpl

Omistajia, kpl

omistajista, %

osake- ja d@dnimidristi, %

1- 100 550 10,8 0,1

101 - 500 1100 21,5 0,4

501 - 1 000 724 14,2 0,7

1001 - 5000 1839 36,0 5,4

5001 - 10 000 488 9,5 4,2

10 001 - 50 000 325 6,4 7,6

50001 - 100 000 36 0,7 3,0

100 001 - 48 0,9 78,6

Yhteensi 5110 100,0 100,0
Johdon omistus Hallintarekisterdidyt osakkeet Osakkeet ja osakepiioma

Hallituksen jisenet ja toimitusjohtaja seki hei-
didn midriysvallassaan olevat yhtiot omistivat
31.12.2000 5 449 875 kappaletta osakkeita

eli yhteensi 6,3 prosenttia 4ini- ja osakemiiris-
tid. Hallituksen jisen Georg Ehrnrooth omistaa
yhdessi veljensid Henrik Ehrnroothin

ja Carl-Gustaf Ehrnroothin kanssa miiriys-

vallan Fennogens Investments S.A.:ssa.

Yhtion osakkeista oli hallintarekisterdityni
3 237 255 kappaletta, edustaen 3,7 prosenttia

dini- ja osakemiiristi.

Finvest Oyj:n osakepiioma on 4 334 275,45
euroa. Osakepiioma jakautuu 86 685 509
osakkeeseen. Osakkeen nimellisarvo

on 0,05 euroa. Kaikilla osakkeilla on yksi dini.



Voitonjakoehdotus

Konsernitaseen 31.12.2000 mukaan voitonjakokelpoiset voittovarat ovat 5 400 000,00 euroa.

Emoyhtién jakokelpoiset voittovarat ovat

Ajemmin kiyttimittomit

Tilikauden tappio

7 377 864,63 euroa
-1 918 130,33 euroa

5459 734,30 euroa

Hallitus ehdottaa, ettd tilikauden tappio siirretdin voittovaratilille ja ettd osinkoa ei jaeta.

Helsingissi tammikuun 22. piivini 2001

FINVEST OY]
Hallitus

Bjérn Mattsson, puheenjohtaja Georg Ehrnrooth

Erkki Myllirniemi Jaakko Poyry

Antti Heikinheimo

Topi Piela, toimitusjohtaja

Tilintarkastuskertomus

Finvest Oyj:n osakkeenomistajille

Olemme tarkastaneet Finvest Oyj:n kirjanpidon, tilinpadtoksen ja hallin-
non yhtion ensimmiiselti tilikaudelta 1.11.-31.12.2000. Hallituksen ja toi-
mitusjohtajan laatima tilinpéitos sisiltdd toimintakertomuksen sekid konser-
nin ja emoyhtion tuloslaskelman, taseen ja liitetiedot. Suorittamamme tar-
kastuksen perusteella annamme lausunnon tilinpaitoksesti ja hallinnosta.

Tilintarkastus on suoritettu hyvin tilintarkastustavan mukaisesti. Kirjanpi-
toa seki tilinpadtoksen laatimisperiaatteita, sisiltod ja esittimistapaa on
talloin tarkastettu riittdvissa laajuudessa sen toteamiseksi, ettei tilinpaitos
sisélld olennaisia virheitd tai puutteita. Hallinnon tarkastuksessa on selvi-
tetty hallituksen jisenten seki toimitusjohtajan toiminnan lainmukaisuutta
osakeyhtiolain sidnnosten perusteella.

Lausuntonamme esitimme, ettd tilinpditos, joka osoittaa 1 918 130,33
euron suuruista tappiota emoyhtitssi ja 1 915 000,00 euron suuruista
tappiota konsernissa, on laadittu kirjanpitolain seki tilinpditoksen laatimista
koskevien muiden sidnnosten ja midrdysten mukaisesti. Tilinpddtos antaa
kirjanpitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittdvit tiedot konsernin seki
emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Tilinpaztds kon-
sernitilinpditoksineen voidaan vahvistaa sekd vastuuvapaus myontid emo-
vhtion hallituksen jasenille sekd toimitusjohtajalle tarkastamaltamme tilikau-
delta. Hallituksen voitonjakoehdotus on osakeyhtitlain mukainen.

Helsingissid 22. piivinid tammikuuta 2001

SVH Pricewaterhouse Coopers Oy
KHT-Yhteiso

Ulla Holmstrom
KHT

Tilintarkastajien lausunto Pro forma -laskelmista

Olemme yleisluonteisesti tarkastaneet Finvest Oyj:n laatiman konsernin
pro forma -tuloslaskelman, taseen, rahoituslaskelman ja tunnusluvut kau-
delta 1.1.-31.12.2000. Finvest Oyj:n hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
pro forma -laskelmista ja niiden laatimisperusteista. Suorittamamme yleis-
luonteisen tarkastuksen perusteella annamme lausunnon pro forma -
laskelmista.

Yleisluonteinen tarkastus on suoritettu KHT-yhdistyksen yleisluonteisesta
tarkastuksesta antaman suosituksen mukaisesti. Yleisluonteinen tarkastus
on toimenpidesisilloltdin ja laajuudeltaan merkittdvisti lakisddteista tilin-
tarkastusta suppeampi ja antaa siten vain kohtuullisen varmuuden tieto-
jen oikeellisuudesta.

Tilinpdatoksessd on selostettu pro forma -laskelmien tarkoitus ja laatimi-
sessa noudatetut periaatteet. Pro forma -laskelmat on laadittu laadintape-
riaatteissa selostetulla tavalla yksinomaan vertailtavuustarkoituksessa.

Lausuntonamme toteamme, ettd pro forma -laskelmien yleisluonteisen
tarkastuksen yhteydessi tietoomme ei ole tullut sellaista, jonka perusteel-
la olisi aihetta epiilld, etteivit esitetyt pro forma -tiedot antaisi olennaisil-
ta osiltaan oikeaa ja riittivid kuvaa Finvest Oyj:n konsernin toiminnan
tuloksesta ja taloudellista asemasta vuonna 2000.

Helsingissd 22. paivini tammikuuta 2001

SVH Pricewaterhouse Coopers Oy
KHT-Yhteiso

Ulla Holmstrom
KHT
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